
2022 年 4 月 5 日 

Page | 1  
 
 

 

タイ・ユニオン・グループ（TUn） 
飲食店の再開により冷凍シーフード事業が回復。ペット

フード部門の上場計画を発表、成長事業への投資加速。 
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• 2021/12期4Q（10-12月）は、売上高が前年同期比15.1％増、粗利益率

同0.2ポイント上昇、純利益が同32.5％増の増収増益となった。 

• 飲食店の再開に伴う外食需要の高まりを背景に、冷凍シーフード関

連製品部門における売上高、販売量が回復した。 

• 好調が続くペットフード部門を上場させる計画を発表。コロナ禍で

ペット需要が高まる中、成長事業として投資加速が注目される。 

What is the news? 

2/23発表の2021/12期4Q（10-12月）は、売上高が前年同期比15.1％増の

385.01億THB、粗利益率が同0.2ポイント上昇の18.2％、純利益が同32.5％

増の19.30億THB。魚介類・水産加工品部門の販売価格の上昇、飲食店の

再開に伴う冷凍シーフード関連製品部門の回復等が貢献した。 

製品部門別の4Qの売上高は以下の通り。①マグロ、イワシ、サバ関連

製品やパウチサーモンなどを含む「魚介類・水産加工品部門」は、売上

高が前年同期比4.9％増の151.49億THB、粗利率は同2.6ポイント上昇し

22.7%となった。米国において、在庫の積み増しに伴う需給緩和により、

製品販売量は同5.4％減だった一方、ヨーロッパとアジアにおける販売価

格の上昇により売上高、粗利益率が上昇した。②エビ関連製品やスモー

クサーモン、イカ・タコ、カニ、貝類などの冷凍製品を含む「冷凍シー

フード関連製品部門」は、売上高が同21.0％増の166.28億THB、粗利率は

同0.3％上昇し11.7％。飲食店の再開に伴い、外食産業からの需要が回復

し、製品販売量が同4.9％増となった。③「ペットフード＆高付加価値製

品部門」は、売上高が同27.2％増の67.24億THB、粗利率は同5.0ポイント

低下の24.4％となった。製品販売量は同0.7％減だったものの、新商品等

の高付加価値商品の販売が好調だったため、売上高が大きく伸びた。一

方、原材料価格と輸送費用の上昇により粗利益率が低下した。 

How do we view this?  

2022/12通期の会社計画は、売上高が前期比4-5％増、粗利益率が18.0-

18.5％（前期は18.2％）、売上高販管費率が12.0-13.0％（同12.4％）、設

備投資支出額は60億THB（同37億THB）とした。同社はペットフード部門

をタイ証券取引所に上場させる計画を発表。調達資金はペット関連の商

品開発や生産増強にあてるとみられており、成長が期待されるペットフ

ード市場において、同部門の業績拡大が期待される。 

更に、同社は代替シーフードへの取り組みにも注力。植物由来の原料

を使った代替ツナや代替エビのOEM（相手先ブランドによる生産）を欧

米企業から受託したほか、自社ブランドの展開も開始。2021年9月には食

品向け香料や着色料、コーティング剤等に強みを持つタイ食品添加物会

社R&Bフードサプライの株式10%を約100億円で取得。代替シーフード事

業は、品質強化により新たな事業の柱としての成長が期待されよう。 
 

  

業績推移 ※参考レート　1THB=3.66円

事業年度 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12F 2023/12F

売上高（百万THB） 126,275 132,402 141,047 147,297 153,592

当期利益（百万THB） 3,815 6,246 8,013 7,704 8,296

EPS（THB） 0.80 1.33 1.72 1.59 1.72

PER（倍） 23.00 13.83 10.70 11.57 10.70

BPS（THB） 10.15 10.94 12.43 12.99 13.87

PBR（倍） 1.81 1.68 1.48 1.42 1.33

配当（THB） 0.47 0.72 0.95 0.90 0.95

配当利回り（%） 2.55 3.91 5.16 4.86 5.18

　　（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想（THB） 0.90 （予想はBloomberg）
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1977年にマグロ缶詰の製造、輸出を目的に設立。タイ

国内で冷凍食品・チルド食品およびシーフード缶詰の製

造・販売を行っているほか、子会社を通じパッケージング

や印刷、ペットフードなどの事業も手掛けている。

海外においては、米国子会社がロブスターをはじめ

シーフード製品の製造・販売を行うほか、レストラン

チェーンや小売業者、卸売業者向けにエビをはじめとす

る冷凍シーフード製品の輸入販売を行っている。欧州子

会社は欧州、米国、オーストラリアで密封包装食品やチ

ルドシーフードの製造・販売を行っており、アジアの子会

社はベトナムおよび中国でシーフード製品の製造・販売

を手掛けている。2015年には世界最大のシーフードレス

トランチェーンの米レッド・ロブスターへ出資を行った。

同社のブランドは、北米で「Chicken of the Sea 」や

「Genova 」、欧州で「John West 」、 「 Peti t Navire 」、

「Parmentier」、「King Oscar」、 「Mareblu 」、 「R Ügen

Fisch 」を展開す るほか、アジ ア太平洋地域では

「 SEALECT 」 、 「 Fisho 」 、 「 King Oscar 」 、 「Qfresh 」 、

「Monori」、「Bel lotta  and Marvo」などを展開する。
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                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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