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บล.หยวนต้า (ประเทศไทย) : TACC แนะนํา ซื�อ ราคาพื�นฐาน ที� 7.54 บ.
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เชา้วนันี�SETWB เชา้วนันี�SETWB ปิดที�ระดบั ปิดที�ระดบั 901.63 จดุ 901.63 จดุ ลดลง 28.79 ลดลง 28.79 จดุ หรอื จดุ หรอื 3.09 % 3.09 % - 12:37 - 12:37 น.น.

T.A.C. CONSUMER (TACC) 

Thailand :  MAI                    

BUY (Maintain)

TP upside (downside) +99.5%

Close Feb 20, 2020

Price                  3.78

12M Target             7.54

ดเีกนิคาดทั �งกําไรและเงนิปันผล

Event

          TACC รายงานกําไรปกต ิ4Q62 ทําระดบัสงูสดุใหมท่ี� 49 ลบ. (+18.1% QoQ, +48.7% YoY)  และดกีวา่

คาด 10% ขณะที�กําไรสทุธอิยูท่ี� 45 ลบ. มากกวา่คาดเชน่กนัแมม้ขีาดทนุจากอตัราแลกเปลี�ยนราว 4 ลบ. เตบิโต

8% QoQ และ 370.9% YoY

          รายไดเ้ตบิโต 8.1% QoQ และ 7.2% YoY จากรสชาตใิหม ่รวมถงึผลของฤดกูาล และมรีายไดจ้ากการ

จําหน่ายลขิสทิธิ�เขา้มาคอ่นขา้งมากจากงาน Rilakkuma ที�สยามพารากอนชว่งปลายปี รวมถงึการควบคมุคา่ใช ้

จา่ย SG&A ไดด้มีากโดยลดลงถงึ 26% YoY 
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          เรายงัประเมนิผลกระทบจาก Covid19 ตอ่ TACC จํากดั เพราะนักทอ่งเที�ยวไมใ่ชฐ่านลกูคา้หลกัของ

TACC สว่นความกงัวลตอ่การชะลอตวัของการบรโิภคในประเทศ มทีั �งขอ้ดแีละขอ้เสยีตอ่ TACC เพราะเครื�องดื�ม

ของ TACC มรีาคาไมส่งูทําใหไ้ดโ้อกาสจากลกูคา้กลุม่ใหมท่ี�ตอ้งการลดคา่ใชจ้า่ย ขณะที�ลกูคา้กลุม่เดมิอาจได ้

รับผลกระทบบา้งตามภาวะเศรษฐกจิ แตภ่าวะภยัแลง้ทําใหอ้ปุสงคข์องการดื�มเครื�องดื�มยงัสงู โดยเฉพาะเครื�อง

ดื�ม Low cost

          นอกจากนี�ดว้ยสนิคา้ของ TACC เป็นแบบผงทําใหภ้าวะขาดแคลนนํ�าไมก่ระทบ TACC 

          สว่นเรื�องการขายลขิสทิธิ�ตวัการต์นูยเ์ชื�อวา่ไดรั้บผลกระทบจาก Covid-19 บา้งจากการหยดุชะงักในการ

ดําเนนิกจิกรรมทางการตลาดของแบรนดต์า่งๆ แตเ่ป็นเพยีงชว่งสั �น

          คาดกําไร 1Q63 เพิ�มขึ�นเล็กนอ้ย YoY แตอ่าจชะลอลง QoQ ตามปัจจัยฤดกูาล

          ราคาหุน้ปรับตวัลงมากเกนิไปขณะที�ปัจจัยพื�นฐานยงัแข็งแกรง่ อกีทั �งมดีลี M&A อยูร่ะหวา่งทํา Deal

diligence และยงัไมร่วมในประมาณการ

          สง่ผลใหร้าคาหุน้ปัจจบุนัซื�อขายที� PER2563 ตํ�าเพยีง 11.3 เทา่ และยงัประกาศจา่ยเงนิปันผลรอบ 2H62

อกี 0.14 บาท/หุน้ มากกวา่คาดไวท้ี� 0.12 บาท/หุน้ (XD วนัที� 29 เม.ย.) คดิเป็นผลตอบแทน 3.7% และเราคาดปี

2563 อกี 0.27 บาท/หุน้ คดิเป็นผลตอบแทน 7.1% นอกจากนี�มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดมลูคา่รวม

557 ลบ. คดิเป็น 0.9 บาท/หุน้ เทยีบกบัราคาตลาดตํ�าเพยีง 3.78 บาท/หุน้

          คงประมาณการกําไรปี 2563 ที� 204 ลบ. (+27.6% YoY) ทํา New high ตอ่เนื�องอกีปี คงคําแนะนํา ซื�อ

ราคาเป้าหมาย 7.54 บาท ม ีUpside gain 99.5% 
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