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

 11.50  11.80 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

กำไร 2Q68 ดีกว่าคาด  2.6  6.3 
     

 
• 2Q68 กำไรปกติ 1.25 พันล้านบาท ดีกว่าคาด ส่วนต่างหลักจากมาร์จ้ินสูงกว่าคาด 

และ Effective Tax Rate ต่ำกว่าคาด โดยกำไรลดลง 18% yoy แต่เพ่ิม 98% qoq 
• การลดลงของกำไร yoy มาจากยอดขายอ่อนตัว กดดันหลักจากค่าเงินบาทแข็งค่า และ

ดีมานด์ในสหรัฐชะลอตัวจากความกังวลด้านภาษี รวมถึงค่าใช้จ่ายสูงขึ้นจากการปรับ
โครงสร้างองค์กร และผลกระทบ GMT มีต่อค่าใช้จ่ายภาษี บดบังปัจจัยบวกจากมาร์จิ้น 

• หากเทียบ qoq กำไรฟื้นจากความต้องการเพิ่มขึ้นตามฤดูกาล หนุนยอดขายสูงขึ้นใน
ธุรกิจหลักทั้ง AMBIENT, FROZEN และ PETCARE รวมถึงการประหยัดต่อขนาดเรื่อง
ต้นทุนค่าใช้จ่าย ส่งผลบวกต่อมาร์จิ้น และ SG&A/Sales  
 

• เพ่ือสะท้อนการดำเนินงาน 1H68 ที่มีมาร์จ้ินดีกว่าคาด และภาษีนำเข้าสหรัฐ จึงปรับ
ประมาณการปีนี้ ภายใต้สมมติฐานยอดขายติดลบ 5%, Gross Margin 19.2%, 
SG&A/Sales 14% และ  Tax Rate 11% โดยภาพรวมกำไรปีนี้เพิ่มจากเดิม 13% มา
อยู่ที่ 4.38 พันล้านบาท (-14% yoy)  

• 3Q68 คาดเติบโต QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล หนุนปริมาณขายเพิ่มขึ้น นอกจากนี้การ
บริหารต้นทุนอย่างมีประสิทธิภาพ และราคาปลาทูน่าเฉลี่ยที่ลดลงใน 2Q68 คาดยัง
เอื้อต่อมาร์จ้ิน (แต่ในเชิง YoY คาดกำไรยังอ่อนตัว กดดันจาก Tariff และภาษี GMT) 
 

• อิง 12 เท่า มูลค่าพื้นฐานใหม่ปี 2568 ที่ 11.80 บาท (เดิม 10.50 บาท) ใกล้เคียงราคา
ปัจจุบัน ซ่ึงคาดช่วงสั้นจะแกว่งตัวในกรอบจำกัด ไม่เกินราคาที่ Mitsubishi เสนอรับซ้ือ
จากผู้ถือหุ้นเดิม (General Offer) เพ่ือเพิ่มสัดส่วนลงทุนใน TU เป็น 20% ที่ราคา 
12.50 บาท คงแนะนำ Neutral โดย TU ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่าง 1H68 หุ้นละ 
0.35 บาท (Div Payout Ratio 59%) หรือ 3% ขึ้น XD วันที่ 15 ส.ค. 2568 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Global / Sector Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 

 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 ESG Assessment 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Reversal 
แนวรับ : 9.50/10.80 บาท 
แนวต้าน : 13.10 บาท 

 

 

 

 

 ที่มา : SET 

  
 
 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

Research 
Division 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.98 0.91 8%
2569F 1.05 1.05 0%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
THAI UNION GROUP 44,333.58          12.34       11.02    1.04     0.99     4.9% 5.3%
CHAROEN POK FOOD 188,766.09        6.80         8.00      0.70     0.67     5.9% 4.9%
GFPT PCL 12,287.45          5.87         5.82      0.58     0.53     2.9% 2.9%
BETAGRO PUBLIC C 35,600.32          4.86         7.44      1.07     0.99     7.1% 4.9%
THAIFOODS GROUP 28,552.99          4.54         5.48      1.46     1.29     10.8% 9.0%
ASIAN SEA CORP P 6,017.22            9.02         9.02      0.88     0.84     5.8% 5.8%

PE PBV Div Y ield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) (13,933) 4,985     4,382     4,677     4,931     
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 5,016     5,119     4,382     4,677     4,931     
Norm EPS (บำท) 1.08       1.15       0.98       1.05       1.11       
PER (เท่ำ) (3.5)       9.3         10.6       9.9         9.4         
DPS (บำท) 0.54       0.66       0.65       0.68       0.72       
Dividend Yield (%) 5.2% 6.3% 6.3% 6.6% 6.9%
BVS (บำท) 12.59     10.92     11.25     11.62     12.01     
PBV (เท่ำ) 0.8         1.0         0.9         0.9         0.9         
EV/EBITDA (เท่ำ) (12.6)     8.7         8.7         8.3         8.0         

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

 

Neutral 
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กำไรปกต ิ2Q68 ดกีวา่คาดจากมารจ์ิน้และภาษี 
งวด 2Q68 กำไรสุทธิ 1.27 พันลา้นบาท  หากไม่รวมกำไรพเิศษสทุธิ 15 ล้านบาท (กำไรอตัราแลกเปลี่ยน 68 ล้าน
บาท และขาดทุนพเิศษรวม 53 ล้านบาท) พบว่ากำไรปกติ 1.25 พันล้านบาท ดีกว่าคาด 17% สว่นตา่งหลักมาจาก 
Gross margin ดีกวา่คาดอยู่ที ่19.7% (คาดไว้ 19%) และ Effective Tax Rate ต่ำกว่าอยู่ที ่12.2% (คาด 14%) 
ขณะที่องค์ประกอบอืน่สอดคล้องกับคาด โดยกำไรลดลง 18% yoy แต่ฟืน้ตวัจากฐานตำ่ 98% qoq 

การลดลงของกำไร YoY โดยหลกัมาจากยอดขายออ่นตัว 5.4% yoy อยู่ที่ 3.33 หมื่นล้านบาท เหตุจากผลกระทบ
เชิงลบจากอัตราแลกเปลี่ยน 4.7% และยอดขายจากการดำเนินงานปกตอิอ่นตัว 0.7% หากพิจารณารายธุรกิจ
พบว่าชะลอตัวทุกกลุ่มฯ นำโดยธรุกิจอาหารทะเลแปรรูป (AMBIENT) มียอดขายจากกลุม่ OEM ในสหรัฐฯ ลดลง 
จากความกังวลด้านภาษีนำเข้า เช่นเดียวกับธุรกิจอาหารทะเลแช่แข็ง (FROZEN) อ่อนตวัจากลูกค้า OEM ธุรกิจกุ้ง
ในสหรัฐ เนือ่งจากราคากุ้งเพิม่ขึน้ ไม่สามารถชดเชยกบัธุรกิจอาหารสัตวน์้ำ (ภายใต้ TFM) ที่เติบโตแข็งแกร่ง 
สำหรับธุรกิจอาหารสตัวเ์ลีย้ง (PETCARE) ลดลงจากราคาขายเฉลี่ยลดลง ตามสัดส่วนขายสินค้าพรีเมียม 

