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กำไรสุทธิ 3Q68 ดิ่งลง แต่คาดฟื้นตัวได้แรงใน4Q68  4.1 
 

Flash Poin ts  
• BJC มีกำไรสุทธิงวด 3Q68 ที่ 637 ล้านบาท (-36% QoQ, -9% YoY) ต่ำกว่าที่ตลาด

คาด 17% และแยก่ว่าที่เราคาด 27% จากรายได้และอัตรากำไรขั้นต้น (มาร์จ้ิน) ที่ต่ำคาด 
• ปัจจัยหลักที่กดดันกำไรให้ตกต่ำลงทั้ง QoQ และ YoY คือ 1) รายได้ขายและบริการลดลง 

4% ทั้ง QoQ และ YoY เพราะยอดขายเกือบทุกธุรกิจชะลอลง โดยเฉพาะธุรกิจค้าปลีก
สมัยใหม่ (BigC) ที่เป็นธุรกิจหลัก โดยยอดขายจากสาขาเดิม (Same Store Sales-SSS) 
ลดลง 3.8%, 2) รายได้อื่นๆ ลดลง 5% ทั้ง QoQ และ YoY, 3) อัตรามาร์จิ้นโดยรวมตกต่ำ
ลงจาก 20.2% ใน 2Q68 เหลือ 19.9% (3Q67 = 19.7%), 4) ค่าใช้จ่ายจากการขายและ
บริหาร/ยอดขาย ที่สูงขึ้นเป็น 21.6% จากเดิม 20.8% ทั้งใน 2Q68 และ 3Q67 และ 5) 
ดอกเบี้ยจ่ายที่สูงขึ้น จากค่าธรรมเนียมรีไฟแนนซ์หุ้นกู้ และสัญญาเช่าระยะยาวที่เพิ่มขึ้น  

Impact  Ins ight  
• แนวโน้มกำไรใน 4Q68 จะฟื้นตัวขึ้นแรง QoQ จากหลายปัจจัยบวกสนับสนุน คือ 1) ทั้ง 

BigC  และธุรกิจบรรจุภัณฑ์ ได้ผลเชิงบวกจากฤดูกาล เพราะช่วงปลายปีเป็นช่วงที่
ผู้บริโภคมักมีการจับจ่ายสูงกว่าช่วงอื่นๆ อีกทั้งเป็นฤดูกาลท่องเที่ยว ส่งเสริมยอดขาย 
BigC ในแหล่งท่องเที่ยว รวมทั้งเป็นช่วงฉลองส่งท้ายปี หนุนยอดขายบรรจุภัณฑ์ขวดแก้ว 
และกระป๋อง, 2) มาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายอย่าง “คนละครึ่งพลัส” (29 ต.ค. 68 – 31 
ธ.ค. 68) และ “เที่ยวดีมีคืน” (29 ต.ค. 68 -15 ธ.ค. 68) และ 3) อัตรากำไรขั้นต้นจะได้แรง
หนุนจากสินค้าภายใต้แบรนด์ของ BigC เองที่จะวางจำหน่ายมากขึ้น แต่การเติบโต YoY 
เป็นสิ่งท้าทายมาก จากฐานกำไรที่สูงใน 4Q67  

Execution  
• เนื่องจากกำไรสุทธิโดยรวมของ 9M68 มีสัดส่วนเพียง 61% ของคาดการณ์กำไรสุทธิทั้ง

ปีของเรา ทำให้เราต้องปรับลดประมาณการกำไรสุทธิปี 2568 – 2569 ลงจากเดิมเฉลี่ย 
8% เหลือ 4.2 พันล้านบาท (+6% YoY) และ 4.7 พันล้านบาท (+11% YoY) ตามลำดับ      

