
 

 

บมจ. เจ้าสัว ฟู้ดส์ อินดัสทรี 
 

 

CHAO เป็นผูผ้ลิตและจำหน่ายสินค้า 2 กลุ่มหลัก คือ สินค้ากลุ่มขนมขบเค้ียว และ
ผลิตภัณฑ์อาหาร โดยรายได้ 32% มาจากข้าวตัง รองลงไปเป็นขนมแปรรูปจากหมู 
เช่น หมูแท่ง, หมูแผ่น ที่ผ่านมาแม้ปี 2564 กำไรชะลอลง 43% YoY เหลือ 64 ล้านบาท 
จากราคาวัตถุดิบ และค่าขนส่งที่สูงขึ้น แต่กำไรกลับมาโตได้ในปี 2565 – 2566 เป็น 
87- 161 ล้านบาท ตามลำดับ หลังราคาวัตถุดิบลดลง และค่าขนส่งกลับสู่ภาวะปกติ 
หากเทียบกับบริษัทที่จดทะเบยีนใน ตลท. มีเพียงข้อมูลของ SNNP ที่ผลิตและ
จำหน่ายสินค้าขนมขบเค้ียวที่ทำจากเนื้อสัตว์ (ปลา และปลาหมึก) ซึ่งคาดว่ามี PER ปี 
2567 ที่ 21.4 เท่า โดยมีคาดการณ์การเติบโตของกำไรปี 2567 19.5% ซึ่งต่ำกว่า 
CHAO ที่คาดว่าจะมีกำไรปี 2567 โตราว 29% เราจึงประเมินราคาเป้าหมายสำหรับ 
CHAO ที่ 16.30 บาท (อิง PER ที่ 23.5 เท่า, มีพรีเมี่ยม 10% จาก PER ของ SNNP)   
ข้อมูลกอ่น-หลังกระจายหุน้ IPO 
การกระจายหุ้น IPO    รายชื่อผู้ถือหุ้น ก่อน IPO หลัง IPO 
ประชาชนทั่วไป 29.2%  บจ.เจา้สวั กรุ๊ป โฮลดิง้ส*์ 54.1% 45.6% 
ผูถ้ือหุน้เดิม 70.8%  กลุ่มครอบครวัโมรินทร ์ 15.3% 12.9% 
   SAGAR CAPITAL PTE.LTD 20.2% 9.5% 
ทนุช าระแลว้ (ลา้นบาท)   GREAT WIND GROUP LIMITED 7.2% 0.0% 
ก่อน IPO 253.1   อ่ืนๆ 3.3% 2.8% 
หลงั IPO  300.0   ประชาชนทั่วไป 0.0% 29.2% 
ราคาพาร ์(บาท)   1.00   รวม 100.0% 100.0% 
ที่มา: CHAO   
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 1,414         1,493         1,667        2,030        2,245        

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 87               162             208           266           309           

PER (เทา่) NA NA NA NA NA

PBV (เทา่) NA NA NA NA NA

Dividend Yield (%) NA NA NA NA NA

ROA 9.0% 18.6% 11.3% 13.3% 14.1%

ROE 12.3% 27.0% 13.2% 15.6% 16.3%

จ านวนหุน้  (ลา้นหุน้, พาร ์1.0 บาท) 253             253             300           301           302           

เจ้าตำรับสูตรลับความอร่อย 5 มิถุนายน 2567 

CHAO 
ราคาเปา้หมาย(บาท) 16.30 
  
  

  

บริษัทหลักทรัพย์ เอเซียพลัส จำกัด เข้าร่วม
เป็นผู้จัดจำหน่ายและรับประกันการจำหน่าย
หุ้นสามัญ ของ  CHAO ในคร้ังนี้  โดยการ
จัดทำเอกสารฉบับนี้เพื่อวัตถุประสงค์ในการ
นำเสนอข้อมูลและบทวิเคราะห์เท่านั้น การ
ตัดสินใจลงทุนขึ้นกับดุลยพินิจของนักลงทุน 
ผู้ลงทุนควรอ่านรายละเอียดในหนังสือชี้ชวน 
ก่อนตัดสินใจลงทุน 
ระยะเวลาห้ามเผยแพร่รายงานฉบับนี้ (Black 
out period) ตั้งแต่วันที่  15 มิถุนายน 2567 
จนถึงสิ้นสุดระยะเวลาการจองซ้ือ 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

ปิยะธิดา  สนธิสมบัติ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018160 
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ประเด็นการลงทุน 
- CHAO เป็นผูท้ำการตลาด ผลิตและจำหน่ายสินค้า 2 กลุ่มหลัก คือ กลุ่ม

ขนมขบเค้ียว และ กลุ่มผลิตภัณฑ์อาหาร ยอดขายหลักกว่า 83% ของบริษัท
มาจากการจำหน่ายสินค้าขนมขบเค้ียว เช่น ข้าวตัง, ขนมแปรรูปจากเนื้อหมู 
ส่วนสินค้ากลุ่มอาหาร (อาหารพร้อมปรุง เช่น กุนเชียง หมูยอ ไส้กรอก
อีสาน และอาหารพร้อมทาน เช่น หมูหยอง หมูฝอย หมูสวรรค์) มีสัดส่วนที่ 
17% ของยอดขาย  
 

- ครั้งนี้ CHAO จะเสนอขายหุ้นสามัญต่อประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก (IPO) 
87.68 ล้านหุ้น (ทุนจดทะเบยีนหลัง IPO เท่ากับ 300 ล้านบาท จำนวนหุ้น 
300 ล้านหุ้น พาร์ 1.00 บาท) โดยแบ่งเป็นการออกหุ้นสามัญเพิ่มทุนจำนวน
ไม่เกิน 46.94 ล้านหุ้น และหุน้สามัญเดิม 40.74 ล้านหุ้น เพื่อนำเงินที่ได้ไปใช้
สำหรับ 1) ขยายกำลังการผลิต และปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต, 2) เป็น
เงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการ และ 3) ชำระคืนเงินกู้ยืมให้แก่สถาบันการเงิน  
 

