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บล.หยวนตา้ (ประเทศไทย) ระบวุา่ ฝ่ายวจัิยไดแ้นะนําซื�อ
หุน้ TACC โดยใหร้าคาเป้าหมายที� 7.50 บาท เนื�องจาก
ไดป้รับประมาณการกําไรขึ�น 6-14% ซึ�งประมาณการ
กําไรงวด 9 เดอืน ปี 2562 คดิเป็นสดัสว่นถงึ 83% ของ
ประมาณการเดมิ ขณะที�แนวโนม้ไตรมาส 4/62 คาดกําไร
ปกตทํิาระดบัสงูสดุใหม ่เนื�องจากเป็นชว่งไฮซซีั�นของ
การบรโิภคในประเทศ และมรีายไดธ้รุกจิลขิสทิธิ�การต์นู
มากที�สดุของปีเชน่กนั รวมถงึจะมงีาน Theme park
ทําใหม้รีายไดจ้ากการขายลขิสทิธิ�เพิ�มเตมิในชว่งปลาย
ปี อกีทั �งปลอดภยัจากประเด็นภาษีนํ�าตาลและภาษีสรรพ
สามติ ในรอบนี�ฝ่ายวจัิยไดป้รับประมาณการกําไรปี 2562
ขึ�น 14% เป็น 160 ลา้นบาท (เพิ�มขึ�น 74% จากงวดปี
กอ่น) และปรับเพิ�มกําไรปกตปีิ 2563 ขึ�น 6% เป็น 204
ลา้นบาท (เพิ�มขึ�น 27.6% จากงวดปีกอ่น) ทําระดบัสงูสดุ
ใหม่

โดยสิ�นไตรมาส 2/62 บรษัิทมเีงนิสดและรายการเทยีบ
เทา่เงนิสดที� 386 ลา้นบาท (0.64 บาท/หุน้) ปัจจบุนัอยู่
ระหวา่งทําการศกึษาขอ้มลูเชงิลกึในหลายบรษัิทเพื�อซื�อกจิการ ซึ�งตอ้งเป็นบรษัิทที�มาชว่ยหนุนกําไรไดท้นัที
และอยูร่ะหวา่งเจรจากบัพันธมติรในตา่งประเทศ หากสําเร็จคาดวา่จะชว่ยยกระดบัฐานกําไรของ TACC ตา่งไป
จากเดมิอยา่งมนัียสําคญั ซึ�งเป็น Upside ตอ่ประมาณการ

นอกจากนี�อยูร่ะหวา่งการเจรจาจําหน่ายลขิสทิธิ�การต์นูใหล้กูคา้รายใหญใ่นตา่งประเทศ ซึ�งเป็นอกี Upside เชน่
กนั อยา่งไรกต็าม ฝ่ายวจัิยไดป้รับราคาเป้าหมายขึ�นอกีครั �ง ซึ�งราคายงัไมส่ะทอ้น Dividend yield 6% ผลของ
การปรับประมาณการกําไรปี 2562-2563 ขึ�นสง่ผลใหร้าคาเป้าหมายถกูปรับขึ�น โดยปรับไปใชร้าคาเป้าหมายเป็น
สิ�นไตรมาส 2/63 องิ PER ที� 25 เทา่ ไดร้าคาเป้าหมายที� 7.50 บาท ม ีUpside gain 62.3% ราคาปัจจบุนัซื�อ
ขายที� PER 2562-2563 ตํ�ากวา่ที�ควรจะเป็นอยูท่ี�เพยีง 17.6 และ 13.8 เทา่ ตามลําดบั อกีทั �งคาดเงนิปันผลงวด
ครึ�งปีหลงัอกี 0.12 บาท (Yield 2.6%) และปี 2563 อกี 0.27 บาท/หุน้ (Yield 5.8%) คงคําแนะนํา “ซื�อ”
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บล.โกลเบล็กแนะนําซื�อหุน้ TACC ปรับราคาเหมาะสมปี 2562 เป็น 6.45 บาท เนื�องจากปรับคาดการณกํ์าไรปี
2562 เพิ�มขึ�น 32.4% หรอืเตบิโต 129% จากปีกอ่น หลงัจากผลประกอบการงวดครึ�งปีแรกเทา่กบั 76 ลา้นบาท
(เพิ�มขึ�น 106% จากปีกอ่น) คดิเป็น 64% ของประมาณการกําไรทั �งปี 2562 ที� 119 ลา้นบาท และเพื�อเป็นการ
สะทอ้นผลประกอบการที�กลบัมาเตบิโตอยา่งแข็งแกรง่ จงึปรับประมาณการรายไดแ้ละกําไรปี 2562 เพิ�มขึ�นเป็น
1,570 ลา้นบาท (เพิ�มขึ�น 5.2%) เพิ�มขึ�น 22% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่น และ 157 ลา้นบาท (เพิ�มขึ�น 32%) เพิ�มขึ�น
129% จากงวดปีกอ่น

โดยมปัีจจัย 3 ขอ้หลกัคอื เตบิโตตามการขยายสาขาของรา้นสะดวกซื�อ 7-Eleven ผลติภณัฑใ์หมไ่ดก้ระแสตอบ
รับด ีและธรุกจิ Character Business เริ�มขยายตวัแข็งแกรง่ ลา่สดุเพิ�งไดรั้บสทิธิ�ลายการต์นูของคนไทย “หมา
จา๋” ซึ�งจะทําใหไ้ดล้กูคา้รายใหมอ่กี 1-2 ราย

นอกจากนี�คาดวา่ผลประกอบการยงัมปัีจจัยหนุนจากการขยายธรุกจิออกนอกรา้น 7-Eleven ในการจัดสง่ผงเครื�อง
ดื�มพรอ้มชงใหก้บัรา้นเครื�องดื�มชั �นนํา อาท ิกาแฟมวลชน, Jungle Café, ARABITIA และ CP Fresh Mart รวม
ทั �งหมดราว 500 สาขา พรอ้มกบัเล็งหาโอกาสขยายเขา้สูร่า้นอื�นๆ นอกจากนี�คาดวา่ผลประกอบการในไตรมาส
4/62 จะทําสงูสดุของปีที�ราว 44 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 367% จากปีกอ่น โดยมปัีจจัยสนับสนุนจากการเขา้สูช่ว่งไฮซี
ซั�นของธรุกจิ และการจัดอเีวนทใ์หญท่ี�จะเกดิขึ�นในชว่งปลายปีนี�

คงคําแนะนํา “ซื�อ” ปรับราคาเหมาะสมปี 2562 เพิ�มขึ�นสู ่6.45 บาท (จากเดมิ 4.90 บาท) โดยประเมนิราคาเหมาะ
สมดว้ยวธิ ีAverage PER ยอ้นหลงั 2 ปี ที� 25 เทา่ และปรับเพิ�มประมาณกําไรสทุธติอ่หุน้ปี 2562 สูร่ะดบั 0.26
บาท/หุน้ จากเดมิอยูท่ี�ระดบั 0.20 บาท/หุน้
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