• ภายใต้ประมาณการใหม่ โดยคงการอิง PER ที่ 19.9 เท่า (-1.5 S.D) ทำให้ราคาเป้าหมาย
ปี 2569 ปรับลดจาก 25.20 บาท เหลือ 23.30 บาท แต่เรายังคงคำแนะนำ Outperform 
สำหรับหุ้น BJC เนื่องจาก 1) เชื่อว่าผลประกอบการของบริษัทได้ผ่านจุดต่ำสุดของปีไป
แล้วใน 3Q68 โดยหวังการฟื้นตัวของกำไรได้แรงใน 4Q68 ที่เป็นช่วง high season ของทั้ง
ธุรกิจหลักและธุรกิจรอง 2) ราคาหุ้นยัง laggard โดยที่ผ่านมาราคาหุ้นปรับลงไปแล้วถึง 
22% YTD ขณะที่หุ้นในกลุ่มปรับตัวขึ้นเฉลี่ย 5%  
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ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.05 1.28 -18%
2569F 1.17 0.98 19%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

COSTCO WHOLESALE 50.59          45.61          14.05          12.08          
ROBINSONS RETAIL 6.71             5.90             0.47             0.44             
JIAJIAYUE GROU-A 40.92          34.36          3.10             2.96             
NEW HUADU TECH-A 18.96          16.22          2.50             2.23             
SHANG BAILIAN -B 13.75          11.81          0.35             0.34             
SUN ART RETAIL 40.55          23.66          0.75             0.81             

PE P/BV

SET ESG Ratings AA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง -

จัดทำโดย : ปิยะธิดา สนธิสมบัต ิ
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018160 

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 154,672     157,727   153,741   157,359   162,987   

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 4,795         4,001        4,226        4,699        5,508        

ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 4,703         4,615        4,226        4,699        5,508        

EPS (บาท) 1.20            1.00          1.05          1.17          1.37          

DPS (บาท) 0.80            0.71          0.69          0.76          0.89          

PER (เทา่) 15.7            18.8          17.8          16.0          13.7          

Dividend Yield (%) 4.3% 3.8% 3.6% 4.1% 4.8%

PBV (เทา่) 0.6              0.6            0.6            0.6            0.6            
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กำไรงวด 3Q68 ตำ่กวา่ทัง้ทีเ่ราและตลาดคาด 
• BJC มีกำไรสุทธิในงวด 3Q68 ที่ 637 ล้านบาท (-36% QoQ, -9% YoY) โดยกำไรงวดนี้รวมค่าใชจ่้ายพิเศษ

ราว 47 ล้านบาท (ค่าธรรมเนียมในการรีไฟแนนซ์หุ้นกู้ราว 56 ล้านบาท สุทธิกับกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 9 
ล้านบาท) 

• หากไม่รวมรายการพเิศษ กำไรปกติอยูท่ี่ราว 684 ลา้นบาท (-39% QoQ, -26% YoY) ต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด 
13% และแย่กว่าทีเ่ราคาด 22% จากรายได้และอตัรากำไรข้ันต้น (มาร์จ้ิน) ที่ต่ำคาด  

• ปัจจัยหลักที่กดดนักำไรให้ตกตำ่ลงทั้ง QoQ และ YoY คือ  
1) รายได้ขายและบริการลดลง 4% ทั้ง QoQ และ YoY เพราะยอดขายเกอืบทุกธุรกิจชะลอลง โดยเฉพาะธุรกิจ
ค้าปลีกสมัยใหม่ (BigC) ทีเ่ปน็ธุรกิจหลัก โดยยอดขายจากสาขาเดมิ (Same Store Sales-SSS) ลดลง 3.8% 
เนือ่งจากได้รับผลกระทบจากฐานสูงในปีก่อนที่ไดป้ระโยชน์จากมาตรการแจกเงิน 10,000 บาท ช่วงเดอืน 
ก.ย. 67, นักท่องเที่ยวที่ลดลง กดดันยอดขายในสาขาที่อยู่ในแหล่งท่องเที่ยวทั้ง 25 แห่ง และการปรับปรุงสาขา 
รวม 11 แห่ง ในช่วง 3Q68 
2) รายได้อืน่ๆ ลดลง 5% ทั้ง QoQ และ YoY โดยหลักมาจากรายได้ค่าเช่าพืน้ทีซ่ึ่งลดลงไปตามการปิด
ปรับปรุงจากสาขาของ BigC 
3) อัตรามาร์จ้ินโดยรวมตกต่ำลงจาก 20.2% ใน 2Q68 เหลอื 19.9% (3Q67 = 19.7%) แม้มาร์จ้ินของเกือบ
ทุกธุรกิจ (ธุรกิจบรรจุภัณฑ์, ธุรกิจสินค้าอุปโภค บริโภค และธุรกิจเวชภัณฑ์) จะดีขึ้น QoQ แต่ไมม่ากพอจะ
ชดเชย มาร์จ้ินของ BigC ที่ลดลงได้  
4) ค่าใช้จ่ายจากการขายและบริหาร/ยอดขาย ที่สูงข้ึนเปน็ 21.6% จากเดิม 20.8% ทั้งใน 2Q68 และ 3Q67 และ 
5) ดอกเบีย้จ่ายทีสู่งข้ึน จากค่าธรรมเนียมรีไฟแนนซ์หุ้นกู้ และสัญญาเช่าระยะยาวที่เพิ่มขึ้น  

ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 

 

(ล้านบาท) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 QoQ% YoY% 9M67 9M68 YoY%

รายได้ขายและบริการ 38,633 39,739 38,534 40,821 38,500 38,561 37,024 (4.0) (3.9) 116,906 114,085 -2.4%

-ธุรกิจคา้ปลีก (BigC) 25,039 26,191 25,386 26,929 25,479 25,325 24,274 (4.1) (4.4) 76,615 75,079 -2.0%

-ธุรกิจบรรจภุณัฑ์ 6,376 6,340 5,896 6,846 5,717 5,762 5,670 (1.6) (3.8) 18,612 17,150 -7.9%

-ธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภค 5,146 4,843 4,889 4,784 5,268 5,240 5,135 (2.0) 5.0 14,878 15,643 5.1%

-ธุรกิจเวชภณัฑแ์ละอ่ืนๆ 2,073 2,365 2,363 2,262 2,035 2,233 1,944 (12.9) (17.7) 6,800 6,213 -8.6%

ตน้ทนุขาย (30,924) (31,679) (30,923) (32,237) (30,659) (30,786) (29,649) (3.7) (4.1) (93,526) (91,094) -2.6%

ก าไรขัน้ต้น 7,710 8,060 7,610 8,584 7,841 7,775 7,375 (5.1) (3.1) 23,380 22,991 -1.7%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (7,890) (8,070) (8,029) (8,157) (7,891) (8,030) (7,980) (0.6) (0.6) (23,989) (23,901) -0.4%

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืนๆ 3,245 3,320 3,241 3,347 3,108 3,245 3,090 (4.8) (4.7) 9,806 9,443 -3.7%

ก าไรจากการด าเนินงาน 3,064 3,310 2,822 3,774 3,059 2,990 2,485 (16.9) (12.0) 9,197 8,533 -7.2%

ดอกเบีย้จา่ย (1,427) (1,433) (1,419) (1,391) (1,336) (1,340) (1,421) 6.0 0.1 (4,279) (4,097) -4.2%

ภาษีเงินได้ (1,027) (416) (269) (559) (433) (350) (252) (28.2) (6.6) (1,712) (1,035) -39.5%

ก าไรสุทธิ 428 1,228 701 1,645 1,091 990 637 (35.7) (9.2) 2,357 2,718 15.3%

รายการพิเศษ (576) 25 (227) 164 (176) (131) (47) (63.8) (79.1) (778) (354) NM

ก าไรปกติ 1,004 1,203 928 1,480 1,267 1,121 684 (39.0) (26.3) 3,135 3,072 -2.0%

อตัราก าไรขัน้ตน้ 20.0% 20.3% 19.7% 21.0% 20.4% 20.2% 19.9% 20.0% 20.2%
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คาดกำไรปกตผิ่านจดุตำ่สดุของปแีลว้ พรอ้มกลบัมาฟืน้ตวัแรง QoQ ใน 4Q68  

ฝ่ายวิจัยเชื่อว่ากำไรของ BJC ในงวด 4Q68 น่าจะยังคาดหวังการเติบโตได้แรง QoQ เมื่อเทียบกับฐานต่ำใน 
3Q68 แต่การเติบโต YoY นั้นเป็นสิ่งที่ท้าทายมาก จากฐานกำไรที่สูงใน 4Q67 โดยเรามองว่ามีทั้งปัจจัยบวกและ
ปัจจัยลบที่จะกระทบต่อผลการดำเนินงานของบริษัทที่รออยู่ใน 4Q68 ดังต่อไปนี้ 
 

