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ภายหลังวนัดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

              
COMPANY  NOTE 6 มีนาคม 2563 

Sector : mai / Consumer Products ราคาปิด 17.80 บาท 

JUBILEE ENTERPEISE PLC.  (JUBILE)  “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม  22.50 บาท 
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PERTINENT
 INFORMATION 
SET Index 1,390.83 

Market Cap. Bt3,102Mn 

Total Shares 174.27m common share Par Bt.1.00 

Major Shareholders (As of 27 Aug 19) 

นายวโิรจน์ พรประกฤต   37.57% 

นางสุวฒันา ตุลยาพศิิษฐ์ชัย          7.03% 

นายมนต์ชัย ลศิีริกลุ            4.03% 
% Free float 45.00% 

 
Source: SET Smart 
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Anti-Corruption score : ประกาศเจตนารมณ์ 

CORPORATE GOVERNANCE 
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ตารางแสดงยอดขาย ค่าใชจ่้าย และก าไรสุทธิ 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา งบการเงนิ 

ความเส่ียง : การขยายสาขาล่าชา้กวา่แผน 

                   : การท ากิจกรรมการตลาดไดผ้ลต ่ากวา่คาด 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2560A 2561A 2562A 2563F 2564F 

Net profit (Btm) 185 191 262 280 294 

EPS (Bt) 1.06 1.10 1.50 1.61 1.69 

Growth (%) 17 4 37 7 5 

PER Basic (x) 16.3  15.8  11.5  10.8  10.2  

BV (Bt) 4.9 5.3 6.1 6.0 6.6 

P/BV (x) 3.5 3.2 2.8 2.9 2.6 

DPS (Bt) 0.46 0.64 0.76 0.98 1.03 

Yield (%) 2.7 3.7 4.4 5.7 6.0 

คาดก าไรปี 63 สูงทีสุ่ดเป็นประวตัิการณ์แต่เตบิโตไม่มากเท่าปี 62 

 รายงานก าไร 4Q62 ที ่81 ลบ. +29%QoQ และ +78%YoY 
 ผลกระทบจากการแพร่ระบาดไวรัสโควดิ-19 อยู่ในวงจ ากดั 
 คงประมาณการก าไรปี 63 ที่ 280 ลบ. +7%YoY 
 คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 22.50 บาท 

ประเดน็ส าคญัในการลงทุน :  
 รายงานก าไร 4Q62 ที่ 81 ลบ. +29%QoQ และ +78%YoY: รายได ้4Q62 เติบโต 

22%YoY สู่ 512 ลบ.โดยไดแ้รงหนุนจากการใช ้Big Data วิเคราะห์ขอ้มูลในการ
ออกแบบและออกโปรโมชัน่หนุนใหย้อดขายต่อสาขาเติบโตไดดี้ นอกจากน้ีมีการจดั
งาน “THE LEGENDARY OF CARAT & CELEBRATING 90 YEARS 
TIMELESS EXCELLENCE” ในช่วงเดือนธ.ค. 62 ช่วยหนุนรายไดใ้ห้เติบโตอย่างมี
นัยส าคญั ดา้นอตัราก าไรขั้นตน้ปรับตวัลดลงจากไตรมาสก่อนท่ี 47.7% สู่ 46.9% 
เน่ืองจากสินคา้ท่ีขายในงานฉลองครบรอบ 90 ปีมีอตัราก าไรขั้นตน้ต ่ากว่าสินคา้ท่ี
ขายตามสาขา  ขณะท่ีค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารปรับตวัข้ึนตามค่าใชจ่้ายในการ
จดังานฉลองครบรอบ 90 ปีสู่ 143 ลบ. เพ่ิมข้ึน 16 ลบ.จากไตรมาสก่อน ทั้งน้ีบริษทั
รายงานรายไดแ้ละก าไรปี 62 สูงท่ีสุดตั้งแต่ก่อตั้งบริษทัท่ี 1,806 ลบ. และ 262 ลบ. 
เติบโต 17% และ 37%YoY  ตามล าดบั  

 ผลกระทบจากการแพร่ระบาดไวรัสโควิด-19 อยู่ในวงจ ากัด : ผูบ้ริหารมองผลกระทบ
จากการแพร่ระบาดไวรัสโควิด-19 อยู่ในวงจ ากดัเน่ืองจากลูกคา้หลกัของบริษทัเป็น
คนไทยมากกวา่ 90% ดงันั้นการท่ีนกัท่องเท่ียวปรับตวัลง 50% ในเดือนก.พ.ท่ีผ่านมา
ไม่กระทบต่อยอดขายของบริษัท โดยปัจจุบันบริษัทคาดว่ามีสาขา 10 สาขาจาก
ทั้งหมด 131 สาขาท่ีไดรั้บผลกระทบจากการแพร่ระบาดไวรัสโควิด-19 ในประเทศ
ไทย ซ่ึงบริษทัไดใ้ชเ้ทคโนโลย ีVision Analytic (การวิเคราะห์ภาพท่ีสาขาตลอดเวลา
ทั้งพฤติกรรมพนกังานและลูกคา้) เขา้มาช่วยจดัการผลกระทบดงักล่าว โดยคาดว่าจะ
สามารถปรับเปล่ียนกลยทุธ์ใหท้นัสถานการณ์ได ้

