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ผลการด าเนินงาน 3Q69 ลดลง 10% QoQ แต่ยอดขายสูงสุดของปี 
และ Phelps เร่ิมหนุนการเติบโตตัง้แต่ 4Q69
• ผลการด าเนินงาน 3Q69 ก าไรสุทธิ 756 ล้านบาท (ลดลง 10.4% QoQ, ลดลง 6.9% YoY) ต ่ากว่าที่เราคาด 6%

รายได้จากการขาย 5,177 ล้านบาท สูงสุดของปี (เพ่ิมข้ึน 9.7% YoY, เพ่ิมข้ึน 6.3% QoQ) หรือคิดเป็น 160 ล้าน
ดอลลาร์ (เพ่ิมข้ึน 11.2% YoY)

• GPM 25.0% ดีข้ึนจาก 24.0% ใน 2Q69 จากการส่งผ่านต้นทนุและสัดส่วนขนมสัตว์เลี้ยงที่สูงขึน้ แต่ SG&A เพ่ิม
เป็น 560 ล้านบาท จากค่าขนส่งและค่าใช้จ่ายดีล M&A และมีขาดทุนอื่น 50 ล้านบาท

• ยอดขายตามภมูิภาค อเมริกา เพ่ิมข้ึน 19.9% YoY ยุโรป เพ่ิมข้ึน 9.0% YoY ขณะที่เอเชียและโอเชียเนีย ลดลง 
9.9% YoY จากการแข่งขันด้านราคา รวม 9M69 ก าไรสุทธิ 2,471 ล้านบาท คิดเป็น 73% ของประมาณการทัง้ปี

• สัดส่วนยอดขาย 3Q69 เป็นอาหารแมว 63% อาหารสุนัข 18% และ ขนมสัตว์เลี้ยง 19% ซึ่ง 9M69 ขนมสัตว์เลี้ยง
จะมีสัดส่วนยอดขายมากกว่าอาหารสุนัขแล้วโดยสัดส่วนขนมสัตว์เลี้ยง 20% อาหารสุนัข 17% อาหารแมว 63%

• ปิดดีลซื้อ Phelps Pet Products ผู้ผลิตขนมสุนัขในสหรัฐฯ มลูค่า 160 ล้านดอลลาร์ และจะเร่ิมรับรู้รายได้ตัง้แต่
4Q69 เราคาดยอดขายปี 69 เติบโต 14% GPM 24% ลด Capex เหลือ 800 ล้านบาทเนื่องจากมีการเลื่อนบาง
โครงการไปปี 70

• เราจึงคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมายปี 69 ที่ 20.30 บาท (P/E 18 เท่า)

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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