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2Q68 Result Notes 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 24.20  31.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

กำไร 2Q68 แข็งแกร่งกว่าคาด + ปันผล 1H68 ที่ 4%  28.1  6.2 
     

 
• 2Q68 กำไรปกติ 1.09 หมื่นล้านบาท ทำจุดสูงสุดใหม่รายไตรมาส เพ่ิม 28% qoq และ 

96.5% yoy โดยดีกว่าคาดราว 11% ส่วนต่างสำคัญที่ทำให้ดีกว่าคาด และเป็นแรง
ขับเคลื่อนต่อการทำกำไรคือมาร์จ้ินและส่วนแบ่งกำไร  

• Gross Margin สูงถึง 19.8% VS 18.5% งวดปีก่อน VS 15.4% งวดก่อน ผลจาก
ราคาเนื้อสัตว์อยู่ในระดับสูงจากอุปทานที่ลดลง และต้นทุนวัตถุดิบอาหารสัตว์ที่ลดลง 
ทั้งราคากากถ่ัวเหลือง และข้าวโพด ตลอดจนการบริหารลดต้นทุนตลอดห่วงโซ่อุปทาน 
หนุนให้มาร์จ้ินเคลื่อนไหวในกรอบกว้างมากขึ้น  

• ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 3.58 พันล้านบาท เพ่ิมขึ้น 4% qoq จากบริษัทในจีน CTI เป็น
หลัก และ 7% yoy จากการดำเนินงานที่ดีขึ้นของ CPALL และ CPAXT 

• ยอดขายอยู่ที่ 1.47 แสนล้านบาท ลดลง 1.3% yoy (แต่เพิ่ม 2.4% qoq ตามปัจจัย
ฤดูกาล) หากไม่รับรวมผลกระทบอัตราแลกเปลี่ยน ยอดขายสูงขึ้นราว 5% yoy มาจาก
การเพิ่มขึ้นของรายได้ธุรกิจสัตว์บกเป็นหลัก 
 

• แม้ทิศทางกำไรปกติ 3Q68 มีโอกาสย่อตัวลง QoQ หลังราคาเนื้อสัตว์หลักอย่างสุกรใน
ไทยมีราคาอ่อนตัว โดยล่าสุดอยู่ที่ 74 บาท/กก. เทียบกับเฉลี่ย 87 บาท/กก. ใน 2Q68
แต่ระดับราคาสุกรดังกล่าวยังสูงกว่าเฉลี่ย 3Q67 ที่ 71 บาท/กก.  

• นอกจากนี้ประโยชน์จากต้นทุนการเลี้ยงที่ยังอยู่ในระดับต่ำ สะท้อนจากราคาวัตถุดิบ
หลักทั้งข้าวโพดและกากถ่ัวเหลืองคงลดลงต่อเนื่อง คาดสร้างผลกระทบเชิงบวกต่อมาร์
จิ้น และเป็นปัจจัยหนุนกำไรยังเติบโต YoY 
 

• จากกำไร 2Q68 ที่ออกมาแข็งแกร่ง นำไปสู่การจ่ายเงินปันผล 1H68 หุ้นละ 1.00 บาท 
(เท่ากับปันผลทั้งปี 2567) หรือจูงใจระดับ 4% ขึ้นเครื่องหมาย XD วันที่ 29 ส.ค. 2568 
ย่อมสร้างผลกระทบเชิงบวกต่อราคาหุ้น จึงคงแนะนำ Outperform 
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Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Up 
แนวรับ : 22.60 บาท 
แนวต้าน : 26.00/27.50 บาท 
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ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

Research 
Division 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 
จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ใน
เอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือ
เสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรอืขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจาก
การอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วน
เก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 3.73 3.39 10%
2569F 3.51 2.87 22%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
THAI UNION GROUP 48,574.18          12.88       11.57    1.13     1.10     4.8% 5.1%
CHAROEN POK FOOD 198,657.76        7.16         8.42      0.73     0.70     5.6% 4.7%
GFPT PCL 12,788.97          6.13         6.06      0.60     0.56     2.7% 2.8%
BETAGRO PUBLIC C 35,213.36          4.79         7.74      1.06     0.98     7.8% 4.8%
THAIFOODS GROUP 33,924.34          4.81         6.22      1.67     1.49     10.5% 7.8%
ASIAN SEA CORP P 6,096.73            9.15         9.15      0.90     0.86     5.7% 5.7%