ปัจจัยบวกใน 4Q68 ปัจจัยลบใน 4Q68 

• ผลบวกจากฤดูกาล ทีฤ่ดูฝนได้สิน้สุดลงแลว้ในช่วงปลาย ต.ค. ทำ
ให้การออกไปจับจ่ายสินค้านอกบา้นทำได้สะดวกข้ึนกว่าไตรมาส
ก่อน นอกจากนีป้ลายปียังเป็นช่วงที่ผู้บริโภคมักมีการจับจ่ายซื้อ
สินค้าสูงกวา่ช่วงอืน่ๆ  

• เศรษฐกิจไทยใน 4Q68 ที่อาจจะโตต่ำกว่าช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
ตามเศรษฐกิจโลกที่ยังมีปญัหาภมูิรัฐศาสตร์ และสงครามการค้า 
อีกทั้งยอดนักท่องเที่ยวใน 4Q68 อาจจะต่ำกว่าช่วงเดียวกนัของปี
ก่อน เพราะมแีรงกดดันจากความขัดแย้งชายแดนไทย – กมัพูชา 

• ปลายปีเป็น High season ของการท่องเที ่ยว ทั ้งนักท่องเที ่ยว
ต่างชาติที่จะเดินทางเข้าไทยมากขึ้น และนักท่องเที่ยวชาวไทยเอง ที่
เดินทางในช่วงวันหยุดยาว หนุนยอดขาย BigC โดยเฉพาะสาขาใน
แหล่งท่องเที่ยวทั้ง 25 แห่ง 

• ฐานกำไรที่สูงใน 4Q67  

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ อย่าง “คนละคร่ึงพลัส” (เร่ิม
29 ต.ค. 68 – 31 ธ.ค. 68) และมาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยวใน
ประเทศอย่าง “เที่ยวดีมีคืน” (เริ่ม 29 ต.ค. 68 – 15 ธ.ค. 68) ซึ่งคาด
จะหนุนกำลังซื้อ กระตุ้นการจับจ่ายและการท่องเที่ยวให้ฟื้นขึ้นจาก
ไตรมาสก่อน 

• การปรับปรุงสาขาของ BigC ยังดูมีความล่าช้า ซึ่งเป็นหนึ่งในปัจจัย
ที่กดดันยอดขายและ SSSG ใน 9M68 โดยจากเป้าหมายปรับปรุง
ทั้งหมดในปีนี้ 17 แห่ง ซึ่งแล้วเสร็จใน 9M68 ไปเพียง 6 แห่ง เหลืออีก 
11 แห่ง ที่จะต้องเสร็จใน 4Q68 แต่เสร็จไปเพียง 1 แห่งใน ต.ค. 68 
(เหลืออีก 10 แห่ง) ซึ่งคาดจะทำให้ยอดขายจากสาขาเดิม (SSS) ช่วง 
ต.ค. 68 - ต้น พ.ย. 68 ยังชะลอลงอีกราว 3.0% - 3.5% QTD 

• ธุรกิจบรรจุภัณฑ์ ทั้งแบบขวดแก้ว และแบบกระป่อง ได้ประโยชน์จาก
การสังสรรค์ส่งท้ายปี ซึ่งส่งเสริมการกิน ดื่ม ส่งผลดีต่อการขาย
บรรจุภัณฑ์ 

 

• BigC จะเริ ่มวางสินค้าประเภทของใช้ในบ้าน ภายใต้แบรนด์ของ
ตนเอง (Owned brand) รวมทั ้งนำเข้าสินค้าที่เกี ่ยวกับเทศกาล 
(คริสต์มาส, ปีใหม่) ซึ่งสร้างมาร์จ้ินสูง เพื่อช่วยหนุนมาร์จ้ินโดยรวม 

 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   
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ปรบัลดประมาณการกำไรป ี2568-69 ลง...แตย่ังคงคำแนะนำ “Outperform” 
เนือ่งจากกำไรสุทธิช่วง 9M68 มสีัดสว่นเพียง 61% ของคาดการณ์กำไรโดยรวมทั้งปี 2568 (โดยช่วง 3 ปีที่ผา่น
มามักมสีัดส่วน 64% - 68%) ทำใหเ้ราตอ้งปรับลดประมาณการกำไรปกติสำหรับปี 2568 – 2569 ลงจากเดมิ
เฉลี่ยราว 8% เหลอื 4.2 พันลา้นบาท (+6% YoY) และ 4.7 พันล้านบาท (+11% YoY) ตามลำดับ  

