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XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

01/07/21-31/12/21 28/04/22 0.51 
01/01/21-30/06/21 24/08/21 0.15 
01/07/20-31/12/20 29/04/21 0.60 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
นักวิเคราะห ์
ธนภัทร  ฉัตรเสถียร 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 049194 
ฤทธิวัฒน ์ อัศวเหม 
ผูช้่วยผูจ้ัดการ 

ซือ้ 
ราคาเป้าหมาย 40 บาท 

Upside/Downside +20% 

Median Consensus 40.62 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 33.25 บาท 
ราคาปิดสงู/ต ่าใน 1 ปี 37.50/29.25 บาท 
มลูค่าตลาด 133,259 ลา้นบาท 
ปริมาณหุน้ (พาร ์1) 4,007.7 ลา้นหุน้ 
Free Float 25.57% 
Foreign Limit/Available 49%/38.89% 
NVDR in hand (% of share) 3.66% 
ปริมาณหุน้เฉลี่ย/วนั(‘000) 6,421.53 
Anti-corruption: n/a 
CG Score:   

ก าไร 2Q65 โตจากฐานต ่า 
• ยังคงแนะน า “ซือ้” ให้ราคาเป้าหมายที ่40 บาท (อิงวิธี DCF) 
• BJC ประกาศก าไร 2Q65 ที่ 1,203 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 381 ล้านบาท +46.3% 

YoY, -3.5% QoQ เน่ืองจากรายได้ที่เพิ่มขึ้นจากยอดขายในกลุ่มธุรกิจบรรจุ
ภัณฑ ์ธุรกิจเวชภัณฑแ์ละเทคนิค และธุรกิจค้าปลีกสมัยใหม่   

• BIG C sssg อยู่ที่ 5% YoY มีผลมาจากการกลับมาฟ้ืนตัวของยอดขายเสือ้ผ้า 
และของใช้และตกแต่งภายในบ้าน รวมถึงยอดขายที่ดีขึ้นอย่างต่อเน่ืองจาก
สินค้าอุปโภคและบริโภค 

• คาดว่า SSSG จะยังบวกต่อเน่ืองใน 3Q65 จากฐานทีต่ ่า 
ผลด าเนินงาน 2Q65 
• BJC ประกาศก าไรสทุธิที่ 1,203 ลา้นบาท (+46.3% YoY, -3.5% QoQ) มากจากรายไดท้ี่

เพิ่มขึน้จากยอดขายในกลุ่มธุรกิจบรรจภุณัฑ ์ธุรกิจเวชภณัฑแ์ละเทคนิค และธุรกิจคา้ปลีก
สมยัใหม โดยเฉพาะการเพิ่มขึน้ยอดขาย ของรายไดอ้ื่นๆ และความสามารถในการท าก าไร
ที่ดีขึน้ในกลุ่มธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ 

• ส าหรบักลุ่มธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ SSSG 2Q65 +5.1% YoY มีผลมาจากการกลบัมาฟ้ืน
ตัวของหมวดหมู่เสือ้ผา้ และอุปกรณต์กแต่งและของใชภ้ายในบา้น รวมถึงยอดขายที่ดี
อย่างต่อเนื่องของสินคา้อุปโภคและบริโภค จากช่วงเทศกาลสงกรานตแ์ละช่วงเปิดภาค
เรียน รวมถึงอตัราการเช่ากลบัมาดีขึน้และการใหส่้วนลดเฉล่ียแก่ผูเ้ช่าลดลงเมื่อเทียบกบั
ไตรมาสเดียวกันของปีก่อน ในขณะที่อัตราก าไรขั้นต้นเพิ่มขึน้ YoY จาก 14.9% เป็น 
16.4% มาจาก product mix ที่ดีขึน้ และการจดัการสินคา้คงคลงัที่ดี โดย BIG C ไดเ้ปิดบิก๊
ซีมินิทัง้หมด 25 สาขาในประเทศไทยและมีการซือ้กิจการรา้นคา้สะดวกซือ้กีวี่ จ านวน 18 
สาขา ในประเทศกมัพชูา และปิดบิก๊ซีมินิจ านวน 3 สาขาใน 2Q65 

