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BUY 

(Maintained) 

Share Price Bt15.40

Target Price Bt18.10

Upside +16.0%

(Previous TP Bt20.50)

COMPANY DESCRIPTION 
GFPT produces and distributes frozen and 
cooked chicken products. Subsidiaries are 
engaged in broiler farms, and produce and 
distribution of feed mill 

STOCK DATA 
GICS sector Consumer Staples

Bloomberg ticker: GFPT TB

Shares issued (m): 1,253.8

Market cap (Btm): 19,308.8

Market cap (US$m): 637.3

3-mth avg daily t'over (US$m): 2.0

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt18.80/Bt12.00

1mth 3mth 6mth 1yr YTD

(10.5) (15.4) 5.5 4.1 28.3

Major Shareholders %

Sirimongkolkasem Family 54.01

Thai NVDR Company Limited 5.77

Nichirei Foods Inc. 4.52

FY19 NAV/Share (Bt) 10.87

FY19 Net Debt/Share (Bt) 1.11
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ANALYST(S) 
Thunya Sutavepramochanon
+662 659 8031 
thunya@uobkayhian.co.th 
 

บมจ. จเีอฟพีที (GFPT) 

คาดผลประกอบการ 3Q62 เพิ่มขึ้ น qoq  

เราคาดว่ากาํไรสุทธิในไตรมาส3/62 อยู่ท่ี 364 ลบ. ลดลง 17% yoy แต่เพิ่มข้ึน 7% qoq ซ่ึงต ํา่กว่าท่ี

เราคาดการณไ์วก่้อนหนา้น้ี เน่ืองจาก GFN มีแนวโนม้ท่ีจะขาดทุนเล็กนอ้ย ทางดา้นยอดขายอาจลดลง 

2% yoy เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบจากค่าเงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึนเม่ือเทียบกบัดอลลารส์หรฐั เราไดป้รบัลด

ประมาณการกาํไรสุทธิปี 2562-2563 ลง 5% และ 6% ตามลาํดบั เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบจากเหตุ

ไฟไหมโ้รงงานของ GFPT คงคาํแนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 18.10 บาท 

WHAT’S NEW 

 คาดผลประกอบการในไตรมาส 3/62 เพิ่มข้ึน qoq เราคาดว่ากําไรสุทธิในไตรมาส 3/62 อยู่ท่ี    

364 ลบ. ลดลง17% yoy แต่เพิ่มขึ้ น 7% qoq ซ่ึงตํา่กว่าท่ีเราคาดการณ์ไวก้่อนหน้าน้ี เน่ืองจาก GFN 

Nichirei มีแนวโน้มท่ีจะขาดทุนเล็กน้อย เราคาดว่าส่วนแบ่งผลกาํไรจาก GFN Nichirei และ Mckey ซ่ึงเป็น

บริษัทยอ่ยของ GFPT อยูท่ี่ 55 ลบ. ลดลงจาก 78 ลบ.ในไตรมาส 3/61 และลดลงจาก 74 ลบ.ในไตรมาส 

2/62 ทางดา้นยอดขายในไตรมาส 3/62 คาดว่าจะลดลง 2% yoy เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบจากค่าเงิน

บาทท่ีแข็งค่าขึ้ นเม่ือเทียบกบัดอลลารส์หรฐั ในขณะท่ีปริมาณการส่งออกยงัไม่มีการเปล่ียนแปลงจากปีก่อน 

ในส่วนของ Gross margin อยูท่ี่ประมาณ 15.4% ทรงตวั yoy แต่ปรบัตวัดีขึ้ นจาก 13.9% ในไตรมาสท่ีแลว้ 

จากปัจจยัตามฤดูกาล และราคาวตัถุดิบท่ีอยู่ในระดับตํา่ และอตัราส่วน Cost-to-income อยู่ท่ีประมาณ 

15.4% ทรงตวัทั้ง yoy และ qoq  

 ไดร้บัผลกระทบจากเหตไุฟไหมท่ี้โรงงานสมุทรปราการเพียงเล็กนอ้ย GFPT ไดแ้จง้ต่อตลท.เม่ือสปัดาห์

ท่ีแลว้เก่ียวกับเหตุไฟไหมบ้ริเวณหอ้งเคร่ืองท่ีโรงงานสมุทรปราการ ซ่ึงส่งผลใหบ้ริษัทหยุดทําการผลิต

