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3 เหตุผล.. ท ำไม WH Group (288 HK) ถึงน่ำสนใจ
1) เกำะธีม Consumer เหมำะกับสภำวะตลำดผันผวน
2) ยักษ์ใหญ่ครองตลำดทั้งในจีนและอเมริกำ 
3) Marketing โดดเด่นโดนใจคนรุ่นใหม่พร้อมกรุยทำงสู่ตลำด 
Plant-Based Meat
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัท
หลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของ
ข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิง
หลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือ
เสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ 
ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผล
จำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ 
กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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Performance YTD VS. Hang Seng

ยักษ์ใหญค่รองตลำดทัง้ในจนีและอเมริกำ 
จำกกำรที่  WH Group เ ป็ นผู้ เ ล่ น เ จ้ ำ ใ หญ่ทั้ ง ใ นปร ะ เ ทศ
สหรัฐอเมริกำ โดยมีส่วนแบ่งตลำดรำว 30% และจีน มีส่วนแบ่ง
ตลำดรำว 20% ซึ่งมีกำรเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสูงที่สุด 2 
อันดับแรกของโลก จึงสำมำรถแสวงหำโอกำสในกำรตอบสนอง
ควำมต้องกำรของผูบ้รโิภคและกระจำยควำมเสีย่งในแตล่ะชว่งเวลำ
ได้ เช่น บริษัทสำมำรถแตกแบรนด์ที่เข้ำถึงผู้บริโภคที่แตกต่ำงกันใน
แต่ละภูมิภำคและเป็นที่รู้จักอย่ำงกว้ำงขวำง เช่น Farmer John, 
Armour, Krestschmar และ John Morrall ในฝั่งสหรัฐอเมริกำ 
หรือ Shuanghui และ Jin Pin beef ในฝั่งจีน เป็นต้น

ในด้ำนกำรกระจำยควำมเสี่ยง แม้ว่ำสถำนกำรณ์โควิดในปีที่แล้วจะ
กระทบธุรกิจในสหรัฐอเมริกำค่อนข้ำงมำก แต่กระทบต่อตลำดจีน
ในวงก ำจัด จึงท ำโดยภำพรวมแล้วก ำไรของบริษัทไม่ได้ลดลงมำก
นัก หรือ ในช่วงเวลำที่ธุรกิจในจีนได้รับผลกระทบจำกกำรแพร่
ระบำดของ African Swine Fever (ASF) ที่เกิดในสัตว์ ส่งผลให้
อุปทำนตึงตัว รำคำเนื้อหมูปรับขึ้น แต่ในฝั่งสหรัฐฯ ไม่ได้เกิดโรค
ระบำด รำคำปรับตัวลง หนุนให้ปริมำณขำยสูงขึ้น เป็นต้น

Marketing โดดเดน่โดนใจคนรุน่ใหม่
พร้อมกรยุทำงสูต่ลำด Plant-Based Meat

บริษัทจับเทรนด์กำรตลำดที่ เข้ำถึงกลุ่มคนรุ่นใหม่อย่ำงกำร 
Livestream ผ่ำน Key Opinion Leader (KOL) ชื่อดังของจีน
อย่ำง Viya, Lin Yilun และ Wu Xin ซึ่งมียอดคนดูรวมกว่ำ 100
ล้ำนวิว และมียอดปริมำณกำรขำยแตะ 335ตัน โดยไส้กรอก 
Shuanghui Spicy ขำยหมดภำยใน 3 วินำทีหลังจำกออก
ออนไลน์ด้วยปริมำณที่มำกกว่ำ 100 ตัน อีกทั้งยังเป็นสปอนเซอร์
ให้กับช่อง TikTok ซึ่งมียอดคนดูกว่ำ 880ล้ำนวิว

นอกจำกนี้ บริษัทยังขยำยไปผลิตเนื้อสัตว์และผลิตภัณฑ์จำกสัตว์
ที่แปรรูปจำกพืช (Plant-Based Protein) เพื่อจับตลำดผู้บริโภค
กลุ่มวีแกน อย่ำงสเต็กและไสก้รอกจำกพืช ภำยใตแ้บรนด์ ‘SoyFit’ 
ส ำหรับตลำดในประเทศจีน และแบรนด์ ‘Pure Farmland’ ส ำหรับ
ฝั่งสหรัฐฯ ซึ่งท ำให้บริษัทได้เข้ำไปทดลองและสำมำรถเก็บข้อมูลที่
จะเป็นประโยชน์ต่อกำรพัฒนำผลิตภัณฑ์ได้ในอนำคต ทั้งนี้ ใน
ปัจจุบันตลำดกำรบริโภคโปรตีนทำงเลือกยังมีขนำดเล็กมำก คิด
เป็นสัดส่วน2.5% เมื่อเทียบกับขนำดของอุตสำหกรรมเนื้อสัตว์ ซึ่ง
คำดว่ำจะตลำดนี้จะเติบโตขึ้นไปเกือบ2เท่ำภำยในเวลำ 5 ปี ดังนั้น 
หำกสินค้ำของบริษัทมีควำมพร้อมก็จะมีโอกำสในกำรสร้ำงรำยได้
เพิ่มขึ้นจำกธุรกิจนี้

