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 งวด 3Q69 บริษัทมีก ำไรสุทธิ 104 ลบ. หดตัว -35%QoQ และ -54%YoY ต  ำกว่ำ consensus คำดกำรณ์ 
รำว 27% โดยมีรำยได้จำกกำรขำย 1,577 ลบ. เติบโต +8%QoQ จำกยอดขำยอำหำรกุ้งที เติบโตขึ้น 
ตำมปัจจัยฤดูกำล แต่รำคำวัตถุดิบที ปรับตัวสูงขึ้น โดยเฉพำะรำคำปลำป่นซึ งเป็นวัตถุดิบหลักปรับตัว ขึ้น 
รำว +10%QoQ และ +59%YoY จำกภำวะอุปำนที ตงึตวั ท ำให้อัตรำก ำไรขัน้ตน้ (GPM) เท่ำกับ 15% ลดลงจำก 
18% ในงวด 2Q69 และ 22% ในงวด 3Q68 นอกจำกนี้ SG&A เพิ มขึ้น 10%QoQ และ 12%YoY จำก 
ค่ำใช้จ่ำยทำงกำรตลำดที เพิ มขึ้น ประกอบกับกำรจัดตั้งบริษัท TFME ที ล่ำช้ำกว่ำแผน ท ำให้มีกำรรับรู้ค่ำใช้จ่ำย
บำงส่วนในไตรมำสนี้ และท ำให้ SG&A  เพิ มขึ้น 2.7% ในงวด 9M69  เป็นปัจจัยกดดันเพิ มเติม ทั้งนี้งวด 9M69 
บริษัทมีก ำไรสุทธิเท่ำกับ 412 ลบ. หดตัว -25%YoY  

 บริษัทปรับเป้ำรำยได้ปี 69 จำกเดิมเติบโต 5-7%YoY เหลือใกล้เคียงกับปีก่อน โดยมีแรงกดดันจำกกำรแข่งขัน 
ที สูง และสภำพอำกำศและภัยธรรมชำติที ไม่เอื้ออ ำนวย โดยเฉพำะสถำนกำรณ์น้ ำท่วม ซึ งอำจส่งผลต่อ 
กำรตัดสินใจลงเลี้ยงสัตว์น้ ำรอบใหม่ของเกษตรกร และอำจส่งผลต่อควำมต้องกำรอำหำรสัตว์น้ ำ นอกจำกนี้
ต้นทุนวัตถุดบิหลักอย่ำงปลำป่นที ยังคงอยู่ในระดบัสูง ท ำให้บริษัทปรับเปำ้อัตรำก ำไรขัน้ตน้ (GPM) ลดลงจำกเดิม 
17-19% เหลือ 15-17% 
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 ควำมเห็น เรำมีมุมมองเป็นลบต่อผลประกอบกำรงวด 3Q69 ขณะที งวด 4Q69 ไม่ใช่ช่วง High season ของธุรกิจ ท ำให้รำยได้มีแนวโน้ม 
ที จะหดตัวเมื อเทียบ QoQ และ YoY อีกทั้งต้นทุนวัตถุดิบหลักยังคงทรงตัวในระดับสูง เป็นปัจจัยกดดันผลประกอบกำรเพิ มเติม  
โดย Bloomberg consensus คำดก ำไรสุทธิปี 69 เฉลี ย 565 ลบ. หดตัว -24%YoY รำคำเหมำะสม consensus เฉลี ย 6.30 บำท มี Upside  
เหลือเพียง 4% อย่ำงไรก็ตำม IAA consensus คำด Dividend Yield ปี 69 เฉลี ยที  5% เรำจึงคงค ำแนะน ำ "ถือ" 
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