PE PBV Div Y ield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) (5,207)   19,558 31,400 29,567 30,558 
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) (17,749) 18,672 31,400 29,567 30,558 
EPS (บำท) (0.62)     2.32     3.73     3.51     3.63     
Norm EPS (บำท) (2.11)     2.22     3.73     3.51     3.63     
PER (เท่ำ) NA 10.4     6.5       6.9       6.7       
DPS (บำท) -        1.00     1.50     1.41     1.45     
Dividend Yield (%) 0.0% 4.1% 6.2% 5.8% 6.0%
BVS (บำท) 28.46     29.24   31.00   31.68   32.31   
PBV (เท่ำ) 0.9         0.8       0.8       0.8       0.7       
EV/EBITDA (เท่ำ) 15.6       8.9       8.0       8.5       8.3       
ROE (%) -2.1% 8.1% 12.4% 11.2% 11.4%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง yes

 

Outperform 
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2Q68 กำไรแขง็แกรง่กวา่คาด 

งวด 2Q68 CPF รายงานกำไรสทุธิ 1.03 หมื่นล้านบาท (+21% qoq, +50% yoy) หากไม่รวมรายการขาดทุนพเิศษ
สุทธิ 618 ล้านบาท (ขาดทนุจากอัตราแลกเปลี่ยน 223 ล้านบาท, ขาดทุนจากการเปลีย่นแปลงมูลค่าสนิทรัพย์
ชีวภาพ 433 ล้านบาท และกำไรขายเงินลงทุน 38 ล้านบาท) พบว่ากำไรปกติเดนิหน้าทำจุดสูงสุดเปน็ประวัติการณ์
รายไตรมาส 1.09 หมื่นล้านบาท เทียบกับกำไรปกติ 8.6 พันล้านบาทงวดกอ่น (+28% qoq) และ 5.6 พันล้านบาท
งวดปีก่อน (+96.5% yoy) โดยสงูกว่าฝ่ายวิจัยคาด 11% สว่นตา่งสำคัญทีท่ำให้ดีกวา่คาด และเปน็แรงขับเคลือ่น
ต่อการทำกำไรมี 2 รายการ คือ  

1) Gross Margin สูงถึง 19.8% ดีกว่าคาดไวท้ี่ 19% VS 18.5% งวดปีก่อน VS 15.4% งวดก่อน ผลจาก
ราคาผลิตภัณฑ์เนือ้สตัว์ในหลายประเทศทั้ง ไทย เวยีดนาม กมัพูชา ฟิลิปปินส์ ยังอยู่ในระดับสงูจาก
อุปทานทีล่ดลง บวกกับตน้ทุนวตัถุดิบอาหารสัตว์ที่ลดลง ทั้งราคากากถั่วเหลอืง และข้าวโพด ตลอดจน
การบริหารลดตน้ทนุตลอดห่วงโซ่อุปทาน หนุนให้มาร์จ้ินเคลือ่นไหวในกรอบกว้างมากขึน้  

2) ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 3.58 พันล้านบาท ดีกว่าคาด 15% โดยเพิ่มขึน้ 4% qoq จากบริษัทในจีน CTI 
เป็นหลัก และ 7% yoy จากการดำเนนิงานที่ดีขึ้นของ CPALL และ CPAXT 

สำหรับยอดขายอยู่ที่ 1.47 แสนลา้นบาท ลดลง 1.3% yoy (แตเ่พิม่ 2.4% qoq ตามปัจจัยฤดูกาล) หากไม่รับรวม
ผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงของอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ยอดขายสูงข้ึนราว 5% yoy มาจากการ
เพิ่มขึน้ของรายได้ธุรกิจสัตวบ์กเป็นหลัก 

สดัสว่นรายไดแ้ละมารจ์ิน้แบง่ตามกลุม่ธรุกจิ 

ที่มา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
 

รายได้แบ่งตามธุรกิจ (ลบ.) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 % QoQ % YoY