สมมติฐานหลักที่มีการปรับปรุง 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 

ภายใต้ประมาณการใหม่ ซึ่งคงการอิง PER ที่ 19.9 เท่า (-1.5 S.D)  ทำให้ราคาเป้าหมายปี 2569 ปรับลดจาก 
25.20 บาท เหลือ 23.30 บาท แม้ระยะสัน้มีปัจจัยลบจากกำไร 3Q68 ที่ออกมาต่ำลงทั้ง QoQ และ YoY แต่เรา
ยังคงคำแนะนำ “Outperform” เนื่องจาก 1) เช่ือว่าผลประกอบการได้ผ่านจุดต่ำสุดไปแล้วใน 3Q68, 2) มีหลาย
ปัจจัยบวกที่จะเขา้มาชว่ยผลักดันกำไรใน 4Q68 ให้เดินหน้าสู่จุดสงูสุดของปี และ 3) ราคาหุ้นยัง laggard โดยที่
ผ่านมาราคาหุ้น BJC ปรับลงมา 22% YTD แย่กวา่หุ้นกลุม่ที่ปรับตัวขึ้นเฉลี่ย 5% YTD 

 

 

 

 

 

 

 

(ล้านบาท) เปล่ียนแปลง เปล่ียนแปลง

เดิม ใหม่ % เดิม ใหม่ %

รายไดข้ายและบริการ 159,603 153,741 -3.7% 164,430 157,359 -4.3%

ตน้ทนุขายและบริการ (126,892) (122,523) -3.4% (130,268) (125,266) -3.8%

อตัราก าไรขัน้ตน้ 20.5% 20.3% -0.2% 20.8% 20.4% -0.4%

SG&A/Sales 20.5% 20.5% 0.0% 20.5% 20.3% -0.2%

คา่ใชจ้า่ยภาษีเงินได้ (1,643) (1,626) -1.0% (1,808) (1,748) -3.3%

ก าไรสทุธิ 4,591         4,226         -7.9% 5,075         4,699         -7.4%

ก าไรปกติ 4,591         4,226         -7.9% 5,075         4,699         -7.4%

สมมติฐาน

SSSG -1.0% -2.0% -1.0% 1.0% 1.0% 0.0%

การเติบโตของยอดขายสาขาใหม่ 2.0% -0.4% -2.4% 2.0% 1.0% -1.0%

อตัราภาษี 22.5% 23.5% 1.0% 22.5% 23.0% 0.5%

รายไดแ้บง่ตามประเภทธุรกิจ

-ธุรกิจคา้ปลีก 104,580 101,059 -3.4% 107,717 103,080 -4.3%

-ธุรกิจบรรจภุณัฑ์ 25,553 23,665 -7.4% 26,460 24,492 -7.4%

-ธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภค 20,498 20,498 0.0% 21,013 21,013 0.0%

-ธุรกิจเวชภณัฑแ์ละอ่ืนๆ 8,972 8,518 -5.1% 9,241 8,774 -5.1%

2568F 2569F
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ESG 

Environment (E) 
• บริษัทได้กำหนดเปา้หมายเพือ่มุ่งสู่การเปน็องค์กรที่มีการปล่อยกา๊ซเรือนกระจกสุทธเิป็นศูนย์ (Net 

