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AGRI-FOOD 
หุ้นหมูกังวลโรคอหิวาต์แอฟริกา...กระทบ CPF และ TFG ระยะส้ัน   เท่าตลาด 
ราคาหุ้นกลุ่มสุกรปรับฐานช่วงสั้น จากความกังวลโรคอหิวาต์แอฟริการะบาดในไทย ซึ่งหากระบาดจริง 
ฝ่ายวิจัยประเมินกระทบผู้เลี้ยงหมูรายย่อยเป็นหลัก ส่วน CPF และ TFG จะได้รับผลกระทบจากราคาหมู
ลดลงในช่วงสั้น แต่จะได้ผลบวกจากราคาหมูฟื้นตัวเต็มที่ในปี 2563 มองเป็นโอกาสเข้าสะสม CPF       

ความกังวลโรคอหิวาต์แอฟริการะบาด...กดดันหุ้นหมูไทยร่วงแรง  
ราคาหุ้ นกลุ่มสุกร ได้แก่ TFG และ CPF ปรับฐานแรงในช่วง 2 วันท่ีผ่านมา สาเหตุหลักมาจาก   
1) ล่าสดุมีข่าวว่าท่ีจ. เชียงรายมีสกุรตายโดยไม่ทราบสาเหต ุโดยเจ้าหน้าท่ีได้ทําลายสกุรไปแล้วราว 
300 ตวั ซึ่งปัจจุบนัปศุสตัว์จงัหวดัได้เข้าไปตรวจสอบและอยู่ระหว่างตรวจว่ามีเชือ้อหิวาต์แอฟริกา
หรือไม่ และ 2) ความต้องการบริโภคเนือ้สกุรในประเทศชะลอตวัลงชัว่คราว เพราะฝนตกชกุและนํา้
ท่วมในหลายพืน้ท่ี ทําให้ผู้บริโภคออกมาซือ้เนือ้สกุรลดลงชัว่คราว กดดนัให้ราคาสกุรปรับลดลงจน
ลา่สดุอยู่ท่ี 58 บาท/กก. ซึง่เป็นระดบัใกล้เคียงต้นทนุการเลีย้งสกุรของ ทัง้ CPF และ TFG กดดนัธรุกิจ
สกุรในไทยของ CPF และ TFG ใน 2H62 ซึง่มีสดัสว่นรายได้ราว 8% และ 22% ของรายได้รวม  
ผลกระทบต่อราคาหมูช่วงส้ัน...แต่คาดราคาหมูจะฟ้ืนตัวใน 1H63   
ฝ่ายวิจัยประเมินว่า CPF และ TFG จะได้รับผลกระทบจากราคาขายสุกรท่ีลดลงในช่วงสัน้ โดย
ประเมินว่า CPF และ TFG ซึ่งเลีย้งสกุรในฟาร์มปิดจะสามารถป้องกันโรคอหิวาต์แอฟริกาในฟาร์ม
ของตวัเองได้ ทัง้นี ้ราคาสกุรเฉลี่ย YTD อยู่ท่ี 69.1 บาท/กก. เพ่ิมขึน้ถึง 23.4% yoy หากให้ราคาสกุร
ในช่วงท่ีเหลือของปี 2562 เฉลี่ยใกล้เคียงปัจจบุนัท่ี 58 บาท/กก. จะทําให้แนวโน้มราคาสกุรเฉลี่ยทัง้ปี 
2562 อยู่ท่ี 66 บาท/กก. ต่ํากว่าสมมติฐานท่ีฝ่ายวิจัยประเมินไว้ท่ี 70 บาท/กก. เล็กน้อย ถือเป็น 
Downside ต่อประมาณการกําไรสุทธิปี 2562 ของ CPF ราว 8% จากปัจจุบนั และ FV ปี 2562 ให้
ลดลงมาท่ี 32 บาท และเป็น Downside ต่อประมาณการกําไรสทุธิปี 2562 ของ TFG ราว 11% จาก
ปัจจบุนั และ FV ปี 2562 ให้ลดลงมาท่ี 3.80 บาท อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิจยัประเมินว่า หากโรคอหิวาต์
แอฟริการะบาดในไทย จะไมรุ่นแรงเทา่ประเทศจีนและเวียดนาม เพราะโครงสร้างการเลีย้งสกุรในไทย
เป็นฟาร์มปิดถึง 70% สามารถป้องกันโรคได้ดีกว่ามาก (จีนและเวียดนามเป็นฟาร์มปิดเพียง 30%) 
และคาดรายย่อยบางส่วนของไทยจะขายสกุรออกมาก่อนกําหนด เพราะกลวัติดโรคอหิวาต์แอฟริกา 
ซึง่จะทําให้ปริมาณสกุรออกสูต่ลาดลดลงในปี 2563 (คาดใช้เวลาราว 3 เดือน หรือจนถึงปลายปี 2562 
และจะไม่กลบัมาเลีย้งสกุรอีก) หนนุแนวโน้มราคาสกุรในไทยจะฟืน้ตวัชดัเจนจากปัจจบุนั คล้ายราคา
สกุรในจีนและเวียดนามท่ีฟืน้ตวัชดัเจนจนทํา new high ในรอยหลายปี 
ตลาดส่งออกไก่ยังดี ตันทุนทูน่าลด เป็นแรงส่งหลักของกําไรปี 2562-63    
คาดกําไรจากการดําเนินงานปี 2562-63 จะฟื้นตัวถึง 31.5% yoy และ 21.4% yoy จากธุรกิจไก่ 
(ตลาดส่งออกไก่) และสกุรฟืน้ตวั ขณะท่ีต้นทนุวตัถดิุบอาหารสตัว์ปรับลดลง นอกจากนี ้ยงัได้ผลบวก
จากต้นทนุวตัถดิุบทนู่าปรับลดลงด้วย และล่าสดุยงัเห็นสญัญาณบวกจากราคาสกุรในเวียดนามฟืน้
ตวัถึง 30% ในช่วง 2 เดือนท่ีผ่านมา ช่วยชดเชยผลกระทบจากราคาสกุรในไทยท่ีอ่อนตวัไปได้บางสว่น  
แนะนําเข้าสะสม CPF สําหรับนักลงทุนระยะกลางถึงยาว  
ฝ่ายวิจยัปรับลดนํา้หนกัการลงทนุกลุ่มเกษตร-อาหารลงเป็น “เท่าตลาด” (เดิมมากกว่าตลาด) จาก
ความกังวลโรคอหิวาต์แอฟริการะบาดในไทย ทัง้นี ้ราคาหุ้น CPF (FV@B35) ปรับฐานรับข่าวลบไป
มาก จึงเป็นโอกาสเข้าสะสมสําหรับนักลงทุนระยะกลางถึงยาว แต่ยังไม่แนะนําให้เข้าลงทุน TFG 
(FV@B4.50) เพราะราคาหุ้นสะท้อนมลูคา่พืน้ฐานไปแล้ว   