ธรุกิจประเทศไทย 54,242      53,223      53,678      54,834      55,581      55,123      55,669      1.0% 3.7%

 ธุรกจิสตัว์บก 47,636      46,798      47,241      48,966      49,379      49,597      49,560      -0.1% 4.9%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 6,606        6,425        6,437        5,868        6,202        5,526        6,109        10.6% -5.1%

ธรุกิจต่างประเทศ 93,077      86,814      95,820      87,869      92,928      89,052      91,926      3.2% -4.1%

 ธุรกจิสตัว์บก 81,938      76,869      82,887      78,085      84,223      80,455      81,109      0.8% -2.1%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 11,139      9,945        12,933      9,784        8,705        8,597        10,817      25.8% -16.4%

รวมรายได้ 147,319     140,037     149,498     142,703     148,509     144,175     147,595     2.4% -1.3%

สัดส่วนรายได้ (%) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

ธรุกิจประเทศไทย 36.8% 38.0% 35.9% 38.4% 37.4% 38.2% 37.7%

 ธุรกจิสตัว์บก 32.3% 33.4% 31.6% 34.3% 33.2% 34.4% 33.6%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 4.5% 4.6% 4.3% 4.1% 4.2% 3.8% 4.1%

ธรุกิจต่างประเทศ 63.2% 62.0% 64.1% 61.6% 62.6% 61.8% 62.3%

 ธุรกจิสตัว์บก 55.6% 54.9% 55.4% 54.7% 56.7% 55.8% 55.0%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 7.6% 7.1% 8.7% 6.9% 5.9% 6.0% 7.3%

Gross Margin (%) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

ธรุกิจประเทศไทย 8.1% 12.5% 14.2% 15.9% 15.3% 19.9% 22.1%

 ธุรกจิสตัว์บก 8.5% 12.3% 14.2% 16.4% 16.0% 20.4% 22.5%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 5.0% 14.1% 13.8% 11.4% 10.0% 15.7% 18.8%

ธรุกิจต่างประเทศ 8.5% 11.6% 16.1% 15.0% 15.9% 17.6% 18.5%

 ธุรกจิสตัว์บก 8.8% 11.9% 16.7% 15.6% 16.6% 18.3% 19.6%

 ธุรกจิสตัว์น ้ำ 6.5% 9.7% 12.3% 10.5% 8.8% 11.5% 9.9%

Gross Margin เฉล่ีย (%) 9.2% 12.0% 15.4% 15.4% 15.7% 18.5% 19.8%
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คงประมาณการ....แจกปนัผล 1H68 หุน้ละ 1.00 บาท หรอื 4% 

คงประมาณการ แม้ทิศทางกำไรปกติ 3Q68 มีโอกาสยอ่ตวัลง QoQ หลังราคาเนือ้สัตว์หลักอย่างสกุรในไทยมีราคา
อ่อนตวั โดยล่าสุดอยู่ที่ 74 บาท/กก. เทียบกบัเฉลี่ย 87 บาท/กก. ใน 2Q68 เกิดจากปริมาณ Supply เร่ิมเขา้มามาก
ขึ้น ประกอบกับช่วงนีเ้ป็นหน้าฝน และ Low Season ทอ่งเที่ยว นอกจากส่งผลให้ความตอ้งการลดลงแล้ว เกษตรกร
บางส่วนมีการเร่งขายสุกรออกจากฟาร์ม เนือ่งจากกังวลตอ่สภาพอากาศ และหลีกเลี่ยงโรคระบาด แต่ระดับราคา
สุกรดังกล่าวยังสูงกว่าเฉลีย่ 3Q67 ที่ 71 บาท/กก. นอกจากนี้ประโยชน์จากตน้ทนุการเลี้ยงทีย่ังอยู่ในระดับตำ่ 
สะทอ้นจากราคาวัตถุดบิหลักคงลดลงต่อเนือ่ง โดยราคาข้าวโพดปัจจุบันอยูท่ี่ 9.8 บาท/กก. ต่ำกว่า 10.9 บาท/
กก. งวดก่อน และ 12 บาท/กก. งวดปีก่อน เช่นเดียวกับราคากากถั่วเหลอืงลดลงจาก 20.5 บาท/กก. ใน 3Q67 อยู่
ที่ 16.6 บาท/กก. งวด 2Q68 และล่าสดุ 14.8 บาท/กก. คาดสร้างผลกระทบเชิงบวกตอ่มาร์จ้ิน และเป็นปัจจัยหนนุ
กำไรยังเติบโต YoY 