- ช่วง 3 ปีที่ผ่านมา (ปี 2564 - ปี 2566) มีกำไรตลอด แม้ในปี 2564 ได้รับ
ผลกระทบจากราคาวัตถุดิบ บรรจุภัณฑ์ และค่าขนส่งปรับตัวสูงขึ้น กดดันให้
กำไรสุทธชิะลอลงเหลือ 64 ล้านบาท (-43% YoY) ทั้งนี้กำไรเริ่มกลับมา
เติบโตได้อีกครั้งตั้งแต่ปี 2565 เป็น 87 ล้านบาท (+34% YoY) จากยอดขาย
ที่สูงขึ้น 25% ตามการขายที่เพิ่มขึ้นและปรับสัดส่วนการจำหน่ายสินค้า โดย
เน้นกลุ่มขนมขบเค้ียว ซึ่งใช้เนื้อหมูเป็นวัตถุดิบน้อยกว่าสินค้ากลุ่มอาหาร จึง
สามารถชดเชยอัตรามาร์จิ้นที่ต่ำลงจากราคาหมู (วัตถุดิบหลัก) ที่สูงขึ้นได้ 
และปี 2566 กำไรโตแรงเป็น 162 ล้านบาท (+87% YoY) จากมาร์จิ้นที่สูงขึ้น 
หลังราคาหมูปรับลง  สำหรับปี 2567 – 2568 คาดจะเติบโตได้ต่อเนื่องเป็น 
208 ล้านบาท – 266 ล้านบาท ตามลำดับ หรือโตด้วยอัตราเฉลี่ย 28%YoY 
จากยอดขายที่เพิ่มขึ้น ขณะทีร่าคาหมูยังอยู่ในระดับต่ำ 
 

- ทั้งนี้ ไม่มีบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งผลิตและ
จำหน่ายสินค้าที่เหมือนกับ CHAO ดังนั้นในการประเมินมูลค่าหุ้น เราจึง
เปรียบเทียบกับบริษัทที่ผลิตและจัดจำหน่ายสินค้าใกลเ้คียงกับบริษัทมากสุด 
คือ บมจ.ศรีนานาพร  (SNNP) ที่ผลิตและจำหน่ายขนมขบเค้ียวที่ทำจาก
เนื้อสัตว์ (ปลา และปลาหมึก) โดยฝ่ายวิจัยประเมินว่า SNNP จะมี PER ป ี
2567 อยู่ที่ 21.4 เท่า ขณะที่มีอัตราเติบโตของกำไรสุทธิปี 2567 ที่ 19.5% 
ซึ่งต่ำกว่า CHAO เราจึงประเมินราคาเป้าหมายในปี 2567 สำหรับ CHAO ไว้
ที่ 16.30 บาทโดยอิง PER 23.5 เท่า (ใหพ้รีเมี่ยม 10% จาก PER ของ 
SNNP)    
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ผู้ผลิตข้าวตังหมูหยองและสินคา้แปรรูปจากเนื้อสัตว์ 
CHAO เริ่มต้นธุรกิจในปี 2501 จากการผลิตสินค้าแปรรูปจากเนื้อสัตว์ เช่น 
กุนเชียง หมูหยอง หมูแผ่น เพื่อส่งขายใน กทม. จากนั้นปี 2516 ได้เปิดหน้าร้านที่
นครราชสีมา โดยใช้ชื่อ “เตียหงี่เฮียง” เพื่อจำหน่ายของฝาก ส่วนสินค้าขนมขบ
เคี้ยวประเภทข้าวตังเริ่มผลิตในปี 2534 ภายใต้ แบรนด์ “เจ้าสัว” (ข้าวตัง) ซึ่งได้
กลายเป็นสินค้าหลักจนถึงปัจจุบัน และได้มีการขยายตัวผลิตสินค้าเพิ่มอีกหลาย
ชนิด ปัจจุบันบริษัทจึงมีสินค้า 2 กลุ่ม 8 ชนิด ดังนี้  

ผลิตภัณฑ์ท้ัง 2 กลุ่มของ CHAO 
1. กลุ่มขนมขบเคี้ยว 

 

ข้าวตัง ใช้ข้าวหอมมะลิจากภาคอีสานสำหรับผลิตแผ่นข้าวตัง 
ทาหน้าด้วยน้ำปรุงสูตรลับตำรับเจ้าสัว โรยด้วยเนื้อสัตว์ เช่น 
หมูหยอง อบแห้งจนได้ที่ จนกลายเป็น “ข้าวตังหน้าหมูหยอง” 
ซ่ึงมีให้เลือกหลายรสชาติ เช่น ข้าวตังหมูหยอง ข้าวตังหน้าหมู
หยองพริกเผา ข้าวตังหน้าหมึกย่างสวีทชีลลี่  ข้าวตังหน้า
สาหร่ายปนหมูหยอง และข้าวตังหน้ากุ้ง 

ขนมขบเคีย้วแปรรปูจากเนือ้หมู เป็นการผลิตภายใต้แนวคิด
การนำเสนอผลิตภัณฑ์ที่มีคุณค่าทางโปรตีนจากเนื้อสัตว์ที่มี
ประโยชน์ (Protein Snack) แก่ผู้บริโภคที่ให้ความสำคัญกับ
สุขภาพ ขนมกลุ่มนี้ เช่น หมูแท่งกรอบ (Pork Stick) และหมู
แผ่น (Pork Chips) 

 

แครกเกอร์ธัญพืช เป็นแครกเกอร์อบกรอบ โรยด้วยธัญพืช
หลายชนิด เช่น งาขาว งาดำ ถ่ัวเขียว เม็ดฟักทอง เม็ดมะม่วง
หิมพานต์ ลูกเกด ซ่ึงผลิตภัณฑ์นี้เหมาะกับผู้ที่ให้ความสำคัญ
กับการดูแลสุขภาพ และเป็นที่นิยมสำหรับตลาดส่งออก  
    
