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ราคาปิด
31.75 บาท

ราคาพ้ืนฐาน 12 เดือน
(ไม่เปล่ียนแปลง) 41 บาท (+29.1%)

ซ้ือ

งบรวม กำไรสุทธิ EPS DPS BV ROE P/E Yield P/BV
ส้ินสุด (ล้านบาท) (บาท) (บาท) (บาท) (%) (เท่า) (%) (เท่า)
12/50 A 283 2.26 0.80 22.31 10.60 14.05 2.52 1.42
12/51 A 1,076 8.58 2.50 30.16 32.70 3.70 7.87 1.05
12/52 E 1,000 7.97 2.25 35.76 24.40 3.98 7.09 0.89
12/53 E 1,028 8.20 2.50 41.71 21.20 3.87 7.87 0.76
12/54 E 1,166 9.30 2.75 48.51 20.60 3.41 8.66 0.65

20 พฤศจิกายน 2552

แนวโน้มการดำเนินงานในอนาคตยังมีทิศทางที่ดี
ปรับเพิ่มประมาณการปี 2552 ขึ้น 41% จากเดิมจากภาพรวมผลการดำเนินงานโดย
เฉพาะในครึ่งปีหลังที่ดีกว่าคาด
แนวโน้มผลการดำเนินงานปี 2553 จะเพ่ิมข้ึน 3% เทียบ YoY จากปริมาณขายท่ีเพ่ิมข้ึน
และคาดว่าอัตรากำไรมีแนวโน้มทรงตัวขึ้น
การร่วมทุนกับนิชิเรจะรับรู้ส่วนแบ่งกำไรเต็มที่ในปี 2554 หลังใช้กำลังการผลิตเต็มที่
ราคาปัจจุบันซ้ือขายบน P/E 3.4 เท่า  P/BV 0.70 เท่า ในปี 2553 ยัง laggard หากเทียบกับ
หุ้นในกลุ่มเดียวกัน ทางฝ่ายยังคงแนะนำ “ซ้ือ” ปรับราคาเหมาะสมปี 2553 เพ่ิมเป็น 41
บาท

ปรับประมาณการปี 2552 ข้ึน 41% จากเดิม
แม้คาดว่าผลการดำเนินงานไตรมาส 4 จะอ่อนลงเทียบ QoQ จากปริมาณการส่งออกที่ลด
ลงแต่คาดว่าราคาขายจะทรงตัว อีกทั้งคาดว่ายังได้รับอานิสงส์จากราคาวัตถุดิบราคาถูกที่
มีอยู่ซึ่งจะทำให้อัตรากำไรในกลุ่มอาหารสัตว์ยังสูงกว่าระดับปกติ อีกทั้งผลการดำเนินงาน
งวด 9 เดือนท่ีประกาศมาคิดเป็น 96% ของประมาณการท้ังปีท่ีทางฝ่ายคาดไว้ทำให้ทางฝ่าย
ปรับประมาณการผลการดำเนินงานปี 2552 ขึ้น 41% จากประมาณการเดิม ประมาณการ
ยอดขายปี 2552 ที่ 11,416 ล้านบาทเพิ่มขึ้น 4% เทียบ YoY ภายใต้ปริมาณขายเพิ่มขึ้น
20% เทียบ YoY แต่ราคาขายเฉลี่ยลดลง 10-15% คาดว่าอัตรากำไรจะลดลงเทียบ YoY
แต่คาดว่าค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารจะลดลงจากค่าขนส่งที่ลดลง ขณะที่ภาษีจ่ายจะ
เพ่ิมข้ึนจากขาดทุนสะสมท่ีหมดลง ทางฝ่ายปรับประมาณการกำไรสุทธิเพิมเป็น 1,000 ล้าน
บาทลดลง 7% เทียบ YoY

