
 

 

 

 

OSP มีสินค้าหลักเป็นเครื่องดื่มชูกำลัง จำหน่ายทั้งในประเทศและต่างประเทศ ด้วย
สัดส่วนรวมกัน 69% ของยอดขาย นอกจากนี้ยังมีเครื่องดื่มฟังก์ชันนอลดริงก์ 
และของใช้ส่วนบุคคล (เบบี้มายด์, ทเวลฟ์พลัส และ EXIT) ซึ่งมีสัดส่วน 12% และ 
10% ของยอดขาย ตามลำดับ โดยมีไทยเป็นตลาดหลัก ซึ่ง OSP เป็นผู้นำตลาด
ทั้งในกลุ่มสินค้าเครื่องดื่มชูกำลัง และของใช้ส่วนบุคคล แบรนด์เบบี้มายด์ ที่ผ่านมา
กำไรช่วงปี 2564-65 ถูกกระทบจากโควิด แต่เริ่มกลับมาเติบโตได้แล้วในปี 2566  

เรากลับมาศึกษา OSP โดยประเมินราคาเป้าหมายที่ 30.50 บาท (อิง  PER ที่ 
27.9 เท่า) แนะนำ “Outperform” เพราะ 1) ระยะสั้นมีปัจจัยบวกจากกำไร 2Q67 ที่
คาดจะออกมาดีทั้ง QoQ และYoY, 2) คาดกำไรโดยรวมทั้งปี 2567 มีแนวโน้มโต
แกร่งราว 25% และ 3) คาดผลตอบแทนจากปันผลปี 2567 ที่ 3.9% ซึ่งยังจูงใจ    
3ป3ระมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ : 18.30/21.50 บาท 
แนวต้าน : 25.25 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

สิน้สุด 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขาย (ลา้นบาท) 27,266       26,062       27,867     28,919     29,767     

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 1,924         2,423         2,746        2,902        3,078        

ก าไรปกติ  (ลา้นบาท) 1,924         2,202         2,746        2,902        3,078        

EPS (บาท) 0.64            0.81            0.91          0.97          1.02          

DPS (บาท) 0.90            0.85            0.91          0.97          1.02          

Dividend Yield (%) 3.8% 3.6% 3.9% 4.1% 4.4%

PER (เทา่) 34.7            28.7            25.6          24.2          22.8          

BVS (บาท) 6.14            5.50            5.50          5.53          5.56          

PBV (เทา่) 3.81            4.26            4.25          4.23          4.21          

พี่ใหญ่ในตลาดเครื่องดื่มชูกำลัง 10 กรกฎาคม 2567 

OSP 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 23.4 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 30.5 
Upside (%) 30.3 
Dividend yield (%) 3.9 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET, SEC  

 

RE-INITIATE COVERAGE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

ปิยะธิดา สนธิสมบัติ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018160 

พีนราช นิลคง 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 
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พี่ใหญ่ในตลาดเครื่องดื่มชูกำลัง 
OSP เริ ่มธุรกิจจากการขายยาสมุนไพรแผนโบราณตั้งแต่ปี 2434 ต่อมาในปี 
2508 เริ่มผลิตและจำหน่ายเครื่องดื่มชูกำลังเป็นเจ้าแรกในไทยอย่าง “ลิโพวิตัน-ดี” 
ซึ่งเป็นแบรนด์จากประเทศญี่ปุ่น ภายหลังในปี 2528 ได้เปิดตัว “เอ็ม-150” ที่เป็น
แบรนด์ของบริษัทเอง  ซึ่งต่อมาได้กลายเป็นแบรนด์อันดับ 1 ที่ครองส่วนแบ่งทาง
การตลาดเครื่องดื่มชูกำลังของไทย ทั้งนี้บริษัทได้ขยายธุรกิจไปสู่สินค้าเครื่องดื่ม
ฟังก์ชันนัลดริงก์ รวมทั้งของใช้ส่วนบุคคลที่ครอบคลุมกลุ่มผู้ชาย ผู้หญิงและเด็ก 
ทำให้ปัจจุบันสินค้าของ OSP จึงแบ่งเป็น 3 กลุ่มหลัก คือ 1) ผลิตภัณฑ์เครื่องดื่ม 
2) ผลิตภัณฑ์ของใช้ส่วนบุคคล และ3) ผลิตภัณฑ์เพ่ือสุขภาพและลูกอม นอกจากนี้
ยังมีธุรกิจอื่น ๆ ที่ประกอบด้วยการให้บริการรับจ้างผลิตสินค้าและบรรจุภัณฑ์ 
(OEM) และให้บริการเทคโนโลยีการตลาด 

ผลิตภัณฑ์หลัก 3 กลุ่มของ OSP 

1.กลุม่เครือ่งดืม่  

 

ประกอบด้วยเครื่องดื่มบำรุงกำลัง (M-150, ลิโพ, ฉลาม, SHARK, 
โสมอินซ ัม), เครื ่องดื ่มเกลือแร ่  ( เอ ็ม-สปอร์ต) และเครื ่องดื่ม
ฟังก์ชันนัลดริงก์ (C-vitt, Peptein, คาลพิส แลคโตะ) ซึ่งบริษัทเป็น
ผู้นำตลาดในแต่ละประเภทกลุ่มผ่านแบรนด์ที่แข็งแกร่งและนวัตกรรมที่
โดดเด่น 

2.กลุม่ของใชส้ว่นบคุคล  

 

ประกอบด้วยผลิตภัณฑ์สำหรับเด็กและผลิตภัณฑ์ดูแลในครัวเรือน 
(Babi Mild) ผลิตภัณฑ์ความงามสำหรับผู้หญิง (Twelve PLUS) เเละ
ผลิตภัณฑ์สำหรับผู้ชาย (EXIT) 

3.กลุม่ผลติภัณฑพ์ือ่สขุภาพและลกูอม  

 

ประกอบดว้ยผลติภัณฑ์เพือ่สุขภาพ (ยาอุทัยทิพย์, ยาธาตุ 4ยา
กฤษณากลัน่, ยาทัมใจ) ผลติภัณฑ์อาหารเสริม (แบนเนอร์และ
ผลิตภัณฑ์ลูกอม (โบตนั และโอเล่) 

4.กลุม่ธรุกจิอืน่ๆ มีทั้ง 1) รับจ้างผลิต/จําหน่ายขวดแก้ว และผลติภัณฑ์ของใช้ส่วนบคุคล
ภายใตส้ัญญาบริการผลติสนิค้าให้บุคคลภายนอก โดยใช้กําลังการ
ผลิตส่วนที่เหลือจากความต้องการของบริษัท และ 2) ให้คำปรึกษา
ด้านการตลาดโดยอาศัยเทคโนโลยีและการวเิคราะห์ข้อมลูเชิงลึกทัง้
ช่องทางออนไลนแ์ละออฟไลน์ 

ที่มา: OSP 
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รายไดห้ลักมาจากการขายเครื่องดื่มชูกำลังในประเทศ 
หากแบ่งยอดขายของ OSP ในปี 2566 ที่ผ่านมา ซึ่งอยู่ที ่ 2.6 หมื่นล้านบาท 
พบว่ายอดขายส่วนใหญ่ 81% มาจากสินค้าเครื่องดื่ม (50% เป็นสินค้าประเภท
เครื ่องดื ่มชูกำลังในประเทศ รองลงไป 19% เป็นการขายเครื ่องดื่มชูกำลังไป
ต่างประเทศ และ 12% เป็นเครื่องดื่มฟังก์ชันนอลดริงก์) นอกจากนี้ผลิตภัณฑ์
เครื่องดื่มยังเป็นกลุ่มที่สร้างกำไรจากการดำเนินงานให้บริษัทสูงกว่ากลุ่มอื่น 

สัดส่วนยอดขายแบ่งตามผลิตภัณฑ์ (ปี 2566) อัตรากำไรจากการดำเนินงานแบ่งตามผลิตภัณฑ์  
(ก่อนหักรายการระหว่างกัน)  

 
ที่มา: OSP ที่มา: งบการเงิน, ฝ่ายวิจัย บล.เอเซียพลัส 

 
ทั้งนี้สินค้าของ OSP มีวางจำหน่ายใน 40 ประเทศ ทั่วโลก มีไทยเป็นตลาดหลัก
ราว 81% ของยอดขาย ส่วนการขายต่างประเทศ 19% (แบ่งเป็นการขายไปยัง
ประเทศในกลุ่ม CLMV ราว 16% และอื่นๆ 3%) โดยสินค้าที่ขายต่างประเทศจะมี
เฉพาะกลุ่มเครื่องดื่ม (ยกเว้น “C-Vitt”) และกลุ่มของใช้ส่วนบุคคล (ยกเว้น “EXIT”) 
ขณะที่การขายในประเทศจะมีครบทุกกลุ่มผลิตภัณฑ์  

วางจำหน่ายสินค้าใน 40 ประเทศท่ัวโลก ยอดขายแบ่งตามภูมิศาสตร์ (ปี2566) 

  
ที่มา: OSP ที่มา: OSP, ฝ่ายวิจัย บล.เอเซียพลัส 
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ยังมีโอกาสเติบโตจากทั้งตลาดในประเทศและต่างประเทศ 
ตลาดในประเทศ: ผูน้ำตลาดเครือ่งดืม่ชกูำลงัทีย่ังมศีกัยภาพการเตบิโต 

ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา ตลาดเครื่องดื่มชูกำลังของไทย (ตลาดหลักของ OSP) มี
มูลค่าราว 1.9 – 2.3 หมื่นล้านบาท โดยมีการเติบโตไปในทิศทางเดียวกันกับ
เศรษฐกิจ แต่มักจะมีการความผันผวนมากกว่าเศรษฐกิจ กล่าวคือ ในช่วงที่
เศรษฐกิจเติบโต อุตสาหกรรมนี้จะโตสูงกว่าเศรษฐกิจ ส่วนในภาวะที่เศรษฐกิจเป็น
ขาลง อุตสาหกรรมนี้จะตกต่ำมากว่าการชะลอตัวของเศรษฐกิจ โดยในระหว่างปี 
2563 – 2564 อุตสาหกรรมชะลอตัวลง เนื ่องจากผลกระทบของโควิด 19 ที่
ระบาดหนัก แต่เริ่มฟื้นตัวตั้งแต่ปี 2565 หลังสถานการณ์การระบาดผ่อนคลาย 

โดยในปี 2566 ตลาดเครื่องดื่มชูกำลังของไทยเติบโตขึ้นได้ราว 5.9% YoY เป็น 
2.2 หมื่นล้านบาท (ดีกว่าเศรษฐกิจที่โตเพียง 1.9% YoY) ทั้งนี้ OSP ยังเป็นผู้นำ
ในตลาดที่มีส่วนแบ่งการตลาดราว 46.6% ซึ่งยังถือว่าทิ้งห่างจากคู่แข่งอย่าง 
บมจ. คาราบาว กรุ๊ป (CBG) และกลุ่มที.ซี.ฟาร์มาซูติคอล (กลุ่มกระทิงแดง) ที่มี
ส่วนแบ่งตลาด 23% และ 14% ตามลำดับ  

