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ผลการดําเนินงาน 3Q64 พลิกขาดทุน จากราคาขายสุกรปรับตัวลดลง 

 ขาดทุนสุทธิ 3Q64 อยูที่ -5,371ลบ. พลิกขาดทุนจากกําไรใน 2Q64 และ 3Q63  
 แนวโนมQ3 ยังคงเผชิญปจจัยลบจาก CPALL และราคาเนื่อสัตวตางประเทศ  
 แนะนํา “ทะยอยซื้อสะสม” ราคาเปาหมายป65 ที ่29.50 บาท 

 

CHAROEN POKPHAND FOODS PCL 
Stock Rating    Accumulated Buy 
 

วันจันทรที่ 15 พฤศจิกายน 2564 

Earning Result I CPF 

  Financial Summary 

  Company Profile 

บริษัทประกอบธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารที่จําแนกธุรกิจหลักตามลักษณะของ
ผลิตภัณฑ ออกเปน 3 ประเภท คือ 1) ธุรกิจอาหารสัตว (Feed) ไดแก การผลิตและ
จําหนายอาหารสัตว 2) ธุรกิจเลี้ยงสัตว-แปรรูป (Farm-Processing) ไดแก การ
เพาะพันธุสัตว การเล้ียงสัตวเพื่อการคา และการแปรรูปเนื้อสัตวขั้นพื้นฐาน 3) ธุรกิจ
อาหาร (Food) ไดแก การผลิตเนื้อสัตวแปรรูปกึ่งปรุงสุกและปรุงสุก และการผลิต
ผลิตภัณฑอาหารสําเร็จรูปหรืออาหารพรอมรับประทาน รวมถึงกิจการคาปลีกอาหาร
และรานอาหาร      
(ที่มา  SETSMART) 

  Key Data 

  Price Performance 
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 ขาดทุนสุทธิ Q3/2564 อยูที่ระดับ -5,371 ลบ.เผชิญปจจัยลบราคาเนื้อสัตว  
ผลประกอบการงวด 3 เดือน 3Q64 ของ CPF มีกําไรสุทธิอยูที่ -5,371 ลบ. พลิกขาดทุนจากกําไรสุทธิใน 2Q64 

(4,737 ลบ.)และ 3Q63 (7,474 ลบ.) ขณะที่รายไดจากการขายอยูที ่125, 940 ลบ. (-20.19% YoY, +2.85% 

QoQ)   โดยในสวนของกําไรสุทธิพลิกเปนขาดทุนสุทธิสืบเนื่องจาก ราคาอาหารสัตวที่สูงข้ึน และ ราคา

เนื้อสัตวตางประเทศที่ปรับตัวลง สงผลให Gross Profit Margin ปรับตัวลดลงมาอยูที่ระดับ 8.81% (จาก 

2Q64 ที่16.38% และ 3Q63 ที่ 19.10%) นอกจากนี้ยังปจจัยกดดันอื่นๆจะยังมาจาก จากสวนแบงกําไรที่

ลดลง(CPALL)จากการระบาดของ Covid-19 การ Rebrand Lotus และ จากการเปลี่ยนแปลงมูลคายุติธรรม

ของสินทรัพยชีวภาพ (ซึ่ง ไตรมาสนี้ขาดทุน -3,262 ลานบาท จากเดิม3Q63 กําไร 320 ลานบาท ) 

 แนวโนมQ4 มีโอกาสฟนตัวจาก Q3 ทั้งจากCPALLและ ราคาสุกรที่เริ่มทรงตัว 
สําหรับแนวโนมผลประกอบการในชวง 4Q64 เบื้องตนเราประเมินวาจะมีโอกาสฟนตัวได QoQ จากปจจยัหลกั

คือราคาเนื้อสัตวตางประเทศที่เริ่มเห็นการทรงตัว หลังจากที่ราคาสุกรในเวียดนาม และจีนปรับลงมาทาํจดุต่าํ

ที่ระดับ 45,000-50,000 VND/Kg. (จากระดับ peak ในปกอนที่ราว 80,000 VND/Kg.) และ ระดับ 11.5-13.5 

RMB/Kg. (จากระดับ peak ในปกอนที่ราว 32-37 RMB/Kg.) ตามลําดับ นอกจากนี้แลว ยังมีปจจัยบวกจาก

สวนแบงกําไรที่นาจะฟนตัว QoQ (CPALL) จากการระบาดของ Covid-19 ที่ปรับตัวดีขึ้นตามลําดับ 

 แนะนํ า ..“ทะยอยซื้ อสะสม””.ราคาเป าหมายป 65ที่  29. 50บาทท. . . 
โดยภาพรวมแลว เรายังมีมุมมองที่เปนบวกตอผลประกอบการในระยะยาวของ CPF  ถึงแมวาราคาเนื้อสัตว

โดยรวมในปนีจ้ะมีการปรับตัวลง แตคาดวาจะเริ่มเห็นการฟนตัวไดในปถัดไป ปรกอบกับทาง CPF มีการเพิ่ม 

Efficiency ของ Farm  เชน Genetic Improvement ในสุกรที่สงผลใหแมพันธออกลูกมากขึ้น หรือการปรับ

คุณภาพน้ําเพ่ือชวยให สัตวนํา มี Survivor Rate สูงข้ึน และราคาตนทุนในสวนของอาหารสัตวซึ่งเริ่มมี

สัญญาณออนตัวดีขึ้น เปนสัญญาณที่ดีสําหรับ Margin ในชวงถัดไป ทั้งในสวนของ Soybeans และ Corn 

นอกจากนี้แลว CPF ยังจะไดประโยชนจากดีล Makro ระยะยาวซึ่งจะสงผลใหสามารถเพิม่ปรมิาณการกระจาย

สินคาไดดีขึ้น และคาดวาจะรับรูกําไรไดดีขึ้นหลังการ Rebrand ในชวงปถัดๆไป  เราคงคําแนะนําเปน  

“ทะยอยซื้อสะสม”  ปรับไปใชราคาเปาหมายป65 ลงมาที่  29.50  บาท จากวิธี  SOTP  ( CPF-PEเหมาะสมที่ 

12.22x, CPALL-DCF) ปจจุบัน ปรับกําไรสุทธิป 64 และ 65 ลงมาอยูที่ 10,276 ลบ. (-60.51%YoY) และ 

17,139 ลบ.(+66.78%YoY) ตามลําดับ  ใหสอดคลองกับผลการดําเนินงาน 9M64  อนึ่งในสวนของผูถือหุน 

CPF จะมีการจัดสรรหุนสามัญของ Makro เพื่อเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิม ในอัตราสวน 70 หุนสามัญของ

บริษัทฯ ตอ 1 หุนสามัญ โดยจะขึ้น XB วันที่ 22 พ.ย.64 (ยังไมกําหนดราคาจองซื้อ) 
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หุนที่ออกและชําระแลว (ลานหุน)                                8,611  
Par Value (บาท)               1.00 
มูลคาตลาด (ลานบาท)          217,433 
Free Float (%)              45.49 

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

4. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด                                        5.59 
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Current Price                  THB 25.25 

Target Price(ป65)                  THB 29.50 

Sector:     Food and Beverage 
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