
 

 

 

ASPS FUNDAMENTAL UPDATE 

 TMAN (Outperform): หุน้สามญัประจำบา้น 

 TU (Outperform): แม ้4Q67 จะไมต่ืน่เตน้ แตม่แีรงพยงุจากซือ้หุน้คนื   

 

 

 
 

 
 

คำจำกดัความ 
OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 
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คาดกำไร 4Q67 เติบโต 21%YoY หนุนจากรายได้ที่เติบโตและอัตรากำไรขั้นต้นที่
เพิ่มขึ้นจากยอดขายสินค้าที่เกี่ยวข้องกับทางเดินหายใจ ขณะที่การรุกตลาดกลุ่ม
ใหม่ทั้งลูกค้าโรงพยาบาลและตลาดต่างประเทศเป็นไปตามแผน แม้ยอดขายรวมปี 
2567 อาจต่ำกว่าเป้าหมายที่เคยตั้งไว้เล็กน้อย แต่ชดเชยได้จากอัตรากำไรที่ดีขึ้น  

ทิศทางธุรกิจ 3 ปีข้างหน้ายังมีการเติบโตได้ดี จากความสามารถในการพัฒนายา
ออกสู่ตลาดได้อย่างรวดเร็วหลังยาต้นแบบหมดสิทธิบัตร ควบคู่ไปกับการขยาย
ตลาดให้กว้างขึ้นโดยเฉพาะกลุ่มลูกค้าโรงพยาบาลและตลาดต่างประเทศที่มี
ศักยภาพการเติบโตสูง ให้น้ำหนักการลงทุน Outperform ประเมินราคาเหมาะสม
วิธี DCF อยู่ที่ 22.00 บาท   
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ : 13.90 บาท 
แนวต้าน : 15.40/17.60 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

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

ส้ินสุด 31 ธ .ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F
ก ำไรสทุธิ 473 431 453 487 549
Norm Profit 473 431 453 487 549
EPS (บำท) 1.89 1.31 1.13 1.22 1.37
DPS (บำท) 0.00 0.00 0.40 0.50 0.55
PER (เทำ่) 7.98 11.51 13.35 12.40 11.01
Dividend Yield (%) 0.00% 0.00% 2.65% 3.31% 3.64%
BVS (บำท) 4.2 4.6 4.5 5.3 6.2
PBV (เทำ่) 3.62 3.27 3.35 2.84 2.44
EV/EBITDA 6.00 8.36 9.07 7.74 6.70

หุ้นสามัญประจำบ้าน 16 มกราคม 2568 

TMAN 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 15.10 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 22.00 
Upside (%) 45.70 
Dividend yield (%) 3.31 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET  

 

COMPANY UPDATE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 

อานุภาพ ศรัณยูประสิทธิ ์
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 
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คาด 4Q67 กำไรสุทธิ 110 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 21%YoY 
ภาพรวมธุรกิจของ TMAN ในงวด 4Q67 ยังเติบโตได้ดีเมื่อเทียบกับช่วง 3Q67 
คาดการณ์กำไรสุทธิ 110 ล้านบาท (+5%QoQ,+21%YoY) สนบัสนุนจาก
ยอดขายสินค้ากลุ่มที่เกี่ยวข้องกับระบบทางเดินหายใจที่เพิ่มขึ้นตามฤดูกาลในช่วง
ฤดูหนาว ได้แก่ ยาแก้ไอและสเปรย์พ่นคอ โดย TMAN มีการออกสินค้าใหม่ในงวด 
3Q67 คือ Propoliz X mouth spray เป็นสูตรเข้มขน้เจาะกลุ่มลูกค้าที่มีอาการเจ็บ
คออย่างรุนแรง , ยาแก้ไขผสมมะแว้ง ตราไอยรา อะฮ่า เจาะกลุ่มลูกค้าระดับกลาง-
ล่าง และยารักษาโรคเบาหวาน (Maniptin 100) ซึ่งเป็นหนึ่งในยาสามัญตัวแรกที่
ได้รับการอนุมัติให้ลงทะเบียนเป็นยาหลังจากสิทธิบัตรของยาต้นฉบับหมดอายุ 
เจาะกลุ่มลูกค้าโรงพยาบาล ขณะที่การขยายช่องทางขายสินค้าไปต่างประเทศก็มี
แนวโน้มที่ดีขึ้น จึงคาดรายได้จากการขายในงวด 4Q67 จะทำได้ 557 ล้านบาท 
(+4%QoQ,+4%QoQ)  ดา้นอัตรากำไรขั้นต้นประเมินไว้ที่ 50% ถือเป็นอัตรา
กำไรขั้นต้นที่สูงที่สุดในปีนี้ ตามสัดส่วนการขายสินค้า margin สูงอย่าง Propoliz 
ที่เพิ่มขึ้น ส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเทียบกับยอดขาย ประเมินใกล้เคียง
กับงวด 3Q67 อยู่ที่ 25.5% สำหรับดอกเบี้ยจ่ายไตรมาสนี้แม้ว่าจะเพิ่มขึ้นค่อนข้าง
มีนัยสำคัญจากไตรมาสก่อนหน้ามาอยู่ที่ 7 ล้านบาท (งวด 3Q67 TMAN มี
ดอกเบี้ยจ่าย 2 ล้านบาท) เนื่องจาก TMAN มีการกู้ยืมเงินจำนวน 1,150 ล้านบาท 
เพื่อนำมาจ่ายปันผลให้กับผู้ถือหุ้นเดิม ในเดือน ต.ค 67 แต่ TMAN ก็จะมีรายได้
ดอกเบี้ยเงินฝากเพิ่มขึ้นมาชดเชย โดยเป็นผลตอบแทนจากเงิน IPO จำนวน 
1,088 ล้านบาท ที่ได้รับเข้ามาในเข้ามาเดือน ต.ค และยังไม่ได้ถูกนำไปใช้  

ยอดขายและอัตรากำไรรายไตรมาสของ TMAN  ผลิตภัณฑ์ออกใหม่ของ TMAN ใน 3Q67 
 

 

  
 
 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: TMAN   
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เติบโตต่อเนื่อง ด้วยการรุกตลาดใหม่และออกสินค้าใหม ่
อุตสาหกรรมเวชภัณฑ์ยาและผลิตภัณฑ์เพื่อสุขภาพมีทิศทางการเติบโตที่ดีในช่วง
หลายปีข้างหน้า จากการหันมาใส่ใจสุขภาพของผู้บริโภคมากขึ้นหลังจากการแพร่
ระบาดของไวรัสโควิด รวมไปถึงการเพ่ิมขึ้นของราคายาแผนปัจจุบัน ทำให้ TMAN 
ที่มีจุดเด่นสำคัญเรื่องทีมบุคลากรที่เป็นเภสัชกรและนักวิทยาศาสตร์จำนวนมาก 
สำหรับทำวิจัยและพัฒนายาจนถึงขึ้นทะเบียนยาก่อนที่ยาต้นแบบจะหมดสิทธิบัตร
อย่างน้อย 2-3 ปี และมทีมีพนักงานขายที่ถูกสร้างขึ้นมาใหม่สำหรับเจาะลูกค้า
กลุ่มโรงพยาบาลโดยเฉพาะ สามารถที่จะนำผลิตภัณฑ์ยาสามัญใหม่ (First 
Generic Drug ) โดยเฉพาะในกลุ่มยารักษาโรคไม่ติดต่อเรื้อรัง อาทิ ยารักษา
โรคเบาหวาน ยาปฏิชีวนะ ยาลดระดับไขมัน เป็นต้น ซึ่งมรีาคาถูกกว่ายาต้นแบบ
มาก ออกสู่ตลาดได้อย่างรวดเร็ว โดยในช่วง 12 ปีข้างหนา้ จะมียาต้นแบบจำนวน
มากที่กำลังจะหมดสิทธิบัตร ถือเป็นโอกาสในการสร้างการเติบโตให้กับ TMAN 

ยาต้นแบบท่ีกำลังจะหมดสิทธิบัตรในอนาคต 
 
 
 
 
 

 
 

ที่มา: PHARMASOURCE 
นอกเหนือจากผลิตภัณฑ์ยาสามัญใหม่ (First Generic Drug) แล้ว TMAN ยังมี
การขยายไลน์ผลิตภัณฑ์ภายใต้แบรนด์เดิม ผ่านช่องทางลูกค้าองค์กรต่างๆ เช่น 
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ร้านขายยาค้าปลีกและค้าส่ง ธุรกิจค้าปลีก และคลินิก และได้เพิ่มกลุ่มสินค้ากลุ่ม
เวชศาสตร์ความงาม ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมที่มีการเติบโตสูง อาทิ ไหมร้อยหน้า    
ฟิลเลอร์ ภายใต้แบรนด์ Rejunae  โดยปัจจุบัน TMAN มีสัดส่วนรายได้จากคลินิค
เสริมความงามราว 5.7% ของรายได้จากการดำเนินงาน  