• บริษัทรายงานค่าใชจ้่ายรวมในไตรมาส 2Q65 เท่ากับ 39,745 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 3,768 
ลา้นบาท (+10% YoY, +5% QoQ) สาเหตหุลกัๆ จากการเพิ่มขึน้ของตน้ทนุขายซึ่งเป็นไป
ในทิศทางเดียวกับยอดขายที่เพิ่มขึน้ และราคาวัตถุดิบที่เพิ่มสูงขึน้ และค่าใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารที่เพิ่มขึน้ สาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของค่าใชจ้่ายพนกังาน และค่าใชจ้่าย
ในการบรหิารจดัการอาคาร 

• เมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2565 ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทไดม้ีมติอนมุตักิารจา่ยเงินปันผล
ระหว่างกาลปี 2565 ในอตัราหุน้ละ 0.15 บาทต่อหุน้ โดยเงินปันผลดงักล่าวจะจ่ายใหแ้ก่ผู้
ถือหุน้ในวนัท่ี 8 กนัยายน 2565 (XD วนัท่ี 24 สิงหาคม 2565) 

3Q65 Outlook 
• คาดว่า 3Q65 จะดีขึน้อย่างต่อเนื่องทั้งในดา้น sssg และก าไร จากฐานที่ต  ่าใน 3Q64 

โดยเฉพาะธุรกิจ BIG C ที่มีสดัส่วนก าไรประมาณ 50% ของ BJC เนื่องจากมีการลดการ
ใหส่้วนลดค่าเช่า และการท่ีมีนกัท่องเที่ยวมากขึน้จากการยกเลิก Thailand Pass 

ความเสี่ยง: เงินเฟ้อ, การปรบัขึน้ของค่าไฟและค่าแรงขัน้ต ่า, ก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภค 
Financial Summary 

Year End: 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Sales(Bt mn) 158,009 144,732 138,465 149,251 154,427 

EBITDA(Bt mn) 21,217 19,515 18,930 19,797 20,679 

Net Profit (Bt mn) 7,278 4,001 3,585 4,378 5,021 

EPS (Bt)          1.82             1.00             0.89        1.09        1.25  

EV/EBITDA (x) 13.29 14.97 15.29 14.52 13.95 

PER(x) 17.9 32.6 36.3 29.8 25.9 

PBV (x) 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 

DPS(Bt) 0.91 0.78 0.75 0.92 1.05 

Div Yield (%) 2.8% 2.4% 2.3% 2.8% 3.2% 

ROE (%) 6.2% 3.3% 3.0% 3.6% 4.1% 
 

Source: Company Data, Trinity Research  
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Exhibit 1: BJC Earnings Review 

Quarterly Breakdown (Bt mn) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 %YoY %QoQ  2021 2022F %YoY 