คาดผลการดำเนินงานปี 2553 จะเพ่ิมข้ึน 3% เทียบ YoY
จากคำส่ังซ้ือท่ียังมีอยู่มากทำให้บริษัทตัดสินใจลงทุน 1,100 ล้านบาทเพ่ือ 1) ขยายกำลังการ
ผลิตไก่แปรรูปซึ่งจะทำให้กำลังการผลิตเพิ่ม 40% คาดว่าจะเริ่มผลิตได้ในครึ่งหลังปี 2553
2) ขยายกำลังการผลิตอาหารสัตว์คาดว่าจะเพิ่มอีก 20% โดยจะเริ่มผลิตได้ตั้งแต่ไตรมาส
1 ปี 2553 และ 3) ฟาร์มเล้ียงไก่เพ่ือรองรับโรงงานร่วมทุนแห่งใหม่ในปี 2553 จะเพ่ิมกำลัง
การผลิตราว 10% ในครึ่งหลังปี 2553 ซึ่งจากแผนขยายกำลังการผลิตทำให้ทางฝ่ายคาด
หมายยอดขายปี 2553 ท่ี 12,451 ล้านบาทเพ่ิมข้ึน 9% เทียบ YoY ภายใต้ปริมาณขายเพ่ิมข้ึน
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20% ขณะที่ราคาขายทรงตัวเทียบ YoY แม้คาดว่าแนวโน้มราคาวัตถุดิบหลักในการผลิตอาหาร
สัตว์จะเพิ่มขึ้นตามราคาน้ำมันแต่ทางฝ่ายคาดว่าอัตรากำไรจะทรงตัวเทียบ YoY จากสัดส่วนการ
ขายในกลุ่มส่งออกท่ีมากข้ึนซ่ึงจะทำให้อัตรากำไรมีเสถียรภาพมากข้ึน และคาดว่าดอกเบ้ียจ่ายจะ
เพิ่มขึ้นจากเงินกู้ยืมที่มากขึ้น ประมาณการกำไรสุทธิ 1,028 ล้านบาทเพ่ิมขึ้น 3% เทียบ YoY

การร่วมทุนกับนิชิเรจะรับรู้กำไรเต็มท่ีในปี 2554 เป็นต้นไป
สำหรับการร่วมทุนกับนิชิเร (GFN) คาดว่าจะเริ่มผลิตได้ตั้งแต่ไตรมาส 4 ของปี 2553 เป็นต้นไป
ซึ่งบริษัทได้ขยายฟาร์มเล้ียงไก่เพ่ือรองรับกำลังการผลิตในส่วนดังกล่าวไว้แล้ว โดย GFPT จะเป็น
ผู้ส่งวัตถุดิบให้เพียงรายเดียวในบริษัทดังกล่าว ทางฝ่ายคาดว่าบริษัทจะรับรู้กำไรได้เต็มที่หลัง
GFN ใช้กำลังการผลิตเต็มที่ในปี 2554 คาดว่าจะรับรู้กำไรจาก GFN 147 ล้านบาท

ยังคงคำแนะนำ “ซ้ือ”
ทางฝ่ายยังมีมุมมองที่ดีต่อการเติบโตในอนาคตของ GFPT จากการร่วมทุนกับนิชิเรซ่ึงจะทำให้ผล
การดำเนินงานในอนาคตมีทิศทางท่ีดีข้ึน อีกท้ังหากพิจารณาราคาปัจจุบัน GFPT ซ้ือขายบน P/E
และ P/BV เพียง 3.4  และ 0.70 เท่าในปี 2553 ยัง laggard หากเทียบกับหุ้นในกลุ่มเดียวกัน และ
ยังให้อัตราผลตอบแทนเงินปันผลในระดับสูง ทางฝ่ายยังคงคำแนะนำ “ซ้ือ” ปรับราคา เหมาะสมปี
2553 เพ่ิมเป็น 41 บาทจากเดิมท่ี 32 บาทอิงบน P/E 5 เท่า

ท่ีมา: GFPT



สาขากรุงเทพฯ
สำนักงานใหญ่ สาขาศรีนครินทร์ สาขาวิภาวดี
ช้ัน 11 ห้อง 1102, ช้ัน 14 ห้อง 1404 ชั้น 17 อาคารโมเดอร์นฟอร์มทาวเวอร์ ช้ัน 15 อาคารเล้าเป้งง้วน 1
และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน์ 699 ถนนศรีนครินทร์ แขวงสวนหลวง 333 ซอยเฉยพ่วง  ถนนวิภาวดี-รังสิต
849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250 แขวงลาดยาว  เขตจตุจกัร กรุงเทพฯ เขตบางรกั
กรุงเทพฯ 10500 โทร. 0 2722 8344-53 10900
โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2722 8343 โทร. 0 2618 8400
โทรสาร. 0 2635 1615 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381