ดัชนีตลาดฯ: 1,663.93 
ดัชนีกลุ่มเกษตร-อาหาร: 433.84 
  
  
  
  
 

Technical Chart 

 
 

 

FY: ปิด 31 ธ.ค. FY60A FY61A FY62F FY63F FY64F  
กําไรสทุธิ  25,514   23,575   25,005   28,920   30,750   
EPS (บาท)  11.84   10.94   11.61   13.42   14.27  

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 
anakepong@asiaplus.co.th 

EPS growth(%) 6.6% -7.6% 6.1% 15.7% 6.3% 

Norm EPS growth (%)  12,651   15,601   20,522   24,920   27,750  
PER (เทา่) -47.5% 23.3% 31.5% 21.4% 11.4% 

PBV (เทา่)  15.3   16.6   15.6   13.5   12.7  
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  
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ทีม่า : CPF  ทีม่า :  www.pig333.com

 
ราคาสุกรในประเทศเวียดนาม  ราคาวัตถุดิบอาหารสัตว์ 

 

 

 
ทีม่า : CPF  ทีม่า :  CPF

 

ผลตอบแทนหุ้นกลุ่มเกษตร-อาหารต้ังแต่ต้นปี 2562 เทียบกับ SET   สรุปคําแนะนําหุ้นกลุ่มเกษตร-อาหาร 

 

 

 

ทีม่า : Bloomberg  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS
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ตน้ทนุการเลีย้งสกุรหนา้ฟารม์ 35,000 ดอง/กก. 
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Rec. Close Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%)
BR ถอื 2.86 3.20 12% 0.02 149.7 0.6 0.34

CPF ซือ้ 26.25 35.00 33% 2.11 12.4 1.1 3.05

GFPT ถอื 17.20 18.00 5% 1.18 14.6 1.5 1.74

KSL ซือ้ 2.26 3.88 72% 0.16 14.4 0.5 3.48

STA ซือ้ 11.00 13.00 18% 0.19 58.5 0.7 1.36

TFG ขาย 3.92 4.50 15% 0.24 16.3 2.4 2.46

TU ซือ้ 16.30 23.00 41% 0.79 20.7 1.7 2.76

2562F


