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チャロン・ポカパン・フーズ（CPFn） 
バイオセーフティ基準に沿った管理費用が嵩む業界

の構造変化の下、豚肉供給不足による追い風が続く 

 
 
 

フィリップ証券株式会社 
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 2020/12期3Q（7-9月）は、総収益が前年同期比19.0％増、売上総利益

が同19.0％増、純利益が同23.3％増の増収増益だった。 

 ASF流行に伴うベトナムと中国の豚肉価格上昇、中国の養豚数増に伴

う飼料販売増、タイ水産物養殖事業の業績改善が増収増益に寄与。 

 バイオセーフティ基準に沿った農場管理費用が嵩む養豚業界の構造

変化の下、豚肉供給不足の同社への追い風が続くとみられる。 
あ 

What is the news？ 

11/13発表の2020/12期3Q（7-9月）は、総収益が前年同期比19.0％増の

1,578.05億THB、売上総利益が同68.0％増の301.41億THB（粗利率が同5.6％

ポイント上昇の19.1％）、純利益が同23.3％増の74.75億THB。中国のアフ

リカ豚熱（ASF）流行後のアジアでの豚肉不足が業績への追い風となって

おり、特にベトナムと中国で豚肉の供給が減少し豚肉価格が上昇した。

一方で、中国ではASFで減少した養豚数が増加に転じたことから飼料販売

量が増加した。また、内需に重点を置いた新しい事業モデルとしてタイ

の水産物養殖事業がマーケティング戦略変更により業績を改善させた。 

製品セグメント別の売上高は以下の通り。①飼料（Feed）事業は前年

同期比21.1％増の612.84億THB。中国が同44.1％増、ベトナムが同11.1％増

だったことが増収に寄与した。②畜産養殖（Farm）事業は同24.1％増の

722.78億THB。タイが同18.0％増、中国が同47.8％増、ベトナムが同45.8％

増だった。③食品（Food）事業は同2.4％増の252.43億THB。主力のタイが

同7.4％減だったが、中国とベトナムが堅調に伸びて増収を確保した。 

 

How do we view this？  

通期会社計画は、外国為替換算の影響を除く売上高が前期比8-12％

増、M&Aを除く資本支出が約250億THBと従来計画を据え置いた。増収見

通し要因は、アフリカ豚熱（ASF）流行の影響によるベトナムでの豚不

足、タイの豚肉価格上昇、タイの水産物養殖事業の業績改善、およびコ

ロナ禍への対応としての食品衛生上の安全意識の高まりが挙げられる。 

養豚業界は構造的な変化に見舞われている。ASFワクチンが今後利用可

能とならない限り、バイオセーフティ基準で要求される厳格な農場管理

を行うための費用が嵩むことから業界再編が進み、豚肉の供給が通常の

水準に戻るには時間がかかるものとみられる。 

また、同社は引き続き川上から川下までの垂直統合ビジネスモデルの

強化を進めており、フードサービスのチェーン店としてファイブスター

およびチェスターを出店し、フードリテールアウトレットとしてフレッ

シュマート、フードワールド、チョゼン・ヌードル、韓国料理のタッカ

ルビ、ウォク・ステーション、CPフレッシュを出店している。 

 

 
 

業績推移 ※参考レート　1THB=3.46円

事業年度 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12F 2021/12F

売上高(百万THB) 501,507 541,937 532,573 572,946 544,944

当期利益(百万THB) 15,259 15,531 18,455 24,956 22,430

EPS(THB) 1.98 1.90 2.18 2.80 2.68

PER（倍） 14.77 15.39 13.42 10.45 10.91

BPS(THB) 20.42 20.22 21.69 21.24 22.81

PBR（倍） 1.43 1.45 1.35 1.38 1.28

配当(THB) 0.75 0.65 0.70 1.07 0.99

配当利回り（%） 2.56 2.22 2.39 3.65 3.39

　　（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想(THB) 1.07 （予想はBloomberg）

終値(THB) 29.25

会社概要

企業データ（2021/1/20）

ベータ値

時価総額(百万THB)

企業価値=EV(百万THB)

3ヵ月平均売買代金(百万THB)

主要株主（2021/1）     （％）

1.ﾁｬﾛﾝ･ﾎﾟｶﾊﾟﾝ・ｸﾞﾙｰﾌﾟ 25.11

2.JUMBO KINGDOM VENTURES 10.94

3.ＵＢＳ銀行 10.40
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1978年創業のタイの食品関連企業。タイ最大のコング
ロマリットのチャロン・ポカパン（CP）グループの中核企業

で、鶏肉を中心としたタイ最大の食品企業。①動物用飼
料の製造・販売を行う飼料（Feed）事業、②畜産や養殖、

および食肉処理などを行う畜産養殖（Farm）事業、③半
調理済み食品や加工肉製品の生産、食品の小売店やア

ウトレットの運営などを含む食品（Food）事業の3事業を
展開する。

飼料事業は同社の中核事業であり、原材料の選定か
ら家畜の種類および成長段階に合わせた栄養処方か

ら、コンピューターによる生産管理システムやロジスティ
クス・システムの開発に至るまで、高品質の飼料を製造

するための生産工程の革新を継続的に行っている。現在

は、豚、鶏、アヒル、エビおよび魚の飼料を主力製品とし

ている。
畜産養殖事業は、豚やブロイラー、レイヤー（卵を産む

鶏）、アヒル、エビおよび魚などの産業動物の飼育を行っ
ている。製品規格を消費者に保証するために、すべての

製造プロセスが追跡可能となっている。
食品事業は、生産チェーン全体を通して原材料の品質

を管理・検査することができる点に強みがある。製造設備
は最新の技術を備えており、英国小売協会 (BRC) や適

正農業規範 (グローバルGAP)、ハラール認証などの国
際規格で認証されている。
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                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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