
 

 

 

4Q66 ขาดทนุสุทธิ 1.72 หมื่นล้านบาท หากไม่รวมขาดทุนเลิกกิจการ RED 
LOBSTER (RL) มีกำไรปกติ 1.28 พันล้านบาท ต่ำกว่าตลาดและฝ่ายวิจัยคาด 
จากส่วนแบ่งขาดทุนและดอกเบี้ยจ่ายสูงกว่าคาด รวมถึงเครดิตภาษีน้อยกว่าคาด 
ทำให้กำไรลดลง 18% QOQ และ 32% YOY ทั้งป ี2566 ขาดทุน 1.39 หมื่นล้าน
บาท หากไม่รวมขาดทุนพิเศษ มีกำไรปกติลดลง 31% YOY อยู่ที่ 5 พันล้านบาท  

หลังปรับประมาณการสะท้อนเลิกกิจการ RL และให้สอดคล้องกับเป้าบริษัท กำไร
ปกติปี 2567 เพิ่มจากเดิมเล็กน้อย 1.6% อยู่ที่ 5.9 พันลา้นบาท จะฟื้นตัว 17.6% 
YOY และ FV ปี 2567 เท่ากับ 19.00 บาท ปรับเพิ่มเป็น NEUTRAL หลังหมดความ
กังวลเรื่องงบ และชัดแจนเรื่องปันผล ซึ่งจ่าย 2H66 หุ้นละ 0.24 บาท คิดเป็น 1.5% 
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway up 
แนวรับ : 14.80/14.10 บาท 
แนวต้าน : 16.60 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 (ลำ้นบำท) 7,138            (13,933)         5,897            6,410            6,724            
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 7,313            5,016            5,897            6,410            6,724            
Norm EPS (บำท) 1.53              1.08              1.27              1.38              1.44              
PER (เท่ำ) 10.6              (5.3)               12.6              11.5              11.0              
DPS (บำท) 0.84              0.54              0.70              0.76              0.79              
Dividend Yield (%) 5.3% 3.4% 4.4% 4.8% 5.0%
BVS (บำท) 16.90            12.59            13.16            13.78            14.43            
PBV (เท่ำ) 0.9                1.3                1.2                1.2                1.1                
EV/EBITDA (เท่ำ) 9.5                (15.8)             9.6                8.9                8.5                

ปี 2566 จบสิ้นกับ RL…รับการฟื้นปี 2567 20 กุมภาพันธ์ 2567 

TU 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 15.90 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 19.00 
Upside (%) 19.5 
Dividend yield (%) 4.4 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

4Q66 RESULT NOTES 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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แม้ธุรกิจ RL กดดัน 4Q66 แต่ถือเป็นครั้งสุดท้าย 
งวด 4Q66 ขาดทุนสุทธิ 1.72 หมื่นล้านบาท หากไม่รวมรายการขาดทุนพิเศษ
สุทธิ 1.84 หมื่นล้านบาท ซึ่งเป็นการบันทึกผลขาดทุนจากการยกเลิกกิจการ Red 
Lobster (RL) พบว่ามีกำไรปกติ 1.28 พันล้านบาท ตำ่กว่าตลาดและฝ่ายวิจัย
คาดราว 20% ส่วนต่างมาจากส่วนแบ่งขาดทุน และดอกเบี้ยจ่ายมากกว่าคาด 
รวมถึงเครดิตภาษีเงินได้น้อยกว่าคาด ขณะที่การดำเนินงานธุรกิจสอดคล้องกับ
คาดหมาย โดยกำไรลดลง 18% qoq และ 32% yoy มีรายละเอียดดังนี้ 

• รายได้ 3.55 หมื่นล้านบาท สอดคล้องกับคาด สูงขึ้น 4.8% qoq 
ขับเคลื่อนจากธุรกิจอาหารสัตว์เล้ียงที่ได้รับคำสั่งซื้อของลูกค้าหลักฝั่ง
อเมริกาและยุโรปเพิ่มขึ้น กอปรกับปรับราคาขายสูงขึ้น และออกสินค้าใหม่ 
รวมถึงธุรกิจอาหารทะเลแช่แช็งแช่เย็นมียอดขายดีขึ้น จากยอดขาย
ปลาแซลมอนที่เพิ่มขึ้นตามเทศกาล อย่างไรก็ดีรายได้ 4Q66 หดตัว 
10.3% yoy จากฐานสูงงวดปีก่อน ทำให้หลายธุรกิจมียอดขายลดลง 

