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บมจ. ไทยฟู้ดส ์กรุ๊ป – TFG                  15 พฤศจิกายน 2567 
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

 01/01/24-30/06/24 26/08/24 0.075 
 01/01/23-31/12/23 30/04/24 0.01 
 01/01/23-30/06/23 24/08/23 0.02 

 
 
 
  
 

 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 5.60 บาท 

Upside/Downside +45% 

Median Consensus 5.20 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 
ราคาปิด 3.86  บาท 
ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 4.84/3.04 บาท 
มลูค่าตลาด 22,429 ล้านบาท 
ปริมาณหุ้น (พาร์ ř) 5,810.8 ล้านหุ้น 
Free Float 17.35% 
Foreign Limit/Available 49%/15.49% 
NVDR in hand (% of share) 2.48% 
ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 6,205.13 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง 
CG Score:   

กาํไร 3Q67 ดีต่อเนืÉอง 

 กาํไร 3Q67 อยู่ทีÉ 1,260 ล้านบาท เพิÉมขึÊน 47%QoQ และฟืÊ นตัวจากขาดทุน YoY 
 รายได้ปรับตัวดีขึ Êนค่อนข้างมาก เช่นเดียวกับอัตรากาํไรขัÊนต้น ทัÊงนีÊเนืÉองจากราคา

สัตวบ์กปรับตัวดีขึÊนต่อเนืÉอง บวกกับการขยายสาขาค้าปลีก 
 ปรับประมาณการกาํไรปี 67 ขึÊน 57% เพืÉอสะท้อนแนวโน้มกาํไร 2Q67 และ 3Q67 

ทีÉฟืÊ นตัวดีกว่าคาด บวกกับแนวโน้ม 4Q67 ทีÉแม้จะคาดกาํไรอ่อนตัวบ้าง QoQ แต่
ยังเป็นระดับสูง 

 ให้ราคาเป้าหมาย 5.6 บาท Upside ยังน่าสนใจ จึงคงคาํแนะนํา “ซื Êอ” 

กาํไร 3Q67 ดีต่อเนืÉอง 

TFG ประกาศกําไรสุทธิ 3Q67 ทีÉ 1,260 ล้านบาท เพิÉมขึ Êน 47%QoQ และฟืÊนตัวจากขาดทุน 
445 ล้านบาท ใน 3Q66 โดยเป็นการฟืÊนตัวจากธุรกิจหลัก ทั Êงในส่วนของรายได้ทีÉเพิÉมขึ Êน 
8%QoQ และ 20%YoY และอตัรากําไรขั Êนต้นทีÉอยู่ทีÉ 15.2% จาก 14.4% ใน 2Q67 และ 4.4% 
ใน 2Q66 ทั Êงนี ÊเนืÉองจากราคาหมหูน้าฟาร์มทีÉปรับตวัดีขึ Êนต่อเนืÉอง หลงัได้แรงหนนุจากอปุทาน
ทีÉลดลงตามปริมาณหมเูถืÉอนทีÉถูกปราบปราม ส่วนราคาไก่แม้จะอ่อนตวัลงเล็กน้อย QoQ แต่
ยงัอยู่ในระดบัสูง เนืÉองจากการส่งออกไก่ไทยยงัดีต่อเนืÉอง นอกจากนี Êรายได้จากธุรกิจค้าปลีก 
(ภายใต้ Thaifoods Fresh Market) มีสัดส่วนอยู่ทีÉราว 35% ของรายได้รวม โดยบริษัทมีการ
ขยายสาขาร้านค้าปลีกเพิÉมขึ Êนจาก 2Q67 ราว 4 สาขา ทําให้มีสาขารวม 368 สาขา ณ สิ Êน 
3Q67 

ปรับประมาณการกาํไรปี 67 ขึÊน 

เราปรับประมาณการกําไรปี 2567 ขึ Êนราว 57% จากประมาณการก่อนหน้า มาอยู่ทีÉ 3,058 
ล้านบาท (พลิกจากขาดทุน 813 ล้านบาท ใน 2566) เพืÉอสะท้อนแนวโน้มกําไร 2Q67 และ 
3Q7 ทีÉฟืÊนตวัดีกว่าคาด บวกกบัแนวโน้ม 4Q67 ทีÉแม้คาดว่าอาจเห็นกําไรออ่นตวัลงบ้าง QoQ 
จากฐานสงู และอาจเห็นการอ่อนตวัลงเล็กน้อยของราคาสัตว์บก แต่ยงัเป็นกําไรในระดบัทีÉสงู 
ขณะทีÉในปี 2568 เราคาดกําไรทีÉ 3,243 ล้านบาท ดีขึ Êน 6%YoY ภายใต้สมมติฐานราคาสตัว์
บกทีÉสงูต่อเนืÉอง และต้นทนุวตัถดุิบทีÉโดยเฉลีÉยยงัทรงตวั 

