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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติองคก์ร “บ. ไทยฟู้ ดส ์กรุป๊” ที ่“BBB-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 

 
 ทรสิเรทติง้จัดอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษัิท ไทยฟู้ดส ์กรุ๊ป จ ำกัด (มหำชน) ทีร่ะดับ “BBB-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 

หรือ “คงที”่ โดยอันดับเครดติสะทอ้นถงึสถำนะผูป้ระกอบกำรขนำดกลำงในธุรกจิเกษตรอตุสำหกรรมและอำหำร ตลอดจน

ประสบกำรณ์ในอุตสำหกรรมไก่ในประเทศไทย กำรด ำเนินธุรกจิไก่และสุกรจำกตน้น ้ำถงึผลติภัณฑข์ัน้ตน้ของปลำยน ้ำ 
(Vertical Integration) รวมถงึแผนกำรขยำยตลำดและผลติภัณฑท์ีเ่นน้กำรสรำ้งมูลคำ่เพิม่ ทัง้นี้ จุดแข็งดังกลำ่วลดทอนลง

บำงส่วนจำกควำมผันผวนของก ำไรซึง่เกดิจำกกำรทีบ่ริษัทพึ่งพำสนิคำ้ทีม่ลีักษณะเหมอืนสนิคำ้โภคภัณฑเ์ป็นอย่ำงมำก 
ตลอดจนรำคำวัตถุดบิทีผั่นผวน ระดับกำรก่อหนี้ทีค่่อนขำ้งสงู ควำมเสีย่งจำกโรคระบำด และกำรเปลีย่นแปลงอัตรำภำษี

ศลุกำกรของประเทศผูน้ ำเขำ้  

แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรือ “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์วำ่บรษัิทจะสำมำรถรักษำควำมสำมำรถในกำร
แข่งขันในธุรกจิไก่และสุกรในประเทศไทยไดต้่อไป นอกจำกนี้ ยังคำดว่ำบรษัิทจะรักษำสภำพคล่องและวงเงนิสนิเชือ่ที่

เพยีงพอส ำหรับรองรับกำรด ำเนนิงำนในชว่งวงจรขำลงของธรุกจิและสำมำรถรักษำอัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุให ้
อยูท่ีร่ะดบัประมำณ 60% ในชว่งทีบ่รษัิทมกีำรขยำยกำรลงทนุดว้ย  

 อนัดบัเครดติของบรษัิทอำจไดรั้บกำรปรับเพิม่ขึน้หำกบรษัิทแสดงใหเ้ห็นควำมสำมำรถทีจ่ะลดควำมผันผวนของก ำไร

ไดอ้ย่ำงตอ่เนื่อง ในทำงตรงกันขำ้ม กำรปรับลดอันดับเครดติสำมำรถเกดิขึน้ไดใ้นกรณีทีผ่ลกำรด ำเนนิงำนของบรษัิทลดลง
อย่ำงต่อเนื่อง นอกจำกนี้ กำรลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูจ้ ำนวนมำกซึง่ท ำใหฐ้ำนะทำงกำรเงนิและระดับควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้

ของบรษัิทออ่นแอลงก็เป็นปัจจัยลบตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทดว้ยเชน่กนั 
 บรษัิทไทยฟู้ดส ์กรุ๊ป กอ่ตัง้ในปี 2544 โดยนำยวนัิย เตยีวสมบรูณ์กจิ บรษัิทเป็นผูป้ระกอบกำรขนำดกลำงในธุรกจิไก่

และสกุรของไทย นอกจำกนี้ บรษัิทยังมธีุรกจิขนำดเล็กเกีย่วกับกำรเลีย้งสกุรในประเทศเวยีดนำมดว้ย บรษัิทจดทะเบยีนใน
ตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในเดอืนตุลำคม 2558 โดย ณ เดอืนมีนำคม 2560 กลุ่มของนำยวนัิยถอืหุน้ในสัดสว่น 

77.3% ของหุน้ทัง้หมดของบรษัิท บรษัิทเลีย้งไกแ่ละสกุรทัง้รุ่นพ่อแมพั่นธุ ์รุ่นปู่ ยำ่และรุ่นทวดพันธุใ์นฟำรม์ของบรษัิทเองซึง่

