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มองราคาทองโลกยังผันผวนขาขึน้ ต้ังเป้าพอรต์สินเชื่อทองมุ่งสู่ 
1.2-1.3 หม่ืนล้านบาท 

Bloomberg ticker AURA TB News Flash 
❑ มองราคาทองโลกยังผันผวนขาขึ้น ตั้งเป้าพอร์ตสินเช่ือทองมุ่งสู่ 1.2-1.3 หม่ืนล้านบาท 
นายอนิพนัธ ์ศรีรุ่งธรรม ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารสายงานการตลาด AURA ยงัมองทิศทางราคาทองค า
ในปี 2026E จะยังผันผวนในทิศทางขาขึน้ได้ ซึ่งราคาทองค าในประเทศวานนี ้(12 ม.ค.26) ปรับตัว
เพิ่มขึน้ท า All time high โดยราคาทองรูปพรรณขายออกปิดการซือ้ขายระดับ 68,500 บาทต่อบาท
ทองค า โดยในปี 2026E AURA ยงัคงเดินหนา้กลยุทธบ์ริหารยืดหยุ่นรองรบัทัง้ราคาทองค าขาขึน้-ขาลง 
ขณะท่ีธุรกิจสินเชื่อทองค าแบรนด ์"ทองมา เงินไป" ตั้งเป้าเติบโตในกรอบ 1.2-1.3 หม่ืนล้านบาท จาก 
ณ สิน้ปี 2025E ท่ีคาดว่าจะปิดไดม้ากกว่า 8 พนัลา้นบาท โดยอตัราดอกเบีย้ท่ียงัมีแนวโน้มอยู่ใน "ขา
ลง" เอือ้ให้บริษัทสามารถบริหารจัดการต้นทุนอัตราดอกเบีย้จ่ายได้อย่างมีประสิทธิภาพสูงสุด  ทั้งนี ้
AURA ยงัคงคาดหวงัการเติบโตในระดบั double-digit ทุกปี  (ทีม่า: นสพ.ทนัหุน้)  

Implication 
เรามองเป็นบวกเล็กน้อย โดยทิศทางราคาทองค าท่ีเพิ่มขึน้ต่อเน่ือง อาจกดดันปริมาณการขายท่ี
ชะลอตวัลง แต่ยงัไดช้ดเชยจาก GPM ท่ีเพิ่มขึน้จากส่วนต่างราคาขายและตน้ทุนท่ีสงูขึน้ ขณะท่ีในช่วง
ท่ีราคาทองค าเพิ่มขึน้โดยปกติประชาชนจะน าทองมาขายกับ AURA มากกว่า ซึ่งจะมีการรับซือ้ทอง
จากประชาชนในราคาท่ีมีส่วนลด และน ามาเปลี่ยนเป็นต้นทุนทองเพื่อขายในอนาคต แต่หากมีทองค า
ส่วนเกินจะน าไปขายให้กับ  trader ในราคาตลาด และรับรูก้  าไรได้ทันที ขณะท่ีธุรกิจขายฝากยังมี
ทิศทางเติบโตโดดเด่น โดยเราประเมินยอดลูกหนีข้ายฝากในปี 2026E จะเพิ่มเป็น 1.1-1.2 หม่ืนล้าน
บาท ยงัต ่ากว่าท่ี AURA ประเมินจะเพิ่มขึน้เป็น 1.2-1.3 หม่ืนลา้นบาท ท าใหธุ้รกิจขายฝากในปี 2026E 
ยงัมี upside จากท่ีเราประเมินไดอี้ก 
เรายังมีมุมมองเป็นบวกต่อก าไร 4Q25E ท่ีจะดีขึน้ YoY, QoQ และมี upside เรายงัประมาณการ
ก าไรปี 2025E ท่ี 1.36 พันล้านบาท +20% YoY แต่มีโอกาส upside จากก าไร 4Q25E ท่ีมีแนวโน้ม
ดีกว่าคาดเดิมท่ีเราท าไว้ 335 ล้านบาท (+8% YoY, +28% QoQ) จากธุรกิจค้าปลีกทองท่ีมีทิศทาง
สดใส ทั้งจากช่วง high season ช่วยหนุนรายได้ และราคาทองในประเทศท่ีเพิ่มขึน้มากจะช่วยหนุน 
GPM สงูขึน้ แต่อาจถูกชดเชยดว้ยผลขาดทุนจาก gold loan บางส่วน ขณะท่ีธุรกิจขายฝากจะยงัคงท า
สถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ือง โดยเราประเมินจะมียอดลูกหนี้ขายฝากเพิ่มขึน้เป็นเกือบ 8.0 พันล้านบาท 
(3Q25 อยู่ท่ี 7.0 พนัลา้นบาท) ขณะท่ีปี 2026E เรายงัคงประมาณการก าไรท่ี 1.60 พนัลา้นบาท +18% 
YoY โดยจะยังคงได้ผลบวกจากแผนขยายสาขา รวมถึงธุรกิจขายฝากท่ีจะยังท าสถิติสูงสุดใหม่ได้
ต่อเนื่อง 
ยังค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 21.00 บาท อิง 2026E PER ท่ี 17.5 เท่า (-0.5SD below 3-yr 
average PER) โดยยงัมี key catalyst จากราคาทองเฉลี่ยในประเทศท่ีปรบัตวัเพิ่มขึน้จะช่วยหนุนก าไร 
4Q25E ดีขึน้จากเดิม รวมถึงแนวโน้ม 1Q26E ยังมีทิศทางท่ีดีต่อจาก high season เทศกาลตรุษจีน
และวาเลนไทน ์ท่ีปกติจะมียอดขายทองค าและเคร่ืองประดบัท่ีสงูขึน้ ส่วนธุรกิจขายฝากจะยงัคงเติบโต
สงูต่อเนื่อง รวมถึงไดป้ระโยชนท่ี์อตัราดอกเบีย้ปรบัตวัลดลง 

Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt13.80 
Target price Bt21.00 (maintained) 
Upside/Dow
nside 

+52% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt19.63 
Bloomberg consensus Buy 6 / Hold 0 / Sell 0 
  
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt17.80 / Bt13.40 
Market cap. (Bt mn) 18,435 
Shares outstanding (mn) 1,336 
Avg. daily turnover (Bt mn) 19 
Free float 36% 
CG rating Excellent 
SET ESG rating AA 
  
 
 

Analyst:  Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
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Fig 1: % เปลี่ยนแปลงราคาทองในประเทศ & GPM ธุรกิจค้าปลีกทอง Fig 2: Finance cost vs %cost of debt 

  
Source: AURA, DAOL Source: AURA, DAOL 

 

Fig 3: AURA share prices vs profits 

 
Source: AURA, Bloomberg, DAOL 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2025 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มูลใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดยื้นยันหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบนั  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to  
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบตอ่
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บับนีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้ักลงทุนใชดุ้ลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ย่ังยืน จึงไดจ้ัดท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ที่เรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านส่ิงแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจัดการสิ่งแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติที่ไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท้ี่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทที่มีขอ้มูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment. Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social. Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors. That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement. DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance. Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