หนังปลา เป็นหนังปลาไข่เค็ม ที่ผ่านการอบ มีรสชาติกลม
กล่อมตามสูตรลับของ CHAO 

 
ชุดของขวัญ เป็นผลิตภัณฑ์จัดเป็นชุดของขวัญ ที่ออกแบบ
บรรจุภัณฑ์ให้เหมาะกับการซ้ือเป็นของฝาก มีลูกค้าเป้าหมาย
เป็นกลุ่มนักท่องเที่ยวต่างชาติ โดยได้การกระจายสินค้าไปยัง
จุดที่เป็นแหล่งท่องเที่ยว 

 
ขนมขบเคี้ยวอื่นๆ มีทั้งสินค้าที่บริษัทผลิตเอง อย่าง กลุ่มถ่ัว
และงา เช่น ขนมถ่ัวอบกรอบ ขนมงาขาวอบกรอบ ขนมคอเป็ด 
ขนมตุ๊บตั๊บ และยังมีการจัดหาสินค้าท้องถ่ินจากจังหวัดต่างๆ 
เช่น ขนมไทย ผลไม้แปรรูป ข้าวเกรียบ เพื่อมาวางขายใน
ร้านค้าเจ้าสัว และร้านแฟรนไชส์  
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ข้าวตังเป็นสินค้าหลัก 
หากแบ่งยอดขายตามกลุ่มสินค้า พบว่ากลุ่มสินค้าขนมขบเคี้ยวมีสัดส่วน 83% 
ส่วนกลุ่มผลิตภัณฑ์อาหารมีสัดส่วน 17% และหากแบ่งตามชนิดสินค้า จะพบว่า
ข้าวตัง เป็นสินค้าหลักที่มียอดขายสูงสุดราว 32% ของยอดขายในปี 2566 รอง
ลงไปเป็นขนมแปรรูปจากเนื้อหมู (หมูแท่งกรอบ, หมูแผ่น) ที่มีสัดส่วนราว 20% 
ทั้งนี้กลุ่มขนมขบเคี้ยวสามารถสร้างอัตรากำไรขั้นต้น (มาร์จิ้น) ได้  38% ขณะที่
กลุ่มผลิตภัณฑ์อาหารมีมาร์จิ้นราว 37%  

ยอดขายปี 2566 แบ่งตามประเภทสินค้า  อัตรากำไรขั้นต้นแบ่งตามกลุ่มสินค้า 

 

 
 

 

ที่มา: CHAO  ที่มา: CHAO 

 

 า้ว งั   .  

 นมแปรรูปจากหม ู  .  
หนงัปลา  .  

แครกเกอร ์ ัพืช   .  

 ดุ อง ว ั  .  

 นมอ่ืนๆ  .  

ผลิ   ั อ์าหาร   .  36.4%
33.1% 32.6%

38.0%

22.3%
25.2% 24.2%

37.3%

                

กลุม่ นม บเค  ้ว กลุม่ผลิ   ั อ์าหาร

2. กลุ่มผลิตภัณฑ์อาหาร  
อาหารพรอ้มปรงุ มีทั้งกุนเชียง (หมู ไก่ ปลา) หมูยอ ไส้กรอก
อีสาน และแหนม  

  
อาหารพรอ้มทาน เช่น หมูหยอง หมูสวรรค์ หมูนุ่มเส้น หมูเส้น
ฝอย และหมูทุบ  

 
ที่มา: CHAO  
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ยอดขายส่วนใหญอ่ยู่ในไทย ผ่านช่องทางโมเดิร์นเทรด 
การขายส่วนใหญ่ CHAO เป็นการขายแก่ลูกค้าในประเทศ ที่มีสัดส่วนราว 74% 
ของยอดขายใน ที่เหลือ 26% เป็นการขายลูกค้าต่างประเทศ ซึ่งส่วนใหญอ่ยูใ่น
อเมริกา จีน, ฮ่องกง และออสเตรเลีย  

ยอดขายแบ่งตามภูมิศาสตร์ (ปี 2566) 

 
ที่มา: งบการเงิน  
สำหรับการขายในประเทศ ซึ่งเป็นตลาดหลัก มีช่องทางการจำหน่ายครบทุก
ช่องทาง ซึ่งช่องทางการจัดจำหน่ายเปลี่ยนจากเดิมที่เคยพึ่งพิงร้านค้าแบบดั้งเดิม
เป็นหลัก (Traditional trade) มาเป็นการจำหน่ายในร้านค้าปลีกสมัยใหม่ (โมเดิร์น
เทรด) เพิ่มขึ้น ตามพฤติกรรมของผู้บริโภคกลุ่มเป้าหมายที่มีการจับจ่ายใน
โมเดิร์นเทรดมากขึ้น ประกอบกับในปี 2566 ที่ผ่านมา บริษัทได้ปรับโครงสร้าง
การขายผ่านร้านค้าแบบดั้งเดิม โดยมีการลดจำนวนผู้แทนจำหน่ายในต่างจังหวัด 
ทำใหใ้นปี 2566 ยอดขายในประเทศผ่านร้านค้าแบบดั้งเดิมมีสัดส่วนลดลงเหลือ
ราว 41% จากปีก่อนหน้าที่มีสัดส่วน 53% อย่างไรตาม บริษัทได้ทยอยปรับ
โครงสร้างการขายผ่านช่องทางร้านค้าแบบดั้งเดิมตั้งแต่ปี 2567 โดยเน้นกระจาย
สินค้าไปยังร้านค้าขนาดเล็ก ปรับปรุงบรรจุภัณฑ์ใหม่เพื่อให้มีขนาดและราคาที่
เหมาะสม รวมทั้งปรับโครงสร้างค่าตอบแทนของผู้แทนจำหน่าย ขณะที่ยอดขาย
ผ่านร้านค้าปลีกสมัยใหม่ (โมเดิร์นเทรด) กลายมาเป็นช่องทางหลักที่มีสัดส่วน
ราว 52% ของยอดขายในประเทศแทน  