• Gross Margin ใกล้เคียงคาดที่ 17.8% ลดลงจาก 18.4% งวด 3Q66 
เนื่องจากมาร์จิ้นธุรกิจอาหารทะเลแปรรูปลดลง จากราคาขายลดลงตาม
ราคาปลาทูน่า ไม่สามารถชดเชยได้กับมาร์จิ้นธุรกิจอาหารสัตว์เลี้ยงที่ดี
ขึ้นตามการใช้กำลังการผลิตเพิ่ม และปรับราคาขาย รวมถึงการลดขนาด
ธุรกิจที่ไม่ทำกำไรในสรหัฐ คงหนุนต่อมาร์จิ้นธุรกิจอาหารทะเลแช่แข็งแช่
เย็น และเป็นส่วนช่วยให้มาร์จิ้นรวม 4Q66 ดขีึ้นจาก 4Q65 ราว 0.5% 

• ส่วนแบ่งขาดทุนบริษัทร่วม 400 ล้านบาท (สูงกว่าที่คาดไว้ 300 ล้านบาท) 
เพิ่มจาก 234 ล้านบาทงวดก่อน และ 313 ล้านบาทงวดปีก่อน หลัก ๆ มา
จาก Red Lobster ที่มีส่วนแบ่งขาดทุนสูงถึง 552 ล้านบาท (แบ่งเป็น
ขาดทุนดำเนินงาน 450 ล้านบาท และจากสัญญาเช่า 102 ล้านบาท) 
เทียบกับ 496 ล้านบาทใน 3Q66 และ 456 ล้านบาทใน 4Q65 แรงกดดัน
จากต้นทุนวัตถุดิบ/ค่าแรง และอัตราดอกเบี้ยที่สูง 

• ดอกเบี้ยจ่ายสูงกว่าคาดที่ 630 ล้านบาท เทียบกับ 589 และ 571 ล้าน
บาท งวดก่อนและงวดปีก่อน ตามลำดับ เนื่องจากต้นทุนการเงินสูงขึ้น 

• เครดิตภาษีเงินได้เป็นบวก 40 ล้านบาท (ต่ำกว่าที่คาดไว้ 135 ล้านบาท)
ลดลงจาก 140 ล้านบาทงวด 3Q66 และ 95 ล้านบาทใน 4Q65 ผลจาก
การฟื้นตัวของธุรกิจอาหารแช่เย็นแช่แข็งในสหรัฐฯ ทำให้เกิดค่าใช้จ่าย
ภาษีเพิ่ม 
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โดยรวมทั้งปี 2566 ขาดทนุสุทธิ 1.39 หมื่นล้านบาท หากไม่รวมผลขาดทุนพิเศษ
สุทธิรวม 1.89 หมื่นล้านบาท หลัก ๆ มาจากขาดทุนจากการยกเลิกกิจการ RL 
รวม 1.84 หมื่นล้านบาท และขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 236 ล้านบาท มีกำไร
ปกติ 5 พันล้านบาท ลดลง 31% yoy ถูกกดดันจากยอดขายและมาร์จิ้นอ่อนตัว 
รวมถึงดอกเบี้ยจ่ายสูงขึ้น 

โครงสร้างการเงินสิ้นปี 2566 แมม้ีภาระหนี้สินที่มดีอกเบี้ยเพิ่ม และฐานทุนลดลง 
หลังเจอผลขาดทุนรอบปีข้างต้น ทำให้ Net Gearing เพิ่มเป็น 0.78 เท่า จาก 0.65 
เท่างวดก่อน แต่ยังถือเป็นระดับต่ำกว่า 1 เท่า และDebt Covenant ที ่2 เท่า 

สัดส่วนรายได้แบ่งตามกลุ่มธุรกิจ 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

GROSS MARGIN ตามรายธุรกิจ 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

พร้อมกลับมาฟื้นตัวปี 2567 
ฝ่ายวิจัยปรับปรุงประมาณการปี 2567 เพื่อสะท้อนการยกเลิกกิจการ Red 
Lobster ทำให้ไม่ต้องรับรู้การดำเนินงานที่ขาดทุนของธุรกิจดังกล่าวตั้งแต่ 1Q67 
เป็นต้นไป ซึ่งที่ผ่านมาปี 2565-2566 รับรู้ส่วนแบ่งขาดทนุ RL ราว 1.6 พันล้าน
บาท และ 1.2 พันล้านบาท ตามลำดับ นอกจากนี้ผลขาดทุนของ RL ที่ผ่านมา ทำ