สำหรับภาพโดยรวมของตลาดเครื่องดื่มชูกำลังของไทยในระยะ 2-3 ปีข้างหน้า 
ฝ่ายวิจัยเชื่อว่าจะยังมีศักยภาพการเติบโตได้ดีกว่าเศรษฐกิจเช่นเดียวกับในอดีตที่
ผ่านมา เพราะยังมีแรงหนุนจาก 1) เศรษฐกิจไทยในปี 2567 – 2569 ที ่มี
คาดการณ์ว่าจะทยอยเติบโตดีขึ ้น ที ่ระดับ 2.4% - 2.9% ตามการเบิกจ่าย
งบประมาณภาครัฐที ่น่าจะเร่งตัวขึ ้นตั ้งแต่ 2H67, การปรับขึ ้นค่าแรงขั ้นต่ำ, 
นักท่องเที่ยวที่จะทยอยเข้ามาไทยเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ช่วยหนุนกำลังซื้อ และ 2) วัย
แรงงาน ที่อายุ15 ปี – 64 ปี (กลุ่มเป้าหมายหลักของสินค้าเครื่องดื่มชูกำลัง) ยังมี
สัดส่วนสูงถึง 68.8% เมื่อเทียบกับภูมิภาคเอเซียที่ 67.3% 

ส่วนแบ่งตลาดเคร่ืองดื่มชูกำลังในไทย 
(ปี 2566) 

มูลค่าตลาดเคร่ืองดื่มชูกำลังในไทย เปรียบเทียบการเติบโตของ 
ตลาดเคร่ืองดื่มชูกำลัง และ GDP 

 

 
 

ที่มา: OSP, CBG ที่มา: OSP ที่มา: OSP, Bloomberg 
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ตลาดต่างประเทศ : เวียดนามเป็นดาวแห่งความหวัง 

ตลาดเครื่องดื่มชูกำลังใน CLMV เป็นตลาดที่มีศักยภาพในการเติบโตสูง เพราะมี
ประชากรช่วงอายุ 15 ปี- 64  ปี ซึ ่งเป็นวัยแรงงานที่เป็นเป้าหมายของสินค้า
เครื่องดื่มชูกำลัง อยู่ในสัดส่วนสูง เฉลี่ยที่ 66.8% อีกทั้งทุกประเทศในกลุ่ม CLMV 
มีคาดการณ์อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจที่สูงกว่าไทย  

แม้ปัจจุบันประเทศในกลุ่ม CLMV ที่ OSP ได้เข้าไปทำการตลาดอยู่แล้ว อย่าง
กัมพูชา พม่า และลาว จะยังมีมูลค่าตลาดไม่สูงนักเมื่อเทียบกับไทย แต่ก็สร้างการ
เติบโตให้กับบริษัทมาตลอด จากการที่บริษัทเป็นผู้นำทั้งในตลาดพม่า และลาว ซึ่ง
บริษัทมีความได้เปรียบ จากการที่มีโรงงานผลิตในพม่าเอง ส่วนคู่แข่งที่ยังต้อง
นำเข้าสินค้าจากไทยเข้าไป จะมีความยุ่งยากจากกฎระเบียบของทางการ ซึ่งมีการ
เปลี่ยนแปลงบ่อย ส่วนอินโดนีเซีย เป็นอีกประเทศที่ OSP ได้เข้าไปทำตลาดแล้ว แต่
ยังมีโอกาสในการเติบโตได้อีก เพราะยังมีมูลค่าตลาดเครื่องดื่มชูกำลังเพียง 2 
หมื่นล้านบาท ซึ่งใกล้เคียงกับในไทย แต่ถือว่ายังต่ำเมื่อเทียบกับจำนวนประชากรที่
มีอยูม่ากสุดในอาเซียน (277 ล้านคน) ขณะที่ไทยมีประชากรเพียง 70 ล้านคน อีก
ทั้งเป็นประเทศที่ยังมีคาดการณ์อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจในปี 2567 – 2568 
ที่ 5.0% - 5.1% ซึ่งสูงกว่าไทย  

สำหรับเวียดนาม ถือเป็นตลาดเป้าหมายใหม่ที่มีศักยภาพในการเติบโตสูงมาก 
จาก 1) จำนวนประชากรที่มีอยู่เกือบ 100 ล้านคน หรือราว 1.4 เท่า ของไทย, 2) 
มีแนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจในปี 2567 – 2569 ที่สูงราว 5.0% - 6.0% และ 
3) มูลค่าตลาดเครื่องดื่มในเวียดนามปี 2566 ที่ 3.5 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ (ราว 
1.3 แสนล้านบาท หรือคิดเป็น 95%ของตลาดเครื่องดื่มชูกำลังใน CLMV และโตก
ว่าตลาดในไทยมากกว่า 5 เท่า) โดย OSP ตั้งเป้าจะรุกตลาดเวียดนามมากขึ้นใน 
2H67 นี้  

มูลค่าตลาดเคร่ืองดื่มชูกำลังของกลุ่มประเทศ CLMV อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจประเทศ 

 
 

ที่มา: ASTUTE ANALYTICA ที่มา: WORLD BANK 

122,301 

21,700 
3,483 1,717 1,253 

                              