 คงประมาณการก าไรปี 63 ที่ 280 ลบ. +7%YoY : ฝ่ายวิจยัคงประมาณการก าไรปี  63 
และ 64 ท่ี 280 ลบ. และ 294 ลบ. เพ่ิมข้ึน 7% และ 5% ตามล าดบั เน่ืองจากผูบ้ริหาร มี
การปรับกลยุทธ์อย่างต่อเน่ืองส่งผลให้ SSSG ขยายตวัต่อเน่ือง แต่เราคาดว่าในปี 63 
รายไดแ้ละผลประกอบการจะไม่เติบโตสูงเท่าปี 62 เน่ืองจากปี 62 เป็นฐานท่ีสูง อีก
ทั้งปี 63 มีผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 และภาวะภัยแล้งใน
ประเทศไทย  อย่างไรก็ตามบริษทัไดแ้สดงให้เห็นว่าการวิเคราะห์ขอ้มูล Big Data 
ของบริษทัไดห้นุนให้ SSSG เติบโตติดต่อกนั 4 ไตรมาสและการใช ้Vision Analytic 
จะช่วยให้บริษัทสามารถสร้างยอดขายเติบโตภายใต้สถานการณ์ท่ียากล าบากได ้
นอกจากน้ีไดข้ยายฐานลูกคา้ใหม่สู่กลุ่มวยัรุ่นเพ่ิมเพื่อรองรับการเติบโตในอนาคต
ช่วยหนุนใหร้ายไดปี้ 63 เติบโต 7% สู่ 1.93 พนัลา้นบาท 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 22.50 บาท: ฝ่ายวิจยัประเมินมูลค่า
เหมาะสมดว้ยวิธี PE Ratio โดยอิง Prospective P/E ท่ีระดบั 14 เท่า (PE Ratio เฉล่ีย
ยอ้นหลงั 1 ปี) ลดลงจาก 15.2 เท่า เน่ืองจากคาดว่าปี 63 ผลประกอบการจะไม่เติบโต
สูงเท่าปี 62 ทั้งน้ี ฝ่ายวิจยัคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 63 ราว 1.61 บาทต่อหุ้นไดร้าคา
เหมาะสมอยูท่ี่ 22.50 บาทลดลงจากเดิมท่ี 24.50 บาท อย่างไรก็ตามยงัมีอพัไซตไ์ดอี้ก
จากราคาปัจจุบนั และคาดหวงัอตัราเงินปันผล 5.7 %ต่อปี เราจึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 

(MB) 4Q62 3Q62 %QoQ 4Q61 %YoY 2562 2561 %YoY

Sales 512.13 421.19 21.6% 423.88 20.8% 1,806.55 1,548.15 16.7%

COGS -271.69 -220.44 -23.2% -249.07 -9.1% -964.09 -860.50 -12.0%

Gross Profit 240.44 200.75 19.8% 174.81 37.5% 842.46 687.65 22.5%

SG&A -143.49 -127.44 12.6% -120.10 19.5% -529.05 -454.49 16.4%

Net Profits 80.51 62.24 29.4% 45.27 77.9% 262.22 191.19 37.1%

EPS(Bt) 0.46 0.36 29.4% 0.26 77.9% 1.50 1.10 37.1%
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This report (in whole or in part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. Ltd. The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the Office of the Securities and Exchange 

Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alterative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not and evaluation of operation 

and is not base on inside information. 

The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies. As a  result, the survey result may be changed after that date. Globlex Securities Co.Ltd. does not confirm nor certify the accuracy of such survey result. 

 

 

 

 

Balance Sheet (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Cash 316 410 535 489 546

Receivables 124 119 120 159 172

Inventory 646 587 639 749 812

Other current assets 9 8 9 14 15

Current assets 1095 1124 1303 1411 1545

Non-current assets 109 117 185 124 130

Total assets 1205 1240 1488 1535 1675

Current liabilities 323 300 415 355 380

Long-term liabilities 21 10 14 10 11

Total liabilities 344 310 429 366 391

Paid-up, prem share & others 267 267 267 267 267

Retained earnings 594 663 793 902 1018

Equity 861 930 1060 1169 1284

P&L (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Sales 1,542 1,548 1,807 1,926 2,088

Cost of sales -870 -860 -964 -1,034 -1,127

Gross profits 672 688 842 892 960

Other Revenues 7 6 14 16 3

Selling & admin exp. -448 -454 -529 -543 -595

EBIT 232 239 327 364 368

Interest exp. -1 -0 -0 -0 0

EBT 230 238 327 364 368

Taxes -46 -47 -65 -84 -74

 Net profit 185 191 262 280 294

EBITDA 257 263 350 388 393

Fully Diluted EPS (Bt) 1.06 1.10 1.50 1.61 1.69

Cashflow projection (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

EBIT(1-t) 277 286 392 449 441

Dep. & Amortization 26 24 23 23 25

Change in net working capital -68 -85 -51 -231 -110

Capital expenditure 15 13 4 -6 -6

Firm free cashflow 249 238 368 235 351

Cashflow projection (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Gross profit margin 43.6% 44.4% 46.6% 46.3% 46.0%

Net profit margin 12.0% 12.3% 14.5% 14.5% 14.1%

Current ratio (x) 3.4              3.8              3.1              4.0              4.1              

Times interest earned (x) 192.4         901.4         - - -

Debt to Equity (x) 0.4              0.3              0.4              0.3              0.3              

ROA 15% 15% 18% 18% 18%

ROE 21% 21% 25% 24% 23%

Trends (%) 61A 62A 63F 64F

Sales growth 0% 17% 7% 8%

Expense growth 2% 16% 3% 10%

EBIT growth 3% 37% 11% 1%

Net Profit growth 4% 37% 7% 5%

EBITDA Margin 2% 33% 11% 1%

EPS  growth 4% 37% 7% 5%

Quarterly performance (Btm) 4Q61 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62

Sales 424 386 487 421 512

Cost of sales -249 -202 -270 -220 -272

Selling & admin exp. 175 184 217 201 240

Interest exp. -0.0 -0.0 -0.0 -0 -0

Taxes -11 -13 -16 -15 -20

Net profit 45 53 67 62 81

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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