รายได้แบ่งตามธุรกิจ (ลบ.) 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 % QoQ % YOY 2566 2565 % YOY
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 15,527     16,912     16,985     17,086     15,225     17,136     15,851     15,693     -1.0% -8.2% 63,905     66,510       -3.9%

อาหารทะเลแชแ่ข็งและแชเ่ย็น 13,790     13,900     14,820     14,453     11,684     11,493     11,593     12,525     8.0% -13.3% 47,295     56,963       -17.0%

อาหารสัตวเ์ลีย้ง 4,472      5,442      6,210      5,568      3,495      3,169      3,773      4,622      22.5% -17.0% 15,059     21,692       -30.6%

สนิคา้มูลคา่เพิม่และอืน่ 2,483      2,691      2,741      2,505      2,248      2,260      2,698      2,689      -0.3% 7.3% 9,895      10,420       -5.0%

รายไดร้วม 36,272     38,946     40,756     39,613     32,652     34,057     33,915     35,529     4.8% -10.3% 136,153   155,586     -12.5%

สัดส่วนรายได้ (%) 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 2566 2565
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 43% 43% 42% 43% 47% 50% 47% 44% 47% 43%

อาหารทะเลแชแ่ข็งและแชเ่ย็น 38% 36% 36% 36% 36% 34% 34% 35% 35% 37%

อาหารสัตวเ์ลีย้ง 12% 14% 15% 14% 11% 9% 11% 13% 11% 14%

สนิคา้มูลคา่เพิม่และอืน่ 7% 7% 7% 6% 7% 7% 8% 8% 7% 7%

Gross Margin (%) 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 2566 2565
อาหารทะเลแปรรูปแบบกระป๋อง 21.7% 19.5% 22.9% 21.2% 18.0% 19.9% 20.4% 17.4% 19.0% 21.3%

อาหารทะเลแชแ่ข็งและแชเ่ย็น 9.3% 6.6% 6.4% 8.8% 7.9% 9.6% 12.9% 14.4% 11.3% 7.7%

อาหารสัตวเ์ลีย้ง 23.6% 30.1% 27.1% 23.3% 17.9% 20.2% 19.4% 23.4% 20.5% 26.2%

สนิคา้มูลคา่เพิม่และอืน่ 24.4% 27.4% 32.4% 27.3% 27.3% 25.7% 28.9% 26.3% 27.1% 28.0%

เฉลีย่ 17.5% 17.4% 18.2% 17.3% 15.1% 16.9% 18.4% 17.8% 17.1% 17.6%
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ให้บริษัทมีการบันทึกเครดิตภาษีเงินได้ในปี 2565 รวม 471 ล้านบาท และ 620 
ล้านบาทในปี 2566 ดังนัน้เมือ่ไม่มีการรับรู้การดำเนินงานของ RL อีก คาดทำให้ปี 
2567 พลิกมีส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 695 ล้านบาท (เดมิคาดขาดทุน 220 ล้าน
บาท) ขณะเดียวกันคาดต้องรับรู้ค่าใช้จ่ายภาษีอยู่ที่ 661 ล้านบาท ภายใต้
สมมติฐาน Effective Tax Rate เฉลี่ย 9% (อิงค่าเฉลี่ย 5 ปีก่อนเข้าลงทุน RL)  

นอกจากนี้เพื่อให้สอดคล้องกับเป้าหมายบริษัท ได้มีการปรับลดการเติบโตของ
รายได้ปี 2567 ลงจากเดิม 7% เหลือ 3.3% (เป้าบริษัทคาดรายได้เพิ่ม 3-4% yoy) 
อยู่ที่ 1.4 แสนล้านบาท ขณะที่ Gross Margin  และ SG&A/Sales คงเดิมที่ 17.5% 
และ 11.8% ตามลำดับ (บริษัทกำหนดเป้า Gross margin 17-18% และ 
SG&A/Sales 11-12%) 

