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1 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
 Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ  MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น  Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating :    

 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 314 203 141 128 136 

EPS (Bt.) 1.80 1.17 0.81 0.74 0.78 

EPS Growth (%) -16 -35 -31 -9 6 

P/E (x) 4.0  6.2  8.9  9.8  9.2  

DPS (Bt) 0.7 0.6 0.4 0.3 0.3 

Yield (%) 10.4 8.3 6.1 4.1 4.3 

BVPS (Bt.) 8.7 9.2 9.6 9.7 10.2 

P/BV (x) 0.8 0.8 0.7 0.7 0.7 
 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,100.40 
Market Cap. Bt 1,211m 
Total Shares 174.27m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of May 2, 2025 
นายวิโรจน ์พรประกฤต                37.65% 
นางสวุฒันา ตลุยาพิศิษฐ์ชยั 7.03% 
นายพีรนาถ โชควฒันา 4.94% 
นายมนตช์ยั ลีศิริกลุ 4.02% 
% Free Float 44.83% 

 

Source: SETSMART 
Price Performance 

  
Source: Bloomberg 
Analyst: Nuttawut Wongyaowarak 

02 672-5805 
nuttawut@globlex.co.th 

 

(Btm.) 1Q68 4Q67 %QoQ 1Q67 %YoY 

Sales 290.5 389.1 -25.3% 341.3 -14.9% 

Net profits 26.1 37.2 -29.9% 40.6 -35.7% 

EPS 0.1 0.2 -29.9% 0.2 -35.7% 

%GPM 49% 45% 3.9% 49% -0.1% 

%NPM 9% 10% -0.6% 12% -2.9% 

 

ปัจจัยเส่ียง 
1) เศรษฐกจิชะลอตวัท าใหค้วามตอ้งการสนิคา้ฟุ่ มเฟือยลดลง  
2) ความนยิมในเพชรสงัเคราะหท์ีเ่พิม่ขึน้  

คาดก าไร 2Q68 เตบิโต QoQ แต่หดตัว YoY 
 

 คาดก าไร 2Q68 เตบิโต QoQ แต่หดตัว YoY 
 เศรษฐกจิปี 68 ชะลอตัวท าใหค้วามต้องการซือ้เพชรลดลง 
 คงคาดการณก์ าไรทัง้ปี 68 ที ่128 ลบ. หดตัว 9%YoY 
 คงค าแนะน า “ถอื” ราคาเหมาะสม 9.00 บาท 

Investment Highlight 
คาดก าไร 2Q68 เตบิโต QoQ แตห่ดตวั YoY 

คาดรายได ้2Q68 มีโอกาสปรบัตวัขึน้ QoQ แต่อ่อนตวั YoY จากการ
จัดงานครบรอบ 96 ปี และ Mid-Year sales ในเดือน พ.ค. และ มิ.ย. 
ตามล าดบั ขณะท่ีคาดว่าอตัราก าไรขัน้ตน้มีโอกาสอ่อนตวัลงจาก GPM 1Q68 
ท่ี 49.2% เน่ืองจากการใหส้ว่นลดภายในงาน Mid-Year sales ส่งผลใหเ้ราคาด
ว่าผลประกอบการ 2Q68 จะปรบัตวัขึน้ QoQ แต่อ่อนตวั YoY  ทั้งนี ้บริษัท
รายงานรายไดแ้ละก าไร 1Q68 ท่ี 291 ลบ.และ 26.0 ลบ. หดตวั 25%QoQ และ
หดตวั 30%QoQ ตามล าดบั โดยก าไร 1Q68 คิดเป็น 20% ของประมาณการ 
เศรษฐกิจปี 68 ชะลอตัวท าให้ความต้องการเพชรซึ่งเป็นสินค้าฟุ่มเฟือย
ลดลง 

ธนาคารแห่งประเทศไทยคาดว่าเศรษฐกิจไทยจะเติบโตต ่าลงจาก
ผลกระทบของการเก็บภาษีน าเขา้สินคา้จากไทยของสหรฐั โดยคาดว่าปี 68 
และ 69 เศรษฐกิจจะขยายตวัเพียง 2.3%ตอ่ปี คาด GDP 1H68 ขยายตวั 2.9% 
แต่คาด GDP 2H68 ขยายตวั 1.7%) และ 1.7%ต่อปีตามล าดบั สืบเน่ืองจาก
เศรษฐกิจท่ีชะลอตวัท าใหค้วามตอ้งการซือ้เพชรซึ่งเป็นสินคา้ฟุ่ มเฟือยชะลอตวั
ตามไปดว้ย นอกจากนีผ้ลกระทบจากเพชรสงัเคราะหท่ี์ไดร้บัความนิยมเพิ่มขึน้
อยา่งตอ่เน่ืองท าใหปี้ 2566 มีส่วนแบ่งการตลาด 9.3% เพิ่มขึน้จาก 2.4% ในปี 
2563 เน่ืองจากราคาต ่ากว่าเพชรธรรมชาติกว่า 50% แต่มีคุณสมบติัใกลเ้คียง
กนั สง่ผลให ้De Beers ซึง่เป็นผูผ้ลิตเพชรธรรมชาติท่ีใหญ่ท่ีสดุในโลกปรบัราคา
ขายเพชรลง 40% ในปี 66  ท่ีมา Gem and Jewelry Institute of Thailand) 

