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Company Note จีเอฟพีที 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

BUY 

(Unchanged) 

GFPT TB GFPT SET Food & Beverage 

คาดก าไร 3Q23F ลดลง YoY, ทรงตวั QoQ 
 

 

   
 

12mth price target (THB) 13.50 

Current price (31/10/2023) 10.20 

Upside/Downside 32.35% 

CG rating 5 

ESG rating n.a. 

Thai CAC Certified 
  
  

Share summary 

Issue shares  : (m shrs) 1,253 
Market capitalization:  (THB bn) 12.8 
                                         (USDbn) 0.4 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 42 
 (USDm) 1 
Foreign Limit/Actual  (%) 49/8 
Free Float: (%) 58 
NVDR: (%) 2 
  

 

Share price / rel. to SET 
 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

GFPT -1.9 -15.7 -30.6 

SET -6.1 -11.2 -14.1 

 

Major Shareholders     % 

Sirimongkolkasem Family  32.00 
Nichirei Foods Inc 4.52 
Thai NVDR 3.96 
Source: SET 
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แนวโนม้ 3Q23F ทรงตวั QoQ แต่ 4Q23F คาดจะดีข้ึนจากส่งออกและตน้ทุนท่ีลดลง  

เรายังคงค าแนะน า “ซื้ อ” จากราคาหุน้ปัจจุบันปรับลดลง 16% ในช่วง 3 เดือน สะท้อนผล

ประกอบการท่ีอ่อนตวัเทียบกบัปีท่ีมาผ่านมาแลว้ เราคาดก าไรสุทธิ 3Q23F ลดลง YoY และทรง

ตัว QoQ แต่คาดก าไรสุทธิ 4Q23F คาดจะดีข้ึน QoQ จากการเลื่อนการส่งออกมาไตรมาสน้ี และ

ตน้ทุนทั้งกากถัว่เหลืองและขา้วโพดอาหารสตัวท่ี์ลดลงส่งผลใหอ้ตัรมารจ์ิ้ นคาดจะดีข้ึนต่อเน่ือง   

คาดก าไรสุทธิ 3Q23F ลดลง YoY, และทรงตวั QoQ  

เราคาดก าไรสุทธิ 3Q23F อยู่ท่ี 352 ลา้นบาท (-49% YoY, +1% QoQ) คาดรายไดท่ี้ 4,708 

ลา้นบาท (-7%YoY, -3%QoQ) โดยธุรกิจ Food คาดลดลงจากราคาไก่ท่ีปรบัลดลงจากช่วงหน้า

ฝนอยู่ท่ีเฉลี่ย 39 บาท (-16%YoY, -8%QoQ) และการส่งออกท่ีลดลงอยู่ท่ีราว 6,600 ตนั จาก

ลูกคา้ประเทศญ่ีปุ่ นท่ีมีการเลื่อนส่งไป 4Q23F และจีนท่ีลดลงจากการสัง่ล่วงหน้าใน 2Q23 ท่ี

ผ่านมา ส าหรบัในกลุ่มยุโรปคาดทรงตวั, ธุรกิจอาหารสตัวบ์กคาดลดลงตามการเลี้ ยงสุกรท่ีลดลง 

ยกเวน้ธุรกิจฟารม์ท่ีเพิ่มข้ึนจากการขายไก่มีชีวิตใหก้บับริษัทร่วมทุน GFN รายไดก้ลบัมาปกติช่วง

ก่อน pre-covid ท่ี 1.5 แสนตวั/วนั จาก 1.3 แสนตวั/วนั คาดอตัรามารจ์ิ้ นดีข้ึน QoQ จากตน้ทุน

ขา้วโพดและกากถัว่เหลืองท่ีเริ่มปรับลดลง คาดรับรูส้่วนแบ่งก าไรขาดทุน 120 จาก Mckey และ 

GFN ลดลง YoY จากปีท่ีผ่านมาฐานสูงจากราคาไก่ แต่ทรงตวั QoQ   

ยงัคงประมาณการเดิมคาดก าไรสุทธิปีน้ีลดลงและปีหนา้จะเริ่มกลบัมาเพ่ิมข้ึน 

เราคาดก าไรสุทธิ 9M23F คิดเป็น 77% ของก าไรทั้งปี และก าไรทั้งปีมีโอกาสจะมากกว่าเดิมท่ี

เราคาดไวจ้ากแนวโน้ม 4Q23F จะกลับมาเพิ่มข้ึนจากคาดส่งออก 7,000-7,500 ตัน จากการ

เลื่อนการส่งออกของญ่ีปุ่ นใน 3Q23F มา และคาดอัตรามาร์จิ้ นจะดีข้ึน QoQ จากตน้ทุนกากถัว่

เหลืองและขา้วโพดอาหารสัตวเ์ลี้ ยงท่ีลดลง ส าหรับราคาไก่ปัจจุบันอยู่ท่ี 36.5 บาท  เริ่มเพิ่มข้ึน