ภายใต้องค์ประกอบข้างต้น ส่งผลให้กำไรปกติปี 2567 ไม่ได้เปลี่ยนแปลงอย่างมี
นัยฯ จากเดิม อยู่ที่ 5.9 พันล้านบาท กลับมาเติบโต 17.6% yoy หนนุจากคำสั่งซื้อ
ที่เพิ่มขึ้นของกลุ่มลูกค้า โดยเฉพาะอาหารสัตว์เลี้ยง รวมถึงมาร์จิ้นคาดดีขึ้นจาก
การเปลี่ยนแปลงของ Product Mix และตน้ทุนปลาทนูา่ที่คาดลดลงจากปีก่อน 
เบื้องต้นประเมินราคาทูน่าเฉลี่ย 1,700-1,750 เหรียญฯ/ตัน เทียบกับเฉลี่ย 
1,784 เหรียญฯ ปี 2566 ตลอดจนผลบวกจากถอนกิจการ RL  

FV ปี 2567 ที่ 19.00 บาท และปันผล 2H66 ที่ 0.24 บาท 

หลังความกังวลเรื่องผลประกอบการปี 2566 จบลง และไดร้ับความชัดเจนเรื่องเงิน
ปันผล ภายหลังได้รับอนุมัติจากผู้ถือหุ้นกู้ในการผ่อนผันเงื่อนไขสำหรับการ
จ่ายเงินปันผล ทำให้ TU สามารถจ่ายเงินปันผลได้ โดย 2H66 ประกาศจ่ายหุ้นละ 
0.24 บาท หรือ Yield 1.5% (ขึ้น XD 1 มี.ค. 2567)  

ฝ่ายวิจัยจึงปรับเพิ่มคำแนะนำเป็น Neutral โดย FV ปี 2567 อิง PER 15.00 บาท 
อยู่ที่ 19.00 บาท (เดิม 18.70 บาท) สำหรับกำไรปกติ 1Q67 จะยังไม่เด่น เนื่องจาก
ปกติไตรมาส 1 เป็นจุดต่ำสุดของปี (เบื้องต้นคาดลดลง QoQ แต่เพิ่ม YoY) ก่อน
จะปรับตัวดีขึ้นในไตรมาสถัด ๆ ไป 

ทั้งนี้โครงการซื้อหุ้นคืน ภายใต้วงเงินไม่เกิน 3.6 พันล้านบาท และจำนวนหุ้นไม่เกิน 
200 ล้านหุ้น (หรือคิดเป็นไม่เกิน 4.3% ของหุ้นที่จำหนา่ยได้แล้วทั้งหมด) จะเริ่ม
ตั้งแต่วันที่ 20 ก.พ. – 30 มิ.ย. 2567  
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ESG 

TU ให้ความสำคัญด้านการพัฒนาที่ยั่งยืน ภายใต้กลยุทธ์ SeaChange โดย
มุ่งมั่นว่าจะเป็นส่วนหนึ่งที่ทำให้เกิดการพัฒนาทางเศรษฐกิจ สังคม อนุรักษ์
ทรัพยากรธรรมชาติ รวมถึงดำเนินธุรกิจอย่างมีจริยธรรม เพื่อบรรลุเป้าหมายใน
การขับเคลื่อนการเปลี่ยนแปลงเชิงบวกให้เกิดขึ้นกับทั้งอุตสาหกรรมทะเลโลก และ
สร้างความเป็นอยู่ที่ดีให้กับผู้คนและดูแลรักษาความอุดมสมบูรณ์ของท้องทะเล 

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 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 
 

 
ที่มา: TU และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

เป้าหมายทางการเงินปี 2567 ของบริษัท  ส่วนแบ่งกำไร (ขาดทุน) บริษัทร่วม 
 

 

 
 

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

 

สมมติฐานในการปรับประมาณการ   ประเด็นความเส่ียง 
 

 

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

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
  

ล้านบาท 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 % QoQ % YOY 2566 2565 % YOY
รายไดร้วม 36,272     38,946     40,756     39,613     32,652     34,057     33,915     35,529     4.8% -10.3% 136,153   155,586     -12.5%

ตน้ทนุขายและบรกิาร (29,917)    (32,173)    (33,357)    (32,744)    (27,735)    (28,310)    (27,682)    (29,201)    5.5% -10.8% (112,928)  (128,192)    -11.9%

ก าไรขัน้ตน้ 6,355      6,772      7,399      6,868      4,917      5,748      6,233      6,327      1.5% -7.9% 23,225     27,394       -15.2%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (4,688)     (4,834)     (5,064)     (4,570)     (4,121)     (3,975)     (4,044)     (4,173)     3.2% -8.7% (16,313)    (19,156)      -14.8%

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม (177)        (283)        (256)        (313)        231         (137)        (234)        (400)        70.9% 27.7% (540)        (1,030)       n.m.