ให้น้ำหนักลงทุน Outperform ราคาเหมาะสม 22 บาท 
ฝ่ายวิจัยประเมินกำไรปี 2567 อยู่ที่ 452 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 5%YoY และคาดการณ์
กำไรปี 2568-2571 จะเติบโตเฉลี่ยอยู่ที่ 10% ต่อปี TMAN มีจุดเด่นสำคัญจาก
การเป็นผู้ผลิตและจัดจำหน่ายเวชภัณฑ์ยาและเสริมอาหารด้วยตนเอง ทำให้เข้า
ใจความต้องการของลูกค้าได้เป็นอย่างดี รวมถึงยังมีโอกาสในการเติบโตสูงจาก
การขยายฐานลูกค้าไปยังกลุ่มโรงพยาบาลและธุรกิจเวชศาสตร์ความงาม ให้
น้ำหนักการลงทุน Outperform ประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ 22 บาท  

การดำเนินงานด้าน ESG 
Environment (E): TMAN มีการออกแบบกระบวนการบริหารจัดการน้ำเสียจาก
กระบวนการผลิต โดยการบำบัดน้ำเสียด้วยกระบวนการทางชีวภาพด้วยระบบ 
SBR (Sequencing Batch Reactor) นอกจากนี้ ในกระบวนการผลิตภัณฑ์
ประเภทของเหลว มีขั้นตอนในการทำความสะอาดน้ำประปาให้ได้มาตรฐานการ
ผลิต โดยนำส่วนส่วนที่เหลือจากที่จะนำไปใช้ในการผลิตไปใช้ในส่วนอื่นๆ เพื่อใช้
ทรัพยากรน้ำได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
Social (S): TMAN จัดโครงการ “ปันยา ปันสุข เพื่อสังคม” บริจาคชุดยาที่จำเป็น
ภายใต้แบรนด์กลุ่ม Myda-B และกลุ่ม IBUMAN พรอ้มทั้งคู่มือการใช้งานเพื่อ
ความเข้าใจ ในการนำไปใช้ให้กับวัดและชุมชนในสังคมชนบทที่ไม่สามารถ หรือมี
ข้อจำกัดการเข้าถึงยาและเวชภัณฑ์ที่มีคุณภาพ อีกทั้งมีการเพิ่มรายการยา
บริจาคเพิ่มเติม รวมถึงอุปกรณ์เครื่องมือแพทย์ตามความจำเป็นของวัดและชุมชน
ในพื้นที ่
Governance (G): TMAN ให้ความสำคัญกับการปฏิบัติตามกฎหมาย กฎ
ระเบียนที่เกี่ยวข้อง รวมถึงจรรยาบรรณทางธุรกิจที่เป็นสากล โดยกำหนดให้
กรรมการ ผู้บริหาร และพนักงานต้องปฏิบัติตน ตามและกำกับดูแลบริษัทให้ดำเนิน
ธุรกิจอยู่ในกรอบของกฎหมาย ระเบียบ ข้อบังคับ ผ่านนโยบายต่างๆ อาทิ นโยบาย
กำกับกิจการที่ดี จรรยาบรรณทางธุรกิจ นโยบายต่อตานทุจริตคอร์รัปชั่น 
นโยบายการป้องกันการใช้ข้อมูลภายใน เป็นต้น  
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ESG Comment: ในธุรกิจการผลิตผลิตภัณฑ์ยาและผลิตภัณฑ์สุขภาพ ความ
ปลอดภัยเป็นสิ่งที่สำคัญอย่างย่ิง TMAN จึงให้ความสำคัญในทุกกระบวนการ
ผลิตที่ได้มาตรฐาน รวมถึงระบบการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ และสามารถ
ตรวจสอบได้ ซึ่งจะทำให้เกิดความเชื่อมั่นกับทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้อง และส่งผลให้ธุรกิจ
เติบโตอย่างยั่งยนื 
 

คาดการณ์ผลประกอบการงวด 4Q67 
 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

คาดการณ์กำไรปกติปี 2567-2571  โครงการลงทุนในอนาคต 
 

 

  

 
 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: TMAN   
 
 

  

Key Data (ลา้นบาท) 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67F QoQ (%) YoY (%) 2567F 2566 YoY (%)
ยอดขาย 453 474 539 587 518 533 561 5% 4% 2,200 1,972 12%
ก าไรขัน้ตน้ 228 218 246 287 243 262 280 7% 14% 1,072 969 11%
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 118 120 142 121 127 143 143 0% 1% 534 496 8%
รายไดอ้ืน่ๆ 2 2 4 2 3 2 5 115% 42% 12 8 56%
ดอกเบีย้จ่าย -4 -4 -4 -4 -3 -2 -7 260% 76% -16 -15 5%
ก าไรปกติ 89 81 91 138 99 102 108 6% 18% 446 386 16%
ก าไรสทุธ ิ 115 90 91 140 99 104 110 5% 21% 453 431 5%
EPS 0.61 0.48 0.48 0.74 0.53 0.35 0.27 -21% -43% 1.13 2.30 -51%
Gross Profit Margin (%) 50.4% 46.1% 45.6% 48.9% 46.9% 49.0% 50.0% 48.7% 49.1%
SG&A/Sales (%) 25.9% 25.4% 26.2% 20.6% 24.5% 26.8% 25.5% 24.3% 25.2%
Net Profit Margin (%) 25.4% 19.0% 16.8% 23.8% 19.1% 19.5% 19.6% 20.6% 21.9%
Norm Profit Margin (%) 19.6% 17.0% 16.9% 23.5% 19.0% 19.1% 19.2% 20.3% 19.6%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ TMAN 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 1,980 2,218 2,508 2,769

ต้นทนุขาย 1,003 1,127 1,273 1,405

ก าไรขัน้ต้น 977 1,090 1,235 1,364

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 1,175 1,315 1,484 1,636

ดอกเบีย้จ่าย -15 -16 -25 -17

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0

รายได้อืน่ 0 0 2 2

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 510 541 609 686

ภาษีเงนิได้ -79 -88 -122 -137

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 0 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0

ก าไรสทุธิ 431 453 487 549

ก าไรจากการด าเนนิงาน 431 453 487 549

Norm EPS 1.31 1.13 1.22 1.37

การเตบิโตของยอดขาย -2.2% 12.0% 13.1% 10.4%

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -8.8% 5.0% 7.7% 12.7%

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 49.3% 49.2% 49.3% 49.3%

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 21.8% 20.4% 19.4% 19.8%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท)
4Q66 1Q67 2Q67 3Q67

ยอดขาย 539 587 518 533

ต้นทนุขาย 293 300 275 272

ก าไรขัน้ต้น 246 287 243 262

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 142 121 127 143

ดอกเบีย้จ่าย -4 -4 -3 -2

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0

รายได้อืน่ 4 2 3 2

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 104 166 116 121

ภาษีเงนิได้ 13 27 17 17

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 0 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0

ก าไรสทุธิ 91 140 99 104

ก าไรจากการด าเนนิงาน 91 138 99 102

EPS 0.48 0.74 0.53 0.35

ยอดขาย (QoQ) 13.8% 8.9% -11.8% 3.0%

ก าไรขัน้ต้น (QoQ) 12.6% 16.8% -15.5% 7.8%

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) 13.1% 51.4% -28.5% 3.3%

อัตรำส่วนทำงกำรเ งิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 1.42        1.31        1.68        2.06        

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.94        0.96        1.10        1.33        

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 3.20        3.45        3.45        3.45        

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 2.08        2.14        2.13        2.13        

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 5.94        5.88        5.88        5.88        

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ 0.73        0.93        0.56        0.43        

Net Gearing 0.16        0.13        0.04        net cash

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 17.6% 14.8% 14.4% 16.0%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ 33.7% 27.3% 24.8% 23.8%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ TMAN 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน
ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 510 541 609 686

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าเสืม่ราคาและตดัจ าหน่าย 98 135 160 187

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 0 0 0 0

อืน่ๆ 0 0 0 0

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน -135 -35 -92 -81

กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 282 568 578 670

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 0 0 0 0

เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -220 -368 -250 -276

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -216 -368 -248 -274

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิม่/ลด เงนิกู้ -64 510 -543 -190

