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รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้า
ของไอร่าเท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควร
ตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจาก
ความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือ
บางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/
หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ
และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการ
เปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท า
ข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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• เรามีมมุมอง “บวกเล็กน้อย" จากการประชุมนกัวิเคราะห์ โดยมองบวกกับราคาหมหูน้าฟาร์ม 4Q/68 ในประเทศไทยที่เห็นแนวโนม้

ปรับตัวดีขึ้นได้รวดเร็วหลังผา่นเทศการกนิเจ โดยปรับตัวฟื้ นจากช่วงต ่าสุดที่ 52 บาท/กิโลกรัม เป็น 64 บาท/กิโลกรัม ในช่วงสัปดาห์

ที่ 2 ของเดือนพฤศจิกายน 68 และคาดมโีอกาสปรับตัวเพ่ิมขึ้นไดอ้ย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วงที่เหลอืของปี หนุนจากการเฉลิมฉลอง

และท่องเที่ยวในช่วงปลายปี, นโยบายคนละครึ่งพลัสทีห่นุนช่วยหนนุกระตุ้นการบริโภค อีกทั้งนโยบายจากสมาคมผู้เลี้ยงหมูทีพ่ยุงราคา

หมจูากการตดัวงจรลูกหมู อย่างไรก็ตามแนวโน้มราคาหมูในประเทศเวียดนามและจนีคาดจะยังอ่อนตวัต่อเนื่องไปใน 4Q/68 จากอุป

สงค์ที่ยังอ่อนแอ

• ราคา Raw material ที่ปรับลดลงอยู่ในระดับต า่คาดจะส่งผลเป็นแรงหนุน GPM ให้ CPF ไปจนถึง 2Q/26 ด้านประเด็นครม.มมีติปรับ

โควตาน าเขา้ขา้วโพดเลีย้งสัตว์ โดยมีการปรับเพดานโควตาการน าเขา้จาก 54,700 ตัน/ปี ในอัตราภาษี 20% เป็นอัตราโควตา 1 ล้าน

ตันต่อปี ในอัตราภาษี 0% โดยเอกชนน าเข้าได้โดยต้องซื้อข้าวโพดในประเทศ 3 ส่วนต่อการน าเขา้ 1 ส่วน ซึ่งเป็นปัจจัยบวกด้านตน้ทุน

ให้กับ CPF ใน FY69 จากราคาข้าวโพดที่จะน าเข้าจากสหรฐั (รวมค่าขนส่ง) ถูกกว่าในข้าวโพดในไทยราว 10%

• ผลประกอบการที่ออกมาใน 9M/68 เท่ากับ 24,113 ลา้นบาท คิดเป็น 80% ของประมาณก าไร FY68 ของเรา โดยเราคาด

แนวโน้ม 4Q/68 ออกมาอยู่ในกรอบที่คาดทั้งปี โดยแนะน าตดิตามการปรับตัวของราคาหมหูน้าฟาร์มในในช่วงที่เหลือของปี 68 ซึ่งหาก

เห็นการฟื้ นตัวไดด้ีต่อเนื่องจะท าใหเ้ป็นปัจจัยหนุนราคาหุน้ ระยะยาวการที่ CPF มีการปรับปรุงประสิทธิภาพในการผลิตผ่านการวิจัย

และเทคโนโลยอีย่างต่อซึ่งเป็นปัจจยัที่ท าให้ต้นทุน CPF มีความได้เปรียบด้านต้นทุน คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเป้าหมายปี 69 เทา่กับ

28.50 บาท (อ้างอิง P/E 8 เท่า และ EPS 3.55 บาท/หุ้น)

มองบวกเล็กน้อยจากแนวโน้มราคาหมไูทยและต้นทุนวัตถุดิบ
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