นอกจากนี้การเพิ่มขึน้ของค่าใช้จ่าย ซึ่งส่วนใหญม่าจากค่าใช้จ่ายการตลาด และค่าใช้จ่ายปรบัโคงสร้างองค์กร 
(2Q68 อยู่ที่ 233 ล้านบาท VS 111 ล้านบาทใน 2Q67) ตลอดจนภาระภาษีสูงข้ึนจากการเริ่มรับรูผ้ลกระทบของ 
GMT ทำให้ SG&A/Sales เพิ่มเปน็ 13.9% เทยีบกับ 13% งวดกอ่น และ Effective Tax Rate สูงเปน็ 12.2% จาก
เพียง 2.4% ใน 2Q67 ลว้นเป็นปัจจัยกดดันต่อการทำกำไร และบดบังปัจจัยบวกจากมาร์จ้ินที่ทำจุดสูงสุดรายไตร
มาสที่ระดับ 19.7%  หนุนจากราคาวัตถดุิบในคลังที่อยู่ระดับต่ำ และความสามารถในการทำกำไรดีขึ้นกลุม่ธุรกิจ
อาหารสตัวน์้ำ หนนุตอ่มาร์จ้ินธุรกิจ AMBIENT และ FROZEN 

ขณะทีใ่นเชงิ QoQ กำไรฟื้นตัวจากความต้องการทีเ่พิม่ขึ้นตามฤดูกาล หนุนยอดขายสูงข้ึน 12% qoq จากทั้ง
ปริมาณขายและราคาขายในธุรกิจหลักทั้ง AMBINT, FROZEN และ PETCARE ด้าน Gross Margin ดีขึน้ 0.9% 
จากงวดก่อนที่ 18.8% และ SG&A/Sales ลดลงเกอืบ 2% ผลจากการประหยัดตอ่ขนาดเร่ืองต้นทนุ และราคาปลา
ทูน่าเฉลีย่ 2Q68 ลดลง 9% จาก 1Q68 (ราคาเฉลีย่ 2Q68 อยู่ที ่1,510 เหรียญฯ/ตนั เทียบกับ 1,660 เหรียญฯ/
ตันงวดกอ่น) โดยทั้งหมดชดเชยได้กับค่าใช้จ่ายภาษเีพิ่มขึน้จากผลกระทบ GMT ทำให้ Effective Tax Rate เพิ่มจาก 
5% งวด 1Q68 มาอยูท่ี่ 12% 

สดัสว่นรายไดแ้ละมารจ์ิน้แบง่ตามตามกลุม่ธรุกจิ 

ที่มา : TU และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
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ยอดขายแบง่ตามภมูภิาค 

ที่มา : TU และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
ปรบัเปา้หมายป ี2568 สะทอ้นภาษนีำเขา้สหรฐั 
บริษัทปรับเป้าหมายการเงินปี 2568 เพื่อสะทอ้นผลกระทบของภาษีนำเข้าสหรัฐจากไทยในอตัรา 19% ตั้งแต่ 1 ส.ค. 
2568 คาดส่งผลให้ยอดขายปนีี้ตดิลบ 1-2% yoy (เดมิบวก 1-3% yoy) , Gross Margin 18.5-19.5% (เดิม 18-
19%), SG&A/Sales คงเดิม 13.5-14% (รวมผลกระทบ Transformation Cost ราว 0.7%) และ Effective Tax 
Rate ในกรอบ 10-12.5% นอกจากนี้ปรับเพิ่มงบลงทุนจากเดมิ 3-3.5 พันล้านบาท มาอยู่ในกรอบ 3.5-4 พันล้าน
บาท ภายใต ้Div Payout Ratio ตามเดมิไม่ตำ่ก่วา 50%  

เพื่อสะทอ้นการดำเนินงาน 1H68 โดยเฉพาะมาร์จ้ินดีกวา่คาด รวมถึงผลกระทบภาษีนำเข้าสหรัฐ ทำให้ฝ่ายวิจัยมี
การปรับประมาณการภายในป ี 2568 โดยภาพรวมปรับลดการเตบิโตของยอดขายปนีี้อนุรักษ์นิยมกว่าบริษัทอยู่ที่
ติดลบ 5% เทา่กับ 1.31 แสนล้านบาท (จากเดิมตดิลบ 2.2%, และ  1H68 ติดลบ 7-8%) ภายใตส้มมติฐาน FX 33.5 
บาท/USD, Gross Margin 19.2% (จากเดิม 18.4% และ 1H68 ที่ 19.3%), SG&A/Sales  และ Effective Tax Rate 
ตามเดมิที่ระดบั 14%  และ 11% ตามลำดบั ส่งผลให้กำไรปกติปีนีเ้พิ่มจากเดิม 12.5% มาอยูท่ี่ 4.38 พันลา้นบาท 
(-14% yoy) โดยกำไรปกติ 1H68 รวม 1.9 พันลา้นบาท (-23% yoy) คิดเป็นสัดส่วน 43% ของเปา้ทัง้ปี 

