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COMPANY REPORT                                9 ตลุาคม 2563

mai / Agro & Food Industry                    ราคาปิด 6.85 บาท

T.A.C. CONSUMER PLC. (TACC)                   ซื�อ ราคาเหมาะสม 7.50 บาท

คาดกาํไรงวด 3Q63 ทาํจดุสงูสดุใหมร่ายไตรมาส

          - คาดกําไรงวด 3Q63 เตบิโต YoY QoQ และทําจดุสงูสดุใหมร่ายไตรมาส 

          - คาดกําไรทั �งปี 63 เตบิโต 19%YoY แม ้COVID-19 กดดนั 

          - แนะนํา ซื�อ ราคาเหมาะสมปี 64 ราว 7.50 บาท 

ประเด็นสาํคญัในการลงทนุ

          คาดกําไรงวด 3Q63 เตบิโต YoY QoQ และทําจดุสงูสดุใหมร่ายไตรมาส เราคาดรายไดจ้ากการดําเนนิงานและกําไรสทุธงิวด 3Q63 ราว 321.4 ลบ. -4%YoY +10%QoQ และ 50.3

ลบ. +22%YoY +5%QoQ โดยคาดรายไดห้ดตวั YoY เนื�องจากสถานการณ ์COVID-19 สง่ผลตอ่กําลงัซื�อของผูบ้รโิภค แตฟื่�นตวั QoQ หลงัจากผา่นพน้ชว่ง Lockdown และคาดผล

ประกอบการ 2Q63 จะเป็นจดุตํ�าสดุของปี นอกจากนี� คาดรายไดจ้าก Character Business ในการขายสทิธิ�ตวัการต์นูซึ�งคดิเป็นสดัสว่นราว 3-5% ของรายไดร้วม จะเริ�มกลบัมารับรูร้ายได ้

หลงัจากลกูคา้ชะลอคําสั�งซื�อในชว่ง 2Q63 ขณะที� เราคาดกําไรในงวด 3Q63 จะเตบิโตทั �ง YoY และ QoQ และเป็นกําไรที�ทําจดุสงูสดุใหมร่ายไตรมาส โดยเราใชส้มมตฐิาน %GPM ที�

เตบิโตขึ�นมาที�ระดบั 35% จากปีกอ่นเฉลี�ยอยูท่ี�ระดบั 30-31% จากการปรับ Product Mix และการขาย Topping อโลเวรา่ ซึ�งเป็นเมนูเสรมิบนเครื�องดื�ม นอกจากนี� บรษัิทเพิ�งปรับเพิ�มขนาด

ไซสแ์กว้สําหรับเครื�องดื�มในมมุ All Caf? เป็น 22 oz. จากเดมิที�มเีพยีง 16 oz. บาท โดยบรษัิทไดล้องทดสอบตลาดสําหรับการปรับไซสแ์กว้ไปแลว้ราว 2,000 สาขาในชว่งไตรมาส 2 ซึ�ง

ไดก้ระแสตอบรับคอ่นขา้งด ีและตั �งแตเ่ดอืน ก.ย.ปรับเพิ�มการขายเป็น 7,800 สาขาทั�วประเทศ

          คาดกําไรทั �งปี 63 เตบิโต 19%YoY แม ้COVID-19 กดดนั เราคาดรายไดปี้ 63 ราว 1,372 ลบ. หดตวั 10%YoY เนื�องจากสถานการณ ์COVID-19 ประกอบกบัชว่ง Lockdown เมอืง

ในชว่ง 1H63 สง่ผลตอ่เศรษฐกจิและกําลงัซื�อของผูบ้รโิภค แตเ่ริ�มทยอยฟื�นตวัตั �งแต ่2H63 เป็นตน้ไป อยา่งไรกด็ ีบรษัิทยงัคงทําอตัรากําไรขั �นตน้ (%GPM) อยูใ่นระดบัดรีาว 34.5% จากปี

กอ่นอยูท่ี�ระดบั 30.7% จากการปรับ Product Mix และการขายสนิคา้ใหมท่ี�มมีารจ์ิ�นเพิ�มขึ�น สง่ผลใหเ้ราคาดกําไรปี 63 ราว 193 ลบ. (กําไร 1H63 คดิเป็น 47% ของประมาณการปี 63)

+19%YoY นอกจากนี� บรษัิทเพิ�งไดรั้บงาน OEM ในการขายผงชงเครื�องดื�มใหก้บั บมจ.เถา้แกน่อ้ย ซึ�งเป็น Upside จากประมาณการ สว่นปี 2564 เราคาดรายไดแ้ละผลประกอบการราว

1,579 ลบ. และ 227 ลบ. ตามลําดบั กลบัมาเตบิโตในระดบัปกตทิี� 15% และ 17% ตามลําดบั        

แนะนํา ซื�อ ราคาเหมาะสมปี 64 ราว 7.50 บาท 



          เราประเมนิราคาเหมาะสม TACC ดว้ยวธิ ีProspective PER ที�ระดบั 20.2x ณ ระดบั -0.5SD ของคา่เฉลี�ยยอ้นหลงั 2 ปี พรอ้มกบัประเมนิกําไรสทุธติอ่หุน้ในปี 64 ราว 0.37 บาทตอ่

หุน้ คํานวณเป็นราคาเหมาะสมปี 64 ราว 7.50 บาทตอ่หุน้ ซึ�งมอีพัไซตจ์ากราคาปัจจบุนัเราจงึแนะนํา ซื�อ

ความเสี�ยง

          1) การแขง่ขนัของอตุสาหกรรมเครื�องดื�มที�รนุแรง

          2) รายไดก้วา่ 90% พึ�งพารา้น 7-Eleven

          3) สญัญา San-x (Character Business) สิ�นสดุปี 2565

          Analyst: Salakbun Wongakaradeth

                   02 687 7287

                   Salakbun@globlex.co.th

 

          ที�มา: บจ.หลกัทรัพย ์โกลเบล็ก ประจําวนัที� 9 ต.ค. 2563
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