Revenue 34,161 34,466 37,317 36,232 38,103 11.5% 5.2%  138,465 149,251 7.8% 

COGS 
-

27,897 -28,193 -30,059 -29,485 -31,233 12.0% 5.9%  

-
112,448 

-
121,297 7.9% 

Gross profit 6,264 6,273 7,259 6,746 6,870 9.7% 1.8%  26,017 27,955 7.4% 

SG&A -6,822 -6,653 -7,386 -7,198 -7,350 7.7% 2.1%  -27,616 -29,850 8.1% 

Other incomes 2,918 2,348 3,179 3,234 3,259 11.7% 0.8%  11,487 12,504 8.9% 

Other expenses 0 0 0 -3 0    0 0  

EBITDA 4,607 4,271 5,363 4,956 5,002 8.6% 0.9%  18,930 19,797 4.6% 

Depreciation & Amortization -2,247 -2,302 -2,312 -2,177 -2,222    -9,042 -9,189  

EBIT 2,360 1,969 3,052 2,779 2,779 17.8% 0.0%  9,888 10,608 7.3% 

Interest Expense -1,258 -1,283 -1,299 -1,188 -1,162    -5,094 -5,043  

EBT 1,101 686 1,753 1,591 1,617 46.8% 1.6%  4,794 5,565 16.1% 

Tax -69 -194 -123 -137 -153    -508 -590  

Minority -210 -125 -248 -208 -261    -701 -597  

Net Profit 822 367 1,383 1,246 1,203 46.3% (3.5%)  3,585 4,378 22.1% 

Extraordinary Items 0 0 0 0 0    0 0  

Core Profit 822 367 1,383 1,246 1,203 46.3% (3.5%)  3,585 4,378 22.1% 

EPS (Bt) 0.21 0.09 0.34 0.31 0.30 46.3% (3.5%)  0.89 1.09 22.1% 

Core EPS (Bt) 0.21 0.09 0.34 0.31 0.30 46.3% (3.5%)  0.89 1.09 22.1% 

            
Key ratios                   

Gross margin 18.3% 18.2% 19.5% 18.6% 18.0%    18.8% 18.7%  

SG&A /Sales 20.0% 19.3% 19.8% 19.9% 19.3%    19.9% 20.0%  

EBITDA margin 13.5% 12.4% 14.4% 13.7% 13.1%    13.7% 13.3%  

EBIT margin 6.9% 5.7% 8.2% 7.7% 7.3%    7.1% 7.1%  

Effective tax rate 6.3% 28.2% 7.0% 8.6% 9.5%    10.6% 10.6%  

Net margin 2.4% 1.1% 3.7% 3.4% 3.2%    2.6% 2.9%  

Core Net margin 2.4% 1.1% 3.7% 3.4% 3.2%    2.6% 2.9%  

Same-Store-Sales Growth -14.3% -6.6% -0.1% 2.9% 5.2%    -11.0% 6.0%  
 
Source: Company Data, Trinity Research 
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BERLI JUCKER PUBLIC COMPANY LIMITED (BJC)           

Income statement           

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Sales 158,009 144,732 138,465 149,251 154,427 

Cost of good sold (127,120) (117,253) (112,448) (121,297) (125,325) 

Gross Profit 30,889 27,479 26,017 27,955 29,101 

SG&A (32,917) (29,688) (27,616) (29,850) (30,885) 

Other Income 15,593 12,820 11,487 12,504 13,161 

EBIT 13,565 10,612 9,888 10,608 11,377 

Depreciation & Amortization (7,652) (8,904) (9,042) (9,189) (9,302) 

EBITDA 21,217 19,515 18,930 19,797 20,679 

Financial Costs (4,971) (5,273) (5,094) (5,043) (4,978) 

Pretax Profit 8,594 5,339 4,794 5,565 6,399 

Tax (820) (787) (508) (590) (678) 

Net Profit before minority 7,774 4,552 4,286 4,975 5,721 

Less Minority Interest  (496) (551) (701) (597) (700) 

Net Profit 7,278 4,001 3,585 4,378 5,021 

Extraordinary items 0 0 0 0 0 

Core Profit 7,278 4,001 3,585 4,378 5,021 

EPS (Bt)            1.82            1.00            0.89            1.09            1.25  

Core EPS (Bt)            1.82            1.00            0.89            1.09            1.25  

# Share (mn)      
Financial Position           

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

  Cash and cash equivalents 6,062 3,030 4,398 4,325 4,442 

  Short-term Investment 284 0 0 0 0 

  Accounts receivable -net 8,829 8,517 9,614 8,973 8,927 

  Inventories 22,019 19,359 21,166 21,933 20,601 

  Other current assets  5,727 6,802 8,787 8,940 9,950 

Total Current Assets 42,921 37,708 43,965 44,171 43,920 

Property, Plant & Equipment 67,375 65,266 62,202 63,661 65,126 

Others 215,508 223,183 223,016 244,259 236,381 

Total Assets 325,804 326,157 329,183 331,869 333,015 

  Loans and O/D from banks 5,586 18,009 8,436 8,436 8,436 

  Account payable-trade 23,241 19,144 21,979 22,180 22,916 

  Current portion 1 yr L/T loans 36,384 18,786 16,157 14,157 12,157 

  Other current liabilities 10,671 9,424 9,351 10,735 11,221 

Total Current Liabilities 75,881 65,363 55,923 55,508 54,730 

  Long-term liabilities 116,155 128,053 139,046 138,966 138,886 

  Other non current liabilities 14,032 13,204 13,008 14,986 15,637 

Total Liabilities 206,068 206,621 207,977 209,460 209,253 

  Paid-up share capital 4,007 4,008 4,008 4,008 4,008 

  Premium on share capital 86,099 86,153 85,926 85,926 85,926 

  Retained earnings  25,651 25,228 25,772 27,144 28,496 

  Others (711) (711) 169 0 1 

Total Equity before MI 115,046 114,677 115,875 117,078 118,431 

Minority Interest 4,690 4,859 5,331 5,331 5,331 

Total Equity  119,736 119,536 121,206 122,409 123,762 

Total Liabilities & Equity 325,804 326,157 329,183 331,869 333,015 

Check 0 0 (0) (0) (0) 

