
 

 

 

 ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)  ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ  บริษทัหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

ผลการดําเนินงาน 3Q64 พลิกขาดทุน จากราคาขายสุกรปรับตัวลดลง 

 ขาดทุนสุทธิ 3Q64 อยูที่ -5,371ลบ. พลิกขาดทุนจากกําไรใน 2Q64 และ 3Q63  
 แนวโนมQ3 ยังคงเผชิญปจจัยลบจาก CPALL และราคาเนื่อสัตวตางประเทศ  
 แนะนํา “ทะยอยซื้อสะสม” ราคาเปาหมายป65 ที ่29.50 บาท 
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วันจันทรที่ 15 พฤศจิกายน 2564 

Earning Result I CPF 

  Financial Summary 

  Company Profile 

บริษัทประกอบธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารที่จําแนกธุรกิจหลักตามลักษณะของ
ผลิตภัณฑ ออกเปน 3 ประเภท คือ 1) ธุรกิจอาหารสัตว (Feed) ไดแก การผลิตและ
จําหนายอาหารสัตว 2) ธุรกิจเลี้ยงสัตว-แปรรูป (Farm-Processing) ไดแก การ
เพาะพันธุสัตว การเล้ียงสัตวเพื่อการคา และการแปรรูปเนื้อสัตวขั้นพื้นฐาน 3) ธุรกิจ
อาหาร (Food) ไดแก การผลิตเนื้อสัตวแปรรูปกึ่งปรุงสุกและปรุงสุก และการผลิต
ผลิตภัณฑอาหารสําเร็จรูปหรืออาหารพรอมรับประทาน รวมถึงกิจการคาปลีกอาหาร
และรานอาหาร      
(ที่มา  SETSMART) 

  Key Data 

  Price Performance 

 
ที่มา  TQ Pro 

 

 ขาดทุนสุทธิ Q3/2564 อยูที่ระดับ -5,371 ลบ.เผชิญปจจัยลบราคาเนื้อสัตว  
ผลประกอบการงวด 3 เดือน 3Q64 ของ CPF มีกําไรสุทธิอยูที่ -5,371 ลบ. พลิกขาดทุนจากกําไรสุทธิใน 2Q64 

(4,737 ลบ.)และ 3Q63 (7,474 ลบ.) ขณะที่รายไดจากการขายอยูที ่125, 940 ลบ. (-20.19% YoY, +2.85% 

QoQ)   โดยในสวนของกําไรสุทธิพลิกเปนขาดทุนสุทธิสืบเนื่องจาก ราคาอาหารสัตวที่สูงข้ึน และ ราคา

เนื้อสัตวตางประเทศที่ปรับตัวลง สงผลให Gross Profit Margin ปรับตัวลดลงมาอยูที่ระดับ 8.81% (จาก 

2Q64 ที่16.38% และ 3Q63 ที่ 19.10%) นอกจากนี้ยังปจจัยกดดันอื่นๆจะยังมาจาก จากสวนแบงกําไรที่

ลดลง(CPALL)จากการระบาดของ Covid-19 การ Rebrand Lotus และ จากการเปลี่ยนแปลงมูลคายุติธรรม

ของสินทรัพยชีวภาพ (ซึ่ง ไตรมาสนี้ขาดทุน -3,262 ลานบาท จากเดิม3Q63 กําไร 320 ลานบาท ) 

 แนวโนมQ4 มีโอกาสฟนตัวจาก Q3 ทั้งจากCPALLและ ราคาสุกรที่เริ่มทรงตัว 
สําหรับแนวโนมผลประกอบการในชวง 4Q64 เบื้องตนเราประเมินวาจะมีโอกาสฟนตัวได QoQ จากปจจยัหลกั

คือราคาเนื้อสัตวตางประเทศที่เริ่มเห็นการทรงตัว หลังจากที่ราคาสุกรในเวียดนาม และจีนปรับลงมาทาํจดุต่าํ

ที่ระดับ 45,000-50,000 VND/Kg. (จากระดับ peak ในปกอนที่ราว 80,000 VND/Kg.) และ ระดับ 11.5-13.5 

RMB/Kg. (จากระดับ peak ในปกอนที่ราว 32-37 RMB/Kg.) ตามลําดับ นอกจากนี้แลว ยังมีปจจัยบวกจาก

สวนแบงกําไรที่นาจะฟนตัว QoQ (CPALL) จากการระบาดของ Covid-19 ที่ปรับตัวดีขึ้นตามลําดับ 

 แนะนํ า ..“ทะยอยซื้ อสะสม””.ราคาเป าหมายป 65ที่  29. 50บาทท. . . 
โดยภาพรวมแลว เรายังมีมุมมองที่เปนบวกตอผลประกอบการในระยะยาวของ CPF  ถึงแมวาราคาเนื้อสัตว

โดยรวมในปนีจ้ะมีการปรับตัวลง แตคาดวาจะเริ่มเห็นการฟนตัวไดในปถัดไป ปรกอบกับทาง CPF มีการเพิ่ม 

Efficiency ของ Farm  เชน Genetic Improvement ในสุกรที่สงผลใหแมพันธออกลูกมากขึ้น หรือการปรับ

คุณภาพน้ําเพ่ือชวยให สัตวนํา มี Survivor Rate สูงข้ึน และราคาตนทุนในสวนของอาหารสัตวซึ่งเริ่มมี

สัญญาณออนตัวดีขึ้น เปนสัญญาณที่ดีสําหรับ Margin ในชวงถัดไป ทั้งในสวนของ Soybeans และ Corn 

นอกจากนี้แลว CPF ยังจะไดประโยชนจากดีล Makro ระยะยาวซึ่งจะสงผลใหสามารถเพิม่ปรมิาณการกระจาย

สินคาไดดีขึ้น และคาดวาจะรับรูกําไรไดดีขึ้นหลังการ Rebrand ในชวงปถัดๆไป  เราคงคําแนะนําเปน  

“ทะยอยซื้อสะสม”  ปรับไปใชราคาเปาหมายป65 ลงมาที่  29.50  บาท จากวิธี  SOTP  ( CPF-PEเหมาะสมที่ 

12.22x, CPALL-DCF) ปจจุบัน ปรับกําไรสุทธิป 64 และ 65 ลงมาอยูที่ 10,276 ลบ. (-60.51%YoY) และ 

17,139 ลบ.(+66.78%YoY) ตามลําดับ  ใหสอดคลองกับผลการดําเนินงาน 9M64  อนึ่งในสวนของผูถือหุน 

CPF จะมีการจัดสรรหุนสามัญของ Makro เพื่อเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิม ในอัตราสวน 70 หุนสามัญของ

บริษัทฯ ตอ 1 หุนสามัญ โดยจะขึ้น XB วันที่ 22 พ.ย.64 (ยังไมกําหนดราคาจองซื้อ) 
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หุนที่ออกและชําระแลว (ลานหุน)                                8,611  
Par Value (บาท)               1.00 
มูลคาตลาด (ลานบาท)          217,433 
Free Float (%)              45.49 

Major Shareholder’s (%) 
1. บริษัท เครือเจริญโภคภัณฑ จํากัด             24.53        
2. UBS AG LONDON BRANCH             11.47   
3. บริษัท เจริญโภคภัณฑโฮลดิ้ง จํากัด                               8.34 

4. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด                                        5.59 
ที่มา  SETSMART 
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Current Price                  THB 25.25 

Target Price(ป65)                  THB 29.50 

Sector:     Food and Beverage 



 

 

 

 ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)  ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ  บริษทัหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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