Upside ยังน่าสนใจ คงคาํแนะนํา “ซื Êอ” 

จากการปรับประมาณการ ทําให้เราปรับราคาเป้าหมายปี 2568 มาอยู่ทีÉทีÉ 5.6 บาท อิง PER 
10 เท่า โดยราคาปัจจบุนัยงัมี Upside ทําให้เราคงคําแนะนํา “ซื Êอ” 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 
Revenue (Btm) 34,823 52,323 55,871 62,830 68,294 
Gross Profit (Btm) 3,153 9,956 3,785 8,168 8,878 
EBIT (Btm) 1,477 7,073 540 4,615 4,953 
Net Profit (Btm) 562 4,722 (813) 3,058 3,243 
EPS (Bt) 0.10 0.84 (0.14) 0.53 0.56 
BVPS (Bt) 2.06 2.77 2.36 2.63 2.94 
DPS (Bt) 0.09 0.40 0.03 0.25 0.27 
PER (x) 48.60 6.13 -27.29 7.34 6.92 
PBV (x) 2.36 1.86 1.62 1.47 1.31 
ROA (%) 1.82% 11.63% -1.75% 6.33% 6.44% 
ROE (%) 4.95% 34.82% -5.56% 21.12% 20.07% 
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TFG Quarterly Result 

 
Source: Company Data, Trinity Research 

 

(Unit : Btm) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 %QoQ %YoY

Revenues 13,677 13,562 14,081 14,550 14,998 15,639 16,893 8% 20%

COGS (11,925) (12,276) (13,457) (14,427) (13,712) (13,382) (14,327) 7% 6%

Gross Profit 1,751 1,286 624 123 1,286 2,257 2,566 14% 311%

SG&A (861) (853) (782) (1,182) (1,008) (1,026) (1,144) 11% 46%

Operating profit 890 434 (157) (1,059) 278 1,232 1,423 15% (1004%)

Other incomes/expenses 130 125 100 97 97 116 146 26% 46%

Share of associate incomes (4) (13) 0 (3) (31) (6) 12 (308%) 4615%

EBIT 1,016 545 (57) (965) 345 1,342 1,581 18% (2870%)

Interest expense (286) (335) (322) (178) (270) (264) (245) (7%) (24%)

Profit before taxes 730 210 (379) (1,142) 75 1,078 1,336 24% (453%)

Corporate taxes (223) 18 112 170 13 11 (125) (1198%) (211%)

Profit after tax 507 228 (266) (972) 88 1,089 1,211 11% (555%)

Non-controlling interest 4 1 (1) (0) 4 7 9 23% (1198%)

Extra-ordinary items (86) (160) (178) 111 82 (242) 40 (117%) (122%)

Net Profit 425 69 (445) (861) 174 855 1,260 47% (383%)

EPS 0.08 0.01 (0.08) (0.15) 0.03 0.15 0.22 47% (375%)

PROFITABILITY RATIO
Gross Profit Margin (%) 12.8% 9.5% 4.4% 0.8% 8.6% 14.4% 15.2%

Operating Profit Margin (%) 6.5% 3.2% -1.1% -7.3% 1.9% 7.9% 8.4%

SG&A 6.3% 6.3% 5.6% 8.1% 6.7% 6.6% 6.8%

Effective taxes 30.5% -8.6% 29.6% 14.9% -18.0% -1.1% 9.4%

Net Profit Margin (%) 3.1% 0.5% -3.2% -5.9% 1.2% 5.5% 7.5%

Figure 1: ราคาหมหูน้าฟารม์ (บาท/กก.) Figure 2: ราคาไกห่น้าฟารม์ (บาท/กก.) 

 
Source: Department of Internal Trade, Trinity Research 

 
Source:   Department of Internal Trade , Trinity Research 

 