ตัง้อยู่ในจังหวัดกำญจนบุร ีชลบรุี และสระแกว้ สว่นไกเ่นื้อและสกุรขุนนัน้เลีย้งในฟำรม์ภำยใตร้ะบบเกษตรแบบพันธสัญญำ 
(Contract Farm) รำยไดจ้ำกธุรกจิไกม่สีดัสว่นคดิเป็น 2 ใน 3 ของรำยไดร้วมของบรษัิท ในขณะทีร่ำยไดจ้ำกธุรกจิสกุรคดิ

เป็น 1 ใน 4 ของรำยไดร้วมในปี 2559 ผลติภัณฑห์ลักของบรษัิทคอืผลติภัณฑข์ัน้ตน้จำกเนื้อสตัว ์ทัง้นี้ สนิคำ้จำกฟำรม์ทีม่ี
ลักษณะคลำ้ยสนิคำ้โภคภัณฑ ์ซึง่ไดแ้ก่เนื้อไก่สดและหมูเป็นมีสัดส่วน 80% ของรำยไดร้วมของบรษัิทในปี 2559 สว่น

รำยไดจ้ำกธุรกจิอำหำรสตัวท์ีจ่ ำหน่ำยแกบ่คุคลภำยนอกคดิเป็น 9% ของรำยไดร้วมในปี 2559 ในขณะทีร่ำยไดจ้ำกธุรกจิ

อำหำรของบรษัิทยังมสีดัสว่นเพยีง 1% ของรำยไดร้วมในปี 2559 เนื่องจำกโรงงำนผลติไสก้รอกเพิง่เปิดด ำเนนิกำรในเดอืน
เมษำยนปี 2558 บรษัิทไดพ้ยำยำมขยำยตลำดทัง้ในและตำ่งประเทศ โดยในเดอืนธันวำคม 2558 บรษัิทไดต้ัง้กจิกำรร่วมคำ้

กับผูร้่วมทนุสญัชำตญิีปุ่่ นเพือ่พัฒนำชอ่งทำงกำรจัดจ ำหน่ำยไปยังตำ่งประเทศ ดว้ยกำรถอืหุน้ 45.7% ในบรษัิท เซเวน่ ฟู้ด 
จ ำกัด ซึง่ด ำเนินธุรกจิหลักเกีย่วกับกำรน ำเขำ้ สง่ออก แปรรูป และจ ำหน่ำยเนื้อไก่สดในประเทศญีปุ่่ น รำยไดส้่งออกของ

บรษัิทเตบิโตอย่ำงรวดเร็วในชว่งปี 2558-2559 โดยบรษัิทมกีำรสง่ออกเนื้อไกส่ดแชแ่ข็งในปรมิำณ 22,987 ตันในปี 2559 
ทัง้นี ้รำยไดจ้ำกกำรสง่ออกคดิเป็น 10% ของรำยไดร้วม ในขณะทีร่ำยไดใ้นประเทศคดิเป็น 90% ของรำยไดร้วมในปี 2559 

บรษัิทมสีว่นแบง่ทำงกำรตลำด 11% ของปรมิำณไกท่ีส่ง่ออกจำกประเทศไทยในปี 2559 ส ำหรับตลำดภำยในประเทศนัน้ 

บรษัิทนับเป็นผูป้ระกอบกำรธรุกจิไกแ่ปรรูปทีใ่หญ่เป็นล ำดับที4่ โดยมสีว่นแบง่ทำงกำรตลำด 10% และอยู่ในล ำดับที ่3 ของ
ผูป้ระกอบกำรธรุกจิสกุร โดยมสีว่นแบง่ทำงกำรตลำด 4% ในปี 2559 

 เนื่องจำกบริษัทมีกำรพึ่งพำสนิคำ้จำกผลิตภัณฑ์ฟำร์มที่มีลักษณะคลำ้ยสนิคำ้โภคภัณฑ์ค่อนขำ้งมำก ผลกำร
ด ำเนนิงำนของบรษัิทจงึมคีวำมผันผวนตำมวงจรธุรกจิมำกกวำ่ผูผ้ลติรำยใหญ่อืน่ ๆ หลังจำกรำคำเนื้อสตัวป์รับตัวขึน้สงูสดุใน

ปี 2554 แลว้ รำคำเนือ้สตัวก็์ปรับตวัลดลง ประกอบกบัรำคำตน้ทนุวตัถดุบิอำหำรสตัวท์ีเ่พิม่สงูขึน้ สง่ผลท ำใหบ้รษัิทมขีำดทนุ

จำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตัดจ ำหน่ำยในอัตรำ14.4% ในปี 2555 และ 6.5% ในปี 
2558 เมือ่เปรยีบเทยีบกับอัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนทีร่ะดับ 9.9% ในปี 2556 และ 9.4% ในปี 2557 บรษัิทมผีลขำดทนุ

จำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำยทีร่ะดับ 1,246 ลำ้นบำทในปี 2555 และ1,026 ลำ้นบำทในปี 2558 
เมือ่เทยีบกบัก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำยทีร่ะดับ 1,723 ลำ้นบำททีบ่รษัิทสำมำรถท ำไดใ้นปี 

2556 และ 1,780 ลำ้นบำทในปี 2557 ในชว่งทีธุ่รกจิฟ้ืนตัว ควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ของบรษัิทคอ่นขำ้งแกวง่ตัวตำมผล

กำรด ำเนนิงำนในแตล่ะชว่งวงจรธุรกจิ อัตรำสว่นเงนิทนุจำกกำรด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมตดิลบที ่19.7% ในปี 2555 และตดิ
ลบที ่11.3% ในปี 2558 เมื่อเทยีบกับ 24.1% ในปี 2556 และ 18.8% ในปี 2557 สถำนกำรณ์อุปทำนส่วนเกนิของ

อตุสำหกรรมไก่และสกุรปรับตัวดขี ึน้บำงสว่นในปี 2559 กอปรกับรำคำอำหำรสตัวท์ีล่ดลงชว่ยท ำใหค้วำมสำมำรถในกำรท ำ
ก ำไรของผูผ้ลติในธุรกจิไกแ่ละสกุรรวมทัง้บรษัิทเองปรับตัวดขี ึน้ นอกจำกนี้ บรษัิทยังไดพั้ฒนำประสทิธภิำพกำรด ำเนนิงำน

โดยกำรเพิม่ผลผลติของพ่อพันธุแ์มพั่นธุไ์กแ่ละสกุรพรอ้มทัง้พยำยำมลดตน้ทนุกำรด ำเนนิงำน ซึง่สง่ผลท ำใหอ้ัตรำก ำไรจำก
กำรด ำเนนิงำนของบรษัิทปรับตวัดขีึน้เป็น 10.3% ในปี 2559 เมือ่เทยีบกับอัตรำขำดทนุจำกกำรด ำเนนิงำนทีร่ะดับ 6.5% ใน

ปี 2558 ก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และคำ่ตัดจ ำหน่ำยของบรษัิทกลับมำอยู่ที ่2,253 ลำ้นบำทในปี 2559 

จำกทีม่ผีลขำดทุนในระดับ 1,026 ลำ้นบำทในปี 2558 อัตรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตัด
จ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยของบรษัิทอยู่ที ่9.2 เทำ่ และอัตรำสว่นเงนิทนุจำกกำรด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมฟ้ืนตัวเป็น 22.4% ใน

ปี 2559 
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 กำรก่อหนี้ของบรษัิทอยู่ในระดับค่อนขำ้งสูง มอีัตรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุน (รวมภำระค ้ำประกันภำยใต ้

สญัญำกูย้มืของเกษตรกร)ปรับตัวดขี ึน้จำกทีร่ะดับประมำณ 82% ในปี 2555-2556 เป็น 74.5% ในปี 2557 และ 67.3% ใน

ปี 2558 เนือ่งจำกมกีำรเพิม่ทนุ บรษัิทไดรั้บเงนิเพิม่ทนุหลังจำกสทุธกิับกำรจ่ำยเงนิปันผลแลว้รวมจ ำนวน 560 ลำ้นบำทในปี 
2557 และไดรั้บเงนิเพิ่มทุนจำกกำรระดมทุนในตลำดหลักทรัพยจ์ ำนวน 2,081 ลำ้นบำทในชว่งปลำยปี 2558 ณ เดอืน

ธันวำคม 2559 อัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทปรับตัวดขี ึน้ตอ่เนื่องเป็น 59.9% ตำมผลก ำไรทีด่ขี ึน้ของ
บรษัิท 

 ในระหวำ่งปี 2560-2562 บรษัิทวำงแผนใชเ้งนิลงทุนประมำณ 1,000-1,500 ลำ้นบำทตอ่ปี ส ำหรับกำรซอ่มบ ำรุง
เครื่องจักร ขยำยก ำลังกำรผลติตำมปกตขิองบรษัิท และสรำ้งโรงช ำแหละสกุร นอกจำกนี้ในปี 2560 บรษัิทจะมกีำรลงทุน

สรำ้งโรงงำนแปรรูปไก่ปรุงสกุซึง่คำดว่ำจะใชเ้งนิลงทุน 1,600 ลำ้นบำท ทัง้นี้ บรษัิทวำงแผนจะยกระดับผลติภัณฑไ์ปสู่