โรงงานแปรรูปเน้ือไก่เป็นเวลาหน่ึงเดือน ซ่ึงมีจาํนวน 2 สายการผลิตท่ีจะหยุดทําการผลิตเป็นเวลาหน่ึง

เดือน และอีก 3 สายการผลิตจะหยุดทาํการผลิตเป็นเวลา 2 สปัดาห ์เราคิดวา่ผลกระทบจากการหยุดการ

ผลิตจะส่งผลทาํใหป้ริมาณผลผลิตหายไป 1,400 ตนั หรือ 5.8% ของกาํลงัการผลิตรวมท่ี 24,000 ตนัต่อ

ปี แต่อยา่งไรก็ตามจะมีผลกระทบต่อปริมาณการขายรวมเพียงเล็กนอ้ย 1% ในปีน้ี  

STOCK IMPACT 

 กาํไรสุทธิปี 2562 คาดว่าจะโต 26% yoy  ผลประกอบการในช่วงคร่ึงปีหลงัของปีน้ีจะสงูขึ้ น hoh จากฐาน

ท่ีตํา่มากในไตรมาส 1/62 ท่ีไดร้บัผลกระทบจากราคาไก่ท่ีอ่อนแอมาก เราคาดว่ากาํไรสุทธิปี2562 จะ

เติบโต 26% yoy โดยไดแ้รงหนุนจากราคาไกใ่นประเทศท่ีสงูขึ้ นและส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทยอ่ยท่ีเพิ่มขึ้ น 

 ตั้งเป้าเป็นผูส้ง่ออกไก่รายใหญ่เป็นอนัดบัสองของไทย GFPT เป็นผูส่้งออกไก่รายใหญ่เป็นอนัดบัสามของ

ไทย โดยมีส่วนแบ่งทางการตลาดในส่วนของปริมาณการส่งออกในปี 2561 อยู่ท่ี 13% บริษัทไดต้ั้งเป้าท่ี

จะเป็นผูส่้งออกไก่รายใหญ่เป็นอนัดบัสอง โดยมีการเพ่ิมกาํลงัการผลิตเป็น 2 เท่า ผ่านทาง: 1) เพิ่มกาํลงั

การผลิตในฟารม์เล้ียงไกเ่น้ือเป็น 340,000 ตวัต่อวนั ภายในปีหนา้ 2) เปิดดาํเนินงานโรงฆ่าสตัวแ์หง่ใหม่

ท่ีมีกาํลงัการผลิต 150,000 ตวัต่อวนั ภายในปี 2563 และ 3) เปิดดาํเนินงานโรงงานแปรรปูปรุงสุกแห่ง

ใหมท่ี่มีกาํลงัการผลิตเพื่อส่งออก ประมาณ 24,000 ตนัต่อปี ภายในปี 2565 

VALUATION/RECOMMENDATION 

 คงคาํแนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 18.10 บาท อิง PE 2563F ท่ี 16 เท่า หรือท่ี + 0.5SD เป็น

ค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ปี ทั้งน้ี GFPT เคยซ้ือขายท่ีระดับ + 2SD เป็นค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ปีในช่วง 2Q-

3Q/60 เม่ือราคาไก่ในประเทศ อยู่ท่ี 38-40 บาท/กิโลกรมั สมมติฐานราคาไก่ในประเทศอยู่ท่ี 35.80 

บาท/กิโลกรมั สาํหรบัปี 2562 และ อยูท่ี่ 37.50 บาท/กิโลกรมั สาํหรบัปี 2563 (2561: 32.50 บาท)  
KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2017 2018 2019F 2020F 2021F

