
   
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

NEW PLUS 
 

         
คดีผูกขาดการค้าในสหรัฐฯ...มองเป็น Sentiment เชิงบวก  

TU แจง้ SET ว่าไดบ้. Tri-Union Seafoods LLC ซึÉงเป็นบ. ย่อยของ TU (ถือหุน้ 100%) 
ประกอบธุรกิจอาหารทะเลกระป๋องในสหรฐัฯ ภายใตแ้บรนด ์Chicken of the sea ได้
เจรจาเพืÉอระงับขอ้พิพาทเพืÉอยุติคดีผูกขาดทางการคา้ทัÊงหมดแลว้ โดยปัจจุบันเหลือ
เพียงการดาํเนินการตามขัÊนตอนทางกฎหมายเพืÉอใหศ้าลอนมุติัตามขอ้ตกลงทีÉคู่ความได้
เจรจายุติกันแลว้เท่านัÊน ถือเป็นจุดสิ Êนสุดของคดีผูกขาดทางการคา้ทัÊงหมดของ TU ใน
สหรฐัฯ ฝ่ายวิจยัประเมินว่าประเด็นดงักล่าวเป็น Sentiment เชิงบวกต่อ TU เพราะจะทาํ
ใหต้ลาดคลายความกังวลเกีÉยวกับคดีการผูกขาดทางการคา้ในสหรฐัฯ ทัÊงนี Ê ประเด็น
ดงักล่าวไม่ไดมี้ผลกระทบต่องบกาํไรขาดทนุของ TU เพราะ TU ไดต้ัÊงสาํรองค่าใชจ้่ายใน
การเจรจากบัผูป้ระกอบการคา้ปลีกไวท้ัÊงหมดแลว้ในงวด ŚQ61 และ 2Q62  

ภาพรวมธุรกิจยังดีต่อเน่ืองในปี 2564   

ฝ่ายวิจยัยงัคงประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś-ŞŜ จะเพิÉมขึ Êน ŝš.Š% yoy และ Ŝ.Š% 
yoy จากธุรกิจทนู่าและอาหารสตัวเ์ลี Êยงเติบโตตอ่เนืÉอง   

กาํหนด FV ปี ŚŝŞŜ เท่ากับ ŚŘ บาท อิงวิธี DCF (WACC ş.śŜ%) ราคาหุน้ปัจจุบันมี 
Valuation ทีÉน่าสนใจ มีคา่ PER ทีÉ řŘ เท่า และปันผลกวา่ ŝ% จงึยงัแนะนาํซื Êอ    

 

 

 

 

 

 ราคาปัจจุบัน 13.90 

 ราคาเป้าหมาย 20.00 

   

  

  

 

 

 

  

 

 
ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 
 
 
 
 
 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2561 2562 2563F 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 3,256            3,816            6,097            6,390            6,572            
EPS (บาท) 0.68              0.80              1.28              1.34              1.38              
EPS growth (%) -45.6% 17.2% 59.8% 4.8% 2.9%
Norm EPS Growth (%) -12.1% 22.5% 20.4% 3.1% 2.9%
PER (เท่า) 20.4              17.4              10.9              10.4              10.1              
Dividend Yield (%) 2.9% 3.4% 5.0% 5.4% 5.8%
PBV (เท่า) 1.5                1.4                1.3                1.2                1.2                
ROE (%) 7.4% 8.3% 12.2% 12.2% 11.9%

TU 
แนะนำ :

 
ซื้อ  

เจรจาคดีผูกขาดการค้าในสหรัฐฯ สำเร็จแล้ว   

TU แจ้ง SET ว่าได้เจรจาระงับข้อพิพาทเพื่อยุติคดีผูกขาดทางการค้าใน
สหรัฐฯท้ังหมดแล้ว ฝ่ายวจิยัประเมินเป็น Sentiment เชิงบวก โดยจะไม่ได้มี
ผลกระทบต่องบกำไรขาดทุนของ TU เพราะได้ต้ังสำรองไว้หมดแล้ว แต่จะทำ
ให้ตลาดคลายความกังวลเก่ียวกับคดีดังกล่าว โดยยังแนะนำซื้อ TU 
(FV@B20) จากธุรกิจทูน่ายังดีต่อเน่ือง และ Valuation ท่ีน่าสนใจ   
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ผลการดำเนินงานงวด 3Q63 และ 9M63 ของ TU 

