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กูรูแนะซื�อ TACC ชี�เป�า 7 บาท กลับมาเติบโตอีกครั�งและยั�งยืนกว่า
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บล.เคทบี ี(ประเทศไทย)  หรอื  KTBST เปิดเผยวา่เราเริ�มตน้จัดทําบทวเิคราะห ์TACC ดว้ยคําแนะนํา "ซื�อ" และราคาเป้าหมายปี 2021E ที� 7.00 บาท องิ 2021E PER ที� 21.6x (เทยีบ

เทา่ -0.75SD 5-yr average PER) หรอืคดิเป็น discount -20% จาก peers (CBG, OSP) โดยเราชอบหุน้ TACC ดว้ย 4 เหตผุลหลกัคอื

    1)เราเชื�อวา่ 7-11 ยงัคงเป็นพันธมติรทางธรุกจิหลกัที�แข็งแกรง่และยาวนาน เนื�องจากที�ผา่นมาไดพ้สิจูนแ์ลว้วา่การทําธรุกจิรว่มกนัไดส้รา้งกําไรใหท้ั �งสองฝ่ายไดด้กีวา่ ดงันั�นรายไดบ้รษัิท

จะยงัคงขยายตวัตามการขยายสาขาของ 7-11,
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    2) กําไรจะเตบิโตดจีาก GPM ที�ดขี ึ�น จาก economy of scale ทําใหต้น้ทนุถกูลงและการเพิ�มสนิคา้ใหมท่ี�เนน้เครื�องดื�มสขุภาพ สง่ผลให ้GPM ดขีึ�นทําสถติสิงูสดุใน 1Q20 ที� 33.6% ดี

ขึ�นตอ่เนื�องจาก 25.6% ใน 1Q18 โดยเราประเมนิกําไรสทุธปีิ 2020E ที� 177 ลา้นบาท (+9.0% YoY) และปี 2021E ที� 198 ลา้นบาท (+12.2% YoY), 

    3) ขยายสูธ่รุกจิ B2C กบั 6 พันธมติรใหม ่(มวลชน, Jungle caf?, Arabita caf?, CP fresh mart, Black canyon และ กาแฟพันธุไ์ทย) ทําใหล้ดการพึ�งพงิ 7-11 

    4) เราเชื�อวา่ valuation ของ TACC ควรกลบัมาเทรดที� discount นอ้ยลงจากคา่เฉลี�ยในอดตี หลงัจากที�กําไรกลบัมาเตบิโตอยา่งสมํ�าเสมอ และผลตอบแทนเงนิปันผล (dividend yield)

ที�ดขี ึ�นเป็น 5.0% สําหรับปี 2020E 

ราคาหุน้ปจัจบุนัปรบัตวัขึ�นและ outperform SET +52% ใน 3 เดอืน จากการประกาศยกเลกิเคอรฟิ์ว ทาํใหช้ ั�วโมงการขายเครื�องดื�ม 7-11 เพิ�มขึ�น ปจัจบุนั TACC เทรดที�

2020E PER ที� 16.4x ฃึ�งตํ�ากวา่คา่เฉลี�ยอดตีที� 31.7xและตํ�ากวา่กลุม่ที� 27.1x
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