สำหรับแนวโนม้ 3Q68 คาดเติบโต QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล หนนุปริมาณขายเพิม่ขึ้น นอกจากนี้การบริหารต้นทนุ
อย่างมปีระสิทธิภาพ และราคาปลาทนู่าเฉลี่ยที่ลดลงใน 2Q68 คาดยังเอื้อตอ่มาร์จ้ิน 3Q68 ยืนระดับสูงไม่ต่ำกว่า 
19% (แต่ในเชิง YoY คาดกำไรมีโอกาสออ่นตัวจากปีก่อน แรงกดดันจากผลกระทบ Tariff และภาษี GMT) 

Mitsubishi ขอเขา้ซือ้หุน้ TU เพิม่เปน็สดัสว่น 20%  
แจ้งตลาดฯ ถึง Mitsubishi Corporation (MC) ขอเข้าซื้อหุน้ TU เพิม่จำนวน 532.276 ล้านหุ้น หรือสัดสว่น 13.8% 
ของหุ้นทั้งหมด (ไม่รวมหุน้ซือ้คืนที่บริษัทถอือยู่) เปน็สดัสว่น 20% หรือ 771.018 ล้านหุ้น ในราคารับซื้อที่ 12.50 
บาท/หุ้น โดยตั้งโต๊ะรับซือ้จากผู้ถอืหุ้นเดิมในตลาด (General Offer) และในกรณีที่ผู้ถอืหุ้นตอบรับขอ้เสนอรับซือ้หุ้น
ในจำนวนที่ไมเ่พียงพอที่จะทำให้สดัส่วนการถือหุ้นถึง 20% ทาง MC จะยกเลิกข้อเสนอรับซือ้หุ้นทั้งหมด  

แม้บริษัทยังไม่สามารถเปิดเผยรายละเอียดเพิม่เติมอื่น อาทิเช่น ระยะเวลาในการรับซือ้หุ้น รวมถึงการรับซื้อจากผู้
ถือหุ้นเดิม ซึ่งจะรวมถึงกลุ่มผู้ถอืหุ้นใหญ่ (ครอบครัว จันศิริ) ด้วยหรือไม่ แตม่ีการยืนยันว่าจะไม่มีการเปลีย่นแปลง
ด้านโครงสร้างผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ TU โดยกลุ่มบริษัท รวมถึงครอบครัว ยังคงเป็นผู้ถอืหุ้นกลุม่ใหญ่สุดเช่นเดิม 
(สัดส่วน 30-35%) ขณะที่ MC จะเป็นเพยีงหนึ่งในผู้ถือหุน้รายเดียว (Single Shareholder) ที่ใหญ่สุด และไมม่ีผลต่อ
โครงสร้างทีมผู้บริหารระดับสูงของบริษัท  
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วัตถุประสงค์เขา้ลงทนุเพิ่ม ถอืเปน็การลงทุนในฐานะพนัธมิตรเชิงกลยุทธ์  (Strategic Partner) เพือ่เสริมสร้างการ
เติบโตทางธุรกิจร่วมกันมากข้ึน หลัง MC ถอืหุ้น TU มาตั้งแต่ป ี 1991 เป็นเวลานานกวา่ 30 ปี และปัจจุบันทั้ง 2 
บริษัทถือเป็นพาร์ทเนอร์ทางกลยทุธ์ที่สำคญั เฉพาะอยา่งยิ่งในธรุกิจกลุ่มอาหารทะเล เช่ือวา่การร่วมกันอยา่ง
ใกล้ชิด จะสร้างโอกาสในการขยายธุรกิจ ผ่านการนำจุดแข็งของทั้ง 2 ฝ่าย โดย TU ความแข็งแกร่งในเครือข่ายธุรกิจ
ทั่วโลก ขณะที่ MC เปน็ผู้ถือหุน้ใหญ่ของร้านสะดวกซื้อในญี่ปุ่นอยา่ง Lawson อีกทั้งยังเป็นผู้ประกอบการรายใหญ่
ธุรกิจอาหารสัตวเ์ลี้ยงในญี่ปุน่ดว้ยเช่นกัน เพิ่มโอกาสใน TU มีการขยายธุรกิจดังกล่าวในญี่ปุน่มากขึ้น อยา่งไรก็ดี
คงต้องติดตามรายละเอียดเพิม่เติมถึงแผนกลยทุธ์ร่วมกัน หาก MC เข้ามาถอืหุ้นครบตามที่ตอ้งการ ซึ่งจะทำให้ TU 
จะกลายเป็นบริษัทในเครือของ MC ที่ใช้วิธีการแบบส่วนไดส้่วนเสยี (Equity Method) 