     :        2567F 2568F 2569F

กมัพูชา 5.4% 5.8% 6.1%

เวยีดนาม 5.0% 5.5% 6.0%

อินโดนีเซีย 5.0% 5.0% 5.1%

ลาว 3.7% 4.0% 4.1%

ไทย 2.4% 2.8% 2.9%

เมียนมาร์ 1.0% 1.0% NA
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กำไรผ่านจุดต่ำสุดไปแล้วในปี 2565...เร่ิมฟื้นตัวในปี 2566 
ช่วง 5 ปีที่ผ่านมา (ปี 2562 – ปี 2566) OSP มีกำไรมาตลอด โดยในปี 2562 (ก่อน
โควิด 19 ระบาด) บริษัทมีกำไรสุทธิ 3.3 พันล้านบาท ส่วนปี 2563 ซึ่งเป็นปแีรกที่
โควิด 19 เริ่มระบาด บริษัทยังมีกำไรที่ 3.4 พันล้านบาท (+5% YoY) จากรายได้ที่
ยังทรงตัว ขณะที่มาร์จิ้นขยับสูงขึ้นจาก 34.9% เป็น 35.3% หลังเปิดโรงงานผลิต
เครื่องดื่มชูกำลังแห่งใหม่ในพม่า บวกกับความพยายามลดต้นทุนวัตถุดิบ บรรจุ
ภัณฑ์ รวมทั ้งการปรับสูตรสินค้า นอกจากนี ้ย ังได้แรงหนุนจากโครงการ 
“Winning in Crisis” เพื่อลดต้นทุนและเพิ่มประสิทธิภาพในการทำงาน  

แต่กำไรสุทธิเริ่มชะลอลงตั้งแต่ปี 2564 เหลือ 3.2 พันล้านบาท (-7% YoY) และ
ลดลงต่ออีกเหลือ 1.9 พันล้านบาท ในปี 2565 (-40% YoY) แม้ยอดขายยังเติบโต
ต่อเนื่องด้วยอัตราเฉลี่ย 7% แต่กำไรสุทธิปี 2564 – 2565 กลับถูกกดดันจาก
อัตรากำไรขั้นต้น (มาร์จิ ้น) ที่ลดลงอย่างต่อเนื่องจากเดิม 35.3% ในปี 2563 
เหลือ 34.2% ในปี 2564 และ 30.6% ในปี 2565 เพราะ 1) ปี 2564 กระทบจาก
การปิดเตาหลอมแก้วเพื่อซ่อมบำรุงในช่วงต้นปี 2564 ทำให้บริษัทต้องสั่งซื้อบรรจุ
ภัณฑ์บางส่วนจากภายนอก(ต้นทุนขวดแก้วมีสัดส่วนราว 60-65% ของต้นทุนไม่
รวมภาษีสรรพสามิต) และสถานการณ์โควิด 19 ที่ระบาดหนักในช่วง 3Q64 ทำให้
ต้องระงับสายการผลิตบางส่วนไปชั่วคราว แต่ยังมีต้นทุนคงที่อยู่บางส่วน และ 2) 
ปี 2565 กระทบจากต้นทุนราคาน้ำตาลทราย,ก๊าซธรรมชาติ และค่าไฟฟ้า ซึ่งเป็น
ต้นทุนผลิตหลักปรับตัวสูงขึ้น  

อย่างไรก็ตามกำไรสุทธิกลับมาเติบโตได้อีกครั้งในปี 2566 เป็น 2.2 พันล้านบาท                    
(+14%YoY) แม้มียอดขายลดลงเหลือ 26,062 ล้านบาท (-4%YoY) เพราะได้แรง
หนุนจาก 1) อัตรามาร์จิ้นที่เพิ่มสูงขึ้นเป็น 34.5% จากการเพิ่มประสิทธิภาพของ
โรงงานผลิตแก้ว ด้วยการยกเลิกการใช้เตาหลอมบางส่วนที่ใช้ผลิตสินค้า OEM 
และมีอัตราการผลิตต่ำ ซึ่งช่วยให้ต้นทุนผลิตลดลง 87%YoY  

ยอดขายและอัตรากำไรขั้นต้น  กำไรสุทธิและกำไรปกติ 

  
ที่มา: OSP, ฝ่ายวิจัย บล.เอเซียพลัส ที่มา: OSP, ฝ่ายวิจัย บล.เอเซียพลัส 

24,297 25,610 25,583 26,762 27,266 26,062 

32.4%

34.9% 35.3%
34.2%

30.6%

34.5%

28.0%

29.0%

30.0%

31.0%

32.0%

33.0%

34.0%

35.0%

36.0%

 22,500

 23,000

 23,500

 24,000

 24,500

 25,000

 25,500

 26,000

 26,500

 27,000

 27,500

                        

                                   

3,268 3,437 3,185 

1,924 2,202 

3,268 3,437 
3,185 

1,924 
2,423 
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คาดกำไรปี 2567 โตต่อเนื่อง จากยอดขายและมาร์จ้ินท่ีสูงขึ้น 
ฝ่ายวิจัยประเมินกำไรปี 2567 ของ OSP ที่ 2,746 ล้านบาท(+24.7% YoY) และปี 
2568 เติบโตต่อเนื่องเป็น 2,902 ล้านบาท(+5.7% YoY) โดยมีปัจจัยหนุนดังนี้ 
1) คาดยอดขายในปี 2567 ทำจุดสูงสุดใหม่ที่ 27,867  ล้านบาท   (+6.9% YoY) 
และโตต่อเนื่องเป็น 28,919 ล้านบาท(+3.8% YoY) จากสมมติฐานดังนี้ 

