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3 เหตุผล.. ท ำไม Square ถึงน่ำสนใจ
1) จ ำนวนผู้ใช้งำน Cash App โตก้ำวกระโดด ได้ประโยชน์จำก Stimulus Check

2) ลงทุนในนวัตกรรมธุรกรรมด้ำน Cryptocurrency

3) แนวโน้มกำรลดกำรใช้เงินสด แม้ COVID-19 จะผ่ำนพ้นไปก็ตำม

Company Profile
Square ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับระบบช ำระเงินออนไลน์ โดยให้บริกำรทั้งกำรติดตั้ง Software ระบบช ำระ
เงิน กำรจัดกำรข้อมูลเกี่ยวกับกำรขำยและลูกค้ำ รวมถึงจ ำหน่ำยอุปกรณ์ที่รับช ำระเงินผ่ำนบัตรเครดิต 
โดย Square จะเก็บ 2.75% ของมูลค่ำกำรท ำธุรกรรม 

สัดส่วนรำยได้หลักของ Square มำจำก Cash Application 62.8% ซึ่งมำจำกปริมำณกำรจับจ่ำยใช้สอย
ผ่ำน application และอีก 37.2% มำจำก Consumer Finance (Seller Ecosystem) 

เติบโตไปพร้อมกับกลุ่ม Gen Millennials
ด้วยที่วัยนี้เติบโตมำพร้อมกับควำมสะดวกสบำยและใช้เทคโนโลยีในกำรเข้ำถึงบริกำรต่ำงๆ ซึ่งผลส ำรวจ
พบว่ำเป็นกลุ่มที่มีกำรใช้จ่ำยสูง จึงเป็นปัจจัยหนึ่งที่เอื้อต่อกำรเติบโตของ Square จำกกำรใช้จ่ำยผ่ำนทำง
ออนไลน์มำกขึ้น ทั้งกำรช ำระค่ำสินค้ำจำก Platform E-Commerce ที่ปัจจุบันมีกำรเติบโตที่สูง หรือ
พฤติกรรมของผู้บริโภคที่เปลี่ยนมำใช้ Digital Payment แทนกำรใช้เงินสดมำกขึ้น ซึ่งจำกตัวเลขผู้ใช้งำน 
Cash App มีกำรเติบโตถึง 50% จำก 24 ล้ำนคนในปี 2019 เป็น 36 ล้ำนคนในปี 2020

นอกจำกนี้ กำรลงทุนใน Bitcoin เพิ่มเติมในไตรมำสที่ผ่ำนมำ คิดเป็นมูลค่ำ 170 ล้ำนเหรียญสหรัฐฯ 
หลังจำกที่เคยเข้ำลงทุนก่อนหน้ำนี้ประมำณ 50 ล้ำนเหรียญสหรัฐฯ ซึ่งปัจจุบัน Square ให้บริกำรซื้อขำย 
Bitcoin ได้อีกด้วย นับว่ำเป็นกลยุทธ์ที่ท ำให้มีผู้ใช้งำน Square มำกขึ้นอีกด้วย

Data แน่น ตอบสนองได้ตรงใจผู้ใช้งำน
ด้วยกำรสร้ำง Ecosystem กำรท ำธุรกรรมทำงกำรเงินและบริหำรจัดกำรร้ำนค้ำให้โดยตรงกับธุรกิจรำย
ย่อย ท ำให้ Square สำมำรถเก็บข้อมูลจำกผู้ใช้งำนต่ำงๆ ได้มำกกว่ำธนำคำร ซึ่งสำมำรถน ำข้อมูลเหล่ำนี้
มำวิเครำะห์พฤติกรรมกำรใช้งำน และเสนอผลิตภัณฑ์ได้ตรงใจลูกค้ำในค่ำธรรมเนียมที่ต่ ำกว่ำธนำคำร

Stimulus Check หนุนกำรใช้จ่ำยผ่ำน Cash App
จำกมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจโดยกำรแจก Stimulus check ให้กับประชำชนถือเป็นผลบวกต่อ Square 
เนื่องจำกประชำชนส่วนมำกจะน ำเงินเข้ำระบบ Digital payment หนึ่งในนั้นก็คือ Cash App เพื่อน ำมำ
จับจ่ำยใช้สอย ประกอบกับสถำนกำรณ์ Covid-19 ยิ่งท ำให้คนใช้ cashless กันมำกขึ้น ถือเป็นกำรกระตุ้น
ยอดกำรใช้งำนและ Transaction ใน Cash App มำกขึ้น อีกทั้ง ยังมีกลุ่มคนบำงส่วนที่น ำเงินจำก 
Stimulus check ไปเข้ำลงทุนใน Bitcoin อีกด้วย 

ปี 2020 บริษัทมีรำยได้ 9,497.6 ล้ำนเหรียญสหรัฐฯ พุ่ง 101.5%YoY จำก COVID-19 ที่ส่งผลให้คนใช้
ระบบออนไลน์มำกขึ้น แต่อย่ำงไรก็ตำม บริษัทยังคงขำดทุนอยู่ประมำณ 2.4 ล้ำนเหรียญสหรัฐฯ 

Revenue Breakdown 

Last Price : $213.51
Cons. Target Price: $264.71
Cons. Rating: BUY
Upside: +23.9%
Stock Exchange: NYSE

Market Cap:                               
PE 22E:                                
EPS Growth 22E:                                
ROE 22E:
Dividend Yield 22E:                           
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ 
ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ ห รือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ 
กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

Source: Company, Goldman Sachs, Statista, Company data, Bloomberg as of 25/3/21
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