คงแนะนำ Neutral….คาดราคาหุน้ตดิกรอบราคารบัซือ้ 12.50 บาท 
อิง 12 เท่า ให้มูลค่าพื้นฐานใหม่ป ี2568 ที่ 11.80 บาท (เดมิ 10.50 บาท) ใกลเ้คียงราคาปัจจุบัน ซึง่คาดช่วงสั้นจะ
แกว่งตัวในกรอบจำกดั ไม่เกนิราคารับซื้อที่ 12.50 บาท จึงคงแนะนำ Neutral โดย TU ประกาศจ่ายเงนิปันผลระหว่าง 
1H68 หุ้นละ 0.35 บาท (คิดเป็น Div Payout Ratio 59%) หรือ 3% ขึ้น XD วนัที่ 15 ส.ค. 2568 

ESG 

Environment (E) 
• จัดหาวัตถดุิบดว้ยความรับผิดชอบ โดยใช้วิธีการจับปลาทูนา่จากเรืออย่างถูกตอ้งตามมาตรฐานสากล 

และสามารถตรวจสอบย้อนกลับถึงแหล่งที่มาของวตัถุดิบ ถือเปน็เร่ืองสำคญัในการปรับปรุงแนวทางเพื่อ
ความโปร่งใสและการดำเนนิงานของห่วงโซ่อุปทานอาหารทะเลทั้งหมด 

• เดินหนา้แก้ปัญหาเร่ืองขยะในทอ้งทะเล ซากอุปกรณป์ระมง อุปกรณ์สูญหาย และการทิ้งอุปกรณ์ประมงใน
ทะเล ซึ่งเป็นภัยคุกคามต่อสตัว์ในทะเล เพราะอาจทำให้ปริมาณปลาในทอ้งทะเลลดลง และทำร้ายสัตว์ใน 

Social (S) 

• จ้างแรงงานอย่างถูกกฎหมาย และ สร้างสถานทีท่ำงานทีเ่หมาะสมและปลอดภยั ยอมรับความแตกตา่งและ
หลากหลาย มีความเทา่เทียมกนัให้กับพนักงานทุกคน และไม่จำกดัเพศ โดยตั้งเปา้สดัส่วน 50% ของ
ผู้บริหารองค์กรเป็นผู้หญิงภายในปี 2573 

• พัฒนาคุณภาพชีวติและการทำงานของผู้ที่อยูพ่ื้นที่ที่บริษัทมีการดำเนินงาน ครอบคลุมการบริจาคและ
ให้ความช่วยเหลือด้านมนุษยธรรมกับชุมชนที่ได้รับความเดือดร้อนจากภัยธรรมชาติ 