คงคาดการณก์ าไรทัง้ปี 68 ที ่128 ลบ. หดตวั 9%YoY 

เราคงคาดการณร์ายไดแ้ละก าไรปี 68 ท่ี 1.32 พนัลบ. และ 128 ลบ. 
ลดลง 7%YoY และลดลง 9%YoY ตามล าดบั เน่ืองจากรายได ้1Q68 ลดลง 
25%QoQ และลดลง 15%YoY ตามเศรษฐกิจท่ีชะลอตวั แต่คาดว่ารายไดแ้ละ
ก าไร 2Q68 จะกลับมาเติบโต QoQ แต่ก าไร 3Q68 จะอ่อนตัวลง QoQ 
เน่ืองจากไม่มีการจดังานใหญ่ เราคงอตัราก าไรขัน้ตน้ปี 68 ท่ีระดบั 47.7% และ
คาดว่า SG&A ต่อยอดขายอยู่ท่ี 37.2% เพิ่มขึน้ 0.4% จากปีก่อนเน่ืองจาก
รายไดท่ี้อ่อนตวัลง 

คงค าแนะน า “ถือ” ราคาเหมาะสม 9.00 บาท 

ฝ่ายวิจยัประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี Prospective PER โดยใช้
ค่าเฉลี่ย PE Ratio ยอ้นหลงั 1 ปี ไดค้่าเฉลี่ย 12.0 เท่า ทัง้นีเ้ราคาดการณก์ าไร
ต่อหุน้ปี 68 ราว 0.74 บาทต่อหุน้ ค านวณเป็นราคาเหมาะสมอยู่ท่ี 9.00 บาท 
แมจ้ะมี Upside สงูถึง 29% แต่ผลประกอบการท่ีชะลอตวัจากปีก่อนและยงัไม่
มีสญัญาณการฟ้ืนตวัท าใหเ้ราคงค าแนะน า “ถือ” 
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2 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
 Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ  MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น  Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เ ก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่ มา : www.cgthailand.org  

 
Balance Sheet (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Cash 50 42 43 231 94

Receivables 110 102 142 109 114

Inventory 667 711 679 512 538

Other current assets 832 817 858 917 1,117

Current assets 1,659 1,672 1,722 1,769 1,863

Non-current assets 501 461 466 478 448

Total assets 2,161 2,133 2,187 2,247 2,311

Current liabilities 401 352 347 262 272

Long-term liabilities 247 170 166 297 269

Total liabilities 648 522 513 559 541

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

Retained earnings 1,247 1,344 1,407 1,421 1,503

Equity 1,513 1,611 1,674 1,688 1,770

P&L (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales 1,786 1,559 1,416 1,317 1,383

Cost of sales -897 -802 -752 -689 -719

Gross profits 889 757 664 628 664

Other Revenues 9 6 30 27 9

Selling & admin exp. -498 -505 -522 -490 -498

EBIT 400 257 172 165 175

Interest exp. -5 -5 -4 -5 -5

EBT 396 253 168 161 170

Taxes -81 -49 -27 -32 -34

 Net profit 314 203 141 128 136

EBITDA 496 354 279 254 259

Fully Diluted EPS (Bt) 1.8 1.2 0.8 0.7 0.8

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

EBIT(1-t) 481 307 199 197 209

Dep. & Amortization 96 97 107 89 84

Change in net working capital -50 -194 -126 -249 -84

Capital expenditure 11 11 2 -34 -6

Firm free cashflow 538 221 181 4 203

Financial Ratio 65A 66A 67A 68F 69F

Gross profit margin 50% 49% 47% 48% 48%

Net profit margin 18% 13% 10% 10% 10%

Current ratio (x) 4              5              5              7              7              

Times interest earned (x) 103          65            50            42            46            

Debt to Equity (x) 0.4           0.3           0.3           0.3           0.3           

ROA 15% 10% 6% 6% 6%

ROE 21% 13% 8% 8% 8%

Trends (%) 66A 67A 68F 69F

Sales growth -13% -9% -7% 5%

Expense growth 2% 3% -6% 2%

EBIT growth -36% -33% -4% 6%

Net Profit growth -35% -31% -9% 6%

EBITDA Margin -29% -21% -9% 2%

EPS  growth -35% -31% -9% 6%

Quarterly performance (Btm) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68

Sales 341 356 329 389 291

Cost of sales -173 -188 -179 -213 -148

Selling & admin exp. -124 -127 -127 -143 -118

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

Taxes -10 -10 -6 -1 -7

Net profit 41 39 24 37 26

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight Business Highlight
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Assets, Liabilities & Equity
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