Zero) ภายในปี 2593 โดยกำหนดเปา้หมาย “1 เพิม่ 5 ลด” โดยบริษัทไดเ้ร่ิมดำเนินการทีน่ำไปสู่
เป้าหมายระยะยาว เช่น ขยายพื้นทีส่ำหรับโครงการติดตั้งโซล่าลูฟที่โรงงาน ใช้ยานพาหนะพลังงาน
ไฟฟ้าในการส่งสินค้า การตดิตั้ง กระจกที่ตู้แช่เพื่อประหยัดพลังงาน และลดการสิน้เปลืองสารทาความ
เย็น โครงการแยก แลก ทิชชู่เซลล็อกซ ์ และโครงการเก็บกลอ่งสรา้งเพื่อส่งเสริมการแยกขยะและนำขยะ
กลับไปสรา้งประโยชน์ให้ชุมชน สโตร์ของบิ๊กซ ี และคลังสินค้า เพื่อเพิ่มสดัส่วนการใช้พลังงานสะอาด มี
โครงการปลูกไม้ใหญ่ให้บ้านเราทีช่่วยเพิม่พื้นที่สเีขียวให้ชุมชน มีการปรับปรุงบรรจุภัณฑ์ของสินค้า
เพื่อให้เป็นมิตรกับสิ่งแวดลอ้มมากข้ึน เช่น การลดขนาดความหนาของขวดแก้วบางประเภท และการนำ
กระป๋องอะลูมีเนียมกลับมาใช้เป็นวัตถุดบิในการผลิตใหมแ่บบไม่มทีีส่ิ้นสดุ การปรบัปรุงเคร่ืองจักรเพื่อ
เพิ่มประสิทธิภาพในการใช้พลังงาน เปน็ตน้ 

Social (S) 

• บริษัทให้ความสำคัญกับการดำเนินธุรกิจอย่างมีความรับผิดชอบต่อสังคมในทุกๆการดำเนินงาน โดย
มีการปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่มด้วยความเคารพสิทธิมนุษยชนเป็นพื้นฐาน  มีการกำหนด
นโยบายสิทธิมนุษยชน และนโยบายอื่นๆที่เกี่ยวข้อง รวมทั้งมีการประเมินสิทธิมนุษยชนอย่างรอบด้าน 
ทุก 3 ปี นอกจากนี้้ในปี 2565 บริษัทได้มีโครงการต่างๆ เพื่อสาธารณะประโยชน์และพัฒนาความ
เป็นอยู่ของชุมชน เช่น โครงการจัดหาหน้ากากและชุดตรวจโควิดสำหรับโรงเรียนที่ขาดแคลนทั่วประเทศ 
โครงการ Big Hero (บริจาคโลหิต) การช่วยเหลือชุมชนที่ได้รับผลกระทบจากน้ำท่วม และการช่วย
พัฒนาโรงเรียนซึ่งเป็นแหล่งให้ความรู้สาหรับเด็กๆในชุมชน  การจัดงานในเดือน Pride Month เพื่อ
สนับสนุนความหลากหลายทางเพศ และ การจัดกิจกรรม ”สนุกคิด บิ๊กเดย์” ให้เด็กพิเศษ เพื่อสร้าง
ความรู้และความสุขให้กับคนกลุ่มดังกล่าว เป็นต้น 

Governance (G) 
• บริษัทพยายามบริหารจัดการความเสี่ยงและจัดการกับสถานการณ์ต่างๆที่เกิดขึ้น อย่างระมัดระวังอยู่

เสมอเพื่อขับเคลื่อนให้ธุรกิจสามารถดำเนินต่อไปได้ โดยการดำเนินธุรกิจของบริษัทตั้งอยู่บนหลักการ
ของการกำกับดูแลกิจการที่ดี จริยธรรมทางธุรกิจ และการต่อต้านการทุจริตคอรัปช่ัน โดยบริษัทได้จัด
ให้มีการอบรมเพื่อทบทวนความรู้ความเข้าใจในเรื ่องการบริหารความเสี่ยงให้กับผู้บริหารแต่ละ
หน่วยงาน ซึ่งมีวัตถุประสงค์เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการประเมินความเสี่ยง 
 

ESG Comment: บริษัทดำเนนิธุรกิจ โดยมีการดำเนินงานทีส่อดคลอ้งกับเป้าหมายเพื่อมุ่งสู่การเป็นองค์กรที่
มีการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกสุทธเิป็นศูนย์ (Net Zero) ภายในปี 2593 แม้บริษัทได้รับ SET ESG Rating ในระดบั 
AA ซึ่งยังไม่ใช่ระดับสูงสุดที่ AAA แต่การทีบ่ริษัทได้ระดบั AA นั้น หมายถึงคะแนนความยั่งยืนของบริษัทอยู ่สูงกวา่
ค่าเฉลีย่ และถอืว่ามีมาตรฐานดา้นสิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล (ESG) ที่ด ี เหมาะสมสำหรับนักลงทนุที่
สนใจลงทนุแบบยั่งยนื 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 
ท่ีมา : BJC,สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 
รายได้จากการขาย (ล้านบาท)  รายได้จากการขายแบ่งตามประเภทธุรกิจ 