Net turnover  16,928 16,647 16,855 17,951 19,547
EBITDA  2,686 2,291 2,276 2,319 2,454
Operating profit  1,461 1,011 1,117 1,142 1,260
Net profit (rep./act.)  1,662 1,038 1,311 1,414 1,584
Net profit (adj.)  1,662 1,038 1,311 1,414 1,584
EPS (Bt) 1.3 0.8 1.0 1.1 1.3
PE (x) 11.6 18.6 14.7 13.7 12.2
P/B (x) 1.6 1.5 1.4 1.3 1.2
EV/EBITDA (x) 7.8 9.1 9.2 9.0 8.5
Dividend yield (%) 2.0 1.6 2.0 2.2 2.5
Net margin (%) 9.8 6.2 7.8 7.9 8.1
Net debt/(cash) to equity (%) 23.8 17.5 10.2 7.3 4.5
Interest cover (x) 36.1 29.1 27.5 27.2 28.8
ROE (%) 14.7 8.5 10.0 10.0 10.4
Consensus net profit  - - 1,385 1,583 1,709
UOBKH/Consensus (x)  - - 0.95 0.89 0.93
Source: GFPT, Bloomberg, UOB Kay Hian 
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ADVANC AKP AMATA AMATAV ANAN AOT AP BAFS BANPU BAY 
BCP BCPG BRR BTS BWG CFRESH CHO CK CKP CM 
CNT COL CPF CPI CPN CSL CSS DELTA DEMCO DRT 
DTAC DTC EA EASTW EGCO GC GEL GFPT GGC GOLD 
GPSC GRAMMY GUNKUL HANA HMPRO ICC ICHI INTUCH IRPC IVL 
JSP KBANK KCE KKP KSL KTB KTC LHFG LIT LPN 
MAKRO MBK MCOT MINT MONO MTC NCL NKI NVD NYT 
OISHI OTO PCSGH PDJ PG PHOL PLANB PLANET PPS PRG 
PSH PSL PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QTC 
RATCH ROBINS S & J SABINA SAMART SAMTEL SAT SC SCB SCC 
SCCC SDC SE-ED SIS SITHAI SNC SPALI SPRC SSSC STEC 
SVI SYNTEC TASCO TCAP THAI THANA THANI THCOM THIP THREL 
TIP TISCO TKT TMB TNDT TOP TRC TRU TRUE TSC 
TSTH TTCL TU TVD UAC UV VGI VIH WACOAL WAVE 
WHA WINNER         

 
 

2S AAV ACAP AGE AH AHC AIRA AIT AKR ALLA 
ALT AMA AMANAH APCO AQUA ARIP ARROW ASIA ASIMAR ASK 
ASN ASP ATP30 AU AUCT AYUD BA BBL BDMS BEC 
BEM BFIT BGRIM BIZ BJC BJCHI BLA BOL BPP BROOK 
BTW CBG CEN CENTEL CGH CHEWA CHG CHOW CI CIMBT 
CNS COM7 COMAN CPALL CSC CSP DCC DCORP DDD EASON 
ECF ECL EE EPG ERW ETE FN FNS FORTH FPI 
FSMART FVC GBX GCAP GLOBAL GLOW GULF HARN HPT HTC 
HYDRO ICN ILINK INET IRC ITD JAS JCKH JKN JWD 
K KBS KCAR KGI KKC KOOL KTIS L&E LANNA LDC 
LH LHK LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR MALEE MBKET 
MC MEGA METCO MFC MFEC MK MOONG MSC MTI NCH 
NET NINE NOBLE NOK NSI NTV NWR OCC OGC ORI 
PAP PATO PB PDI PJW PLAT PM PORT PPP PREB 
PRECHA PRINC PRM PT PLT RICHY RML RS RWI S 
S11 SALEE SANKO SAWAD SCG SCI SCN SE SEAFCO SEAOIL 
SELIC SENA SFP SIAM SINGER SIRI SKE SMK SMPC SMT 
SNP SORKON SPC SPI SPPT SPVI SR SSF SST STA 
SUC SUSCO SUTHA SWC SYMC SYNEX TACC TAE TAKUNI TBSP 
TCC TEAM TFG TFMAMA THRE TICON TIPCO TK TKN TKS 
TM TMC TMI TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOA 
TOG TPA TPAC TPBI TPCORP TRITN TRT TSE TSR TSTE 
TTA TTW TVI TVO TWP TWPC U UMI UOBKH UP 
UPF UPOIC UT UWC VNT WHAUP WICE WIIK XO YUASA 
ZMICO          

 
 