Governance (G) 
• ปฏิบัตอิยู่ในกรอบกฎหมาย ระเบียบขอ้บังคับของท้องถ่ินทีต่ั้ง รวมถึงประเทศที่บริษัทเข้าไปดำเนนิธุรกิจ 

พร้อมให้ความร่วมมือกับหน่วยงานกำกับดูแลอยา่งเคร่งครัด 
• มุ่งมั่นที่จะเป็นตัวแทนที่ดีของผู้ถือหุ้น ในการดำเนนิธุรกิจอย่างโปรง่ใส มีระบบบัญชีและการเงินที่มีความ

เช่ือถอื เพือ่ให้เกดิผลประโยชน์ในระยะยาวสูงสุดของผู้ถือหุน้ 

ESG Comment: การให้ความสำคัญต่อการพัฒนาความยั่งยืนองค์กร ผ่านการดำเนนิกลยทุธ์ SeaChange 
ทำให้บริษัทได้รับการประกาศผลประเมินหุน้ยั่งยืน SET ESG Rating ระดับ A ในป ี 2567 นอกจากจะช่วยเสริม
ภาพลักษณอ์งค์กรแล้ว ยังส่งผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงเชิงบวกให้เกิดขึ้นกับทั้งอตุสาหกรรมทะเลโลก และสร้าง
ความเป็นอยู่ทีด่ีให้กับผู้คนและดูแลรักษาความอุดมสมบูรณ์ของทอ้งทะเล ยอ่มเกื้อหนนุตอ่ธุรกิจให้มีโอกาสเติบโต
อย่างยั่งยนืตอ่ไปในระยะยาว  
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
เป้าหมายการเงินของบริษัทปี 2568  ราคาปลาทูน่า 

 

 

 

 

ท่ีมา : TU และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  ท่ีมา : TU และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
  

สมมตฐิานในการปรบัประมาณการ  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1. หากเศรษฐกิจโลกชะลอตวัลง อาจกดดนัแนวโนม้คำสั่งซือ้ของ
ลูกค้าบางกลุม่ ยอ่มกระทบตอ่รายได้และกำไร 

2.ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน หากค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้น จะ
กดดันแนวโนม้กำไรสทุธ ิ
3.ความผันผวนของตน้ทนุวตัถุดบิหลัก อย่างปลาทนู่า ไก่หากปรับ
สูงข้ึน แต่บริษัทไม่สามารถปรับเพิม่ราคาขายให้สอดคล้องกับต้นทนุ 
ย่อมกดดันตอ่การทำกำไร 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

  

ล้านบาท 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 % YOY % QoQ 1H68 1H67 %YOY
รายได้รวม 35,529     33,220     35,283     34,840     35,090     29,789     33,389     -5.4% 12.1% 63,178    68,503    -7.8%

ต้นทนุขายและบรกิาร (29,201)    (27,478)    (28,748)    (28,047)    (28,537)    (24,177)    (26,822)    -6.7% 10.9% (51,000)   (56,226)   -9.3%

ก าไรขัน้ต้น 6,327      5,742      6,535      6,793      6,554      5,611      6,567      0.5% 17.0% 12,178    12,277    -0.8%

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (4,173)     (4,197)     (4,582)     (4,693)     (4,929)     (4,700)     (4,639)     1.2% -1.3% (9,340)     (8,779)     6.4%

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม (400)        159         179         275         157         291         158         -12.0% -45.8% 449         338         32.7%

ค่าใชจ่้ายทางการเงนิ (630)        (647)        (620)        (627)        (598)        (585)        (586)        -5.4% 0.2% (1,172)     (1,267)     -7.5%

ก าไรปกติ 1,287      932         1,524      1,511      1,152      634         1,258      -17.5% 98.3% 1,892      2,456      -22.9%