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 59 1,164 0 0

ลด จ่ายปันผล -12 -1,336 -160 -200

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ -25 323 -728 -407

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 41 524 -397 -10

งบดุล (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 348 872 475 464

ลกูหนี้การค้า 617 638 724 799

สนิค้าคงเหลอื 482 528 599 661

สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 5 22 25 28

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 1,048 1,281 1,371 1,459

สนิทรพัยร์วม 2,627 3,468 3,321 3,539

เจ้าหนี้การค้า 332 374 424 468

หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 24 22 25 28

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 544 1,044 491 291

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 48 58 68 78

หนี้สนิรวม 1,108 1,668 1,193 1,063

ทนุทีช่ าระแลว้ 300 300 300 300

สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 306 1,417 1,417 1,417

ก าไรสะสม 987 104 431 780

สว่นของผู้ถอืหุน้ 1,519 1,801 2,128 2,476

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 0 0 0 0

หนี้สนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 2,627 3,468 3,321 3,539

สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยาแผนปัจจุบนั 1,036 1,150 1,265 1,379

ผลติภณัฑ์สมุนไพร 139 174 212 253

ผลติภณัฑ์เสรมิอาหารและเครือ่งส าอาง 721 829 936 1,039

ผลติภณัฑ์เพื่อสขุภาพอืน่ๆ 73 76 78 81

รายได้จากการขายอืน่ๆ 3 3 4 4

Gross margin 49.1% 48.7% 49.0% 49.0%

SG&A/Sale 25.2% 24.3% 24.2% 24.1%

Effective tax rate 15.5% 16.3% 20.0% 20.0%



 

 

 

4Q67 คาดกำไรปกติ 1.2 พันล้านบาท ใกล้เคียงงวดปีก่อน แม้ได้ปัจจัยบวกจาก
มาร์จิ้นดีขึ้น และกำไรบริษัทรว่ม แต่การแข็งค่าของเงินบาท, การชะลอตัวของธุรกิจ 
FROZEN, การเพ่ิมขึ้นของค่าใช้จ่ายทางการตลาด, ค่าที่ปรึกษา และค่าขนส่ง  เข้า
มาจำกัดการเติบโตของกำไร ขณะที่กำไรในเชิง QOQ ลดลง 18% จาก 3Q67 ตาม
ปัจจัยฤดูกาล, มาร์จิ้นอ่อนตัวจากอาหารสัตว์เลี้ยง และค่าใช้จ่ายขายบริหารเพิ่ม  

แม้ประเด็นเรื่อง GMT อาจสร้างความเสี่ยงขาลงต่อประมาณการปี 2568 แต่มองว่า
ตลาดได้รับรู้ประเด็นดังกล่าวพอสมควรแล้ว และตอบรับข่าวลบสะท้อนจากการ
ปรับลงของราคาหุ้นช่วงกว่า 2 เดือนที่ผ่านมาไปมากกว่า 10% ทำให้ราคาหุ้น
ปัจจุบันมี PER ซื้อขาย 10 เทา่ และคาดหวัง DIV YIELD มากกว่า 5% ประกอบกับ
แรงพยุงจากโครงการซื้อหุ้น คาดหวังช่วยจำกัด DOWNSIDE ต่อราคาหุ้น  
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway  
แนวรับ : 11.80 บาท 
แนวต้าน : 13.30/15.50 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

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

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 7,138            (13,933)         4,880            5,918            6,421            
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 7,313            5,016            5,204            5,918            6,421            
Norm EPS (บำท) 1.53              1.08              1.17              1.33              1.44              
PER (เท่ำ) 8.7                (4.3)               11.9              9.8                9.0                
DPS (บำท) 0.84              0.54              0.60              0.72              0.78              
Dividend Yield (%) 6.5% 4.2% 4.6% 5.5% 6.0%
BVS (บำท) 16.90            12.59            13.64            14.25            14.92            
PBV (เท่ำ) 0.8                1.0                1.0                0.9                0.9                
EV/EBITDA (เท่ำ) 8.5                (14.1)             9.1                8.1                7.6                

แม้ 4Q67 จะไม่ตื่นเต้น แต่มีแรงพยุงจากซื้อหุ้นคืน 16 มกราคม 2568 

TU 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 13.00 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 18.60 
Upside (%) 43.0 
Dividend yield (%) 5.5 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET 

 

4Q67 EARNING PREVIEW 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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คาดกำไรปกติ 4Q67 ใกล้เคียง yoy และ ลดลง qoq 
งวด 4Q67 คาดกำไรสุทธิ 1 พันล้านบาท (สูงขึ้นเทียบกับ 4Q66 ทีม่ีผลขาดทุน 
1.7 หมื่นล้านบาท จากการบันทึกค่าด้อย Red Lobster แต่ลดลง 26% qoq) หาก
ไม่รวมขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนประเมินราว 200 ล้านบาท คาดกำไรปกติ
บริเวณ 1.2 พันล้านบาท ใกล้เคียงวดปีก่อน แม้ได้ปัจจัยบวกจากมาร์จิ้นดีขึ้น และ
ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมเป็นบวก (4Q66 ยังมีส่วนแบ่งขาดทุนจาก Red Lobster) 
แต่แรงกดดันจากค่าเงินบาทแข็งค่า, การชะลอตัวของธุรกิจอาหารทะเลแช่แข็งแช่
เย็น (Frozen), การเพ่ิมขึ้นของค่าใช้จ่ายทางการตลาด, ค่าที่ปรึกษา และค่าขนส่ง  
รวมถึงค่าใช้จ่ายภาษี (4Q66 เป็นการบวกกลับภาษี) เข้ามาจำกัดการเติบโตของ
กำไรดังข้างต้น ขณะที่กำไรปกติ 4Q67 เมื่อเทียบกับ 3Q67 คาดลดลง 18% qoq 
จากปัจจัยฤดูกาล กอปรกับมาร์จิ้นอ่อนตัว โดยเฉพาะในส่วนธุรกิจอาหารสัตว์
เลี้ยง, ค่าใช้จ่ายขายบริหารเพิ่มขึ้นเหมือนเหตุผลข้างต้น และส่วนแบ่งกำไรลดลง 

(+/-) รายได้คาด 3.53 หมื่นล้านบาท (-1% yoy,+1.3% qoq) โดยการลดลง yoy 
ถูกฉุดจากค่าเงินบาทแข็งค่า และการชะลอตัวธุรกิจอาหารทะเลแช่แข็งแช่เย็น 
(Frozen สัดส่วน 34%) จากดีมานด์ที่ลดลงในฝั่งสหรัฐ ไม่สามารถหักล้างกับ
ธุรกิจอาหารทะเลแปรรูปกระป๋อง ( AMBIENT สัดส่วน 45%) ที่มีดีมานด์เพิ่มจาก
ฝั่งสหรัฐ และผลจากการทำโปรโมชั่นได้ ขณะที่การเพ่ิมขึ้นของยอดขายในเชิง qoq 
โดยหลักมาจากการฟื้นตัวของ Frozen ที่ได้อานิสงค์จากช่วงฤดูกาลเฉลิมฉลอง
และธุรกิจอาหารสัตว์เลี้ยง (PETCARE สัดส่วน 13%) มีปริมาณคำสั่งซื้อเพิ่ม และ
การเพ่ิมสัดส่วนสินค้าพรีเมียมที่มีราคาขายดีกว่าสินค้าอื่น 

(+/-) Gross Margin คาด 18.8% ดีขึ้นจาก 17.8% งวดปีก่อน หนุนจากต้นทุน
ราคาปลาทูน่าที่ลดลงเมื่อเทียบกับปีก่อน ส่งผลบวกต่อมาร์จิ้นธุรกิจ AMBIENT 
และ PETCARE แต่อย่างไรก็ดีหากเทียบกับ 3Q67 ที่มีมาร์จิ้น 19.5% พบว่าลดลง
โดยหลักมาจาก PETCARE ที่ต้องรับรู้ค่าเสื่อมราคาโรงงานใหม่เต็มไตรมาส และ
ไม่มีรายการกลับรายการสำรองสินค้าคลังเหมือนงวดก่อน 

(-) SG&A/Sales ประเมินเพิ่มเป็น 13.9% จาก 11.7% งวดปีก่อน และ 13.5% งวด
ก่อน จากค่าใช้จ่ายจัดกิจกรรมการตลาด เพื่อสร้างการรับรู้แบรนด์, ค่าใช้จ่าย
เพิ่มเติมจากค่าที่ปรึกษาเพ่ือพัฒนาองค์กร และค่าขนส่ง 

(+/-) ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมคาดเท่ากับ 150 ล้านบาท พลิกจากส่วนแบ่งขาดทุน 
400 ล้านบาทงวด 4Q66 เนือ่งจากไม่ต้องรับรู้ส่วนแบ่งขาดทุนจาก Red Lobster 
แต่ลดลง 46% จาก 3Q67 ตามฤดูกาลของบริษัทร่วมหลักอย่าง AVANTI 
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ภาพรวมทั้งปี 2567 ประเมินกำไรสุทธิ 4.88 พันล้านบาท (พลิกจากขาดทุน 1.4 
หมื่นล้านบาทปีก่อนหน้า) และกำไรปกติ 5.2 พันล้านบาท (+4%yoy) ภายใต้
ยอดขาย 1.39 แสนล้านบาท (+2% yoy, ต่ำกว่าเป้าล่าสุดที่บริษัทคาด 3-4%) และ 
SG&A/Sales 13.3% (เกินเป้าหมายเล็กน้อยที่ 12.5-13%) แต่ Gross Margin ทำ
ได้ตามเป้า 18.5% และ Tax Rate คาด 7% อยู่ในเกณฑ์ของบริษัทคาด 7-9% 

