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Company Update

TACC

Thailand : Food & Beverage (MAI)

Action

BUY (Maintain)

TP upside (downside) 32.1%

Close Jul 16, 2020

Price (THB)            5.45

12M Target (THB)       7.20

Previous Target (THB)  6.50

What's new?

          - คาดกําไรปกต ิ2Q63 ที� 45 ลบ. ( 19% QoQ, 3% YoY)  แมว้า่รายไดไ้ดรั้บผลกระทบจาก COVID-19 แตก่ารเลอืกจําหน่ายสนิคา้ที�ม ีGPM สงู และลดคา่ใชจ้า่ยทําใหกํ้าไรยงั
เตบิโตได ้

          - คาด 3Q63 มโีอกาสทํา New high จากการขยายสาขาของ All caf? และเพิ�มแกว้ 22 oz., การเปิดเทอมและยกเลกิ Curfew ทําใหโ้ถกดใน 7-Eleven ขายดขีึ�น 
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Our view

          - เราคงมมุมองเชงิบวกตอ่ผลประกอบการของ TACC ที� 2H63 อาจเตบิโตเดน่กวา่ 1H63 มาก และกําไรอาจทํา New high ไดต้อ่เนื�องจนถงึ 4Q63 ที�เป็น High season  

          - ยงัมโีอกาสจากการขยาย 7-Elevene ในกมัพชูา และการซื�อ หรอืควบรวมกจิการที�ทําใหกํ้าไรโตกา้วกระโดด 

          - คงประมาณการ และปรับไปใชร้าคาเป้าหมายสิ�น 2Q64 ที� 7.20 บาท คงแนะนํา ซื�อ  

T.A.C. CONSUMER

หาหุน้โต QoQ และ YoY ไดท้ี�นี� 

คาดกําไรปกต ิ2Q63 ยงัโตทั �ง QoQ และ YoY จากการคมุคา่ใชจ้า่ย

          คาดรายไดท้ี� 325 ลบ. ลดลง 1.0% QoQ และ 19.3% YoY จากผลกระทบของ COVID-19 ทําให ้7-Eleven ไมส่ามารถเปิดใหบ้รกิารไดต้ลอด 24 ชม. บรษัิทจงึปรับกลยทุธด์ว้ย
การจําหน่ายกลุม่สนิคา้ที�ม ีGPM สงู และควบคมุคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร เราคาด GPM ใน 2Q63 ที� 32.9% จาก 33.6% ใน 1Q63 และ 31.1% ใน 2Q62 คาดคา่ใชจ้า่ยในการขาย
และบรหิารที� 57 ลบ. (-8.3% QoQ, -23.8% YoY) และคาดกําไรปกตทิี� 45 ลบ. ( 18.5% QoQ, 3.0% YoY) 

3Q63 และ 4Q63 มโีอกาสทํา New high 

          ใน 3Q63 คาดวา่กําไรจะเตบิโตทั �ง QoQ และ YoY ตอ่เนื�องแมจ้ะมฐีานที�สงูใน 2Q63 แลว้กต็ามหลงั 7-Eleven กลบัมาเปิดใหบ้รกิาร 24 ชม.ตามปกต ิการกลบัมาทํางานปกตขิอง
บรษัิทตา่งๆ รวมถงึการเปิดเทอมที�เลื�อนมาอยูใ่นเดอืน ก.ค. ทําใหก้ารบรโิภคสนิคา้ในรา้นสะดวกซื�อฟื�นตวั หนุนรายไดเ้ครื�องดื�มในโถกด ขณะที�รา้นของ All Caf? มจํีานวนสาขาเพิ�มขึ�นตอ่
เนื�อง และยงัมกีารเพิ�มแกว้เครื�องดื�มขนาด 22 oz. จากเดมิมเีพยีงขนาด 16 oz. ซึ�งลกูคา้มอีตัราการซื�อมากกวา่ขนาด 16 oz. ทําใหต้อ้งใชผ้งชงของ TACC เพิ�มขึ�น ซึ�งจะสง่ผลเต็มไตรมาส
ใน 3Q63 เป็นไตรมาสแรก ทําใหม้กีารเตบิโตทั �งรายไดแ้ละอตัรากําไร หากบรษัิทยงัควบคมุคา่ใชจ้า่ยไดใ้นระดบัเดมิ มโีอกาสที�กําไรอาจทําแตร่ะดบั 50 ลบ. ได ้ซึ�งจะเป็นระดบัสงูสดุใหม่
นอกจากนี�รายไดจ้ากการจําหน่ายลขิสทิธิ�ที�ไดรั้บผลกระทบหนักใน 2Q63 จะเริ�มกลบัมาฟื�นตวั และคาดวา่จะเดน่ใน 4Q63 ซึ�งจะสง่ผลใหกํ้าไร 4Q63  ซึ�งเป็น High season อยูเ่ดมิแลว้
อาจทําระดบัสงูสดุใหมไ่ดต้อ่

ปรับไปใชร้าคาเป้าหมายสิ�น 2Q64 คงคําแนะนํา ซื�อ 

          เราเชื�อวา่สถานการณ ์COVID-19 ที�คลี�คลายทําใหก้าร M&A ที�ลา่ชา้ไปจะถกูนํากลบัมาพจิารณาอกีครั �ง ซึ�งหากสรปุไดภ้ายในปีนี�จะเป็น Positive surprise ใหก้บัตลาดและอาจเห็น
การปรับประมาณการขึ�นในลําดบัถดัไป อกีทั �งมกีารเตบิโตสงูจากการขยายสาขา 7-Eleven ในกมัพชูาที�ยงัไมร่วมในประมาณการ เรายงัคงประมาณการกําไรปี 2563 - 2564 ไวท้ี� 179 ลบ. (
7.6% YoY) และ 217 ลบ. ( 21.2% YoY) ตามลําดบั และปรับไปใชร้าคาเป้าหมายเป็นสิ�น 2Q64 องิ PER ที� 22 เทา่เชน่เดมิไดร้าคาเป้าหมายสิ�น 2Q64 ที� 7.20 บาท  ราคาปัจจบุนัซื�อขาย
ที� PER 63 - 64 ที�  18.5 เทา่และ 15.3 เทา่ ตามลําดบั และใหเ้ป็น Top pick กลุม่เครื�องดื�มใน 3Q63  
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