ก าไรสทุธิ (17,189)    1,153      1,219      1,400      1,213      1,019      1,273      4.4% 24.9% 2,292      2,372      -3.4%

EPS  (บาท) (3.69)       0.25        0.26        0.31        0.27        0.23        0.29        9.1% 24.9% 0.51        0.51        1.0%

Gross Margin (%) 17.8% 17.3% 18.5% 19.5% 18.7% 18.8% 19.7% 19.3% 17.9%

SG&A / Sales (%) 11.7% 12.6% 13.0% 13.5% 14.0% 15.8% 13.9% 14.8% 12.8%

Norm Margin (%) 3.6% 2.8% 4.3% 4.3% 3.3% 2.1% 3.8% 3.0% 3.6%

Net Margin (%) -48.4% 3.5% 3.5% 4.0% 3.5% 3.4% 3.8% 3.6% 3.5%

ล้านบาท 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F

ประมาณการ
ก าไรสุทธ ิ(ลบ.) 4,382       4,677          3,896       4,184          12.5% 11.8%

ก าไรปกต ิ(ลบ.) 4,382       4,677          3,896       4,184          12.5% 11.8%

Norm EPS (บาท) 0.98         1.05             0.87         0.94             12.5% 11.8%

Fair Value PER (X) 12.0         12.0         

Fair Value (บาท) 11.80       10.50       

สมมติฐาน
ยอดขาย (ลบ.) 131,411  135,109      135,452  139,772      -3.0% -3.3%

ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) บรษิทัรว่ม (ลบ.) 849          874              925          971              -8.2% -9.9%

Gross Margin (%) 19.2% 19.2% 18.4% 18.5%

SG&A/Sales (%) 14.1% 14.0% 14.1% 14.1%

Effective Tax Rate (%) 11.0% 11.0% 11.0% 11.0%

ใหม่ เดิม % เปล่ียนแปลง 
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ TU 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 25670F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 25670F
ยอดขาย 138,433        131,411        135,109        139,569        กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ต้นทนุขาย (112,809)       (106,180)       (109,133)       (112,687)       ก าไรสทุธิ 4,985           4,382           4,677           4,931           

ก าไรขัน้ต้น 25,624          25,231          25,976          26,882          รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (18,401)         (18,529)         (18,915)         (19,540)         ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 4,365           4,539           4,789           5,039           

ดอกเบีย้จ่าย (2,492)           (2,415)           (2,433)           (2,468)           ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 560              -               -               -               

รายได้อืน่ 669              495              500              505              เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 4,797           (261)             (1,545)          (1,821)          

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 6,638            6,030            6,406            6,738            กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 14,525          8,660           7,921           8,149           

ภาษีเงนิได้ (430)             (663)             (705)             (741)             

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 5,119            4,382            4,677            4,931            กระแสเงินสดจากการลงทุน
ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 37                -               -               -               เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะยาว (3,503)          (5,000)          (5,000)          (5,000)          

รายการพเิศษอืน่ ๆ (171)             -               -               -               เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง -               -               -               -               

ก าไรสทุธิ 4,985            4,382            4,677            4,931            เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร 2,549           -               (1,093)          (2,000)          

EPS 1.12             0.98             1.05             1.11             อืน่ๆ 586              -               -               -               

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 5,119            4,382            4,677            4,931            กระแสเงินสดจากการลงทุนสทุธิ (6,562)          (4,846)          (6,093)          (7,000)          

Norm EPS 1.15             0.98             1.05             1.11             

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
เพิม่/ลด เงนิกู้ 1,513           500              500              1,000           

เพิม่/ลด สว่นผู้ถอืหุน้สว่นน้อย (710)             985              1,024           1,065           

การเตบิโตของยอดขาย (%) 1.7% -5.1% 2.8% 3.3% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ -               -               -               -               