 

สัดส่วนรายได้แบ่งตามกลุ่มธุรกิจ 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

GROSS MARGIN ตามรายธุรกิจ 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

โครงการซื้อหุ้นคืน ช่วยจำกัด Downside ราคาหุ้น 

เนื่องจากบริษัทจะประกาศเป้าหมายทางการเงินปี 2568 และคาดได้ข้อสรุป
เบื้องต้นเกี่ยวกับผลกระทบจากประเด็นเรื่อง Global Minimum Tax (GMT) หลัง
ประกาศงบการเงินปี 2567 (ประกาศงบ 17 ก.พ. 2568) ทำให้ฝ่ายวิจัยยังคง
ประมาณการเดิมสำหรับปี 2568 คาดกำไรปกติ 5.9 พันล้านบาท (+13.7% yoy) 
ภายใต้ประเมินยอดขายเพิ่ม 4.7% อยู่ที่ 1.45 แสนล้านบาท (FX 34 บาท/USD), 
Gross Margin ใกล้เคียงปีก่อนที่ 18.6% (ป ี2567 คาด 18.5%), SG&A/Sales 
13% และ Tax Rate 7% ซึ่งยังไม่รวมผลกระทบจากประเด็นเรื่อง GMT เนื่องจาก

รายได้แบ่งตามธุรกิจ (ลบ.) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67F % YOY % QoQ 2567F 2566 % YOY
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 15,225     17,136     15,851     15,693     17,156     17,376     17,920     16,007     2.0% -10.7% 68,459    63,905    7.1%

อาหารทะเลแชแ่ขง็และแชเ่ยน็ 11,684     11,493     11,593     12,525     9,618      10,842     9,836      11,899     -5.0% 21.0% 42,195    47,295    -10.8%

อาหารสตัว์เลีย้ง 3,495      3,169      3,773      4,622      3,955      4,456      4,352      4,600      -0.5% 5.7% 17,363    15,059    15.3%

สนิค้ามลูค่าเพิม่และอืน่ 2,248      2,260      2,698      2,689      2,490      2,609      2,732      2,800      4.1% 2.5% 10,631    9,895      7.4%

รายได้รวม 32,652     34,057     33,915     35,529     33,220     35,283     34,840     35,305     -0.6% 1.3% 138,648  136,153  1.8%

สัดส่วนรายได้ (%) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67F 2567F 2566
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 47% 50% 47% 44% 52% 49% 51% 45% 49% 47%

อาหารทะเลแชแ่ขง็และแชเ่ยน็ 36% 34% 34% 35% 29% 31% 28% 34% 30% 35%

อาหารสตัว์เลีย้ง 11% 9% 11% 13% 12% 13% 12% 13% 13% 11%

สนิค้ามลูค่าเพิม่และอืน่ 7% 7% 8% 8% 7% 7% 8% 8% 8% 7%

Gross Margin (%) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67F 2567F 2566
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 18.0% 19.9% 20.4% 17.4% 16.6% 18.9% 20.1% 21.0% 19.1% 19.0%

อาหารทะเลแชแ่ขง็และแชเ่ยน็ 7.9% 9.6% 12.9% 14.4% 11.8% 10.7% 12.0% 12.0% 11.6% 11.3%

อาหารสตัว์เลีย้ง 17.9% 20.2% 19.4% 23.4% 25.7% 31.3% 30.6% 25.0% 28.2% 20.5%

สนิค้ามลูค่าเพิม่และอืน่ 27.3% 25.7% 28.9% 26.3% 29.5% 26.5% 25.1% 25.0% 26.4% 27.1%

เฉล่ีย 15.1% 16.9% 18.4% 17.8% 17.3% 18.5% 19.5% 18.8% 18.5% 17.1%
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ต้องรอความชัดเจนจากบริษัท ทั้งเรื่องวิธีการคำนวณในการจัดเก็บภาษีจาก
ผู้เชี่ยวชาญ รวมถึงนโยบายจากทั้ง BOI และภาครัฐว่าจะมีแนวทางในการ
ช่วยเหลืออย่างไรบ้าง เพื่อลดผลกระทบจากประเด็นดังกล่าว ทั้งนี้หากพิจารณา
กรณีขั้นเลวร้ายสุด (Worst Case) ซึ่งมองว่ายากที่จะเกิดขึ้น โดยให้ Effective Tax 
Rate เพิ่มเป็น 15% ทันที (จาก 7% และคงสมมติฐานอื่นตามเดิม) จะทำให้กำไร
ปกติปีนี้ลดลงจากเดิม 10% (หรือทุก 1% ของ Tax Rate เพิ่มขึ้น มีผลให้กำไรปกติ
ลดลงจากเดิม 1.3%) 

แม้ประเด็นเรื่อง GMT อาจสร้าง Downside ต่อประมาณการปี 2568 แต่มองว่า
ตลาดได้รับรู้ประเด็นดังกล่าวพอสมควรแล้ว และตอบรับข่าวลบหลายประการ
สะท้อนจากการปรับลงของราคาหุ้นช่วงกว่า 2 เดือนที่ผ่านมาไปมากกว่า 10% 
ทำให้ราคาหุ้นปัจจุบันมี PER ซื้อขาย 10 เท่า และคาดหวัง Div Yield มากกว่า 5% 
สำหรับปี 2568 (คาดปันผล 2H67 จ่ายมากกว่า 2%)  

นอกจากนี้การซื้อหุ้นคืนตามโครงการซื้อหุ้นครั้งที่ 4 ภายใต้วงเงิน 3 พันล้านบาท 
และจำนวนไม่เกิน 200 ล้านหุ้น (หรือคิดเป็นไม่เกิน 4.49% ของหุ้นที่จำหน่ายได้แล้ว
ทั้งหมด) ที่เริ่มตั้งแต่ 2 ม.ค. – 30 มิ.ย. 2568 โดยตั้งแต่ต้นปีถึง 15 ม.ค. 2568 เริ่ม
มีการซื้อหุ้นคืนรวม 41.49 ลา้นหุ้น (หรือสัดส่วน 20.75% ของเป้าหมายหุ้นซื้อคืน 
และ 0.93% ของหุ้นชำระแล้ว) คิดเป็นมูลค่ารวม 522.08 ล้านบาท (ราคาเฉลี่ย 
12.58 บาท/หุ้น) คาดช่วยจำกัด Downside ของราคาหุ้น จึงคงแนะนำ 
Outperform FV ปี 2568 ที่ 18.60 บาท (อิง PER 14 เท่า)  
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ESG 

Environment (E) 
• จัดหาวัตถุดิบด้วยความรับผิดชอบ โดยใช้วิธีการจับปลาทูน่าจากเรือ

อย่างถูกต้องตามมาตรฐานสากล และสามารถตรวจสอบย้อนกลับถึง
แหล่งที่มาของวัตถุดิบ ถือเป็นเรื่องสำคัญในการปรับปรุงแนวทางเพื่อ
ความโปร่งใสและการดำเนินงานของห่วงโซ่อุปทานอาหารทะเลทั้งหมด 

• เดินหน้าแก้ปัญหาเรื่องขยะในท้องทะเล ซากอุปกรณ์ประมง อุปกรณ์สูญ
หาย และการทิ้งอุปกรณ์ประมงในทะเล ซึ่งเป็นภัยคุกคามต่อสัตว์ในทะเล 
เพราะอาจทำให้ปริมาณปลาในท้องทะเลลดลง และทำร้ายสัตว์ในทะเล 

Social (S) 
• จ้างแรงงานอย่างถูกกฎหมาย และ สร้างสถานที่ทำงานที่เหมาะสมและ

ปลอดภัย ยอมรับความแตกต่างและหลากหลาย มีความเท่าเทียมกัน
ให้กับพนักงานทุกคน และไมจ่ำกัดเพศ โดยตั้งเป้าสัดส่วน 50% ของ
ผู้บริหารองค์กรเป็นผู้หญิงภายในปี 2573 

• พัฒนาคุณภาพชีวิตและการทำงานของผู้ที่อยู่พื้นที่ที่บริษัทมีการ
ดำเนินงาน ครอบคลุมการบริจาคและให้ความช่วยเหลือด้านมนุษยธรรม
กับชุมชนที่ได้รับความเดือดร้อนจากภัยธรรมชาติ 