อย่างไรก็ดีจากกำไร 2Q68 ทีอ่อกมาแข็งแกร่ง นำไปสู่การจ่ายเงินปันผล 1H68 หุ้นละ 1.00 บาท (เท่ากับปนัผลทั้งป ี
2567) หรือจูงใจระดับ 4% ขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที่ 29 ส.ค. 2568 ย่อมสร้างผลกระทบเชิงบวกตอ่ราคาหุ้น จึงคง
แนะนำ Outperform 

 
ราคาผลติภณัฑใ์นไทย  ราคาวตัถดุบิในไทย 

 

 

 

ท่ีมา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
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ESG 

Environment (E) 
• พัฒนามาตรฐานความปลอดภัย อาชีวอนามัย สิ่งแวดลอ้ม และพลังงาน หรือ “CPF SHE&En 

Standard” ซึ่งเป็นมาตรฐานทีม่คีวามสอดคล้องกับ ISO14001:2015 และ ISO45001:2018 และมี
นโยบายที่คำนึงถึงสิ่งแวดลอ้ม เช่น ใช้พลังงานหมุนเวียนตลอดกระบวนการผลิต ตั้งแต่ธุรกิจอาหารสัตว์
น้ำชีวมวลมาใช้เปน็เช้ือเพลิงทดแทนถ่านหินในหมอ้ไอน้ำ ดําเนินการปรับเปลี่ยนรูปแบบการเลีย้งไก่ไข่ให้
อยู่ในลักษณะของ Complex โดยมูลไก่จากฟาร์มใน Complex ถูกรวบรวมเพื่อนําไปใช้ผลติก๊าซชีวภาพ 
(Biogas) พัฒนากลุ่มผลิตภัณฑ์คาร์บอนต่ำ (Low Carbon Products) ซึ่งได้รับฉลากลดโลกร้อนจาก
องค์การบริหารจัดการก๊าซเรือนกระจก (อบก.) รวมถึงใช้บรรจุภัณฑ์ที่ลดการใช้ทรัพยากร เช่นการใช้
บรรจุอาหารสตัว์ขนาดใหญ่แทนใช้ถุงพลาสติก การใช้เทคโนโลยีพลาสติกฟลิ์ม 2 ช้ันทีเ่ป็นชนดิเดียวกัน 
(Mono Material) รวมถึงนาํวสัดุรีไซเคิลมาใช้ในบรรจุภัณฑ์ต่างๆ โดยตอ้งไม่กระทบตอ่คุณภาพของ
ผลิตภัณฑ์อาหาร การใช้ถาดไข่ไก่ทําจากกระดาษรีไซเคิลหรือพลาสติก PET รีไซเคิล (rPET) เป็นตน้  

Social (S) 

• คำนึงถึงความเปน็อยู่ของสังคม โดยได้จัดตั้งโครงการ “CPF ส่งอาหารจากใจ ร่วมต้านภยั COVID-19” 
ส่งมอบอาหารปลอดภัยและครุภณัฑ์ทางการแพทย์ ให้แกบุ่คลากรด้านสาธารณสุขที่ปฏบิัติภารกิจใน
โรงพยาบาลหลักและโรงพยาบาลสนามทั่วประเทศ รวมถึงประชาชนกลุ่มที่ได้รับผลกระทบ เช่น ผู้สูงวัย 
คนพิการผู้ด้อยโอกาส  

Governance (G) 