Figure 3: คาดการณจ์าํนวนสาขาร้านค้าปลีก Figure 4: คาดการณส์ดัส่วนรายได้ 

 
Source: Company Data, Trinity Research 

 
Source:  Company Data, Trinity Research 
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TFG: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings A 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 บริษัทดาํเนินธุรกิจทัÊงในและต่างประเทศ จึงใหค้วามสาํคญักับคู่คา้ในการดาํเนินธุรกิจ
รว่มกนัอย่างโปรง่ใส ซืÉอสตัย ์สจุรติ ต่อตา้นการทุจรติคอรปัชนัทกุรูปแบบ และปฎิบตัิตาม
กฎหมายอย่างเครง่ครดั รว่มถึงดาํเนินธุรกิจดว้ยความรบัผิดชอบต่อสงัคมและเป็นไปตาม
มาตรฐานความปลอดภยั อาชีวอนามยั และสิÉงแวดลอ้ม ปฎิบตัิต่อแรงงานดว้ยความเป็น
ธรรม รวมไปถึงปฎิบตัิต่อกันอย่างเท่าเทียมตามหลกัสิทธิมนษุยชน 
 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 บริษัทมีการปฎิบัติตามกฏหมายและข้อกําหนดต่างๆ ทีÉ เกีÉยวข้องกับกิจกรรมการ
ดาํเนินงานของบริษัทและมุ่งมัÉนใหม้ีการควบคุมการใหท้รัพยากรและพลังงานอย่างมี
ประสิทธิภาพ รวมถึงการป้องกนัมลพิษดา้นสิÉงแวดลอ้ม เช่น การจดัการนํÊาเสีย คุณภาพ
อากาศ กากของเสีย ตามทีÉกฏหมายกาํหนด และการพัฒนาปรับปรุงอย่างต่อเนืÉอง 
ส่งเสรมิใหค้วามรูแ้ละสรา้งจิตสาํนึกแกพ่นกังาน ผูร้บัเหมา รวมทัÊงผูท้ีÉเกีÉยวขอ้งในบทบาท
หนา้ทีÉและงานทีÉรบัผิดชอบในเรืÉองการป้องกันผลกระทบต่อสิÉงแวดลอ้ม เสริมสรา้งการ
สรา้งคุณภาพของสิÉงแวดลอ้มทีÉดีตลอดจนการใชพ้ลงังานและของเสียจากกระบวนการ
ทาํงาน รวมถึงการใชท้รพัยากรธรรมชาติอย่างประหยดั 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 บริษัทตระหนกัและใหค้วามสาํคัญต่อระบบการบริหารจดัการทีÉมีประสิทธิภาพ โปร่งใส 
และสามารถตรวจสอบไดท้ัÊงในดา้นเศรษฐกิจ สงัคม และสิÉงแวดลอ้ม เพืÉอทาํใหเ้กิดความ
เชืÉอมัÉนกับทุกฝ่ายทีÉเกีÉยวขอ้งและส่งผลใหธุ้รกิจเติบโตอย่างยัÉงยืนภายใตก้ารดาํเนินงาน
อย่างมีจรรยาบรรณและเป็นไปตามขอ้กาํหนดดา้นกฏหมายทีÉเกีÉยวข้อง จึงไดก้าํหนด
นโยบายการกาํกับดูแลกิจการเพืÉอยกระดับการดาํเนินงานทีÉมีอยู่แล้วให้มีความเป็น
มาตรฐานทีÉชัดเจนและทาํการสืÉอสารเพืÉอให้เกิดการนาํไปปฎิบัติในระดับองคก์รของ
บรษัิททกุระดบัชัÊน 
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THAI FOOD GROUP PUBLIC COMPANY LIMITED (TFG)
Income statement
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Sales 34,823 52,323 55,871 62,830 68,294
Cost of good sold (31,670) (42,367) (52,086) (54,662) (59,416)
Gross Profit 3,153 9,956 3,785 8,168 8,878
SG&A (1,927) (3,243) (3,678) (4,021) (4,371)
Other Income 251 369 453 466 438
Equity sharing profit 0 (9) (20) 2 7
EBIT 1,477 7,073 540 4,615 4,953
Financial Costs (493) (845) (1,120) (1,188) (1,193)
Pretax Profit 984 6,228 (580) 3,426 3,760
Tax (546) (845) 77 (480) (526)
Net Profit before minority 438 5,383 (503) 2,947 3,233
Less Minority Interest 10 (4) 3 (8) 10
Net Profit before Extra. 448 5,379 (499) 2,939 3,243
Extraordinary items 114 (657) (313) 119 0
Reported Net Profit 562 4,722 (813) 3,058 3,243
EPS 0.10 0.84 (0.14) 0.53 0.56
# Share (mn)
Financial Position
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
  Cash in hand & at banks 416 818 836 508 301
  Accounts receivable -net 2,406 2,562 2,374 2,775 3,016
  Inventories 4,863 6,963 6,971 7,312 7,948
  Other current assets 7,512 8,461 9,103 10,304 11,200
Total Current Assets 15,196 18,804 19,284 20,899 22,465
Investments 
Property, Plant & Equipment 13,437 16,361 17,282 16,531 15,965
Others 6,934 10,505 10,579 11,954 12,961
Total Assets 35,567 45,670 47,146 49,384 51,391
  Short-term loans and O/D 10,550 9,379 12,109 16,609 20,609
  Account payable-trade 2,020 2,786 3,950 3,535 3,842
  Current portion 1 yr L/T loans 1,184 2,991 3,889 4,406 4,784
  Other current liabilities 1,572 2,504 2,857 3,236 3,514
Total Current Liabilities 15,326 17,660 22,804 27,786 32,749
  Long-term liabilities 8,229 11,960 10,106 5,700 916
  Other non current liabilities 442 462 540 612 664
Total Liabilities 23,997 30,083 33,450 34,098 34,329
  Paid-up share capital 5,644 5,654 5,811 5,811 5,811
  Premium on share capital 1,906 1,952 2,657 2,657 2,657
  Retained earnings 3,511 7,436 4,811 6,400 8,175
  Other 495 527 402 402 402

