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รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

CPF
เจริญโภคภัณฑ์อาหาร

3Q64 พลิกขาดทุนสุทธิ

จ านวน 5,374 ล้านบาท

หลังราคาเนือ้สัตว์ที่ลดลง

ส่งผลกระทบมากกว่าคาด

Under Review

• 3Q64 ขาดทุนสุทธิ จ านวน 5,374 ลบ. สวนทางกับท่ีตลาดคาดว่าจะมีก าไรสุทธิราว
1,580 ล้านบาท ซึ่งหากไม่นับรวม (1) ผลขาดทุนจากมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์
ชีวภาพ 3.3 พันลบ. และ (2) ก าไรจากการขายเงินลงทุน 1.5 พันลบ. ผลการด าเนินงาน
ปกติ จะขาดทุนราว 3,750 ล้านบาท ซึ่งถือว่าน้อยกว่าคาดการณ์ของตลาดมาก โดย
ปัจจัยหลักมาจากราคาเน้ือสัตว์ที่ลดลง ซึ่งส่งผลกระทบต่อ (1) ยอดขาย ลดลง
3%qoq และ 20%yoy อยู่ที่ 125,940 ล้านบาท (2) Gross Profit Margin ลดลงเหลือ
เพียง 8.8% เนื่องจากราคาขายลดลง (3) ผลการด าเนินงานของบริษัทย่อยและบรษิัท
ร่วม และ (4) การวัดมูลค่ายุติธรรมซึ่งส่งผลขาดทุนดังที่กล่าวไปแล้ว

• คาดผลการด าเนินงานต ่าสุดใน 3Q64 หลังราคาสุกรในไทยเริ่มฟื้นตัว ล่าสุดราคาสกุร
อยู่ที่ 77.5 บาท/กก. เพิ่มขึ้นจากราคาเฉลี่ยต ่าสุดเม่ือเดือนก.ย. ราว 13% โดยมีปัจจัย
ส าคัญจากการคลาย Lock Down ซึ่งสง่ผลให้มีความต้องการเพิ่มขึ้น นอกจากน้ีมอง
ยังมีปัจจัยหนุนจากการเข้าซือ้ธุรกจิสุกรในรสัเซีย มูลค่าราว 9.9 พันลบ. คาดแล้วเสร็จ
1Q65 โดยต้นทุนการเลี้ยงสุกรในรัสเซียถือว่าต ่าเมื่อเทียบกับประเทศอื่น ซึ่งคาดช่วย
หนุนอัตราก าไรได้ รวมทั้งคาดการซื้อหุ้นคืนจะช่วยหนุน EPS ปี’65 ได้ราว 5% จาก
จ านวนหุ้นที่ลดลง

• เราอยู่ระหว่างทบทวนประมาณการและราคาเป้าหมาย ภายหลังได้รบัข้อมูลเพิ่มเติมจาก
การประชุมนักวิเคราะห์ หลังผลการด าเนินงานต ่ากว่าที่คาดไว้มาก

Target n.a. tb
ศรัณย ูสืบสรีุย์กลุ, #091439
โทร 0-2268-1717 ต่อ 151
Email : saranyou.s@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทนุปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

ที่มา : CPF