• มุ่งมั่นในการดําเนินธุรกิจด้วยความเปน็ธรรม สุจริต โปร่งใส รับผิดชอบตอ่สังคมและผูม้ีส่วนไดเ้สียทุก
กลุ่มตาม นโยบายบรรษัทภิบาลและการพฒันาเพือ่ความยังยืนจรรยาบรรณธุรกิจ และหลักการสากล 
โดยได้มีการพัฒนาเนื้อหาและแนวปฏิบัต ิ “จรรยาบรรณธุรกิจซีพีเอฟ” (CPF Code of Conduct) ให้
ทันสมัย และเผยแพร่ผ่านช่องทางการสื่อสารที่หลากหลาย 

ESG Comment: การดำเนินงานด้าน ESG ที่ผ่านมา นอกจากก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงเชิงบวกต่อสิ่งแวดลอ้ม 
และสังคม รวมถึงเกื้อหนุนต่อการทำธุรกิจอย่างยั่งยนื ยังส่งผลให้ CPF ได้ SET ESG Rating ที่ AAA ถือเป็นการ
ส่งเสริมภาพลักษณ์องค์กร สร้างการยอมรับของคู่ค้าทั่วโลก ลูกค้า และนักลงทนุ 
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15 August 2025  

ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
สว่นแบง่กำไร(ขาดทนุ) บรษิทัรว่ม (รายไตรมาส)  โครงสรา้งยอดขาย 1H68 

 

 

 

ท่ีมา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
  

ประสทิธภิาพการทำกำไร  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1.ความผันผวนของราคาไก่และสกุร หากราคาขายปรับลดลง จะ
กดดันแนวโนม้รายได้และกำไรสุทธิ 
2.ความผันผวนของราคาวตัถุดบิอาหารสัตว์ ทั้งข้าวโพดและกากถั่ว
เหลือง หากราคาวัตถดุิบอาหารสัตวป์รับสูงขึ้น แตบ่ริษัทไมส่ามารถ
เพิ่มราคาขายให้สอดคลอ้งกับต้นทุนได้ ย่อมมีผลตอ่ประสทิธิภาพ
การทำกำไร 
3.ความผันผวนของค่าเงนิบาท/ดอลลารส์หรัฐฯ หากค่าเงนิบาทแข็ง
ค่าขึ้น จะกดดันแนวโน้มกำไรสุทธขิอง CPF 

ท่ีมา : CPF และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

  

(ล้านบาท) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 % QoQ % YoY 1H68 1H67 % YoY

รำยได้ 147,319     140,037     149,498     142,703     148,509     144,175     147,595     2.4% -1.3% 291,770     289,535     0.8%

ต้นทนุขำย (133,750)    (123,228)    (126,484)    (120,756)    (125,236)    (117,508)    (118,385)    0.7% -6.4% (235,893)    (249,712)    -5.5%

ก ำไรขัน้ต้น 13,569      16,809      23,013      21,947      23,274      26,667      29,210      9.5% 26.9% 55,877      39,823      40.3%

ค่ำใชจ่้ำยกำรขำยบรหิำร (15,141)     (12,178)     (12,760)     (12,624)     (12,873)     (12,241)     (13,042)     6.5% 2.2% (25,283)     (24,937)     1.4%

สว่นแบ่งก ำไรจำกบ. ร่วม 643           1,792        3,352        3,655        3,500        3,443        3,587        4.2% 7.0% 7,030        5,144        36.7%

ก ำไรปกติ (7,330)       358           5,595        6,547        6,172        8,573        10,994      28.2% 96.5% 19,567      5,952        228.7%

ก ำไรสทุธิ 121           1,152        6,925        7,309        4,173        8,549        10,377      21.4% 49.9% 18,926      8,077        134.3%

EPS (บำท) 0.01 0.13 0.80 0.85 0.48 0.99 1.20 21.4% 49.9% 2.20          0.94 134.3%

Gross margin (%) 9.2% 12.0% 15.4% 15.4% 15.7% 18.5% 19.8% 19.2% 13.8%

SG&A/Sales (%) 10.3% 8.7% 8.5% 8.8% 8.7% 8.5% 8.8% 8.7% 8.6%

Net Margin (%) 0.1% 0.8% 4.6% 5.1% 2.8% 5.9% 7.0% 6.5% 2.8%

Norm Margin (%) -5.0% 0.3% 3.7% 4.6% 4.2% 5.9% 7.4% 6.7% 2.1%
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15 August 2025  