Governance (G) 
• ปฏิบัติอยู่ในกรอบกฎหมาย ระเบียบข้อบังคับของท้องถิ่นที่ตั้ง รวมถึง

ประเทศที่บริษัทเข้าไปดำเนินธุรกิจ พร้อมให้ความร่วมมือกับหน่วยงาน
กำกับดูแลอย่างเคร่งครัด 

• มุ่งมั่นที่จะเป็นตัวแทนที่ดีของผู้ถือหุ้น ในการดำเนินธุรกิจอย่างโปร่งใส มี
ระบบบัญชีและการเงินที่มีความเชื่อถือ เพื่อให้เกิดผลประโยชน์ในระยะยาว
สูงสุดของผู้ถือหุ้น 

ESG Comment:  การใหค้วามสำคัญต่อการพัฒนาความยั่งยืนองค์กร ผ่าน
การดำเนินกลยุทธ์ SeaChange ทำให้บริษัทได้รับการประกาศผลประเมินหุ้น
ยั่งยืน SET ESG Rating ระดับ A ในปี 2567 นอกจากจะช่วยเสริมภาพลักษณ์
องค์กรแล้ว ยังส่งผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงเชิงบวกให้เกิดขึ้นกับทั้งอุตสาหกรรม
ทะเลโลก และสร้างความเป็นอยู่ที่ดีให้กับผู้คนและดูแลรักษาความอุดมสมบูรณ์
ของท้องทะเล ย่อมเกื้อหนุนต่อธุรกิจให้มีโอกาสเติบโตอย่างยั่งยืนต่อไปในระยะยา 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ราคาปลาทูน่าพันธุ์ SKIPJACK (USD/TON)  ยอดขาย และ GROSS MARGIN 
 

 

 

 
ที่มา: TU   ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส่วนแบ่งกำไร (ขาดทุน) บริษัทร่วม    ประเด็นความเส่ียง 
 

 

 

 1.ความผันผวนของค่าเงนิบาท/ดอลลารส์หรัฐ และบาท/ยูโร 
หากค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้น จะกดดนัแนวโน้มกำไรสุทธิ 
2.ความผันผวนของตน้ทนุวตัถุดบิหลัก อย่างปลาทนู่า หาก
ราคาทูน่าปรบัสูงข้ึน แตบ่ริษัทไมส่ามารถปรับเพิม่ราคาขาย
ให้สอดคลอ้งกับต้นทุนได้ ย่อมกดดันต่อการทำกำไร 

ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
  

ล้านบาท 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67F % YOY % QoQ 2567F 2566 % YOY
รายได้รวม 32,652     34,057     33,915     35,529     33,220     35,283     34,840     35,305     -0.6% 1.3% 138,648  136,153  1.8%

ต้นทนุขายและบรกิาร (27,735)    (28,310)    (27,682)    (29,201)    (27,478)    (28,748)    (28,047)    (28,672)    -1.8% 2.2% (112,945) (112,928) 0.0%

ก าไรขัน้ต้น 4,917      5,748      6,233      6,327      5,742      6,535      6,793      6,633      4.8% -2.4% 25,703    23,225    10.7%

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (4,121)     (3,975)     (4,044)     (4,173)     (4,197)     (4,582)     (4,693)     (4,898)     17.4% 4.4% (18,371)   (16,313)   12.6%

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 231         (137)        (234)        (400)        159         179         275         150         n.m. -45.5% 764        (540)       n.m.

ค่าใชจ่้ายทางการเงนิ (532)        (550)        (589)        (630)        (647)        (620)        (627)        (605)        -3.9% -3.5% (2,500)     (2,302)     8.6%

ก าไรปกติ 796         1,367      1,567      1,287      932         1,524      1,511      1,237      -3.8% -18.1% 5,204      5,016      3.7%

ก าไรสทุธิ 1,022      1,029      1,206      (17,189)    1,153      1,219      1,400      1,037      n.m. -25.9% 4,809      (13,933)   n.m.

EPS  (บาท) 0.21        0.22        0.26        (3.69)       0.25        0.26        0.31        0.23        n.m. -25.9% 1.06       (3.00)      n.m.

Gross Margin (%) 15.1% 16.9% 18.4% 17.8% 17.3% 18.5% 19.5% 18.8% 18.5% 17.1%

SG&A / Sales (%) 12.6% 11.7% 11.9% 11.7% 12.6% 13.0% 13.5% 13.9% 13.3% 12.0%

Norm Margin (%) 2.4% 4.0% 4.6% 3.6% 2.8% 4.3% 4.3% 3.5% 3.8% 3.7%

Net Margin (%) 3.1% 3.0% 3.6% -48.4% 3.5% 3.5% 4.0% 2.9% 3.5% -10.2%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ TU 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 136,153        138,648        145,180        150,481        

ต้นทนุขาย (112,928)       (112,945)       (118,167)       (122,194)       

ก าไรขัน้ต้น 23,225          25,703          27,012          28,287          

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (16,313)         (18,371)         (18,873)         (19,563)         

ดอกเบีย้จ่าย (2,302)           (2,500)           (2,571)           (2,590)           

รายได้อืน่ 828              710              840              840              

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 5,129            6,811            7,650            8,243            

ภาษีเงนิได้ 620              (477)             (536)             (577)             

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 5,016            5,204            5,918            6,421            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx (236)             (268)             -               -               

รายการพเิศษอืน่ ๆ (18,714)         (56)               -               -               

ก าไรสทุธิ (13,933)         4,880            5,918            6,421            

EPS (2.99)            1.10             1.33             1.44             

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 5,016            5,204            5,918            6,421            

Norm EPS 1.08             1.17             1.33             1.44             

การเตบิโตของยอดขาย (%) -12.5% 1.8% 4.7% 3.7%

การเตบิโตของก าไรสทุธิ (%) -295.2% -135.0% 21.3% 8.5%

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (%) 17.1% 18.5% 18.6% 18.8%

อตัราสว่นก าไรสทุธิ (%) -10.2% 3.5% 4.1% 4.3%

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท)
4Q66 1Q67 2Q67 3Q67

ยอดขาย 35,529          33,220          35,283          34,840          

ต้นทนุขาย (29,201)         (27,478)         (28,748)         (28,047)         

ก าไรขัน้ต้น 6,327            5,742            6,535            6,793            

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (4,173)           (4,197)           (4,582)           (4,693)           

ดอกเบีย้จ่าย (630)             (647)             (620)             (627)             

รายได้อืน่ 245              135              212              164              

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,490            1,305            1,849            2,030            

ภาษีเงนิได้ (Z (118)             (44)               (208)             

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 1,287            932              1,524            1,511            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 67                209              (237)             (54)               

ผู้ถอืหุน้สว่นน้อย (244)             (256)             (281)             (311)             

ก าไรสทุธิ (17,189)         1,153            1,219            1,400            

EPS (3.69)            0.25             0.26             0.31             

Norm EPS 0.28             0.20             0.33             0.34             

การเตบิโตของยอดขาย (YoY) -10.3% 1.7% 3.6% 2.7%

การเตบิโตของก าไรสทุธิ (YoY) -1488.3% 12.9% 18.5% 16.1%

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 17.8% 17.3% 18.5% 19.5%

อตัราสว่นก าไรสทุธิ -48.4% 3.5% 3.5% 4.0%

อัตราส่วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 1.70             2.33             2.38             2.44             

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็  (เทา่) 0.64             0.92             0.93             0.97             

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (วนั) 44                44                44                44                

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (วนั) 164              165              165              165              

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (วนั) 65                65                65                65                

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.16             1.14             1.09             1.05             

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ -8.0% 2.9% 3.4% 3.6%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ -20.0% 8.3% 9.7% 10.1%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ TU 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ก าไรสทุธิ (13,933)         4,880           5,918           6,421           

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 4,191           4,289           4,539           4,789           

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 866              -               -               -               

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (330)             (1,960)          (3,216)          (2,709)          

กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 11,241          7,209           7,241           8,501           

กระแสเงินสดจากการลงทุน
เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะยาว (4,742)          (4,500)          (5,000)          (5,000)          

เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง -               -               -               -               

เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร (2,084)          -               -               -               

อืน่ๆ 397              -               -               -               

กระแสเงินสดจากการลงทุนสทุธิ (6,579)          (4,539)          (5,000)          (6,000)          

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
เพิม่/ลด เงนิกู้ 8,281           1,000           500              500              

เพิม่/ลด สว่นผู้ถอืหุน้สว่นน้อย (507)             1,130           1,197           1,245           

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ -               (50)               -               -               

ลด จ่ายปันผล (3,385)          (2,684)          (3,195)          (3,467)          

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (2,405)          (604)             (1,498)          (1,722)          

เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 2,258           2,066           742              778              