ช่องทางการจัดจำหน่ายแก่ลูกค้าในประเทศ 

 
ที่มา: CHAO 

ไท      

อเมรกิา    

ฮอ่งกง    

จ น    

ออสเ รเล     
อ่ืนๆ    

34.3% 38.4% 44.3% 51.6%

64.5% 60.5% 53.4% 41.1%

1.2% 1.0% 2.3% 7.3%

                

โมเดริน์เทรด รา้นคา้แบบดัง้เดมิ ออนไลน ์ลกูคา้องคก์ร
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กำไรสะดุดในปี 2564 แต่กลับมาโตได้อีกครั้งตั้งแตปี่ 2565  
ตลอดช่วง 3 ปีที่ผ่านมา (ปี 2564 – ปี 2566) บริษัทมียอดขายที่เพิ่มขึ้นทุกปี โดย 
ยอดขายโตจาก 1.1 พันล้านบาท ในปี 2563 เป็น 1.5 พันล้านบาท ในปี 2566 
หรือโตเฉลี่ย 11% YoY จากการเติบโตของทั้งการขายในประเทศและต่างประเทศ 
จากปัจจัยสนับสนุนดังนี้ 1) ตลาดในประเทศ เติบโตตามกระแสความต้องการขนม
ขบเคี้ยวที่มีรสชาติอร่อย และมีคุณค่าทางอาหารสูง บวกกับการที่บริษัทได้ออก
สินค้ารสชาติใหม่ และขยายช่องทางการจัดจำหน่ายไปสู่โมเดิร์นเทรดเพิ่ม  เพื่อให้
เข้าถึงผู้บริโภคได้มากขึ้น รวมทั้งจัดกิจกรรมทางการตลาดเพื่อเพิ่มการรับรู้ของ
ลูกค้าเป้าหมาย และ 2) ตลาดต่างประเทศ ที่โตขึ้นต่อเนื่อง หลังจากที่บริษัทได้
ส่งออกสินค้าหลัก คือ หนังปลา แครกเกอร์ธัญพืช และข้าวตัง ภายใต้แบรนด์ของ
บริษัทเอง ไปขายในประเทศจีน รวมทั้งรับจ้างผลิต (OEM) สินค้าแครกเกอร์
ธัญพืช ให้แก่ห้างค้าปลีกรายใหญ่ในอเมริกา 

หากพิจารณาในด้านการทำกำไร พบว่าในปี 2564 กำไรสุทธิมีอัตราที่ชะลอลง
จาก 114 ล้านบาท ในปี 2563 เหลือ 64 ล้านบาท (-43% YoY) เนื่องจากอัตรา
กำไรขั้นต้น (มาร์จิ้น) โดยรวมที่ลดลงจาก 32.7% ในปี 2563 เหลือ 31.0% เพราะ
มาร์จิ้นของกลุ่มขนมขบเคี้ยวซึ่งเป็นสินค้าหลัก ถูกกดดันจากต้นทุนวัตถุดิบ 
บรรจุภัณฑ์ และค่าแรง เพิ่มขึ้น อีกทั้งยังมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อ
ยอดขายที่สูงขึ้น เนื่องจากค่าจ้างพนักงานเพิ่มขึ้นตามการเพิ่มจำนวนพนักงาน
ฝ่ายขายและฝ่ายการตลาด เพื่อการรองรับการขยายช่องทางจัดจำหน่าย บวก
กับมีค่าขนส่งที่สูงขึ้นตามรอบการขนส่งที่มากขึ้น จากยอดขายออนไลน์ที่เพิ่มขึ้น 

อย่างไรก็ตามกำไรได้กลับมาฟื้นตัวดีขึ้นตั้งแต่ปี 2565 เป็น 87 ล้านบาท (+34% 
YoY) และ 161 ล้านบาท (+87% YoY) ในปี 2566 เนื่องจากมียอดขายที่สูงขึ้น 
ตามปริมาณขายและการปรับราคาสินค้าเพิ่มขึ้นตั้งแต่ปี 2565 บวกกับมาร์จิ้นที่
เร่งตัวขึ้นเป็น 38% ในปี 2566 เพราะราคาหมูซึ่งเป็นหนึ่งในวัตถุดิบหลักมีราคา
ลดลง รวมทั้งการขายสินค้าขนมขบเคี้ยว ซึ่งเป็นสินค้าที่สร้างมาร์จิ้นให้สูง มี
สัดส่วนเพิ่มขึ้น จึงช่วยผลักดันให้กำไรเติบโตได้แรง     

ยอดขาย อัตรากำไรขั้นต้น กำไรสุทธิ 

   
ที่มา: CHAO ที่มา: CHAO ที่มา: CHAO 

806.7 918.9 1,070.0 1,080.1 
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จุดแข็ง และโอกาสในการเติบโต 
CHAO ยังมีศักยภาพในการเติบโต เพราะสินค้าทั้ง 2 กลุ่มของบริษัทยังมีโอกาส
ในอนาคตที่ยังดูสดใส จากจุดแข็งของตัวเองที่มีอยู่ ดังต่อไปนี้  

จุดแข็ง โอกาส 
1) สินค้าขนมขบเค้ียวของบริษัท ซึ่งเป็นสินค้าที่สร้างยอดขายให้แก่

บริษัทราว 83% ของยอดขายทั้งหมดในปี 2566 โดยสินค้าหลัก
ของ CHAO คือ ข้าวตัง และขนมที่ทำจากเนื้อหมู ของต่างเป็น
สินค้าที่เป็นผู้นำตลาด ซึ่งครองส่วนแบ่งการตลาดอันดับ 1 
กล่าวคือ 
- ข้าวตัง “เจ้าสัว” เป็นแบรนด์ผู้นำตลาดที่มีส่วนแบ่งการตลาด
สูงถึง 79% จากมูลค่าตลาดรวมราว 1.1 พันล้านบาท ในปี 
2566 
- กลุ่มขนมขบเค้ียวที่ทำจากเนื้อหมู เช่น หมูแท่ง หมูแผ่น ภายใต้
แบรนด์ของ CHAO มีส่วนแบ่งตลาด 57% จัดอยู่ในอันดับ 1 ของ
ตลาด ที่มีขนาด 600-700 ล้านบาท  