 

 

 
ท่ีมา : BJC, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : BJC, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

ยอดขายสาขาเดิม (SSSG) รายไตรมาส  ปัจจัยเสี่ยง 

 

 1) เศรษฐกิจที่ชะลอตัว เนือ่งจากภาวะเงินเฟอ้ ส่งผลให้กำลังซือ้
ของผู้บริโภคลดลง 

2) การแข่งขันที่สูงในอตุสาหกรรม 
3) การแย่งลูกค้ากันเองของสาขาที่เปิดบริเวณใกลเ้คียงกัน 

ท่ีมา : BJC, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
 
 
 

(ล้านบาท) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 QoQ (%) YoY (%) 9M67 9M68 YoY (%)

รายได้จากการขายและบริการ 38,633      39,739      38,534      40,821      38,500      38,561      37,024      -4.0% -3.9% 116,906 114,085 -2.4%

ตน้ทนุขายและบริการ  (30,924) (31,679) (30,923) (32,237) (30,659) (30,786) (29,649) -3.7% -4.1% (93,526) (91,094) -2.6%

ก าไรขัน้ตน้ 7,710          8,060          7,610          8,584          7,841          7,775          7,375          -5.1% -3.1% 23,380 22,991 -1.7%

คา่ใชจ้า่ยขายและบริหาร (7,890) (8,070) (8,029) (8,157) (7,891) (8,030) (7,980) -0.6% -0.6% (23,989) (23,901) -0.4%

รายไดอ่ื้นๆ 3,245 3,320 3,241 3,347 3,108 3,245 3,090 -4.8% -4.7% 9,806 9,443 -3.7%

ก าไรปกติ 1,004 1,203 928 1,480 1,267 1,121 684 -39.0% -26.3% 3,135 3,072 -2.0%

ก าไรสุทธิ 428 1,228 701 1,645 1,091 990 637 -35.7% -9.2% 2,357 2,718 15.3%

รายการพิเศษ (576) 25 (227) 164 (176) (131) (47) NM NM (778) (354) -54.5%

EPS 0.11            0.31            0.17            0.41            0.27            0.25            0.16            -35.7% -9.2% 0.59            0.68            15.3%

Gross Profit Margin (%) 20.0% 20.3% 19.7% 21.0% 20.4% 20.2% 19.9% 20.0% 20.2%

SG&A/Sales (%) 20.4% 20.3% 20.8% 20.0% 20.5% 20.8% 21.6% 20.5% 21.0%

Net Profit Margin (%) 1.1% 3.1% 1.8% 4.0% 2.8% 2.6% 1.7% 2.0% 2.4%

Norm Profit Margin (%) 2.6% 3.0% 2.4% 3.6% 3.3% 2.9% 1.8% 2.7% 2.7%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ BJC 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 

งบก าไรขาดทุน ( ล้านบาท) งบกระแสเงินสด ( ล้านบาท)
ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 67 25 68F 25 69F 25 70F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 67 25 68F 25 69F 25 70F
ยอดขาย 157,727 153,741 157,359 162,987 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ตน้ทนุขาย (125,764) (122,523) (125,266) (129,506) ก าไรสทุธิ 4,001 4,226 4,699 5,508

ก าไรขัน้ตน้ 31,963 31,217 32,094 33,481 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 8,109 3,919 3,859 3,818

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (32,146) (31,517) (31,944) (32,597) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 9,389 5,497 5,600 5,703

ก าไรจากการด าเนินงาน (183) (300) 150 883 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (84) 80 90 100 เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (376) 16,331 5,231 3,248

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 13,076 12,455 12,623 12,841 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 22,111 31,041 20,542 19,522

ดอกเบีย้จา่ย (5,669) (5,315) (5,262) (5,053) กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ก าไรก่อนหกัภาษี 7,262 6,921 7,601 8,771 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - 38 34 31