งบดุล (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
เงนิสด & เงนิฝาก 14,490          16,556          17,298          18,076          

ลกูหนี้การค้า 16,031          16,946          17,744          18,392          

สนิค้าคงเหลอื 50,482          51,766          54,160          56,006          

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ 30,031          30,242          30,703          30,914          

สินทรพัยร์วม 165,450        170,243        174,944        179,762        

เจ้าหนี้การค้า 18,798          20,393          21,336          22,063          

หนี้สนิหมุนเวยีน 12,647          11,569          10,908          10,300          

เงนิกู้ยมื 67,988          68,988          69,488          69,988          

หน้ีสินรวม 99,433          100,950        101,732        102,351        

สว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 7,389           8,519           9,716           10,961          

ทนุทีช่ าระแลว้ 1,164           1,114           1,114           1,114           

สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 19,948          19,948          19,948          19,948          

ก าไรสะสม
    ส ารองตามกฎหมาย 149              149              149              149              

    ส าหรบัผู้ถอืหุน้ 18,891          21,087          23,809          26,763          

สว่นของผู้ถอืหุน้ทัง้หมด 58,628          60,774          63,496          66,450          

หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 165,450        170,243        174,944        179,762        

สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
สดัสว่นรายได้
 ธุรกจิอาหารทะเลแปรรูป (Ambient Seafood) 68,459          72,677          74,858          75,631          

 ธุรกจิอาหารทะเลแชแ่ขง็ แชเ่ยน็ (Frozen & Chilled Seafood) 42,195          42,570          43,847          44,785          

 ธุรกจิอาหารสตัว์เลีย้ง (Petcare) 17,363          19,162          20,791          22,490          

 ผลติภณัฑ์เพิม่มลูค่า (Value Added) 10,631          10,770          10,986          11,338          

Gross Margin (%) 17.1% 18.5% 18.6% 18.8%

SG&A/Sales (%) 12.0% 13.3% 13.0% 13.0%



 

  

SET ESG RATINGS  
ระดับคะแนนรวม 90-100 = AAA 
ระดับคะแนนรวม 80-89 = AA 
ระดับคะแนนรวม 65-79 = A 
ระดับคะแนนรวม 50-64 = BBB 

บริษัทจดทะเบียนที่ได้รับการประกาศผลประเมินหุ้นยั่งยนื SET ESG RATINGS เป็นบริษัททีม่ีการนำแนวคิดด้านความยั่งยืนเข้าเป็นส่วนหนึ่งในกระบวนการ
ดำเนินธุรกิจ โดยคำนึงถึงการบริหารความเสี่ยงและเตรียมพร้อมรับความเสีย่งที่เกิดขึ้นใหม่ (EMERGING RISKS) พร้อมรับมอืกับปัจจัยการเปลี่ยนแปลง
ด้านสังคมและสิ่งแวดล้อม เพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน และให้ความสำคัญกับผู้มีส่วนได้เสียทุกภาคส่วน 

การกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน (CGR)
ระดับคะแนน 5 (90-100) : ดีเลิศ    
ระดับคะแนน 4 (80-89) : ดีมาก   
ระดับคะแนน 3 (70-79) :  ดี  
ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR : -

การสำรวจและให้คะแนนของ CGR จะพิจารณาจากข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนเปิดเผยต่อสาธารณะ เชน่ รายงานประจำปี แบบแสดงรายการข้อมูลประจำปีที่
นำส่งสำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. หนังสือนัดประชุมและรายงานการประชุมผู้ถือหุ้น ข้อมูลเกี่ยวกบับริษัทที่เผยแพร่ผ่านตลาดหลักทรัพย์ฯ และ 
สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ข้อมูลอื่นๆ ที่เปิดเผยต่อสาธารณะ เช่น เวบ็ไซต์บริษัท เป็นต้น โดยจะพิจารณาเฉพาะข้อมูลตั้งแต่เดือนมกราคมของปีกอ่นปี
ที่ทำการสำรวจ จนถึงวนัที่ประกาศผลของปีที่ทำการสำรวจเท่านั้น เพื่อสะท้อนให้เหน็พัฒนาการของการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยอยา่ง
ชัดเจนมากที่สุด ดังนั้นบริษัทจดทะเบียนจึงควรเปิดเผยข้อมูลการปฏิบัติตามหลักการกำกับดูแลกิจการสู่สาธาณชนในเอกสารเผยแพร่ของบริษัทหรือเว็บไซต์ 
รวมทั้งช่องทางต่างๆ ให้มากที่สุด และควรจัดทำเอกสารทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษ ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อบริษัททัง้ในแง่ของการมีผลการประเมินที่ดีขึ้น และ
เป็นข้อมูลสำหรับการตัดสินใจลงทนุของนักลงทุน นักวิเคราะห์ และผู้สนใจ อีกทั้งเป็นการช่วยเพิม่ความเชื่อมัน่ทีม่ีต่อบริษัทมากยิ่งขึ้นด้วย

การป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับคอร์รัปชันในตลาดทุนไทย (ANTI-CORRUPTION)

แนวร่วมปฏบิัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (THAILAND'S PRIVATE SECTOR COLLECTIVE ACTION COALITION AGAINST 
CORRUPTION: CAC)  

โครงการที่ได้รับการสนับสนนุการจัดทำโดยรัฐบาลและสำนักงานคณะกรรมการป้องกันและปราบปรามการทุจริตแห่งชาติ (ป.ป.ช.) โดยโครงการนี้เร่ิม
ดำเนินการโดยความร่วมมือของ 8 องค์กรชั้นนำ อันได้แก่ สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย หอการค้าไทย หอการค้านานาชาติ สมาคมบริษัทจด
ทะเบียนไทย สมาคมธนาคารไทย สภาธุรกิจตลาดทุนไทย สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย และสภาอุตสาหกรรมการท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย ซ่ึงมี
วัตถุประสงค์เพื่อผลักดันให้เกิดการต่อต้านการทุจริตในวงกว้าง นอกจากนี้ คณะกรรมการแนวร่วมปฏิบัติฯ ยังได้แต่งตั้งให้สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ
บริษัทไทย ทำหน้าทีเ่ปน็เลขานุการและองค์กรสนับสนุนดำเนนิโครงการ 

ก.ล.ต. ได้ดำเนินมาตรการอย่างต่อเนือ่งในการสนับสนนุให้บริษัทจดทะเบียน และผู้ประกอบธุรกิจซ่ึงเป็นตัวกลางในการให้บริการในตลาดทุน (ได้แก่ บริษัท
หลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน และผู้ประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า) มนีโยบายและให้ความสำคญักับการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกบั
คอร์รัปชันอย่างจริงจัง โดยส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนและผู้ประกอบธุรกิจเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต 
(THAILAND’S PRIVATE SECTOR COLLECTIVE ACTION COALITION AGAINST CORRUPTION: “CAC”) ซึ่งดำเนินการโดยสมาคมส่งเสริมสถาบัน
กรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS)  

https://www.sec.or.th/cgthailand/TH/Pages/ASSESSMENT/LISTEDCOMPANYLEVEL.aspx
https://www.sec.or.th/cgthailand/TH/Pages/ASSESSMENT/LISTEDCOMPANYLEVEL.aspx
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24CS - - - CH 4 - - I2 - - - NATION - - Yes SAF - - - TGH 5 A Yes