หลังเทศกาลกินเจจากเดือนต.ค.เฉลี่ย 35.7 บาท เรายงัคงประมาณการเดิมปี 2023-24F โดย

คาดส่งออกปีน้ีลดลง 8% คาดก าไรสุทธิอยู่ท่ี 1,294 ลา้นบาท (-37%YoY) และ 1,382 ลา้น

บาท (+7%YoY) ตามล าดับ จากการคาดราคาขายอยู่ท่ี 40 บาท/กก.  คาดราคากากถัว่เหลือง

อยู่ท่ี 22.5 บาท และราคาขา้วโพดอาหารสัตว์คาดอยู่ท่ี 13.40 บาท จากความผันผวนของ

ภูมิอากาศแปรปรวนส่งผลต่อผลผลิต  เรายังคงค าแนะน า “ซื้ อ” ราคาเป้าหมายอยู่ท่ี 13.50 

บาท อา้งอิง PER เฉลี่ยท่ี 13X โดย PER24F ต า่เพียง 9.3X Dividend Yield 23F อยู่ท่ี 2.3% 

ความเสี่ยง : ราคาไก่และตน้ทุนผนัผวน 

Forecasts and ratios 

Year Ended  December 31 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
Sales (THBm) 13,781 18,222 18,463 19,570 20,728 

EBITDA (THBm) 1,506 3,691 3,117 3,466 3,748 

Net profit (THBm) 209 2,044 1,294 1,382 1,527 

Net Profit (% chg from prev) nm. nm. 0 0 0 

EPS (THB) 0.17 1.63 1.03 1.10 1.22 
EPS (% YoY) -84.5 876.6 -36.7 6.8 10.5 

EPS vs Cons (%) nm nm 0.7 (5.2) (6.2) 
PER (X) 72.7 8.9 9.9 9.3 8.4 
Yield (%) 0.3 3.4 2.1 2.3 2.5 
P/BV (X) 0.9 0.8 0.7 0.7 0.6 
EV/EBITDA (X) 10.3 4.9 3.8 3.3 2.8 
ROE (%) 1.4 13.1 7.6 7.7 8.0 
Source: Company data, TISCO estimates 
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Figure 1. คาดก าไร 3Q23Fลดลง YoY และทรงตวั QoQ   
 

 
Source: TISCO estimates   

รูปที่ 2. ราคาตลาดไก่เน้ือหนา้ฟารม์    รูปที่ 3. ราคาตลาดสุกร 

  

 

 
ที่มา : กรมการคา้ภายใน (DIT), TISCO Research  ที่มา : กรมการคา้ภายใน (DIT), TISCO Research 
รูปที่ 4. ราคาขา้วโพดอาหารสตัว ์  รูปที่ 5. ราคากากถัว่เหลือง  

 
 

 

 
ที่มา : กรมการคา้ภายใน (DIT), TISCO Research  ที่มา : กรมการคา้ภายใน (DIT), TISCO Research 

 
 

Bt,m 3Q23F 3Q22 YoY 2Q23 QoQ 9M23F 9M22 YoY 2023F 2022 YoY

Sale revenue 4,708  5,051  -7% 4,853 -3% 14,102    13,278    6% 18,463    18,222    1%

Cost of sales and services 4,133  4,112  1% 4,284 -4% 12,487    11,087    13% 16,314    15,354    6%

S&A Expenses 380       405       -6% 374 2% 1,120       1,163       -4% 1,477       1,559       -5%

EBITDA 788       1,157  -32% 785 0% 2,223       2,856       -22% 3,117       3,691       -16%

EBIT 410       827       -51% 407 1% 1,113       1,866       -40% 1,506       2,369       -36%

Profit and loss from Associated 120       207       -42% 118 2% 345            554            -38% 459            718            -36%

Interest expense 29          22          31% 29 0% 83               65               27% 115            86               34%

Net Profit before Tax 381       805       -53% 378 1% 1,031       1,801       -43% 1,390       2,283       -39%

Net Profit before M.I. 339       740       -54% 336 1% 913            1,652       -45% 1,223       2,073       -41%

Net Profit Bef Extra 337       740       -54% 334 1% 913            1,652       -45% 1,218       2,071       -41%

Other Gain (Loss) 15          (56)        n.a. 15 0% 90               (57)             n.a. 76               (27)             n.a.

Net Profit (Loss) 352       683       -49% 349 1% 999            1,592       -37% 1,294       2,044       -37%

EPS (Bt) 0.28     0.54     -49% 0.28     1% 0.80          1.27          -37% 1.03          1.63          -37%

Gross margin 12.2% 18.6% 11.7% 11.5% 16.5% 11.6% 15.7%

SG&A to sale 8.1% 8.0% 7.7% 7.9% 8.8% 8.0% 8.6%

EBITDA margin 16.7% 22.9% 16.2% 15.8% 21.5% 16.9% 20.3%

Net margin 7.5% 13.5% 7.2% 7.1% 12.0% 7.0% 11.2%
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