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ CPF 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขำย 580,747               590,756               602,188               613,834               กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทุนขำย (495,704)              (484,532)              (501,027)              (510,755)              ก ำไรสุทธิ 22,299                 31,400                 29,567                 30,558                 

ก ำไรขัน้ตน้ 85,043                 106,224               101,161               103,079               คำ่เสื่อมรำคำและตดัจ ำหน่ำย 25,746                 16,581                 17,247                 17,914                 

คำ่ใชจ่้ำยในกำรขำยและบรหิำร (50,434)                (51,100)                (52,089)                (53,097)                ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู้ -                      -                      -                      -                      

ดอกเบี้ยจ่ำย (24,575)                (25,597)                (26,245)                (26,995)                เพิม่/ลด จำกกจิกรรมกำรด ำเนินงำน (7,956)                  (11,570)                (1,909)                  (1,815)                  

ส่วนแบ่งก ำไรจำกเงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม 12,299                 12,621                 13,910                 15,344                 กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสุทธิ 65,140                 39,898                 48,373                 50,434                 

รำยไดอ้ื่น 4,721                   4,370                   4,558                   4,586                   

ก ำไรสุทธกิอ่นหกัภำษี 27,053                 46,518                 41,294                 42,918                 กระแสเงินสดจากการลงทุน
ภำษีเงนิได้ (5,640)                  (11,629)                (8,259)                  (8,584)                  เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง (5,397)                  (8,448)                  (14,503)                (15,228)                

ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี ำนำจควบคมุ (2,741)                  (3,488)                  (3,469)                  (3,777)                  เพิม่/ลด จำกสนิทรพัยถ์ำวร (15,569)                (20,000)                (20,000)                (20,000)                

ก ำไรสุทธกิอ่นรำยกำรพเิศษ 18,672                 31,400                 29,567                 30,558                 อื่นๆ 5,230                   -                      -                      -                      

ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx 547                     -                      -                      -                      กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธิ (14,493)                (32,466)                (46,503)                (48,228)                

ก ำไรจำกกำรขำยเงนิลงทุน 162                     -                      -                      -                      

รำยกำรพเิศษอื่น ๆ 178                     -                      -                      -                      กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
ก าไรสุทธิ 19,558                 31,400                 29,567                 30,558                 เพิม่/ลด เงนิกู้ (21,732)                15,000                 15,000                 15,000                 

EPS 2.32                    3.73                    3.51                    3.63                    เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลคำ่หุน้ -                      -                      -                      -                      

Norm EPS 2.22                    3.73                    3.51                    3.63                    ลด จ่ำยปันผล -                      (12,620)                (11,827)                (12,223)                

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสุทธิ (50,289)                2,380                   3,173                   2,777                   

กำรเตบิโตของยอดขำย (%) -0.9% 1.7% 1.9% 1.9% ผลกระทบอตัรำแลกเปลี่ยนเงนิตรำต่ำงประเทศ (730)                    -                      -                      -                      

กำรเตบิโตของก ำไรสุทธ ิ(%) -475.6% 60.5% -5.8% 3.4% เพ่ิม/ลด เงินสดสุทธิ (372)                    9,812                   5,044                   4,983                   

อตัรำส่วนก ำไรขัน้ตน้ (%) 14.6% 18.0% 16.8% 16.8%

อตัรำส่วนก ำไรสุทธ ิ(%) 3.4% 5.3% 4.9% 5.0%

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขำย 142,703               148,509               144,175               147,595               เงนิสด & เงนิฝำก 24,944                 34,756                 39,800                 44,783                 

ตน้ทุนขำย (120,756)              (125,236)              (117,508)              (118,385)              ลูกหนี้กำรคำ้ 40,674                 42,197                 43,013                 43,845                 

ก ำไรขัน้ตน้ 21,947                 23,274                 26,667                 29,210                 สนิคำ้คงเหลอื 64,771                 69,219                 71,575                 72,965                 

คำ่ใชจ่้ำยในกำรขำยและบรหิำร (12,624)                (12,873)                (12,241)                (13,042)                ทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์ 255,585               259,004               261,757               263,843               