2S 4 - Yes CHAO - - - ICC 5 - Yes NC 4 - - SAFARI - - - TGPRO - - -

3K-BAT - - - CHARAN 3 - - ICHI 5 A Yes NCAP 4 - Yes SAFE - - - TH - - -

A - - - CHASE 5 - - ICN 3 - - NCH 5 - - SAK 5 A Yes THAI - - -

A5 3 - - CHAYO 3 - - IFS 4 - Yes NCL 4 - - SALEE 3 - - THANA 5 BBB -

AAI 4 - Yes CHEWA 5 - Yes IHL - - - NCP - - - SAM - - - THANI 5 AA Yes

AAV 5 - - CHG - - - IIG 3 - - NDR 4 A - SAMART 5 - - THCOM 5 AAA Yes

ABM 5 - - CHIC 3 - - III 5 BBB Yes NEO - - - SAMCO 3 - - THE - - -

ACAP - - - CHO - - - ILINK 5 - Yes NEP - - Yes SAMTEL 5 - - THG 5* - -

ACC - - - CHOTI 3 - Yes ILM 5 BBB Yes NER 5 A Yes SANKO 3 - - THIP 5 A Yes

ACE 5 AA - CHOW 5 - Yes IMH 3 - - NETBAY - - - SAPPE 4 BBB Yes THMUI - - -

ACG 5 - - CI 4 - Yes IND 5 - - NEW - - - SAT 5 AA Yes THRE 5 - Yes

ADB 4 A Yes CIG 4 - Yes INET 5 - Yes NEWS - - - SAUCE - - - THREL 5 A Yes

ADD 3 - - CIMBT 5 - Yes INGRS - - - NEX - - - SAV 5 - - TIDLOR - - Yes

ADVANC 5 AAA Yes CITY 3 - - INOX - - Yes NFC - - - SAWAD 5 BBB - TIGER - - -

ADVICE - - - CIVIL 5 - - INSET 5 - - NKI 5 - Yes SAWANG - - - TIPCO - - Yes

AE 5 - Yes CK 5 A - INSURE 4 - Yes NL - - - SC 5 AA Yes TIPH 5 - Yes

AEONTS 4 - - CKP 5 AAA - INTUCH 5 AA Yes NNCL - - - SCAP 5 - - TISCO 5 AAA Yes

AF 5 - Yes CM 4 - Yes IP 5 - - NOBLE 5 AA Yes SCB 5 AA Yes TITLE 4 - -

AFC - - - CMAN - - - IRC 5 A - NOK - - - SCC 5 AAA Yes TK 5 - -

AGE 5 BBB - CMC 3 - Yes IRCP 3 - - NOVA 3 - - SCCC 5 AA Yes TKC - - -

AH 5 A Yes CMO - - - IRPC 5 AA Yes NPK - - - SCG 5 A Yes TKN 4 - Yes

AHC 4 - - CMR - - - IT 5 - - NRF 5 A Yes SCGD 5 - - TKS 5 A Yes

AI - - Yes CNT 5 - - ITC 5 - - NSL 5 - - SCGP 5 AAA Yes TKT 5 - Yes

AIE 3 - Yes COCOCO 4 - - ITD - - - NTSC 5 - - SCI 3 - - TLI 5 - -

AIRA 4 - Yes COLOR 5 A - ITEL 5 A Yes NTV 3 - - SCL - - - TM 5 - -

AIT 5 - - COM7 5 A Yes ITNS - - - NUSA - - - SCM 5 - Yes TMC 3 - -

AJ 5 AAA Yes COMAN 4 - - ITTHI 5 - - NV 3 - - SCN 5 - Yes TMD 4 - Yes

AJA - - - CPALL 5 AAA Yes IVL 5 AA Yes NVD 5 AA - SCP - - - TMI 3 - -

AKP 5 - Yes CPANEL 3 - - J 3 - - NWR 5 - - SDC 5 - - TMILL 5 - Yes

AKR 5 - - CPAXT 5 AAA Yes JAK - - - NYT 5 A - SE 3 - - TMT 5 AA Yes

AKS - - - CPF 5 AAA Yes JAS 5 - Yes OCC 5 - Yes SEAFCO 5 - - TMW - - -

ALLA 5 - - CPH - - - JCK 4 - - OGC 3 - Yes SEAOIL 5 - Yes TNDT 5 - -

ALPHAX - - - CPI 4 - Yes JCKH 3 - - OHTL - - - SECURE 4 - - TNH - - -

ALT 5 - - CPL 5 - Yes JCT - - - OKJ - - - SE-ED 3 - Yes TNITY 5 - Yes

ALUCON 3 - - CPN 5 AA Yes JDF 4 - - ONEE 4 - - SEI - - - TNL 5 - Yes

AMA 5 - Yes CPR - - - JKN - - - OR 5 AAA Yes SELIC 5 A Yes TNP 3 - Yes

AMANAH - - Yes CPT - - - JMART 4 - - ORI 5 AA Yes SENA 5 - Yes TNPC - - -

AMARC - - - CPW 5 - Yes JMT 3 - - ORN - - - SENX 5 - Yes TNR 4 - Yes

AMARIN 5 - - CRANE - - - JPARK 3 - - OSP 5 AA Yes SFLEX 4 - Yes TOA 5 A -

AMATA 5 AAA Yes CRC 5 AAA Yes JR 3 - Yes PACO 3 - - SFT 4 - - TOG 5 A Yes

AMATAV 5 AA Yes CRD 5 - - JSP 3 - - PAF - - - SGC 5 - Yes TOP 5 AAA Yes

AMC 3 - - CREDIT 5 - - JTS 5 BBB Yes PANEL 3 - - SGF 5 - - TOPP 3 - Yes

AMR 3 - - CSC 5 BBB Yes JUBILE 3 - - PAP 5 A Yes SGP 5 AA Yes TPA 4 - Yes

ANAN 5 - - CSP 3 - - K 5 - - PATO 4 - Yes SHANG - - - TPAC 5 - -

ANI - - - CSR - - - KAMART - - - PB 5 AA Yes SHR 5 A - TPBI 5 AA -

AOT 5 A - CSS 4 - - KASET - - Yes PCC 5 - - SIAM - - - TPCH 4 - -

AP 5 AA Yes CTW - - - KBANK 5 AAA Yes PCE - - - SICT 5 A - TPCS 4 BBB Yes

APCO 4 - - CV 5 - Yes KBS 3 - - PCSGH 5 BBB Yes SIMAT - - - TPIPL 5 AA -

APCS 4 - Yes CWT - - - KC - - - PDG 4 - Yes SINGER 3 - - TPIPP 5 AA -

APO - - - D - - - KCAR 3 - Yes PDJ 5 - Yes SINO 4 - - TPL - - -

APP - - - DCC 5 - Yes KCC 5 - Yes PEACE - - - SIRI 5 AA Yes TPLAS 4 - Yes

APURE 4 - - DCON - - - KCE 5 - Yes PEER 5 A - SIS 5 - Yes TPOLY 4 - -

AQUA - - - DDD 5 - - KCG 5 - - PERM - - - SISB 3 - - TPP - - -

ARIN 3 - - DELTA 5 - Yes KCM - - - PF - - - SITHAI 5 A Yes TPS 5 - -

ARIP 4 - - DEMCO 5 A Yes KDH - - - PG 5 - Yes SJWD 5 AA - TQM 5 BBB -

ARROW 4 BBB - DEXON 3 - - KEX 5 BBB - PHG 3 - - SK - - - TQR 5 - -

AS - - Yes DHOUSE - - - KGEN - - Yes PHOL 5 A Yes SKE 5 - - TR - - -

ASAP - - - DIMET - - Yes KGI 4 - Yes PICO - - - SKN 3 - - TRC - - -

ASEFA 3 - - DITTO 5 - - KIAT 3 - - PIMO 5 - Yes SKR 5 - Yes TRITN - - -

ASIA 3 - - DMT 5 A Yes KISS 3 - - PIN 3 - - SKY 3 - - TRP 5 - -

ASIAN 4 - Yes DOD 3 - - KJL 4 - - PJW 4 A - SLP - - - TRT 4 - Yes

ASIMAR 5 - - DOHOME 5 - Yes KK 3 - - PK - - Yes SM 5 - Yes TRU 3 - Yes

ASK 5 - Yes DPAINT 3 - - KKC - - - PL - - Yes SMART - - - TRUBB 5 - -

ASN 3 - - DRT 5 AA Yes KKP 5 BBB Yes PLANB 5 AA Yes SMD 3 - - TRUE 5 - Yes

ASP 5 - Yes DTCENT 4 - - KLINIQ - - - PLANET - - Yes SMIT 3 - Yes TRV 5 - -

ASW 5 A Yes DTCI - - - KOOL - - - PLAT 5 - Yes SMPC 5 AA Yes TSC 5 A Yes

ATP30 4 - - DUSIT 5 - Yes KSL 5 BBB Yes PLE - - - SMT 4 - - TSE - - -

AU - - - DV8 3 - - KTB 5 AAA Yes PLT - - - SNC 5 A Yes TSI - - Yes

AUCT 4 - - EA - - Yes KTC 5 AAA Yes PLUS 5 - - SNNP 5 - - TSR - - -

AURA 5 - - EASON 3 - - KTIS 4 - - PM 5 A Yes SNP 5 A Yes TSTE 5 - Yes

AWC 5 A Yes EASTW 5 AA Yes KTMS 5 - - PMC - - - SO 5 - - TSTH 5 A Yes

