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TACC การเติบโตเรง่ขึ�นใน Q3/63 เมื�อกลับสูภ่าวะปกติ
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TACC โบรกชี�ฟ�� นตัวเร็ว ครึ�งป�หลังโตเด่น แนะ “ซื�อ”

ทันหุน้ – สูโ้ควิด - บจ.หลักทรพัย ์หยวนต้า (ประเทศไทย) ระบุถึง TACC ว่า คาดครึ�งป�หลังเติบโตเด่นทั�ง HoH และ YoY ทําใหร้ายได้ทั�งป�ยงัทรงตัวได้
YoY เพราะการบรโิภคเริ�มฟ�� นAll caf? เพิ�มเครื�องดื�มที�มขีนาด 22 ออนซ ์จากเดิมมเีพยีงขนาด 16 ออนซ ์ทําใหข้ายได้เพิ�มขึ�น 37.5% แนะนํา "ซื�อ" เคาะ
ราคาเป�าหมาย 6.50 บาท

ทางฝ�ายคาดกําไร 2Q63 ของ TACC เบื�องต้นในชว่ง 42 - 45 ลบ. ทรงตัวถึงเติบโตเล็กน้อย YoY แต่เติบโตราว 15%+/- YoY แม้ว่ารายได้จะได้รับผลกระทบใน
ชว่งครึ�งแรกของไตรมาสจากการ Lockdown และการ WFH ทําให้สาขาในแหล่งสํานักงาน โรงเรียน และสถานที�ท่องเที�ยวได้รับผลกระทบ รวมถึงการ Curfew
ทําให้สินค้าใน 7-Eleven จําหนา่ยได้ไมถึ่ง 24 ชม.

สว่นธุรกิจคาแรค็เตอรก์าร์ตูนได้รับผลกระทบจากการเลื�อนเวลาออกไปของลูกค้าแต่ยังไมม่ีการยกเลิก ทําให้ TACC ยืดระยะเวลาสัญญาให้ลูกค้า การรับรู้ราย
ได้เฉลี�ยต่อเดือนอาจนอ้ยลงบา้งจากเดิม แต่ได้รายได้ชดเชยบางสว่นจากการขายลิขสิทธิ�ให้กลุ่มผู้ผลิตหน้ากากผ้า และกลุ่มของใช้ในครัวเรือนเชน่ น�ายาปรับ
ผ้านุม่

นอกจากนี�บรษัิทหันมาเนน้ที�การลดต้นทุนด้วยการต่อรองกับ Supplier และลูกค้า และการลดค่าใช้จ่ายที�ไมจํ่าเป�น ทําให้คาดว่าอัตรากําไรขึ�นต้น และอัตรา
กําไรสุทธิจะดีขึ�นอีกใน 2Q63 จากที�อัตรากําไรขั�นต้นทํา New high ไปแล้วใน 1Q63 นอกจากนี�ในชว่งที�มีการคลาย Lockdown และ WFH ลดลงทําให้ยอด
ขายในโถกด และ All caf? กลับมาได้ค่อนข้างดี เราจึงคาดว่ากําไร 2Q63 จะยังโตได้ QoQ และ YoY จากเดิมที�เราคาดว่าจะลดลงทั�ง QoQ และ YoY
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เนื�องจากการกลับมาใช้ชีวิตปกติมากขึ�น การท่องเที�ยวในประเทศเริ�มทยอยปลดล๊อค โรงเรียนเริ�มกลับมาเป�ด กิจกรรมทางการตลาดเริ�มกลับมาคึกคักมากขึ�น
แมว่้าจะยงัไมม่กีารปลดล๊อคเรื�อง Curfew ก็ตาม เชื�อว่าจะทําให้การบรโิภคในประเทศฟ�� นตัวมากกว่า 1H63 รวมถึงลูกค้าในธุรกิจ คาแร็คเตอร์เริ�มกลับมาเดิน
หนา้เจรจากันอีกครั�ง ในชว่ง 2H63 คาดมีงานใหญที่�เลื�อนไปกลับมาเดินหนา้ใหม่

สว่นธุรกิจเครื�องดื�ม All caf? มกีารเพิ�มตัวเลือกขนาดแก้วของเครื�องดื�มจาก 16 ออนซ์ เพิ�ม 22 ออนซ์อีก 1 ประเภท หลังจากที�วางขายไป 2 สัปดาห์พบว่ามี
จํานวนปรมิาณแก้วเพิ�มขึ�นราว 30% จากแก้วขนาด 22ออนซ์ ทําให้ TACC มีรายได้มากขึ�นเพราะแก้วที�ใหญข่ึ�นใช้วัตถุดิบมากขึ�น ทําให้รายได้ทั�งป� 2563
บรษัิทคาดว่าจะทรงตัวได้ YoY แต่กําไรเราคาดว่าจะเติบโต 7.6% YoY ทั�งนี�การปลดล๊อค Curfew จะเป�น Catalyst ชว่งสั�นให้กับราคาหุ้น

การขยายธุรกิจแฟรนไชส์ 7-Eleven ในกัมพชูาเป�นระยะเวลา 30 ป�ของ CPALL จะเป�นการเติบโตอีกครั�งที�สําคัญของ TACC จากความเป�น Strategic partner
ที�มคีวามสัมพนัธ์กันมายาวนาน ทําให้บริษัทยังคงมั�นใจว่าจะยังมีโอกาสได้เป�นพันธมิตรกันต่อไปในทุกประเทศที� CPALL ขยายสาขาออกไป ซึ�งไมเ่พียงแต่
ชว่ยหนนุรายได้ในธุรกิจโถกดน�า และ All caf? เท่านั�น แต่ยังรวมถึงธุรกิจคาแร็คเตอร์ และชาเขียวเซนยา่อีกด้วย

ประเด็นเหล่านี�ยังไมร่วมไว้ในประมาณการ คาดเริ�มเห็นความชัดเจนของแผนได้ในชว่ง 4Q63 แม้ว่าที�ประมาณการรายได้ป� 2563 ของเราที� 1,798 ลบ. ยัง
เติบโต 18.2% มากกว่าเป�าหมายของบริษัทที�ทรงตัว แต่กําไรสุทธิคาดว่าจะยังอยูใ่นกรอบประมาณการของเราที� 179 ลบ. (+7.6%YoY) เพราะเรายังคาด
GPM ต�าเพยีง 30.6% ขณะที� 1Q63 สูงถึง 33.6% และคาดว่าจะดีขึ�นได้อีกใน 2Q63 จึงยังคงประมาณการ และคงราคาเป�าหมายที� 6.50 บาท คงคําแนะนํา
ซื�อ ราคาป�จจุบนัซื�อขายที� PER63 ต�าเพียง 16.1 เท่า
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TACCผลงานโตแกร่ง บริหารต้นทุน
ดีเยี�ยม

15 พฤษภาคม 2020
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TACC กําไรไตรมาส 1/63 เพิ�มขึ�น
18.99% บริหารต้นทุนมี
ประสิทธิภาพ

14 พฤษภาคม 2020

ลับเฉพาะเจาะหุ้น
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MCยืนเป�ากําไรป�นี� ลุยช่องทางออนไลน์-M&A

SINGERเร่งเครื�องครึ�งป�หลัง สินเชื�อ“รถทําเงิน”พุ่ง
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