ภาษีเงินได้ (2,272) (1,626) (1,748) (2,017) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (5,632) (3,000) (3,000) (3,000)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 4,990 5,294 5,853 6,754 อ่ืนๆ (70) (5,500) (5,539) (5,544)

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (989) (1,068) (1,153) (1,245) กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (5,702) (8,462) (8,505) (8,513)

ก าไรสทุธิ 4,001 4,226 4,699 5,508 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 4,615 4,226 4,699 5,508 เพ่ิม/ลด เงินกู้ (10,551) 15,340 11,275 (174)

EPS 1.00          1.05          1.17          1.37          เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (2,211) (37,668) (20,000) (9,000)

Norm EPS 1.15          1.05          1.17          1.37          เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - - - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ - - - -

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 2.0% -2.5% 2.4% 3.6% ลด จา่ยปันผล (3,206) (2,966) (2,747) (3,055)

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -88.6% 63.8% NM 489.7% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (15,968) (25,294) (11,473) (12,229)

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 20.3% 20.3% 20.4% 20.5% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 442 (2,715) 565 (1,220)

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน -0.1% -0.2% 0.1% 0.5% กระแสเงนิสดสุทธิ 5,298 2,583 3,148 1,928

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

4 Q67 1Q68 2Q68 3 Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 67 25 68F 25 69F 25 70F
ยอดขาย 40,821 38,500 38,561 37,024 เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 5,144 2,583 3,148 1,928

ตน้ทนุขาย (32,237) (30,659) (30,786) (29,649) ลกูหนีก้ารคา้ 10,059 6,150 5,508 4,890

ก าไรขัน้ตน้ 8,584 7,841 7,775 7,375 สินคา้คงเหลือ 21,701 17,680 18,096 18,744

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (8,157) (7,891) (8,030) (7,980) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 10,190 5,060 4,194 3,325

รายไดอ่ื้นๆ 3,347 3,108 3,245 3,090 ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 64,037 61,848 59,559 57,171

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (59) 2 29 25 สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 225,882 226,975 228,330 229,740

ก าไรก่อนหกัภาษี 2,488 1,733 1,548 1,097 สินทรัพยร์วม 337,012 320,296 318,835 315,796

ภาษีเงินได้ (559) (433) (350) (252)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 1,929 1,299 1,198 845 เจา้หนีก้ารคา้ 23,847 27,673 31,472 32,597

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (284) (208) (208) (209) หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 11,675 11,041 11,301 12,499

ก าไรสทุธิ 1,645 1,091 990 637 หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 33,112 30,504 11,173 9,381

รายการพิเศษ 164 (176) (131) (47) หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 128,320 108,578 119,163 111,761

ก าไรปกติ 1,480 1,267 1,121 684 หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 13,856 13,969 14,091 14,223

หนีสิ้นรวม 210,810 191,765 187,199 180,461

ยอดขาย (QoQ%) 5.9% -5.7% 0.2% -4.0%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) 12.8% -8.7% -0.8% -5.1% ทนุเรียกช าระแลว้ 4,008 4,008 4,008 4,008

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) 33.7% -18.9% -2.2% -16.9% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 85,926 85,926 85,926 85,926

อัตราส่วนทางการเงิน ก าไรสะสม 30,515 31,775 33,728 36,181

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 67 25 68F 25 69F 25 70F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 126,202 128,531 131,636 135,335

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.7            0.5            0.6            0.5            รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 337,012 320,296 318,835 315,796

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.4            0.2            0.2            0.2            สมมติฐานในการท าประมาณการ
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 16.1          19.0          27.0          31.4          ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 67 25 68F 25 69F 25 70F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 5.7            6.2            7.0            7.0            ยอดขาย (ลา้นบาท)

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 5.4            4.8            4.2            4.0            - ธุรกิจคา้ปลีก 103,544 101,059 103,080 106,688

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 1.7            1.5            1.4            1.3            - ธุรกิจบรรจภุณัฑ์ 25,458 23,665 24,492 25,717

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.5            0.6            0.7            0.7            - ธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภค 19,662 20,498 21,013 21,545

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 1.2% 1.3% 1.5% 1.7% - ธุรกิจเวชภณัฑ์ 9,062 8,518 8,774 9,037

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 3.2% 3.3% 3.6% 4.1%