ผลติภัณฑท์ีส่รำ้งมูลคำ่เพิม่ใหม้ำกขึน้เพือ่เพิม่อัตรำก ำไรและเพือ่บรรเทำควำมผันผวนจำกรำคำเนื้อไกแ่ละสกุรในระยะเวลำ
ยำว 

 คำดวำ่ควำมสำมำรถในกำรท ำไรและก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำยของบรษัิทจะยังคง
อยู่ระดับทีด่ใีนปี 2560 รำคำไก่ในประเทศทีป่รับตัวดขี ึน้จำกอำนิสงสข์องควำมตอ้งกำรสนิคำ้ส่งออกทีแ่ข็งแกร่ง รวมทัง้

ผลผลติพ่อแม่พันธุท์ีเ่พิม่ขึน้ และตน้ทุนอำหำรสัตวท์ีอ่ยู่ระดับต ่ำจะช่วยชดเชยผลกำรด ำเนินงำนทีอ่่อนตัวลงในธุรกจิสกุร 

ทรสิเรทติง้คำดวำ่บรษัิทจะสำมำรถรักษำก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำยในระดับปัจจุบันเอำไว ้
ไดใ้นปี 2560 ทัง้นี ้เมือ่พจิำรณำถงึก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนกอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตดัจ ำหน่ำยรวมถงึเงนิลงทนุทีเ่ตรยีมกำร 

ทรสิเรทติง้คำดวำ่อตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทจะยังคงอยูใ่นระดบัสงูในชว่ง 2-3 ปีขำ้งหนำ้ 
 ณ สิน้เดอืนธันวำคม 2559 บรษัิทมเีงนิทุนหมุนเวยีนทีไ่ม่ผูกพันและวงเงนิสนิเชือ่ระยะยำวจำกธนำคำรในประเทศ

หลำยแห่งจ ำนวน 5,100 ลำ้นบำท โดยวงเงนิสนิเชือ่ทัง้หมดของบริษัทมีหลักประกันเป็นสนิทรัพย์ของบริษัท ดังนั้น 
อัตรำสว่นหนี้ทีม่หีลักประกันตอ่สนิทรัพยร์วมของบรษัิทจะสงูกวำ่ 20% นอกเหนือจำกเงนิกูย้มืจำกธนำคำรแลว้ บรษัิทยังมี

กำรออกตั๋วแลกเงนิและหุน้กูจ้ ำนวนรวม 1,950 ลำ้นบำทอกีดว้ย บรษัิทมตีั๋วแลกเงนิ หุน้กู ้และหนี้สนิระยะยำวรวมประมำณ 

2,100 ลำ้นบำทที่จะครบก ำหนดช ำระภำยในปี 2560 ทัง้นี้ คำดว่ำบริษัทจะจ่ำยช ำระหนี้บำงส่วนดว้ยเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนนิงำน อย่ำงไรก็ตำม บรษัิทยังมวีงเงนิสนิเชือ่ทียั่งไม่ไดเ้บกิใชอ้กี 3,000 ลำ้นบำทและมเีงนิสดในมอือกี 309 ลำ้นบำท

เพื่อใชใ้นกำรด ำเนินงำน นอกจำกนี้ บรษัิทยังมใีบส ำคัญแสดงสทิธซิือ้หุน้สำมัญจ ำนวน 501.3 ลำ้นหน่วย โดยใบส ำคัญ
แสดงสทิธ ิ1 หน่วย ใหส้ทิธผิูถ้อืหน่วยซือ้หุน้สำมัญไดใ้นรำคำ 2.5 บำทตอ่หุน้ ซึง่รำคำกำรใชส้ทิธดิังกลำ่วนัน้ต ำ่กวำ่รำคำ

ตลำดในปัจจุบันที ่6.4 บำทตอ่หุน้เป็นอย่ำงมำก อนึง่ ใบส ำคัญแสดงสทิธซิือ้หุน้สำมัญจะใชส้ทิธิไ์ดท้กุๆ 6 เดอืนและจะ

หมดอำยุในเดอืนพฤษภำคม 2562 หำกใบส ำคัญแสดงสทิธถิูกใชส้ทิธทิัง้หมด บรษัิทจะไดรั้บเงนิทนุเพิม่เตมิจ ำนวน 1,277 
ลำ้นบำท 

 
บรษิทั ไทยฟู้ ดส ์กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) (TFG) 

อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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