สาขาเยาวราช สาขาบางกะปิ สาขาหัวลำโพง
ช้ัน 19 อาคารกาญจนทัต ช้ัน 8 อาคารสำนักงานเดอะมอลล์  บางกะปิ ช้ัน 4  อาคารต้ังฮ้ัวป๊ัก
308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ์ 3522 ถนนลาดพร้าว  แขวงคลองจ่ัน เลขท่ี 320  ถนนพระราม 4
เขตสัมพันธวงศ์ กรุงเทพฯ 10100 เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 แขวงมหาพฤฒาราม 320
โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทร.  0 2734 1477 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500
โทรสาร. 0 2622 7844 โทรสาร  0 2734 1483 โทร.  0 2639 1200

โทร.  0 2237 9386-7

สาขารังสิต สาขาอโศก สาขาปิ่นเกล้า
ช้ัน G ห้อง PLZ.G.SHP065A ช้ัน 17 ห้อง 1703  อาคารเสริมมิตรทาวเวอร์ ช้ัน 16 ห้อง 1605 - 1606
ศูนย์การค้าฟิวเจอร์พาร์ค รังสิต 159  ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) แขวงคลองเตยเหนือ อาคารสำนักงานเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า ทาวเวอร์ บี
94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปัตย์ เขตวัฒนา  กรุงเทพมหานคร 10110 7/1ถนนบรมราชชนน ี  แขวงอรุณอมรินทร์
ต.ธัญบุรี ปทุมธานี 12130 โทร.  0 2261 1315-21 เขตบางกอกน้อย  กรุงเทพมหานคร  10700
โทร. 0 2958 5040 โทรสาร  0 22611328 โทร.  0 2884 7333
โทรสาร. 0 2567 3311 โทรสาร  0 2 884 7357

สาขาต่างจังหวัด
สาขาขอนแก่น สาขาพิษณุโลก สาขาชลบุรี
ช้ัน 4 อาคารโค้วยู่ฮะ ช้ัน 2  อาคารไทยศิวารัตน์ 44 ถนนวชิรปราการ  ต. บางปลาสร้อย
359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง 59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมือง อ. เมืองชลบุรี จ. ชลบุรี  20000
94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปัตย์ อ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000 โทร.  0 3827 4533
โทร. 0 4332 5044-8 โทร.  0 5524 3646 โทรสาร 0 3827 5168
โทรสาร. 0 4322 5687 โทรสาร 0 5524 5082

สาขาหาดใหญ่ ชุมพร อินเวสเตอร์ เซ็นเตอร์
ช้ัน 4  อาคารเซาท์แลนด์รับเบอร์ อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000
55  ถนนราษฎร์ยินดี  ต. หาดใหญ่ โทร.  0 7757 0652-3
อ. หาดใหญ่  จ. สงขลา  90110 โทรสาร  0 7757 0441
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร  0 4273 6148
โทรสาร 0 7422 0908

บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดทำขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นการเผยแพร่ข้อมูลให้กับนักลงทุน โดยมิได้มีเจตนาเป็นการนำเสนอหรือเชิญชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ ซึ่งผู้จัดทำได้
แสดงความคิดเห็นตามข้อมูลท่ีเช่ือถือได้ อย่างไรก็ตาม ผู้จัดทำไม่สามารถรับประกันความสมบูรณ์และถูกต้องของข้อมูลซ่ึง อาจมีการเปล่ียน แปลงได้บริษัทจะไม่รับผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบ้ทวิเคราะห์น้ี ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทนุจึงข้ึนอยู่กับ วิจารณญาณของผู้ลงทุนเป็นสำคัญ

การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corpo-
rate Governance) น้ี เป็นการดำเนินการตาม นโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
โดยการสำรวจของ IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย
และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะชน และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ดังน้ัน ผล
สำรวจดังกล่าวจึง เป็นการนำเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูล
ภายในในการประเมิน

อน่ึง ผลการสำรวจดังกล่าว เป็นผลการสำรวจ ณ วันท่ีปรากฎในรายงานการกำกับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่าน้ัน
ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ ภายหลังวันดังกล่าว ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)
มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้องของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด


