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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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• คาดก าไรสุทธิ BTG ใน 3Q/68 เท่ากับ 1,009 ล้านบาท เติบโต 59%YoY แต่ลดลง 62%QoQ จากราคาหน้าฟาร์มของหมูและไก่ที่ปรับตัว

ลดลง

• คาดรายได้ 3Q/68 เท่ากับ 30,507 ล้านบาท เติบโต 2%YoY แต่ลดลง 3%QoQ หลักๆมาจากธุรกิจกลุ่ม Food and Protein ในส่วน

หมูฟาร์มที่มีราคาปรับตวัลดลงในชว่งที่ผา่นมา โดยราคาสุกรหน้าฟาร์มเฉลี่ย 3Q/68 เท่ากับ 69 บาท/กิโลกรัม ลดลงจากราคาเฉลี่ย

ในช่วง 2Q/68 ถึง 20% (จากราคาเฉลี่ย 86 บาท/กิโลกรัม) ด้านราคาไก่มีราคาเฉลี่ย 3Q/68 ที่ 39 บาท/กิโลกรัม ลดลง 2.5%QoQ 

ขณะปริมาณการขายโดยรวม (Volume) จะยังคงเติบโตโตราว 4% ช่วยชดเชยราคาขายที่ปรับลดลง เราคาดราคาเนื้อหมูทีเ่ห็นในเดอืน

ตุลาคมจะเป็นราคาที่ต ่าสุดของปี68 และจะเห็นการปรับตัวขึ้นหนุนจาก 4 ปัจจัยคือ 1) หมดฤดูฝนที่เป็นช่วง Low Season 2) ปัญหา

แรงงานในโรงเชือดขาดแคลนกลับมาเป็นปกติ 3) นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจที่จะเพ่ิมอุปสงค์ในเนื้อสัตว์ และ 4) นโยบายของสมาคมผู้

เลี้ยงสุกร ที่พยายามตัดวงจรการผลิตหมู และลด Supply ในตลาด อย่างไรก็ตามเราแนะน าให้ติดตามการฟื้ นตัวของราคาเนื้อสัตว์ในช่วง

เดือนพฤศจิกายนถึงธันวาคม หากราคาฟื้ นไดด้ีจะส่งผลเชิงบวกต่อผลประกอบการในไตรมาส 4/68 และสนับสนุนภาพรวมผล

ประกอบการ FY68

• คาด GPM ใน 3Q/68 เท่ากับ 15% เปรียบเทียบกับ 2Q/68 ที่มี GPM เท่ากับ 20% โดย GPM ที่ลดลงมาจากราคาขายหมูหนา้ฟาร์มที่

ลดลงตามปัจจัยทางฤดูกาล, ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว รวมถึงน ้าทว่มในบางพ้ืนที่ของไทยท าใหอุ้ปสงค์ลดลง ในดา้นเนื้อไก่ BTG ยังคงมี

การผันไปขายในช่องทางส่งออกที่มีก าไรดี ขณะต้นทุนวัตถุดิบอย่างกากถ่ัวเหลืองและขา้วโพดยังคงอยู่ในเกณฑ์ต ่าซ่ึงคาดเป็นส่วนช่วย

หนุน GPM ได้บ้าง

• คงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายส้ินปี 69 เท่ากับ 21.00 บาท (อ้างอิง -1S.D PER 8 เท่า และ EPS 2.62 บาท/หุ้น)

คาดผลประกอบการ 3Q/68 อ่อนตัว QoQ ขณะ 4Q/68 ต้องจับตาการฟื้ น
ตัวราคาเนื้อหมู
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