1.1) คาดยอดขายในประเทศ ปี 2567 - 2568 เติบโตเป็น 22,328 ล้านบาท(+
5.9% YoY) และ 23,026 ล้านบาท (+3.1% YoY) ตามลำดับ ตามการฟื้นตัว
ของเศรษฐกิจไทยในช่วง 2H67 และเครื ่องดื ่มชูกำลังที่มีกิจกรรมส่งเสริม
ทางการตลาดอย่างต่อเนื่อง รวมไปถึงได้แรงหนุนจากสินค้าใหม่ที่เปิดตัวช่วง
ปลายปี 2566(“เอ็ม-150 สปาร์คกลิ้ง” ราคา 20 บาท)ซึ่งเป็นสินค้ากลุ่มพรี
เมียม อีกทั้งเครื่องดื่มฟังก์ชันนอลดริงก์ที่คาดกลับมาเติบโต จากการออก
ผลิตภัณฑ์ใหม่ของแบรนด์ ”ซี-วิท” ในช่วงครึ่งหลังของปี 2567 
1.2) คาดยอดขายต่างประเทศ เติบโตเป็น 5,540 ล้านบาท (+11.3% YoY) ใน
ปี 2567 และ 5,893 ล้านบาท (+6.4% YoY) จากการเติบโตของเครื่องดื่มชู
กำลังในกลุ่มประเทศ CLMV ที่เศรษฐกิจมีการฟื้นตัว อีกทั้งรุกตลาดเวียดนาม
ซึ่งเป็นตลาดใหม่ที่มีคาดการณ์เศรษฐกิจเติบโตสูงกว่าไทยและตลาดเครื่องดื่ม
ชูกำลังที่มีขนาดใหญ ่

2) คาดอัตรากำไรขั้นต้นแตะระดับสูงสุดใหม่ที่ 35.7% - 35.8% ในปี 2567 - 
2568  ตามลำดับ โดยเพิ่มขึ้นจาก 34.5% ในปี 2566 เป็นผลจากยอดขายเติบโต
ทำให้เกิดการประหยัดจากขนาด และยอดขายในต่างประเทศซึ่งมีมาร์จิ้นที่ดีกว่าใน
ประเทศเพิ่มขึ้น โดยจะทำให้สัดส่วนยอดขายต่างประเทศเพิ่มจาก 19.1% ในปี 
2566 เป็น 20.0% - 20.5% ในปี 2567-2568 ตามลำดับ  
3) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อยอดขาย ในปี 2567 - 2568 คาดลดลงเหลือ
24.3% - 24.2% ตามลำดับ จากเดิมอยู่ที่ระดับ 26.0% ในปี 2566 หลังใช้จ่ายค่า
การตลาดที่มีประสิทธิภาพส่งผลให้ยอดขายเพิ่มขึ้น สัดส่วนโดยรวมจึงลดลง 

ยอดขายและกำไรสทุธ ิ สมมติฐานหลักในการประมาณการ 

  
ที่มา: OSP, ฝ่ายวิจยั บล. เอซีย พลัส ที่มา: OSP, ฝ่ายวิจยั บล. เอซีย พลัส 

26,062 27,867 28,919 29,767 

2,423 
2,746 2,902 3,078 

-300

 200

 700

 1,200

 1,700

 2,200

 2,700
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 26,000

 27,000

 28,000

 29,000

 30,000

 31,000

    2567F 2568F 2569F

                                  

(ล้านบาท ) 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขาย 26,062    27,867    28,919    29,767    

-ในประเทศ 21,083        22,328        23,026        23,550        
-ต่างประเทศ 4,979          5,540          5,893          6,217          
ต้นทุนขาย (17,059) (17,924) (18,572) (19,087)

อัตราก าไร ข้ันต้น 34.5% 35.7% 35.8% 35.9%

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร (6,769) (6,772) (6,998) (7,129)

ค่าใ ช้จ่ายในการขายและบริหาร /ยอดขาย 26.0% 24.3% 24.2% 24.0%

ก าไร สุทธิ 2,202      2,746      2,902      3,078      
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ฐานะทางการเงินแข็งแกร่ง คาดจ่ายเงินปันผลสูงกว่าป ี2566 
ฐานะทางการเงินของ OSP ถือว่ามีความแข็งแกร่งอย่างมาก โดย ณ สิ้นปี 2566 
มีสินทรัพย์รวม 24.4 พันล้านบาท ซึ่งกว่า 53% ของสินทรัพย์รวม เป็นสินทรัพย์
ถาวร(ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์) รองลงมาคือลูกหนี้การค้า เป็นสัดส่วน 15% โดย
มีเงินสดในมือ 1.3 พันล้านบาท ขณะที่มีหนี้สิน 7.9 พันล้านบาท ส่วนใหญ่เป็น
เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น 27% และ 30% ของหนี้สินรวม ตามลำดับ บริษัทมี
หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ย 2.7 พันล้านบาท ซึ่งเป็นหนี้สินตามสัญญาเช่าและเงิน
กู้ยืมจากธนาคาร(ระยะสั้น 1.9 พันล้าน ระยะยาว 0.5 พันล้าน) โดยในส่วนของผู้
ถือหุ้นมีจำนวน 16.5 พันล้านบาท ทำให้อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (D/E ratio) ต่ำ
เพียง 0.48 เท่า 

OSP มนีโยบายการจ่ายปันผลไม่น้อยกว่า 60% ของกำไรสุทธิ โดยใน 3 ปี ที่ผ่าน
มา บริษัทมีการจ่ายเงินปันผลเกินกว่ากำไรสุทธิทุกปี(จ่าย 2 ครั้งต่อปี) เนื่องจากมี
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสุทธิเป็นบวกมาโดยตลอด ซึ่งมีอัตรา payout 
ratio เฉลี่ยที่ 121% (104% ในปี 2564 141% ในปี 2565 118% ในปี 2566) 

ทั้งนี้คาดว่า ณ สิ้นปี 2567 และ 2568 D/E ratio ของบริษัทยังคงอยู่ในระดับตำ่ที่ 
0.49 และ 0.50 ตามลำดับ ซึ่งใกล้เคียงกับระดับเดิมในปี 2566 