1) สินค้าของบริษัทอยู่ในอุตสาหกรรมที่มีแนวโน้มเติบโต คือ ตลาด
ข้าวตัง และขนมแปรรูปจากเนื้อหมูซึ่งเป็นสินค้าหลักของบริษัทมี
คาดการณ์การเติบโตของอุตสาหกรรมในปี 2567 – 2569 ด้วย
อัตราเฉลี่ย 16.5%  และ 20.6% ตามลำดับ 

มลูคา่ตลาดขา้วตงั มูลค่าตลาดขนมที่ทำจากเนื้อหมู 

  
นอกจากนี้ตลาดขนมขบเค้ียวในไทยมีมูลค่าไม่ต่ำกว่า 1 แสนล้าน
บาท/ปี แต่ปัจจุบัน ข้าวตัง และขนมที่ทำจากเนื้อหมู ซึ่งเป็นสินค้าที่ 
CHAO ครองส่วนแบ่งตลาดอยู่ ยังถือว่ามีสัดส่วนน้อยเพียง 3% 
และ 1% ของมูลค่าตลาดโดยรวมเท่านั้น บวกกับกระแสความ
ต้องการขนมขบเค้ียวที่มปีระโยชน์ต่อสุขภาพ สินค้าของบริษัทจึงยัง
มีโอกาสในการเติบโตได้อีกมาก หากสามารถแย่งชิงส่วนแบ่งตลาด
มาจากกลุ่มอื่นๆได้  

2) บริษัทมีช่องทางการขายในประเทศที่ครอบคลุมในทุกช่องทาง 
ช่องทางจำหน่ายหลัก คือ ในโมเดิร์นเทรดกว่า 24,500 แห่ง และ
ร้านค้าปลีกแบบดั้งเดิม กว่า 10,000 แห่ง ทั่วประเทศ  

2)  บริษัทมีโอกาสขยายตัวไปตามการเปิดสาขาใหม่ของร้านค้า
โมเดิร์นเทรดที่บริษัทได้เข้าไปวางจำหน่ายอยู่แล้ว เช่น 7-Eleven ที่
มีแผนเปิดสาขาเพิ่มราว 700 แห่ง/ปี ส่วนช่องทางโชว์ห่วย บริษัทได้
มีการปรับปรุงโครงสร้างของตัวแทนจำหน่ายของแต่ละจังหวัด และ
ปรับปรุงบรรจุภัณฑ์ใหม่ให้เหมาะสมกับสภาพตลาด ทำให้คาดว่ามี
โอกาสในการเข้าถึงลูกค้าเป้าหมายได้มากขึ้น 

 

โมเดิร์นเทรด ร้านค้าปลีกแบบดั้งเดมิ 

  
3) บริษัทมีการขยายตลาดไปในต่างประเทศ เช่น อเมริกา จีน 

ฮ่องกง เพื่อเร่งการเติบโต  
3) ตลาดต่างประเทศ โดยเฉพาะ อเมริกา เป็นตลาดที่มีการบริโภค
ขนมขบเค้ียวสูง ซึ่งที่ผ่านมาบริษัทได้ผลิตสินค้า OEM ไปให้แก่ผู้ค้า
ปลีกรายใหญ่ น่าจะช่วยทำให้สินค้าของบริษัทเป็นที่รู้จัก และยอมรับ
ในประเทศดังกล่าวมากขึ้นในอนาคต ส่วนจีนและฮ่องกงเป็นประเทศ
ในแถบเอเซีย และมีวัฒนธรรมการกินอาหารที่มีรสชาติใกล้กับคน
ไทย ถือเป็นโอกาสในการส่งออกสินค้าของ CHAO  

4) ทีมผู้บริหารแม้เป็นรับช่วงต่อรุ่นก่อนๆ แต่สามารถวางแผนผลิต
และการตลาดให้สินค้ามีรสชาติและรูปลักษณ์ที่ เหมาะสมกับ
ความต้องการของลูกค้าเป้าหมายในปัจจุบันได้  

4) เศรษฐกิจไทยที่เป็นตลาดหลัก มีแนวโน้มจะทยอยฟื้นตัวดีขึ้น 
ในช่วง 2H67 ส่งเสริมยอดขายสินค้าอุปโภค บริโภคต่างๆ รวมทั้ง
สินคา้ของ CHAO   

ที่มา: CHAO.สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

1,086.0 
1,332.1 

1,523.1 
1,718.4 

                

ลา้นบาท

670.6 
813.2 

979.1 
1,176.6 

                

ลา้นบาท
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คาดกำไรปี 2567-68 โตเฉลี่ย 28%  
คาดกำไรปี 2567 ที่ 208 ล้านบาท (+29% YoY) และจะโตขึ้นเป็น 266 ล้านบาท 
ในปี 2568 (+28% YoY) หรือจะโตเฉลี่ย 28% ภายใต้สมมติฐานที่สำคัญ คือ 

1) คาดยอดขายในปี 2567 จะเพิ่มขึ้นเป็น 1.7 พันล้านบาท (+12% YoY) และจะ
โตขึ้นอีก 22% YoY ในปี 2568 เป็น 2.0 พันล้านบาท จากการเติบโตของ
สินค้าแต่ละกลุ่มดังนี้  
1.1) คาดสินค้ากลุ่มขนมขบเค้ียว (ไม่รวมแครกเกอร์ธัญพืช) และสินค้ากลุ่ม

อาหารในปี 2567 จะมียอดขายรวมกันราว 1.4 พันล้านบาท หรือเติบโต
ขึ้น 10% YoY และจะเติบโตเป็น 1.6 พันล้านบาท ได้ในป ี 2568 (+16% 
YoY) ตามเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มจะฟื้นตัวดีขึ้น บวกกับแผนการขยาย
กำลังการผลิตที่จะเพิ่มขึ้นอีก 22% เปน็ 5.6 พันตัน/ปี ในปี 2567  

