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รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่าน้ัน มิได้เป็นการชี้น าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธิ์ใน
การเปล่ียนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จัดท าขึ้นส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

CPF
เจริญโภคภัณฑ์อาหาร

ราคาหมูสูงหนุน
ปี’63 New High 
แม้ราคาวัตถุดบิ

สูงขึน้

BUY

• คาดผลการด าเนินงาน 2H63 ดีต่อเนื่อง หลัง 3Q63 ทั้งราคาสุกรในประเทศเฉลี่ย
80 บาท/kg. เพิ่มข้ึน 21.8%YoY และราคาสุกรในเวียดนามเฉลี่ยราว 80,000
VND/kg. เพิ่มขึ้นกว่า 109%YoY คาดช่วยหนุนอัตราก าไรขั้นต้นให้เพิ่มสูงขึ้น

• แม้ราคากากถั่วเหลืองและข้าวโพดที่เพ่ิมขึ้นจะท าให้ต้นทุนวัตถุดิบเพิ่มขึ้น แต่คาดไม่
กระทบต่อผลการด าเนินงานใน 2H63 หลังยังมีสต็อกเพียงพอ

• เข้าซื้อธุรกิจสุกรในจีน มูลค่าธุรกรรมกว่า 1.31 แสนล้านบาท คาดเสร็จสิ้นใน 4Q63
โดยการ “ออกหุ้นใหม่เพ่ือช าระราคา” ซึ่งจะไมม่ีการใช้เงินสดในการเข้าซื้อ โดยมอง
เป็นบวกทั้งทางตรงจากส่วนแบ่งก าไรที่เพิ่มขึ้นจากธรุกิจฟาร์มสุกรซึ่งก าลังอยู่
ในช่วงได้รับประโยชน์เต็มที่จากราคาสุกรที่พุ่งสูง และประโยชน์ทางอ้อมต่อธุรกิจ
อาหารสัตว์เดิม

• ด้านการลงทุนใน Tesco มองเป็นบวกในระยะยาวจากยอดขายเข้า Tesco เพิ่มขึ้น
(CPF มียอดขายใน Makro เพิ่มจาก 400 ลบ. เป็นราว 1 หมื่นลบ. หลัง CPALL เข้า
ซื้อ, โดยปัจจุบันมียอดขายใน Tesco ราว 700 ลบ./ปี)

• ปรับเพิ่มประมาณการปี’64 ขึ้น 25% คาดมีก าไรสูงสุดเป็นประวัติการณ์ โดยมอง
ราคาที่ลดลงเป็นโอกาสในการเข้าซื้อ ประเมินราคาเหมาะสมปี’64 ท่ี 42.00 บาท มี
Upside ราว 50% จากราคาปัจจุบัน คงค าแนะน า “ซื้อ”

Target 42.00 tb
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