สำหรับปี 2657 และ 2568 หากประเมินอย่างอนุรักษ์นิยม กำหนดให้มีการจ่ายเงิน
ปันผลที ่ 100% ของกำไรสุทธิ จึงคาดหวังเงินปันผลที ่ 0.91 – 0.97 บาท 
ตามลำดับ หรือคิดเป็นอัตราผลตอบแทนจากการจ่ายปันผลราว 3.9%  - 4.1% 
ตามลำดับ 

D/E ratio เงินปันผล และอัตราผลตอบแทนเงินปันผล 

  
ที่มา: ฝ่ายวิจัย บล. เอเซีย พลัส ที่มา: ฝ่ายวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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แนะนำ “Outperform” ราคาเป้าหมายปี 2567 ที่ 30.5 บาท  
หากเปรียบเทียบกับบริษัทอื่นที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ พบว่ามีเพียง 
บมจ. คาราบาวกรุ๊ป(CBG) ที่ทำธุรกิจผลิตและจัดจำหน่ายเครื ่องดื่มชูกำลัง
เช่นเดียวกันกับ OSP ทั้งนี้ฝ่ายวิจัยประเมินว่า CBG จะมีอัตราการเติบโตของ
กำไรปี 2567 ที่ 27.1% และประเมินมูลค่าหุ้น CBG สำหรับปี 2567 ด้วยการอิง 
PER ที่ 34 เท่า หรือคิดเป็น PEG ที่ 1.25 เท่า 
ดังนั้นฝ่ายวิจัยจึงประเมินมูลค่าหุ้น OSP โดยการให้ส่วนลดจาก PEG ของ CBG 
ลง 10% เนื่องจากคาดการณก์ารเติบโตของกำไรปี 2567 – 2568 ที่ต่ำกว่า CBG 
ทำให้ได้ราคาเป้าหมายปี 2567 ที่ 30.5 บาท (อิง PEG ที่ 1.13 เท่า หรือ คิดเป็น 
PER ปี 2567 ที่ 27.9 เท่า) 
เราเริ่มต้นด้วยคำแนะนำสำหรับหุ้น “Outperform” จาก 1) ในระยะสั้นมีปัจจัยบวก
จากคาดกำไรใน 2Q67 เติบโตต่อเนื ่องทั ้ง QoQ และ YoY เพราะเป็น High 
season ของธุรกิจ ซึ่งจะเป็นส่วนช่วยให้กำไรรวมทั้งปี 2567 เติบโตเป็น 2 ,746 
ล้านบาท(+24.7%YoY) และปี 2568 ที่ 2,902 ล้านบาท(+5.7%YoY) และ2) 
คาดการณ์อัตราผลตอบแทนเงินปันผลปี 2567 ที่ราว 3.9% (จ่ายปันผล 2 ครั้ง
ต่อปี)ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมเครื่องดื่มในไทยที่ราว 2.0% 

PER ของ OSP  

 

 

ที่มา: BLOOMBERG, ฝ่ายวิจยั บล. เอซีย พลัส  
ข้อมูลเปรียบเทียบกับหุ้นท่ีทำธุรกิจคล้ายกัน 

 
ที่มา: BLOOMBERG, ฝ่ายวิจยั บล. เอซีย พลัส 

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

  
   

  
 

   
  
 
 

  
   

  
 

   
  
 
 

  
   

  
 

   
  
 
 

  
   

  
 

   
  
 
 

  
   

  
 

   
  
 
 

  
   

  
 

 +2.0 SD

 +1 SD

PER

 -1 SD

 -2 SD

X

Mkt. Cap.
USD(Bn) 2567F 2568F 2567F 2568F 2567F 2568F 2567F 2568F

OSP TB Osotspa PCl ไทย 1.8 24.7% 5.7% 25.6 24.2 4.3 4.3 3.9 4.1
CBG TB Carabao Group PCL ไทย 2.4 27.1% 16.1% 28.3 24.4 5.8 5.6 2.3 2.7
MNST US Monster Beverage Corp อเมริกา 51.8 16.3% 14.1% 27.8 24.4 7.1 6.1 0.0 0.0
PEP US PepsiCo Inc อเมริกา 8.4 7.2% 8.1% 20.1 18.6 10.4 8.8 3.3 3.5

เฉล่ีย 18.8% 11.0% 25.4 22.9 6.9 6.2 2.4 2.6
มัธยฐาน 20.5% 11.1% 26.7 24.3 6.5 5.8 2.8 3.1