1.2) สินค้าแครกเกอร์ธัญพืช คาดมียอดขายเพิ่มจาก 232 ล้านบาท ในป ี
2566 เป็น 273 ล้านบาท ในปี 2567 และ 418 ล้านบาท ในปี 2568 หรือ
โต 18% YoY - 53% ในปี 2567 - 2568 ตามลำดับ จากการทยอยเพิ่ม
กำลังผลิตขึ้นตั้งแต่ปี 2567 เป็น 2.1 พันตัน/ป ีและเพิ่มเป็น 4.0 พันตัน/ป ี
ภายในปี 2568 จากเดิมที่มีกำลังผลิต 1.3 พันตัน/ปี ในป ี2566 

2) อัตรากำไรขั้นต้น (มาร์จิ้น) ปี 2567 มีแนวโน้มสูงขึ้นจาก 37.9% ในปี 2566 
เป็น 38.0% ได้ หลังราคาหมูที่เป็นวัตถุดิบหลักยังทรงตัวอยู่ในระดับต่ำ โดย
คาดมาร์จิ้นจะเพิ่มขึ้นเป็น 38.5% ในปี 2568 จากการประหยัดต่อขนาด หลังมี
ยอดขายเพิ่มขึ้น  

3) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อยอดขายปี 2567 – 2568 กำหนดให้ลดจาก
เดิมซึ่งอยู่ที่ 26.4% ในปี 2566 เหลือ 25.0% ในป ี 2567 และ 24.6% ในป ี
2568 จากยอดขายที่สูงขึ้น  

สมมติฐานหลัก  

 
ที่มา: CHAO, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 1,493 1,667 2,030 2,245

- กลุ่มสินคา้ขนมขบเคีย้วและอาหาร 1,262 1,394 1,612 1,747

- กลุ่มสินคา้แครกเกอรธ์ัญพืช 232 273 418 497

อตัราก าไรขัน้ตน้ 37.9% 38.0% 38.5% 39.1%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารตอ่ยอดขาย 26.4% 25.0% 24.6% 24.3%

ก าลงัการผลิต (ตนั/ปี) 5,883           7,648           9,648           9,998           
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ฐานะการเงินที่แข็งแกร่งอยู่แล้ว จะแกร่งขึ้นอีก 
ณ สิ้นปี 2566 CHAO มีสินทรัพย์รวมราว 870 ล้านบาท สินทรัพย์ส่วนใหญ่
ประมาณ 36% เป็นสินทรัพย์ระยะยาว คือ  ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ รองลงไป
เป็นสินทรัพย์หมุนเวียนที่อยู่ในรูปของลูกหนี้การค้า ที่มีสัดส่วนราว 27% ขณะที่มี
เงินสดในมือ 173 ล้านบาท หรือราว 20% โดยบริษัทมีหนี้สินรวม 272 ล้านบาท 
ส่วนใหญ่ 59% เป็นเจ้าหนี้การค้า โดยไม่มีหนี้เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินเลย 
ขณะที่มีส่วนของทุน 598 ล้านบาท ทำให้มีอัตราส่วนหนี้สินสุทธิ (ไม่รวมสัญญา
เช่า) ต่อทุน ที่ 0.33 เท่า และมีอัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (D/E ratio) เพียง 0.46 เท่า  
ทั้งนี้คาดว่า ณ สิ้นปี 2567 ฐานะการเงินของบริษัทจะเข้มแข็งขึ้นอีก หลังจากการ
ขายหุ้นสามัญในช่วง 2Q67 รวมทั้งฐานกำไรที่สูงขึ้น จะช่วยให้ส่วนของทุนปี 2567 
และปี 2568 เพิ่มเป็น 1.6 พันล้านบาท – 1.7 พันล้านบาท ซึ่งจะช่วยให้ D/E ratio 
ลดเหลือ 0.17 เท่า ได้ทั้งในปี 2567 และ ปี 2568  

สำหรับการจ่ายเงินปันผล บริษัทมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลที่ 40% ของกำไร
สุทธิในแต่ละปี ดังนั้นหากประเมินอย่างอนุรักษ์นิยม เราจึงกำหนดให้หลังจากเข้า
จดทะเบียนใน ตลท. แล้ว บริษัทจะมีการจ่ายเงินปันผลสำหรับผลการดำเนินงานปี 
2567 – 2568 ที่ 40% ของกำไรสุทธิ เท่ากับนโยบายปันผลของบริษัท จึงคาดหวัง
เงินปันผลที่ 0.28 บาท/หุ้น ในปี 2567 และ 0.35 บาท/หุ้น ในปี 2568 ตามลำดับ  

หน้ีสินและส่วนของทุน  D/E Ratio 

 

 
 

 
ที่มา: CHAO, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: CHAO, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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ประเมินมูลค่าหุ้นปี 2567 ที่ 16.30 บาท 
หากเปรียบเทียบกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(ตลท.) พบว่าบริษัทในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในหมวดอาหารและ
เครื่องดื่ม ไม่มีบริษัทใดที่ทำธุรกิจเหมือนกันกับ CHAO ซึ่งมีสินค้าหลักเป็นขนม
ขบเคี้ยวประเภทข้าวตัง มี เพียง บมจ. ส.ขอนแก่นฟู้ดส์  (SORKON), บมจ. 
พรีเมียร์ มาร์เก็ตติ้ง (PM), บมจ.ศรีนานาพร (SNNP), และ บมจ. เถ้าแก่น้อย 
(TKN) ที่มีการผลิตและจำหน่ายขนมขบเคี้ยว ซึ่งฝ่ายวิจัยมองว่าสินค้าของ 
SORKON นั้นใกล้เคียงกับ CHAO มากสุด เพราะมีผลิตภัณฑ์ขนมขบเคี้ยวและ
อาหารแปรรูปที่ทำจากเนื้อหมู เช่นกัน รองลงไปคือ PM และ SNNP ที่ผลิตและ
จำหน่ายขนมขบเคี้ยวที่ทำจากปลา และปลาหมึก โดย PM ผลิตและจำหน่ายขนม
ขบเค้ียว “ปลาสวรรค์ ทาโร” ส่วน SNNP ผลิตและจำหน่ายขนมขบเค้ียว “เบนโตะ” 
ขณะที่ TKN มีเพียงขนมขบเค้ียวที่ทำจากสาหร่าย (เถ้าแก่น้อย) เป็นสินค้าหลัก  

อย่างไรก็ตามไม่มีข้อมูลคาดการณ์การดำเนินงานในปี 2567 – 2568 ของทั้ง 
SORKON และ PM ดังนั้นหากอ้างอิงข้อมูลของ SNNP ที่มีสินค้าใกล้เคียงกับ
บริษัทมากกว่า TKN โดยใช้ข้อมูลคาดการณ์ที่ฝ่ายวิจัยศึกษา SNNP จะมี PER 
ในปี 2567 อยู่ที่ 21.4 เท่า และมีอัตราเติบโตของกำไรปี 2567 ที่ 19.5% ซึ่งยังต่ำ
กว่าประมาณการกำไรของ CHAO ที่ฝ่ายวิจัยประเมินว่าจะโตราว 28.7% เราจึง
ประเมินราคาเป้าหมายสำหรับปี 2567 ของ CHAO โดยกำหนด PER ที่ 23.5 เท่า 
(ให้พรีเมี่ยมราว 10% จากค่า PER ปี 2567 ของหุ้น SNNP) จึงได้ราคาเป้าหมาย
ปี 2567 สำหรับ CHAO ที่ 16.30 บาท  

 

 

 

ข้อมูลเปรียบเทียบกับหุ้นท่ีทำธุรกิจคล้ายกัน 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัยเอเซียพลัส 

หมายเหตุ: อ้างอิงราคาหุ้นวันที่ 22 เม.ย 67 

Ticker บริษัท ประเทศ Mkt Cap.

(ล้านบาท) 2567F 2568F 2567F 2568F 2567F 2568F

CHAO TB Chao Sua Food Industry ไทย NA 28.7% 27.8% NA NA NA NA

SNNP TB Srinanaporn Marketing ไทย 16,224         19.5% 20.2% 21.4             17.8             4.4                4.0                

TKN TB Taokaenoi food & marketing ไทย 7.7% 2.1% 17.2             17.4             5.8                5.5                

เฉล่ีย 18.6% 16.7% 19.3          17.6          5.1            4.7            

เฉล่ีย (ไม่รวม CHAO) 13.6% 11.2% 19.3          17.6          5.1            4.7            

PER PBVการเติบโตของก าไรสุทธิ
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ปัจจัยเส่ียง 
เนื่องจาก CHAO ทำธุรกิจผลิต และจำหน่ายขนมขบเคี้ยวและสินค้าแปรรูปจาก
เนื้อสัตว์ จึงมองว่าบริษัทมีความเสี่ยงที่สำคัญในการดำเนินธุรกิจดังนี้ 

ความเสี่ยงจากการแข่งขันและพฤติกรรมของผู้บริโภค : บริษัทอยู่ในอุตสาหกรรม
ที่มีสภาวะการแข่งขันสูง เนื่องจากมีผู้ประกอบการจำนวนมาก ทั้งผู้ประกอบการที่
มีและไม่มีเครื่องหมายการค้าเป็นของตนเอง อีกทั้งสินค้าขนมขบเค้ียวยังทดแทนได้
ง่าย จากความหลากหลายของผลิตภัณฑ์ทางเลือก นอกจากนี้ยังขึ้นอยู่กับกระแส
ความนิยมของผู้บริโภค รวมทั้งกิจกรรมส่งเสริมการขายต่างๆ อย่างไรก็ตาม
บริษัทมีข้อได้เปรียบในการแข่งขันคือ 1) เป็นหนึ่งในผู้นำในธุรกิจผลิตและจำหน่าย
ขนมขบเคี้ยวและผลิตภัณฑ์แปรรูปจากเนื้อสัตว์ที่ได้รับมาตรฐานการผลิตอาหาร
ระดับสากล, 2) แบรนด์ “เจ้าสัว” และ “โฮลซัม (Wholesome)” ที่ เป็นที่รู้จักและ
ได้รับความนิยมในกลุ่มผู้บริโภคทั้งในประเทศและต่างประเทศ และได้รับรางวัลที่
มอบให้แบรนด์ที่มีความโดดเด่น เช่น “2023 Thailand Most Admired Brand” 
ซึ่ง “เจ้าสัว” เป็นแบรนด์อันดับ 1 ของหมวดขนมขบเคี้ยวไทย (Thai Snacks) ที่
น่าเชื่อถือที่สุด , 3) บริษัทมี ช่องทางการจัดจำหน่ายสินค้าที่หลากหลาย 
ครอบคลุมทั่วทั้งประเทศ, 4) มีการนำเสนอผลิตภัณฑ์ใหม่เข้าสู่ตลาด รวมถึงการ
ติดตามสำรวจความพึงพอใจของลูกค้าอย่างต่อเนื่อง ทำให้สามารถตอบสนอง
ต่อแนวโน้มความต้องการของลูกค้าที่ เปลี่ยนแปลงไปได้อย่างรวดเร็ว  และ 5) 
บริษัทวางตำแหน่งทางการตลาด (Market Positioning) ของผลิตภัณฑ์ข้าวตัง
เป็น “อาหารว่างระหว่างมื้อ (Gap Fill)” และผลิตภัณฑ์หมูแท่งและหมูแผ่นกรอบเป็น 
“อาหารว่างกินเพลิน (Pleasure Snack)” ที่มีคุณค่าทางสารอาหารและผลิตจาก
วัตถุดิบที่มีคุณภาพและคุณค่าทางโภชนาการ ซึ่งจัดเป็นขนมขบเคี้ยวที่ดีกว่า
สำหรับผู้บริโภค (Better for You Snacks) และเป็นตำแหน่งทางการตลาดที่มี
ความแตกต่างจากคู่แข่งรายอื่นๆ  