คา่ใชจ้า่ยทางการเงนิ (445)        (465)        (517)        (571)        (532)        (550)        (589)        (630)        6.9% 10.4% (2,302)     (1,998)       15.2%

ก าไรปกติ 1,666      1,746      1,998      1,902      796         1,367      1,567      1,287      -17.9% -32.4% 5,016      7,313        -31.4%

ก าไรสทุธิ 1,746      1,624      2,530      1,238      1,022      1,029      1,206      (17,189)    n.m. n.m. (13,933)    7,138        n.m.

EPS  (บาท) 0.37        0.34        0.53        0.26        0.21        0.22        0.26        (3.69)       n.m. n.m. (3.00)       1.50          n.m.

Gross Margin (%) 17.5% 17.4% 18.2% 17.3% 15.1% 16.9% 18.4% 17.8% 17.1% 17.6%

SG&A / Sales (%) 12.9% 12.4% 12.4% 11.5% 12.6% 11.7% 11.9% 11.7% 12.0% 12.3%

Norm Margin (%) 4.6% 4.5% 4.9% 4.8% 2.4% 4.0% 4.6% 3.6% 3.7% 4.7%

Net Margin (%) 4.8% 4.2% 6.2% 3.1% 3.1% 3.0% 3.6% -48.4% -10.2% 4.6%

ลา้นบาท 2567F 2568F 2567F 2568F 2567F 2568F

ประมาณการ

ก าไรสทุธ ิ(ลบ.) 5,897      6,410          5,804       6,265          1.6% 2.3%

ก าไรปกต ิ(ลบ.) 5,897      6,410          5,804       6,265          1.6% 2.3%

Norm EPS (บาท) 1.27        1.38             1.25         1.35             1.6% 2.3%

Fair Value PER (X) 15.0        15.0         

Fair Value (บาท) 19.00      18.70       

สมมตฐิาน

ยอดขาย (ลบ.) 140,622 145,554      145,873  151,650      -3.6% -4.0%

สว่นแบง่ก าไร (ขาดทนุ) บรษัิทร่วม (ลบ.) 695         732              (220)         (7)                 NA NA

ดอกเบีย้จา่ย 2,415      2,502          2,350       2,460          2.7% 1.7%

Gross Margin (%) 17.5% 17.7% 17.5% 17.8%

SG&A/Sales (%) 11.8% 11.8% 11.8% 11.8%

Effective Tax Rate (%) 9.0% 9.0% -1.6% 3.0%

คา่เงนิบาท/ดอลลารส์หรัฐ 34.00      34.00          34.00       34.00          

ใหม่ เดมิ % เปลีย่นแปลง 
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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        140,622        145,554        150,064        

ตน้ทนุขาย (112,928)       (116,046)       (119,765)       (123,401)       

ก าไรข ัน้ตน้ 23,225          24,576          25,789          26,664          

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (16,313)         (16,593)         (17,175)         (17,708)         

ดอกเบีย้จา่ย (2,302)           (2,415)           (2,502)           (2,520)           

รายไดอ้ืน่ 828              830              838              847              

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 5,129            7,343            7,932            8,305            

ภาษีเงนิได ้ 620              (661)             (714)             (747)             

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 5,016            5,897            6,410            6,724            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx (236)             -               -               -               

รายการพเิศษอืน่ ๆ (18,714)         -               -               -               

ก าไรสทุธิ (13,933)         5,897            6,410            6,724            

EPS (2.99)            1.27             1.38             1.44             

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 5,016            5,897            6,410            6,724            

Norm EPS 1.08             1.27             1.38             1.44             

การเตบิโตของยอดขาย (%) -12.5% 3.3% 3.5% 3.1%

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ(%) -295.2% -142.3% 8.7% 4.9%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ (%) 17.1% 17.5% 17.7% 17.8%