การเตบิโตของก าไรสทุธิ (%) -135.8% -12.1% 6.7% 5.4% ลด จ่ายปันผล (2,389)          (2,896)          (3,040)          (3,205)          

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (%) 18.5% 19.2% 19.2% 19.3% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (13,854)         (1,411)          (1,516)          (1,140)          

อตัราสว่นก าไรสทุธิ (%) 3.6% 3.3% 3.5% 3.5% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (5,890)          2,403           312              9                  

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 25670F

ยอดขาย 34,840          35,090          29,789          33,389          เงนิสด & เงนิฝาก 15,487          17,736          18,049          18,058          

ต้นทนุขาย (28,047)         (28,537)         (24,177)         (26,822)         ลกูหนี้การค้า 16,876          15,696          16,138          16,671          

ก าไรขัน้ต้น 6,793            6,554            5,611            6,567            สนิค้าคงเหลอื 43,626          44,242          45,472          46,953          

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (4,693)           (4,929)           (4,700)           (4,639)           ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ 29,514          29,975          30,186          30,147          

ดอกเบีย้จ่าย (627)             (598)             (585)             (586)             สินทรพัยร์วม 154,912        157,059        160,714        165,099        

รายได้อืน่ 164              159              93                131              

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 2,030            1,453            805              1,711            เจ้าหนี้การค้า 18,522          17,697          18,189          18,781          

ภาษีเงนิได้ (208)             (60)               41                (209)             หนี้สนิหมุนเวยีน 11,566          11,567          11,568          11,569          

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 1,511            1,152            634              1,258            เงนิกู้ยมื 68,512          69,012          69,512          70,512          

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx (54)               119              26                68                หน้ีสินรวม 98,600          98,275          99,269          100,862        

ผู้ถอืหุน้สว่นน้อย (311)             (241)             (212)             (244)             สว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 7,678           8,663           9,687           10,752          

ก าไรสทุธิ 1,400            1,213            1,019            1,273            ทนุทีช่ าระแลว้ 1,114           1,114           1,114           1,114           

EPS 0.31             0.27             0.23             0.29             สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 19,948          19,948          19,948          19,948          

Norm EPS 0.34             0.26             0.14             0.28             ก าไรสะสม
    ส ารองตามกฎหมาย 149              149              149              149              

การเตบิโตของยอดขาย (YoY) 2.7% -1.2% -10.3% -5.4%     ส าหรบัผู้ถอืหุน้ 18,101          19,588          21,225          22,951          

การเตบิโตของก าไรสทุธิ (YoY) 16.1% -107.1% -11.6% 4.4% สว่นของผู้ถอืหุน้ทัง้หมด 48,635          50,121          51,758          53,484          

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 19.5% 18.7% 18.8% 19.7%

อตัราสว่นก าไรสทุธิ 4.0% 3.5% 3.4% 3.8% หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 154,912        157,059        160,714        165,099        

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 25670F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 25670F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 1.57             2.28             2.31             2.33             สดัสว่นรายได้
อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.64             0.94             0.94             0.94              ธุรกจิอาหารทะเลแปรรูป (Ambient Seafood) 62,354          64,225          66,794          69,465          

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (วนั) 43                43                43                43                 ธุรกจิอาหารทะเลแชแ่ขง็ แชเ่ยน็ (Frozen & Chilled Seafood) 40,967          41,786          42,622          43,475          

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (วนั) 150              150              150              150               ธุรกจิอาหารสตัว์เลีย้ง (Petcare) 18,193          19,102          20,057          21,060          

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (วนั) 60                60                60                60                 ผลติภณัฑ์เพิม่มลูค่า (Value Added) 9,897           9,996           10,096          10,197          

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.41             1.38             1.34             1.32             Gross Margin (%) 18.5% 19.2% 19.2% 19.3%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 3.1% 2.8% 2.9% 3.0% SG&A/Sales (%) 13.3% 14.1% 14.0% 14.0%