Key Assumptions           

Year End Dec  2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

MSC: Same-Store-Sales Growth (%) -2.7% -7.0% 11.0% 6.0% 3.0% 

MSC: New Stores (All Formats)             243             305               35             150             301  

MSC: No. of total stores at year end (All Formats)          1,374          1,679          1,714          1,864          2,165  

MSC: New Stores (Hypermarket)                 4                 3                -                   3                 4  

MSC: No. of total stores at year end (Hypermarket)             151             154             154             157             161  
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แปลงความเห็นหรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบัน้ีโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบัน้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไม่ไดเ้ป็นการชีน้ าหรอืชกัชวนใหนั้กลงทุนท าการซื้อ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีป่รากฏในรายงาน 
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BJC: 11 สิงหาคม 2565 

BERLI JUCKER PUBLIC COMPANY LIMITED (BJC) 

Cash Flow Statement           

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

net profit 7,278 4,001 3,585 4,378 5,021 

Depreciation 7,652 8,904 9,042 9,189 9,302 

Non-cash items 4,978 6,002 4,776 4,776 4,776 

Chg in working capital (1,209) (2,276) (767) (1,010) (256) 

CF from Operating 18,700 16,631 16,636 17,333 18,843 

PPE (8,343) (6,030) (3,309) (10,648) (10,767) 

Other Assets 100 79 30 2,000 2,000 

CF from Investment (8,243) (5,952) (3,280) (8,648) (8,767) 

Capital Increase 0 0 0 0 0 

Debt raised/(repaid) (5,102) (8,892) (7,161) (2,080) (2,080) 

Dividend (incl. tax) (4,890) (5,015) (4,615) (3,006) (3,669) 

Other financing activities (2,923) (3,646) (3,006) (3,671) (4,210) 

CF from Financing (12,915) (17,553) (14,782) (8,757) (9,959) 

Inc.(Dec.) in cash  594 (3,054) 995 (73) 117 

Beginning cash  5,710 6,062 3,030 4,398 4,325 

Ending cash  6,062 3,030 4,398 4,325 4,442 

      
Key Ratios           

Year End Dec (Bt mn) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Per Share (Bt)      
EPS  1.82 1.00 0.89 1.09 1.25 

DPS 0.91 0.78 0.75 0.92 1.05 

BV 29.89 29.84 30.26 30.56 30.90 

Liquidity Ratio (x)      
Current Ratio 0.6 0.6 0.8 0.8 0.8 

Quick Ratio 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 

Profitability Ratio (%)      
Gross Margin 19.5% 19.0% 18.8% 18.7% 18.8% 

EBITDA Margin 13.4% 13.5% 13.7% 13.3% 13.4% 

EBIT Margin 8.6% 7.3% 7.1% 7.1% 7.4% 

Net Margin 4.6% 2.8% 2.6% 2.9% 3.3% 

ROE 6.2% 3.3% 3.0% 3.6% 4.1% 

Effective Tax Rate (%) 9.5% 14.7% 10.6% 10.6% 10.6% 

Efficiency Ratio      
ROA 2.2% 1.2% 1.1% 1.3% 1.5% 

ROFA 2.6% 1.4% 1.3% 1.5% 1.7% 

Leverage Ratio (x)      
Debt to Equity 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 

Debt Service Coverage n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Interest Coverage Ratio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Growth           

Sales Growth 1.2% -8.4% -4.3% 7.8% 3.5% 

EBITDA Growth 0.1% -8.0% -3.0% 4.6% 4.5% 

Net Profit Growth 9.4% -45.0% -10.4% 22.1% 14.7% 

EPS Growth 9.4% -45.0% -10.4% 22.1% 14.7% 

Valuation      
PER (x) 17.9 32.6 36.3 29.8 25.9 

P/BV (x) 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 

EV/EBITDA (x) 13.3 15.0 15.3 14.5 13.8 

Dividend Yield (%) 2.8% 2.4% 2.3% 2.8% 3.2% 

 
 
 



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มลูเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอวา่เป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 

 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