ดอกเบี้ยจ่ำย (6,031)                  (6,086)                  (6,092)                  (6,015)                  สินทรพัย์รวม 876,724               909,827               935,299               960,194               

ส่วนแบ่งก ำไรจำกเงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม 3,655                   3,500                   3,443                   3,587                   

รำยไดอ้ื่น 1,639                   824                     1,132                   1,111                   เจำ้หนี้กำรคำ้ 34,840                 34,609                 35,788                 36,482                 

ก ำไรสุทธกิอ่นหกัภำษี 8,585                   8,638                   12,909                 14,851                 หนี้สนิหมุนเวยีน 263,334               258,192               259,455               270,240               

ภำษีเงนิได้ (1,059)                  (1,985)                  (3,255)                  (2,854)                  หนี้สนิรวม 583,500               598,353               614,617               630,400               

ผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย (979)                    (480)                    (1,081)                  (1,002)                  

ก าไรสุทธิก่อนรายการพิเศษ 6,547                   6,172                   8,573                   10,994                 ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย 47,183                 50,671                 54,140                 57,916                 

ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx 34                       74                       159                     (223)                    ส่วนของผูถ้อืหุน้ทัง้หมด 246,041               260,803               266,543               271,877               

ก ำไรจำกกำรขำยเงนิลงทุน 36                       217                     1                         38                       ทุนทีช่ ำระแล้ว 8,414                   8,414                   8,414                   8,414                   

รำยกำรพเิศษอื่น ๆ -                      277                     -                      -                      ส่วนเกนิมูลคำ่หุน้ 59,626                 59,626                 59,626                 59,626                 

ก าไรสุทธิ 7,309                   4,173                   8,549                   10,377                 ก ำไรสะสม 141,124               159,904               177,643               195,978               

กำรเตบิโตของยอดขำย (YoY) -1.2% 0.8% 3.0% -1.3%     ส ำรองตำมกฎหมำย 4,596                   4,596                   4,596                   4,596                   

กำรเตบิโตของก ำไรสุทธ ิ(YoY) -503.6% 3346.4% 642.1% 49.9%     ส ำหรบัผูถ้อืหุน้ 136,528               155,308               173,048               191,382               

อตัรำส่วนก ำไรขัน้ตน้ 15.4% 15.7% 18.5% 19.8%

อตัรำส่วนก ำไรสุทธิ 5.1% 2.8% 5.9% 7.0% หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 876,724               909,827               935,299               960,194               

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เท่ำ) 0.76                    0.86                    0.88                    0.88                    โครงสรำ้งรำยได้
อตัรำส่วนภำพคล่องหมุนเรว็ (เท่ำ) 0.25                    0.30                    0.32                    0.33                     ธุรกจิไทย 37.4% 37.8% 37.6% 37.4%

อตัรำส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้กำรคำ้ (เท่ำ) 13.99                   14.00                   14.00                   14.00                    ธุรกจิต่ำงประเทศ 62.6% 62.2% 62.4% 62.6%

อตัรำส่วนหมุนเวยีนสนิคำ้คงเหลอื (เท่ำ) 7.38                    7.00                    7.00                    7.00                    Gross Margin เฉลี่ย (%) 

อตัรำส่วนหมุนเวยีนเจำ้หนี้กำรคำ้ (เท่ำ) 13.89                   14.00                   14.00                   14.00                    ธุรกจิไทย 14.3% 19.2% 17.6% 17.6%

หนี้สนิสุทธต่ิอส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่ำ) 1.60                    1.53                    1.51                    1.50                     ธุรกจิต่ำงประเทศ 14.7% 17.2% 16.3% 16.3%

ผลตอบแทนจำกสนิทรพัยเ์ฉลี่ย (%) 2.2                      3.5                      3.2                      3.2                      SG&A/Sales (%) 8.68% 8.65% 8.65% 8.65%

ผลตอบแทนจำกผูถ้อืหุน้เฉลี่ย (%) 8.1                      12.4                    11.2                    11.4                    Norm Margin (%) 3.22% 5.32% 4.91% 4.98%