ความเสี่ยงจากต้นทุนวัตถุดิบหลักที่สูงขึ้น : เนื่องจากสินค้าหลักของบริษัทเป็น
ขนมขบเค้ียวและผลิตภัณฑ์แปรรูปจากเนื้อสัตว์ ที่มวัีตถุดิบหลัก คือ เนื้อหมู ดังนั้น
หากราคาเนื้อหมูปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น บริษัทอาจไม่สามารถปรับราคาขายได้ทั้งหมด 
เพราะราคาขายขึ้นอยู่กับสภาวะตลาด และการแข่งขัน อย่างไรก็ดี บริษัทพยายาม
ลดความเสี่ยงนี้โดยติดตามการเปลี่ยนแปลงของราคาเนื้อหมู, วางแผนผลิตและ
สั่งซื้อเนื้อหมูในปริมาณที่เหมาะสม เพียงพอต่อการผลิต เพื่อควบคุมต้นทุนการ
ผลิตให้อยู่ในระดับที่เหมาะสมได้ รวมทั้งกำหนดราคาผลิตภัณฑ์ ซึ่งได้พิจารณาถึง
ปัจจัยความผันผวนที่อาจเกิดขึ้นในราคาเนื้อหมูแล้ ว บริษัทยังเพิ่มสินค้าที่มี
ส่วนผสมของเนื้อสัตว์อื่นๆนอกจากเนื้อหมู เพื่อลดความผันผวนที่อาจเกิดขึ้น  
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ CHAO 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก ำไรขำดทุน ( ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 1,493 1,667 2,030 2,245

ตน้ทนุขาย (928) (1,033) (1,249) (1,374)

ก าไรขัน้ตน้ 566 633 782 871

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (395) (417) (497) (541)

ก าไรจากการด าเนินงาน 171 217 284 330

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม - - - -

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 18 26 24 21

ดอกเบีย้จา่ย (4) (5) (5) (5)

ก าไรก่อนหกัภาษี 184 238 303 346

ภาษีเงินได้ (23) (30) (38) (43)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 162 208 266 303

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย - - - -

ก าไรสทุธิ 162 208 266 303

ก าไรปกติ 162 208 266 303

EPS 0.64            0.69          0.88          1.00          

Norm EPS 0.64            0.69          0.88          1.00          

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 5.6% 11.6% 21.8% 10.5%

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) 71.5% 27.0% 31.2% 16.1%

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 37.9% 38.0% 38.5% 38.8%

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 11.4% 13.0% 14.0% 14.7%

อตัราส่วนก าไรสทุธิ 10.8% 12.5% 13.1% 13.5%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) 

3 Q66 4 Q66 1Q67
ยอดขาย 377 440 336

ตน้ทนุขาย (226) (263) (213)

ก าไรขัน้ตน้ 151 177 123

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (89) (129) (100)

รายไดอ่ื้นๆ 3 7 8

ดอกเบีย้จา่ย (1) (1) (1)

ก าไรก่อนหกัภาษี 64 53 30

ภาษีเงินได้ (5) (9) (3)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 59 44 27

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 0 0 0

ก าไรสทุธิ 59 44 27

รายการพิเศษ 0 0 0

ก าไรปกติ 59 44 27

ยอดขาย (YoY%) -3.6% 4.1%

ก าไรขัน้ตน้ (YoY%) 15.0% 13.1%

ก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -26.6% 23.0%

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 2.7               6.9            6.2            6.4            

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 2.2               5.8            5.1            5.4            

อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 6.3               6.4            6.5            6.2            

อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 9.4               7.1            5.9            5.8            

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 6.0               6.3            6.9            6.8            

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 0.5               0.2            0.2            0.2            

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่)  Net cash  Net cash  Net cash  Net cash 

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 17.6% 15.4% 13.9% 14.5%

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 24.8% 19.2% 16.2% 16.9%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ CHAO (ต่อ) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด ( ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ก าไรสทุธิ 162 208 266 303

รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 8 0 0 0

คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 47 57 67 71

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน 0 (181) (97) (83)

กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 239 115 274 335

กระแสเงนิสดจากการลงทุน

เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - (0) (0) (0)

เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (42) (211) (185) (90)

อ่ืนๆ (7) - - -

กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (48) (211) (185) (90)

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพ่ิม/ลด เงินกู้ (5) (8) (7) (6)

เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ - 956 - -

เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - 47 1 1

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ - - - -

ลด จา่ยปันผล (270) (240) (137) (114)

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (275) 756 (142) (119)

เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (84) 660 (54) 126

กระแสเงนิสดสุทธิ 173 833 779 905

งบดลุ (ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 173 833 779 905

ลกูหนีก้ารคา้ 235 283 345 382

สินคา้คงเหลือ 90 200 223 247

สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 8 8 9 9

ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 316 472 594 616

สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 48 45 42 38

สินทรัพยร์วม 870 1,842 1,992 2,197

เจา้หนีก้ารคา้ 160 167 193 213

หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 23 24 25 26

หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 3 3 3 2

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 72 65 58 52

หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 14 14 14 14

หนีสิ้นรวม 272 272 292 307

ทนุเรียกช าระแลว้ 253 300 301 302

ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 92 1,048 1,048 1,048

ก าไรสะสม 253 221 350 539

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 598 1,569 1,699 1,889

รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 870 1,842 1,992 2,197

สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 1,493 1,667 2,030 2,245

- กลุ่มสินคา้ขนมขบเคีย้วและอาหาร 1,262 1,394 1,612 1,747

- กลุ่มสินคา้แครกเกอรธ์ัญพืช 232 273 418 497

อตัราก าไรขัน้ตน้ 37.9% 38.0% 38.5% 38.8%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารตอ่ยอดขาย 26.4% 25.0% 24.5% 24.1%

ก าลงัการผลิต (ตนั/ปี) 5,883           7,648           9,648           9,998           