Market Cap:        
PE 22E:
EPS Growth 22E:   
ROE 22E:
Dividend Yield 22E:           

Financials

Revenue Breakdown

เกำะธีม Consumer 
เหมำะกบัสภำวะตลำดผันผวน

ในช่วงเวลำที่ตลำดทั่วโลกมีควำมผันผวน กลุ่มธุรกิจที่ควำม
เคลื่อนไหวไม่หวือหวำมำก มีลักษณะเป็นหุ้น Defensive ที่มี
เสถียรภำพ เนื่องจำกยังมีควำมจ ำเป็นและควำมต้องกำรในกำรใช้
สินค้ำอย่ำงต่อเนื่อง คือ กลุ่มอุตสำหกรรมอำหำร ซึ่ง WH Group 
เป็นหนึ่งในผู้น ำในธุรกิจเนื้อสัตว์ที่ใหญ่ที่สุดของโลกก็แสดงให้เห็นถึง
ผลกำรด ำเนินงำนที่มั่นคง โดยในปี2020 บริษัทมีรำยได้ $25.6bn 
เพิ่มขึ้น 6.22% แม้ปริมำณกำรขำยเนื้อหมูสดและแพคเกจเนื้อจะ
ลดลงจำกสถำนกำรณ์โควิด แต่ก็ฟื้นตัวขึ้นมำในไตรมำส 1 สะท้อน
ในรำยได้ที่เพิ่มขึ้น 5.2% ที่ระดับ $6.6bn

Company Overview 

บริษัทผู้น ำในอุตสำหกรรมอำหำรสัญชำติจีน ด ำเนินธุรกิจเกี่ยวกับ
เนื้อสัตว์  ครอบคลุมต้นน้ ำถึงปลำยน้ ำ  ตั้ งแต่กำรเลี้ยงสัตว์   
ผลิตภัณฑ์จำกเนื้อสัตว์และขนส่ง ในปี 2013 ได้เข้ำซื้อ Smithfield 
Food ซึ่ ง เ ป็ นบริ ษั ทผู้ ผลิ ต เ นื้ อหมู แล ะอำหำรร ะดับ โลก ใน
สหรัฐอเมริกำ โดยสัดส่วนรำยได้ของ WH Group ครึ่งหนึ่งมำจำก
เนื้อหมูสด (Pork) และอีกครึ่งหนึ่งมำกจำกผลิตภัณฑ์แพคเกจเนื้อ 
(Packaged Meats) เมื่อพิจำรณำรำยได้จำกภูมิภำค ประมำณ
50% มำจำกสหรัฐอเมริกำ 40% มำจำกประเทศจีน  และอีก 10% 
จำกกลุ่มประเทศยุโรป 

Source: wh-group.com

ควำมเสีย่งทีต่้องจับตำ

- สงครำมกำรค้ำระหว่ำงสหรัฐอเมริกำกับจีน

- กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจทั้งในจีนและสหรัฐฯที่อำจช้ำกว่ำที่คำด

-ควำมปลอดภัยของอำหำร และโรคที่อำจเกิดในสัตว์

Source: wh-group.com

กรำฟทำงเทคนคิ

แนวโน้ม : จังหวะทดสอบกรอบล่ำง Sideway Up ที่ HKD 6.50 
หำกรับอยู่ มีโอกำสเกิด Technical Rebound มำที่ HKD 6.90 
และ HKD 7.50 ในระยะถัดไป

HKD93,192.6 mn
8.23X

9.81%
3.09%

5.03

Last Price :                                     HKD6.33
Cons. Target Price:                      HKD9.15
Upside: 44.5%
Cons. Rating:                                       BUY

0

50

100

150

200

250 Revenue Net Income

HKD bn

2019            2020           2021E          2022E

Source: chinadaily.com

Source: news.cgtn.com

Source: IBTimes UK

Source: 2021 First Quarter Result

-5.95

Hang Seng
288 HK

0.85

48%

48%

4%
Packaged meats

Pork

Others


