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Company Update

TACC

Thailand : Food & Beverage (MAI)

Action

BUY (Maintain)

TP upside (downside)    +55.7%

Close Jan 4, 2021

Price (THB)               6.10

12M Target (THB)          9.50

Previous Target (THB)     9.50

Whats new?

          - คาดกําไรปกต ิ4Q63 ทําระดบัสงูสดุใหมท่ี� 52 ลบ. (+16.2% QoQ, +7.9% YoY) จากผลของฤดกูาล และการเนน้ขายสนิคา้อตัรากําไรขั �นตน้สงูมากขึ�น

          - อยูร่ะหวา่งเจรจาปิดดลี M&A อยา่งนอ้ย 1 ดลี คาดไดข้อ้สรปุภายใน 1Q64 

          - ยงัไมร่วมโอกาสทางธรุกจิกบั Lotus และการขยาย 7-Eleven ไปตา่งประเทศไวใ้นประมาณการ

Our view

          - เราคงมมุมองเชงิบวกมากตอ่แนวโนม้ผลประกอบการของ TACC ทําใหป้ระมาณการม ี Upside risk อกีมาก

          - ปัจจบุนัซื�อขายที� PER64 ที�เพยีง 16.0x คงคําแนะนํา ซื�อ พรอ้มผลตอบแทนจากเงนิปันผลงวด 2H63 ที� 2% และ งวดปี 2564 อกี 5%

T.A.C. CONSUMER

อยา่ลมืฉนั

4Q63 คาดกาํไรทาํสถติสิงูสดุใหม่

          เราคาดกําไรปกต ิ4Q63 ที� 52 ลบ. (+16.2% QoQ, +7.9% YoY) จากผลของฤดกูาลและการเปิดภาคเรยีนทําใหร้ายไดฟื้�นตวั 2.9% QoQ แตล่ดลง 10.6% YoY เนื�องจากยงัไมเ่ขา้สูภ่าวะ

ปกต ิอยา่งไรกต็ามคาด GPM เพิ�มขึ�นทั �ง QoQ และ YoY เป็น 34.6% จากการเนน้ขยายสนิคา้ที�มอีตัรากําไรสงู นอกจากนี� 3Q63 มกีารตั �งสํารองสนิคา้คงเหลอืบางสว่นทําให ้GPM ลดลงไปอยูท่ี�

32.2% ซึ�งเป็นรายการเกดิขึ�นครั �งเดยีว สว่น SG&A คาดเพิ�มขึ�น 5.7% และลดลง 9.7% ในทศิทางเดยีวกบัรายได ้โดยกําไรปกต ิ4Q63 ถอืเป็นกําไรที�ทําระดบัสงูสดุใหมข่องบรษัิท นอกจากนี�คาด

TACC จา่ยเงนิปันผล 2H63 อกี 0.12  0.14 บาท คดิเป็นอตัราผลตอบแทนประมาณ 2% แตด่ว้ยบรษัิทมแีผนยา้ยเขา้ตลาด SET ภายใน 2  3 ปีขา้งหนา้ จงึมโีอกาสที� TACC อาจไมจ่า่ยปันผลเป็น

เงนิสด แตอ่าจใหผ้ลตอบแทนในรปูอื�นที�มสีว่นชว่ยเพิ�มทนุจดทะเบยีนของบรษัิทใหเ้ขา้เกณฑก์ารเขา้ตลาด SET เชน่ Warrant เป็นตน้ ไดเ้ชน่กนั 

1Q64 คาดชะลอ QoQ แตโ่ต YoY

          คาดกําไร 1Q64 เบื�องตน้ที�ราว 45 ลบ.+/- นอกจากผลของฤดกูาลแลว้ การระบาดรอบใหมข่อง COVID-19 ในประเทศ คาดวา่อาจกระทบการบรโิภคสนิคา้ใน 7-Eleven ราว 1 เดอืนจากการปิด

โรงเรยีน และการ Work from home อยา่งไรกต็ามคาดกําไรยงัเตบิโตได ้YoY เพราะการเพิ�มสดัสว่นรายไดท้ี�ม ีGPM สงู การควบคมุคา่ใชจ้า่ย และการเพิ�มขนาดแกว้ใน All caf? เพิ�งมผีลเต็มที�ใน

ชว่ง 3Q63 นอกจากนี�คาดวา่จะม ีCatalyst ชว่งสั �นจากความคบืหนา้การ M&A บรษัิท F&B รายเล็กรายหนึ�งในประเทศ ซึ�งจะมาชว่ยหนุนการเตบิโตในไตรมาสถดัๆไปของ TACC ได ้

มหีลายปจัจยัเป็น Upside ตอ่ประมาณการ คงคาํแนะนํา ซื�อ 

          มโีอกาสไดเ้ห็นการเป็นตวัแทนจําหน่ายเครื�องดื�มชั �นนําจากตา่งประเทศมาจําหน่ายในประเทศอยา่งนอ้ย 1 แบรนด ์มาทดแทน Hershey จะไดเ้ห็นการออกสนิคา้ใหมท่ั �งเครื�องดื�มและไมใ่ช่

เครื�องดื�ม ซึ�งยงัไมร่วมในประมาณการ ขณะที�จากนี�ไปคาดวา่จะเริ�มเห็นการขยบัขยายธรุกจิไปยงั Lotus มากขึ�นตามลําดบั ซึ�งบรษัิทยงัไมเ่ปิดเผยรปูแบบ และยงัไมร่วมในประมาณการ รวมถงึการไป

กบั 7-Eleven ในการขยายสาขาไปกมัพชูาและลาวเชน่กนั ราคาปัจจบุนัซื�อขายดว้ย PER2564 ตํ�าเพยีง 16 เทา่ และม ีUpside gain 55.7% คงคําแนะนํา ซื�อ 
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