Total Equity before MI 11,556 15,568 13,681 15,270 17,045
Minority Interest 14 18 15 16 16
Total Equity 11,570 15,587 13,696 15,286 17,062
Total Liabilities & Equity 35,567 45,670 47,146 49,384 51,391
Check 0 0 0 (0) 0
Assumption  

2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Revenue - Poultry 16,642 23,298 17,421 19,164 20,122
Revenue - Sw ine 9,518 12,457 11,349 12,484 12,983
Revenue - Feed Mill 6,958 8,533 9,397 9,585 9,872
Revenue - Retail Store 1,460 7,802 17,496 21,146 24,796
Gross profit margin(%) 9.06% 19.03% 6.77% 13.00% 13.00%
Retail Store 87 220 350 450 550
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THAI FOOD GROUP PUBLIC COMPANY LIMITED (TFG)
Cash Flow Statement
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Pre-tax profit 562 4,722 (813) 3,058 3,243
Depreciation 2,425 3,337 4,727 4,751 4,566
Non-cash items 114 1,614 712 8 (10)
Chg in w orking capital (4,974) (5,267) (1,398) (3,290) (2,133)

CF from Operating (1,873) 4,405 3,229 4,527 5,666
PPE (4,727) (6,261) (5,648) (4,000) (4,000)
Others (234) 2,121 2,409 0 0
CF from Investment (4,961) (4,140) (3,239) (4,000) (4,000)
Capital Increase 200 56 862 0 0
Debt raised/(repaid) 6,481 (1,750) 2,730 611 (406)
Dividend (incl. tax) (589) (791) (1,812) (1,468) (1,468)
Other f inancing activities (493) (801) (1,247) 1 1
CF from Financing 5,599 (3,286) 533 (856) (1,873)
Inc.(Dec.) in cash (1,234) (3,021) 523 (329) (207)
Beginning cash 119 120 121 836 507
Ending cash 416 818 836 508 301

Key Ratios  
Year End Dec (Bt mn) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Working Capital (days)
A/R days 21.82 17.33 16.12 16.12 16.12
Inventories days 47.33 50.94 48.82 48.82 48.82
A/P days 24.49 20.70 23.60 23.60 23.60
Per Share (Bt)
EPS 0.10 0.84 -0.14 0.53 0.56
BVPS 2.06 2.77 2.36 2.63 2.94
Liquidity Ratio (x)
Current Ratio 0.99 1.06 0.85 0.75 0.69
Quick Ratio 0.67 0.67 0.54 0.49 0.44
Profitability Ratio (%)
Gross Margin 9.06% 19.03% 6.77% 13.00% 13.00%
EBITDA Margin 11.21% 19.90% 9.43% 14.91% 13.94%
EBIT Margin 4.24% 13.52% 0.97% 7.35% 7.25%
Net Margin 1.61% 9.02% -1.45% 4.87% 4.75%
ROE 4.95% 34.82% -5.56% 21.12% 20.07%
Effective Tax Rate (%) 55.46% 13.57% 13.35% 14.00% 14.00%
Efficiency Ratio
ROA 1.82% 11.63% -1.75% 6.33% 6.44%
ROFA 2.76% 17.58% -2.92% 10.73% 11.21%
Leverage Ratio (x)
Debt to Equity 2.07 1.93 2.44 2.23 2.01
Debt Service Coverage 0.32 0.79 0.31 0.42 0.36
Interest Coverage Ratio 2.99 8.37 0.48 3.88 4.15
Growth      
Sales Grow th 11.12% 50.25% 6.78% 12.46% 8.70%
EBITDA Grow th -28.25% 166.74% -49.41% 77.82% 1.63%
Net Prof it Grow th -78.09% 740.66% -117.21% -476.34% 6.06%
EPS Grow th -78.26% 740.00% -116.67% -475.87% 6.06%
Valuation
PER (x) 48.60 6.13 -27.29 7.34 6.92
P/BV (x) 2.36 1.86 1.62 1.47 1.31
EV/EBITDA (x) 17.17 4.15 57.87 3.44 0.00
Dividend Yield (%) 1.85% 7.77% 0.79% 6.54% 6.94%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