 

ทีÉมา: TU 
 

ราคาวัตถุดิบทูน่า  การรับรู้ส่วนแบ่งกำไรและรายได้อื่นจาก Red Lobster 

 

 

 

ทีÉมา: TU  ทีÉมา: TU 

 
โครงสร้างรายได้แบ่งตามผลิตภัณฑ์  สรุปคำแนะนำหุ้นกลุ่มเกษตร-อาหาร 

 

 

 

ทีÉมา: TU  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
  

ล้านบาท 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 % QoQ % YOY 9M63 9M62 % YOY
รายไดร้วม 29,369    32,214    31,838    32,854    31,103    33,051    34,784    5.2% 9.3% 98,938    93,421    5.9%

ตน้ทุนขายและบริการ (24,988)   (26,725)   (26,761)   (27,567)   (26,063)   (27,024)   (28,457)   5.3% 6.3% (81,544)   (78,474)   3.9%

กาํไรขั Ѹนตน้ 4,382      5,488      5,077      5,288      5,040      6,027      6,327      5.0% 24.6% 17,395    14,946    16.4%

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (3,362)     (3,713)     (3,518)     (3,733)     (3,511)     (3,671)     (4,130)     12.5% 17.4% (11,313)   (10,594)   6.8%

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม 347         110         201         (66)         (18)         (579)        258         n.m. 28.4% (339)        658         n.m.

ค่าใชจ่้ายทางการเงนิ (528)        (516)        (508)        (503)        (434)        (438)        (437)        -0.3% -14.0% (1,310)     (1,552)     -15.6%

กาํไรปกติ 1,077      1,575      1,363      1,131      1,295      1,508      2,066      37.0% 51.5% 4,868      4,015      21.2%

กาํไรสุทธิ 1,273      111         1,374      1,057      1,016      1,716      2,056      19.8% 49.7% 4,789      2,759      73.6%

EPS  (บาท) 0.27        0.02        0.29        0.22        0.21        0.36        0.43        19.8% 49.7% 1.00        0.58        73.6%

Gross Margin (%) 14.9% 17.0% 15.9% 16.1% 16.2% 18.2% 18.2% 17.6% 16.0%

SG&A / Sales (%) 11.4% 11.5% 11.0% 11.4% 11.3% 11.1% 11.9% 11.4% 11.3%

Net D/E Ratio 1.36        1.38        1.43        1.07        1.05        0.96        0.97        
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US$/ton
Avg 2561 = 1,530 
Avg 2562 = 1,209
Avg 2563 = 1,385

1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 2562 1Q63 2Q63 3Q63

Share Profit 144 -9 -34 -243 -142 -111 -702 -54

Other Income (Preferred Dividend at 8% per year) 249 250 242 252 993 243 249 244

Finance Cost for TU -142 -146 -139 -136 -563 -119 -123 -109

Income Tax 34 73 63 -38 132 42 221 1

Net Income 285 168 132 -165 420 55 -355 82

EPS (THB/Share) 0.06   0.04   0.03   (0.03)  0.09   0.01   (0.07)  0.02   

ทูนา 38%

กุง 22%
อาหารกุง 3%

ซาดีนและแมคคอลเรล 
9%

แซลมอน 7%

อาหารสัตวเลี้ยง 
9%

สินคามูลคาเพิ่ม 
12%

11-Jan-21
Rec. Close  Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%)
CPF ซืѸอ 28.00 42.00 50% 3.11 9.0 1.0 3.39

GFPT ซืѸอ 14.20 14.00 -1% 1.12 12.5 1.1 1.80

KSL ขาย 2.80 2.10 -25% 0.09 27.9 0.6 1.89

NER ซืѸอ 4.52 4.40 -3% 0.63 6.9 1.6 5.82

STA ซืѸอ 28.25 50.00 77% 9.82 2.7 0.8 11.43

STGT ซืѸอ 37.75 65.00 72% 8.68 4.2 2.8 11.97

TFG ซืѸอ 5.25 6.20 18% 0.39 13.2 2.3 3.57

TU ซืѸอ 13.90 20.00 44% 1.34 10.4 1.2 5.40

2564F