Ticker บริษัท ประเทศ
EPS Growth PER PBV Div. yield
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การดำเนินการด้าน ESG ของ OSP 
Environment (E): 
บริษัทตระหนักถึงผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อมที่อาจเกิดขึ้นจากการดำเนินธุรกิจ
ของบริษัท เพื่อช่วยลดผลกระทบดังกล่าว บริษัทให้ความสำคัญอย่างยิ่งกับการ
พัฒนาประสิทธิภาพ ผ่านการปรับปรุงกระบวนการและการบริหารจัดการการใช้
พลังงาน โดยมีการส่งเสริมการใช้พลังงานหมุนเวียนใช้ประโยชน์จากพลังงาน
ทดแทนชีวมวลที่ผลิตจากกะลาปาล์มในกระบวนการอุตสาหกรรมเกษตรเพื่อ
ผลิตไอน้ำให้ความร้อนสำหรับกระบวนการผลิตเครื ่องดื่ม ซึ ่งผลิตพลังงาน
ทดแทนได้ 127,686 กิกะจูล รวมทั้งติดตั้งแผงโซลาร์เซลบนหลังคาโรงงานโอสถ
สภา 5 แห่ง ผลิตพลังงานทดแทนได้ 25,988 กิกะจูล 
Social (S): 
OSP มีระบบบริหารจัดการที ่ได้มาตรฐานและการให้ข้อมูลลูกค้าได้อย่างมี
ประสิทธิภาพของสายด่วนผู้บริโภค โดยได้รับรางวัลสายด่วนผู้บริโภคดีเด่น และ
ได้รับการรับรองมาตรฐานระบบการจัดการศูนย์ติดต่อลูกค้า( ISO 18295-1: 
2017) ในอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภคแห่งแรกในประเทศไทย ซึ่งสอดคล้อง
กับแนวทางการดำเนินธุรกิจอย่างย่ังยืนผ่านการส่งมอบผลิตภัณฑ์คุณภาพ ช่วย
ส่งเสริมสุขภาพที่ดีของผู้บริโภค ซึ่งรวมถึงความมุ่งมั่นในการให้บริการเพื่อสร้าง
ความพึงพอใจสูงสุดแก่ผู้บริโภค 
Governance (G): 
บริษัทให้ความสำคัญกับการดำเนินงานด้านการกำกับดูแลกิจการที่ดี และมุ่ง
หมายที่จะพัฒนาประสิทธิภาพการกำกับดูแลกิจการให้มีมาตรฐานที่ดียิ่งขึ้นไป 
เพื่อส่งเสริมให้เกิดวัฒนธรรมองค์กรที่ดี สนับสนุนให้เกิดความโปร่งใสในการ
บริหารจัดการภายในองค์กร บริษัทมีการพิจารณาทบทวนและปรับปรุง “นโยบาย
การกำกับดูแลกิจการที่ดี (Corporate Governance Policy)” อย่างน้อยปีละ 1 
ครั้ง เพื่อให้เป็นไปตามหลักปฏิบัติและแนวปฏิบัติตามหลักการกำกับดูแลกิจการที่
ดี  
ESG Comment: OSP มุ่งเน้นการดำเนินงานแบบยั่งยืนโดยให้ความสำคัญกับ
สิ่งแวดล้อมและผู้มีส่วนได้เสียกับบริษัทเป็นหลัก ซึ่งสะท้อนจากการใช้พลังงาน
หมุนเวียนและพลังงานทางเลือกเป็นตัวช่วยในการลดมลพิษ และได้รับรางวัลสาย
ด่วนผู้บริโภค อีกทั้งการดำเนินงานที่อยู่ภายใต้ความโปร่งใส่และตรวจสอบได้ จะ
ช่วยสร้างผลลัพธ์เชิงบวกให้แก่บริษัท ผู้มีส่วนได้เสีย และผู้ถือหุ้นของบริษัทในระยะ
ยาวได้อย่างย่ังยืน 
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ปัจจัยความเสี่ยง 
-ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ: น้ำตาล เศษแก้ว เป็นวัตถุดิบ
หลักของผลิตภัณฑ์ที่ราคาเปลี่ยนแปลงตามอุปสงค์และอุปทานในตลาดโลก ทำให้
บริษัทมีความเสี่ยงในเรื่องความผันผวนของราคาวัตถุดิบซึ่งกระทบต่อกำไรจาก
การดำเนินงาน อย่างไรก็ตามบริษัทได้วางแผนต้นทุนโดยจัดทำสัญญาซื้อระยะ
ยาวกับคู่ค้าหลักและรอง อีกทั้งจัดซื้อจากประเทศที่มีต้นทุนต่ำ อาทิ ประเทศจีน 

-ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน: เนื่องจากบริษัทมียอดขายจากต่างประเทศราว 
20% ของยอดขายรวม การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนย่อมมีผลต่อรายได้
จากต่างประเทศ ราคาสินค้าและวัตถุดิบ รวมถึงการลงทุนในบริษัทย่อยใน
ต่างประเทศ ดังนั ้นบริษัทมีการบริหารรายได้และค่าใช้จ ่ายที ่เป็นสกุลเงิน
ต่างประเทศให้อยู่ในสกุลเดียวกัน(Natural Hedge) และใช้การทำสัญญาซื้อขาย
เงินตราต่างประเทศล่วงหน้าโดยมีการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนล่วงหน้าเพิ่มเติม 
เพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวนในค่าเงิน 
-ความเสี่ยงจากการดำเนินธุรกิจในเมียนมาร์: บริษัทมีโรงงานผลิตและบรรจุ
ผลิตภัณฑ์เครื่องดื่ม 1 แห่งตั้งอยู่ในเมียนมาร์ ซึ่งเป็นประเทศที่ไม่มีเสถียรภาพทาง
การเมืองและอาจเกิดการหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทานจากความไม่สงบ ส่งผลให้
ขาดแคลนวัตถุดิบ เกิดความล่าช้า ทำให้ต้นทุนการดำเนินงานเพิ่มขึ้น อีกทั้งกำลัง
ซื้อในประเทศที่ลดลงย่อมกระทบกับยอดขายของบริษัท ทั้งนี้บริษัทได้ติดตาม
สถานการณ์ทางการเมืองอย่างใกล้ชิดเพื่อแก้ไขปัญหาอย่างทันที และศึกษาตลาด
รวมถึงฐานลูกค้าที่มีฐานะทางการเงินที่แข็งแกร่ง เพื่อลดความเสี่ยงดังกล่าว 