AYUD 4 - Yes ECF 5 - Yes KUMWEL 5 A - PMTA - - - SOLAR - - - TTA 5 AA -

B 5 - Yes ECL 5 - - KUN 4 - - POLAR - - - SONIC 5 - - TTB 5 AA Yes

B52 - - - EE 3 - - KWC 3 - - POLY 4 - - SORKON 3 - Yes TTCL 5 A Yes

BA 4 BBB - EFORL 3 - - KWI - - - PORT 5 - - SPA - - - TTI - - -

BAFS 5 AA Yes EGCO 5 AA Yes KWM - - - PPM - - - SPACK - - Yes TTT - - -

BAM 5 AA Yes EKH 3 - - KYE - - - PPP 5 A Yes SPALI 5 AA Yes TTW 5 AA -

BANPU 5 AAA Yes EMC - - - L&E 4 - Yes PPPM - - Yes SPC 5 - Yes TU 5 - Yes

BAY 5 AAA Yes EP - - Yes LALIN 5 - - PPS 5 AA Yes SPCG 4 - - TURTLE 4 - Yes

BBGI 5 AA Yes EPG 5 AA Yes LANNA 5 - Yes PQS 4 - - SPG 3 - - TVDH 5 BBB Yes

BBIK 4 - - ERW 5 A Yes LDC 3 - - PR9 5 AAA Yes SPI 5 A Yes TVH 4 - -

BBL 5 AA Yes ESTAR 3 - - LEE - - - PRAKIT - - - SPRC 5 - Yes TVO 5 AA Yes

BC 4 - - ETC 5 AA Yes LEO 3 - - PRAPAT 3 - - SPREME - - - TVT 5 - -

BCH 5 AA Yes ETE 5 - Yes LH 5 A Yes PREB 4 - Yes SPVI 4 - - TWP - - -

BCP 5 AAA Yes ETL 3 - - LHFG 5 BBB Yes PRECHA - - - SQ - - - TWPC 5 A Yes

BCPG 5 AA Yes EURO - - - LHK 4 - Yes PRG 5 - Yes SR 5 - - TWZ - - -

BCT - - - EVER 4 - - LIT 5 BBB - PRI 3 - - SRICHA - - Yes TYCN - - -

BDMS 5 AA - F&D - - - LOXLEY 5 - - PRIME 5 - - SRS - - - UAC 5 - -

BE8 4 - Yes FANCY - - - LPH - - - PRIN 3 - - SSC 5 - - UBA 4 - -

BEAUTY - - - FE 4 - - LPN 5 - Yes PRINC - - Yes SSF 5 - Yes UBE 5 A -

BEC 5 - Yes FLOYD 5 - - LRH 5 - Yes PRM 5 - Yes SSP 5 - Yes UBIS 5 - Yes

BEM 5 AA - FM - - - LST 5 - - PRO - - - SSSC 5 BBB Yes UEC 3 - Yes

BEYOND 5 - Yes FMT - - - LTS - - - PROEN 3 - - SST 3 - Yes UKEM 5 - Yes

BGC 5 AA Yes FN 5 - - M 5 - Yes PROS 3 - Yes STA 5 AAA Yes UMI - - -

BGRIM 5 AAA Yes FNS 3 - Yes MAGURO - - - PROUD 4 - - STANLY 4 - - UMS - - -

BGT - - - FORTH 4 - - MAJOR 5 AA Yes PRTR 5 - Yes STC 3 - - UNIQ - - -

BH 4 - - FPI 5 AA Yes MALEE 5 - Yes PSG 4 - - STECH - - - UOBKH 3 - -

BIG 3 - - FPT 5 AA Yes MANRIN - - - PSH 5 BBB Yes STECON 5 A - UP 4 - -

BIOTEC 3 - - FSMART 4 - Yes MASTER - - - PSL 5 A Yes STGT 5 AAA Yes UPF 5 BBB Yes

BIS 3 - - FSX 4 - Yes MATCH 4 - Yes PSP 4 - - STHAI - - - UPOIC 5 - -

BIZ 4 - - FTE - - Yes MATI - - - PSTC 4 - Yes STI 5 - - UREKA 4 - -

BJC 5 AA - FTI 4 - - MBAX 4 - Yes PT 4 - Yes STOWER 3 - Yes UTP - - -

BJCHI 3 - - FVC 5 - - MBK 5 - Yes PTC 3 - - STP 3 - - UV 5 - Yes

BKD - - - GABLE 5 - - MC 5 AA Yes PTECH 4 - Yes STPI 4 - - UVAN - - -

BKGI - - - GBX 3 - Yes MCA 3 - - PTG - - Yes STX - - - VARO 5 - -

BKIH 5 AAA - GC 5 - Yes M-CHAI 5 AAA - PTL - - - SUC 5 - - VCOM 4 - Yes

BLA 5 AA Yes GCAP 5 BBB Yes MCOT 5 - Yes PTT 5 AAA Yes SUN 5 - - VGI 5 AA Yes

BLAND - - - GEL 4 - Yes MCS - - - PTTEP 5 AAA Yes SUPER 4 - - VIBHA 4 - Yes

BLC 3 - - GENCO 3 - - MDX - - - PTTGC 5 AAA Yes SUSCO 4 - Yes VIH 5 - Yes

BLESS - - - GFC 5 - - MEB - - - PYLON 4 - Yes SUTHA 5 A - VL 3 - -

BLISS - - - GFPT 5 BBB Yes MEDEZE - - - Q-CON 5 - Yes SVI 5 - Yes VNG - - -

BM - - - GGC 5 - Yes MEGA 4 A Yes QH 5 - Yes SVOA 4 - Yes VPO - - -

BOL 4 - - GIFT 4 - - MENA - - Yes QLT 4 - Yes SVR 3 - - VRANDA 4 - -

BPP 5 AAA Yes GJS - - Yes META 3 - Yes QTC 5 A Yes SVT 4 - Yes VS - - -

BPS - - - GL - - - METCO 4 - - QTCG - - - SWC 3 - - W - - -

BR 5 - - GLAND 5 - - MFC 5 - Yes RABBIT 4 - Yes SYMC 5 - Yes WACOAL 5 A Yes

BRI 5 AA Yes GLOBAL 5 AA Yes MFEC 5 AA Yes RAM - - - SYNEX 5 A - WARRIX 4 - -

BROCK - - - GLOCON - - - MGC 3 - - RATCH 5 AA Yes SYNTEC 5 A Yes WAVE 3 - -

BRR 5 - Yes GLORY - - - MGI - - - RBF 5 BBB Yes TACC 4 - - WELL - - -

BSBM 4 - Yes GPI 4 - Yes MGT - - - RCL 4 - - TAE 4 - Yes WFX 3 - -

BSM - - - GPSC 5 AA Yes MICRO 4 - - READY 3 - - TAKUNI 3 - Yes WGE 5 - -

BSRC 5 - - GRAMMY 5 - - MIDA - - - RICHY - - - TAN - - - WHA 5 AAA Yes

BTC 4 - - GRAND - - - MILL - - Yes RJH - - - TAPAC - - - WHAUP 5 AAA Yes

BTG 5 - Yes GREEN - - - MINT 5 AA Yes RML - - Yes TASCO 5 - Yes WICE 5 AA Yes

BTNC - - - GSTEEL - - Yes MITSIB 3 - - ROCK - - - TATG - - - WIIK 3 - Yes

BTS 5 AA Yes GTB 3 - - MJD - - - ROCTEC 3 - - TBN 5 - - WIN 4 - -

BTW 5 - - GTV - - - MK 3 - - ROH - - - TC 3 - - WINDOW - - -

BUI - - - GULF 5 AA Yes ML - - - ROJNA - - - TCAP 5 A Yes WINMED 5 - -

BVG 3 - - GUNKUL 5 AA Yes MODERN 5 - Yes RP - - - TCC 4 - - WINNER 5 - -

BWG 5 - Yes GYT 3 - - MONO 5 - Yes RPC 5 - - TCJ - - - WORK - - -

BYD - - - HANA 5 AA Yes MOONG 5 A Yes RPH 5 - - TCMC 5 - - WP 4 - -

CAZ - - Yes HARN 5 - Yes MORE - - - RS 5 AA Yes TCOAT - - - WPH - - Yes

CBG 5 A Yes HEALTH - - Yes MOSHI 5 - - RSP - - - TEAM - - - XO 3 - Yes

CCET - - - HENG 5 A Yes MSC 5 A Yes RT 5 - - TEAMG 5 - - XPG 3 - -

CCP - - - HFT - - - MST 5 - - RWI 5 - Yes TEGH 5 - Yes YGG - - -

CEN 3 - Yes HL - - - MTC 5 A Yes S 5 A - TEKA 4 - - YONG - - -

CENTEL 5 A Yes HMPRO 5 AA Yes MTI 5 - Yes S&J 5 AA Yes TERA - - - YUASA 3 - Yes

CEYE - - - HPT 5 - - MTW - - - S11 - - - TFG 5 A Yes ZAA 3 - -

CFARM - - - HTC 5 AA Yes MUD - - - SA 5 - Yes TFI 3 - Yes ZEN 5 AA Yes

CFRESH 5 A Yes HTECH - - - MVP 5 - - SAAM 5 - Yes TFM 4 - - ZIGA - - -

CGD - - - HUMAN 4 - - NAM 3 - - SABINA 5 AAA Yes TFMAMA 5 AAA Yes

CGH 3 - Yes HYDRO - - - NAT - - - SABUY 3 - - TGE 5 - Yes