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ(%) -10.2% 4.2% 4.4% 4.5%

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

ยอดขาย 32,652          34,057          33,915          35,529          

ตน้ทนุขาย (27,735)         (28,310)         (27,682)         (29,201)         

ก าไรข ัน้ตน้ 4,917            5,748            6,233            6,327            

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (4,121)           (3,975)           (4,044)           (4,173)           

ดอกเบีย้จา่ย (532)             (550)             (589)             (630)             

รายไดอ้ืน่ 185              188              209              245              

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 692              1,324            1,623            1,490            

ภาษีเงนิได ้ 242              198              140              40                

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 796              1,367            1,567            1,287            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 215              (250)             (268)             67                

ผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (137)             (156)             (196)             (244)             

ก าไรสทุธิ 1,022            1,029            1,206            (17,189)         

EPS 0.21             0.22             0.26             (3.69)            

Norm EPS 0.17             0.29             0.34             0.28             

การเตบิโตของยอดขาย (YoY) -10.0% -12.6% -16.8% -10.3%

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ(YoY) -41.5% -36.7% -52.3% -1488.3%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 15.1% 16.9% 18.4% 17.8%

อัตราสว่นก าไรสทุธิ 3.1% 3.0% 3.6% -48.4%

อัตราส่วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 1.70             2.32             2.37             2.42             

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 0.64             0.88             0.91             0.95             

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (วนั) 44                44                44                44                

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (วนั) 164              165              165              165              

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (วนั) 65                65                65                65                

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) 1.16             1.13             1.08             1.04             

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ -8.0% 3.5% 3.7% 3.8%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ -20.0% 10.1% 8.9% 8.9%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ TU 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ก าไรสทุธิ (13,933)         5,897           6,410           6,724           

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด

คา่เสือ่มราคาและตัดจ าหน่าย 4,191           4,289           4,539           4,789           

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 866              -               -               -               

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (330)             (3,062)          (2,603)          (2,504)          

กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 11,241          7,124           8,346           9,009           

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

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

เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง -               -               -               -               

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

อืน่ๆ 397              -               -               -               

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

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 8,281           1,000           500              500              

เพิม่/ลด สว่นผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (507)             785              809              833              

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -               -               -               -               

ลด จา่ยปันผล (3,385)          (3,243)          (3,525)          (3,698)          

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ (2,405)          (1,458)          (2,217)          (2,366)          

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 2,258           1,126           1,129           1,644           

งบดุล (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
เงนิสด & เงนิฝาก 14,490          15,616          16,745          18,389          

ลกูหนีก้ารคา้ 16,031          17,187          17,790          18,341          

สนิคา้คงเหลอื 50,482          53,188          54,892          56,559          

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

สนิทรพัยร์วม 165,450        170,966        175,169        179,577        

เจา้หนีก้ารคา้ 18,798          20,953          21,624          22,281          

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

เงนิกูย้ ืม 67,988          68,988          69,488          69,988          

หนีส้นิรวม 99,433          101,510        102,020        102,569        

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 7,389           8,174           8,983           9,815           

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

สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 19,948          19,948          19,948          19,948          

ก าไรสะสม

    ส ารองตามกฎหมาย 149              149              149              149              

    ส าหรับผูถ้ือหุน้ 18,891          21,545          24,429          27,455          

สว่นของผูถ้ือหุน้ทัง้หมด 58,628          61,282          64,166          67,192          

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 165,450        170,966        175,169        179,577        

สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
สัดสว่นรายได ้

 ธรุกจิอาหารทะเลแปรรูป (Ambient Seafood) 65,271          67,229          69,246          71,323          

 ธรุกจิอาหารทะเลแชแ่ข็ง แชเ่ย็น (Frozen & Chilled Seafood) 47,903          49,340          50,327          51,333          

 ธรุกจิอาหารสัตวเ์ลีย้ง (Petcare) 16,394          17,378          18,421          19,526          

 ผลติภัณฑเ์พิม่มูลคา่ (Value Added) 11,054          11,607          12,071          12,554          

อัตราแลกเปลีย่นเฉลีย่ (บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ) 34.94           34.00           34.00           34.00           

Gross Margin (%) 17.1% 17.5% 17.7% 17.8%

SG&A/Sales (%) 12.0% 11.8% 11.8% 11.8%