-ความเสี่ยงจากความนิยมของผู้บริโภค: บริษัทมีสินค้าหลักคือเครื่องดื่มชูกำลัง 
ซึ่งความนิยมต่อแบรนด์ของผู้บริโภคอาจจะเปลี่ยนแปลงไปได้จากราคาของสินค้า
ที่จำหน่ายมากกว่าคู่แข่ง อีกทั้งการเปลี่ยนผ่านสู่สังคมผู้สูงอายุอาจทำให้ความ
ต้องการในผลิตภัณฑ์หลักของบริษัทลดลงด้วย เพื่อลดความเสี่ยงในข้อนี้บริษัท
ได้ม ีการพัฒนากลยุทธ์ด ้านนวัตกรรมและนำเสนอผลิตภัณฑ์ด้วยความ
หลากหลายของตราสินค้าเพื่อตอบสนองความต้องการที่หลากหลายในแต่ละ
กลุ่มผู้บริโภค และศึกษาแนวโน้มรวมทั้งวิเคราะห์พฤติกรรมและความต้องการของ
ผู ้บริโภค  ตลอดจนการแข่งข ันภาพรวมของตลาดเพื ่อใช้สำหรับการออก
ผลิตภัณฑ์ใหม่สู่ตลาดได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ OSP 

 
ยที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก ำไรขำดทุน ( ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 26,062 27,867 28,919 29,767

ตน้ทนุขาย (17,059) (17,924) (18,572) (19,087)

ก าไรขัน้ตน้ 9,003 9,943 10,347 10,680

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (6,769) (6,772) (6,998) (7,129)

ก าไรจากการด าเนินงาน 2,233 3,171 3,349 3,551

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 146 218 218 218

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 582 - - -

ดอกเบีย้จา่ย (108) (97) (87) (79)

ก าไรก่อนหกัภาษี 2,854 3,292 3,479 3,690

ภาษีเงินได้ (431) (546) (578) (613)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 2,402 2,746 2,902 3,078

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 21 - - -

ก าไรสทุธิ 2,423 2,746 2,902 3,078

ก าไรปกติ 2,202 2,746 2,902 3,078

EPS 0.81            0.91          0.97          1.02          

Norm EPS 0.73            0.91          0.97          1.02          

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) -4.4% 6.9% 3.8% 2.9%

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) 20.7% 42.0% 5.6% 6.0%

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 34.5% 35.7% 35.8% 35.9%

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 8.6% 11.4% 11.6% 11.9%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) 

2Q66 3 Q66 4 Q66 1Q67
ยอดขาย 6,709 6,277 6,530 7,260

ตน้ทนุขาย (4,428) (4,058) (4,213) (4,613)

ก าไรขัน้ตน้ 2,281 2,220 2,316 2,647

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (1,661) (1,624) (1,782) (1,797)

รายไดอ่ื้นๆ 58 117 60 68

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 13 51 43 59

ก าไรก่อนหกัภาษี 668 737 603 948

ภาษีเงินได้ (110) (96) (171) (82)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 549 642 432 828

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 9 (1) (0) 37

ก าไรสทุธิ 558 642 432 866

รายการพิเศษ - - - -

ก าไรปกติ 558 642 432 866

ยอดขาย (QoQ%) 2.5% -6.4% 4.0% 11.2%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) 4.3% -2.7% 4.4% 14.3%

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) 28.4% -3.9% -10.2% 59.1%

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 1.4               1.4            1.6            1.8            

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.8               0.8            1.1            1.3            

อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 7.3               7.3            7.3            7.4            

อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 5.0               4.8            4.8            4.9            

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 7.4               8.1            8.0            8.3            

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 0.48            0.49          0.50          0.51          

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.1               0.1             Net cash  Net cash 

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 9.6% 11.2% 11.7% 12.3%

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 13.9% 16.6% 17.5% 18.5%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ OSP 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด ( ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ก าไรสทุธิ 2,423 2,746 2,902 3,078

รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 330 574 595 621

คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 1,548 1,639 1,638 1,637

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (2,418) (841) (520) (506)

กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 1,884 4,117 4,615 4,830

กระแสเงนิสดจากการลงทุน

เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 161 - - -

เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (1,228) (1,250) - -

อ่ืนๆ 3,939 - - -

กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ 2,872 (1,250) - -

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพ่ิม/ลด เงินกู้ 796 (33) (30) (27)

เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (241) (97) (87) (79)

เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - - - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ - - - -

ลด จา่ยปันผล (4,956) (2,724) (2,824) (2,990)

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (4,401) (2,854) (2,941) (3,095)

เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 355 13 1,674 1,735

กระแสเงนิสดสุทธิ 1,339 1,352 3,026 4,761

งบดลุ (ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 1,339 1,352 3,026 4,761

ลกูหนีก้ารคา้ 3,696 3,896 3,991 4,048

สินคา้คงเหลือ 3,627 3,874 3,875 3,840

สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 715              645              583              527              

ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 13,020 12,647 11,025 9,403

สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 2,006 2,227 2,452 2,679

สินทรัพยร์วม 24,402 24,641 24,951 25,258

เจา้หนีก้ารคา้ 2,092 2,314 2,315 2,293

หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 2,592 2,473 2,586 2,705

หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 2,168 2,160 2,153 2,147

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 520 495 472 451

หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 520 668 816 964

หนีสิ้นรวม 7,892 8,110 8,342 8,561

ทนุเรียกช าระแลว้ 3,004 3,004 3,004 3,004

ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 11,848 11,848 11,848 11,848

ก าไรสะสม 300 300 300 300

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 16,510 16,531 16,609 16,697

รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 24,402 24,641 24,951 25,258

สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F

ยอดขายตามภมิูศาสตร์ 26,062 27,867 28,919 29,767

- ในประเทศ 21,083 22,328 23,026 23,550

- ตา่งประเทศ 4,979 5,540 5,893 6,217

อตัราก าไรขัน้ตน้ (%) 34.5% 35.7% 35.8% 35.9%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (%) 26.0% 24.3% 24.2% 24.0%