7UP ABICO ABM AEC AEONTS AF AJ ALUCON AMA AMC 
AS ASAP ASEFA ASIAN BCH BEAUTY BGT BH BIG BLAND 
BM BR BROCK BSBM BTNC CCET CCP CGD CHARAN CHAYO 
CITY CMO CMR COLOR CPL CPT CRD CSR CTW CWT 
D DCON DIGI DIMET EKH EMC EPCO ESSO ESTAR FE 
FLOYD FOCUS FSS FTE GENCO GIFT GJS GLAND GPI GREEN 
GTB GYT HTECH IFS IHL III INOX INSURE IRCP IT 
ITEL J JCK JMART JMT JTS JUBILE KASET KCM KIAT 
KWC KWG KYE LALIN LEE LPH MATCH MATI MBAX M-CHAI 
MDX META MILL MJD MM MODERN MPG NC NDR NETBAY 
NNCL NPK OCEAN PAF PDG PF PICO PIMO PK PL 
PLE PMTA PPPM PRIN PSTC PTL RCI RCL RJH ROJNA 
RPC RPH SAMCO SAPPE SCP SF SGF SGP SKN SKR 
SKY SLP SMIT SOLAR SPA SPCG SPG SQ SRICHA SSC 
SSP STANLY STPI SUN SUPER SVOA T TCCC TCMC THE 
THG THMUI TIC TITLE TIW TMD TOPP TPCH TPIPP TPOLY 
TTI TVT TYCN UEC UMS UNIQ VCOM VIBHA VPO WIN 
WORK WP WPH ZIGA       

 
ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    
 90-100                                ดเีลศิ  
 80-89    ดมีาก           
 70-79    ด ี
 60-69    ดพีอใช ้       
 50-59    ผา่น        

 ตํ่ากวา่ 50        -   - 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผูล้งทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันัน้ ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ 
ดงันัน้ ผลการสารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
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ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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ได้รบัการรบัรอง 

ADVANC AIE AKP AMANAH AP AQUA ASP ASK BAFS BBL 
BCH BKI BLA BSBM BAY BANPU BWG BJCHI BTS BRR 
CIG CEN CNS CPN CENTEL CPF FPI CIMBT COM7 CGH 
CPALL CSC DEMCO TIP DRT DIMET DTC DCC ECL EPCO 
ESTW EGCO FNS FSS GCAP GJS GSTEL GEL GFPT GC 
GGC GPSC GBX GLOW GOLD GUNKUL HTC HANA HARN HMPRO 
ICC IFS INSURE IVL INET INTUCH IRPC KBANK KCE KSL 
KBS KKP K KTB KWC KCAR KTC LPN LRH LHFG 
L & E LHK MALEE MBKET MBK MC MCOT MSC MINT M 
MONO MOONG MTI MBAX NBC NINE NMG NNCL OCC OCEAN 
NKI PLAT TASCO TIPCO TISCO TMB DTAC TNITY TTCL TVD 
OGC PAP PDI PATO PRG PG PHOL PLANB PLANET PSTC 
PPPM PDJ PREB PE PM PPP PT PB PRINC PDG 
PPS PTG PTTEP PTTGC PTT PYLON QTC QLT Q-CON QH 
RML RATCH THANI SNP SORKON SPACK SABINA SPI SPC SCG 
SCCC SCB MAKRO SSSC SGP SINGER SIS SNC SAT AYUD 
SMIT SMPC SSI SIRI SC SCN SE-ED CFRESH SELIC SENA 
STA SRICHA SITHAI VIH SPRC SST SSF SUSCO SVI SMK 
SYNTEC TMILL TKT TSTH TPCORP TAE TFI KASET TMD TMT 
THCOM TFG THREL TVI TCAP TNP THIP TNL BROOK LANNA 
TNR TOP TOG TPA TFMAMA THRE TSC TU WACOAL TWPC 
U UBIS UEC UKEM UOBKH VGI VNT WHA WICE  

ประกาศเจตนารมณ์ 
2S ABICO AIRA AF AMA AMARIN AMATA ANAN ARROW AI 
BM BUI B CI CHO CHOW CHG CITY COL EFORL 
ESTAR UREKA XO FTE FPI GYT GPI ICHI IRC ILINK 
JTS JNK CHOTI KWG KDC NETA MFEC MPG NEP INOX 
PSL RWI ROJNA SAAM SCI SHANG SKR SPALI SYNEX TMC 
TAKUNI TPP STANLY TVO TRITN UWC UV YUASA   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเก่ียวข้องกบัการทุจริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงจดัทาโดยสถาบนัไทยพฒัน์น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยืนสาหรบับริษทัจดทะเบียนของสา
นักงานคณะกรรมการกากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัข้อมูลท่ีได้รบัจากบริษทัจดทะเบียนตามท่ีบริษทัจดทะเบียน
ได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสาร
และหรือรายงานอ่ืนท่ีเก่ียวข้องของบริษทัจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซ่ึงเป็นบุคคลภายนอก 
โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง
ผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทั
หลกัทรพัย ์ยโูอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 




