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หุนเดนวันน้ี

TACC วิเคราะห์ป�จจัยบวก เพียงพอดันราคาไป

ต่อมั�ย?

TACC วอลุม่เขา้ ลุน้ดนัราคาทะลแุนวตา้น 5.15 บาท หลงันกัวเิคราะหต์บเทา้เพิ�มประมาณการกาํไร

และมลูคา่เหมาะสม คาดงบไตรมาส 3/62 ยงัโตสงูแมเ้ป็น Low Season พรอ้มแนะจบัตาดลีซื�อกจิการ

ที�อาจเปลี�ยนฐานกาํไรอยา่งมนียัสาํคญั

หุน้ บรษัิท ท.ีเอ.ซ.ี คอนซเูมอร ์จํากดั (มหาชน) หรอื TACC ซื�อขายคกึคกัในชว่ง 3 วนัทําการที�ผา่นมา ดนัราคา
ปรับขึ�นเป็นแทง่เขยีวตอ่เนื�อง 3 แทง่ ปิดการซื�อขายลา่สดุที� 5.10 บาท ดว้ยปรมิาณหุน้ที�ซื�อขายเพิ�มขึ�นกวา่
333% เทยีบคา่เฉลี�ย 5 วนัทําการกอ่นหนา้ จากที�ซื�อขายวนัละ 4.55 ลา้นหุน้ เพิ�มเป็น 15.19 ลา้นหุน้ 

TACC ประกอบธรุกจิจัดหา ผลติ และจําหน่ายเครื�องดื�มประเภทชาและกาแฟ และสนิคา้ไลฟสไตล ์โดยแบง่
กลุม่ผลติภณัฑข์องบรษัิทได ้2 กลุม่ ดงันี� 1) กลุม่ผลติภณัฑท์ี�รว่มพัฒนากบัพันธมติรทางธรุกจิ ไดแ้ก ่เครื�องดื�ม

(https://www.facebook.com/efinanceThai/)

(https://twitter.com/efinancethai) 

/line.me/ti/p/%40qqh1534o) 

://www.instagram.com/efinancethai_official/)

efin Member Register (/Member/signup.aspx) | Sign In

(/index.aspx)
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ในโถกดในรา้น 7-Eleven สนิคา้คาแร็คเตอร ์และอื�นๆ 2) กลุม่ผลติภณัฑท์ี�จําหน่ายภายใตต้ราสนิคา้ของบรษัิท
ไดแ้ก ่ชาเขยีวพรอ้มดื�มตรา เชนยา่ (Zenya), กาแฟปรงุสําเร็จตรา วสีลมิ (VSlim) ,เครื�องดื�มปรงุสําเร็จชนดิผง
ตรา ณ อรณุ (Na-Arun) และตรา สวสัด ี(Sawasdee)

ลา่สดุในปี 61 พบวา่ TACC  มสีดัสว่นรายไดจ้ากการขายสนิคา้ใหก้บั บรษัิท ซพี ีออลล ์จํากดั (มหาชน) หรอื
CPALL สงูถงึ 96% ของรายไดร้วมบรษัิท เพิ�มขึ�นจากปี 60 ที�มสีดัสว่นรายไดจ้าก CPALL ที� 90% 

ผลการดําเนนิงาน TACC สามารถทํากําไรนวิไฮตอ่เนื�องตั �งแตเ่ขา้ซื�อขายในเดอืน ธ.ค. ปี 58 ซึ�งปีนั�นมกํีาไร 68
ลา้นบาท เพิ�มเป็น 101 ลา้นบาทในปี 59 และ 112 ลา้นบาทในปี 60 กอ่นที�กําไรจะสะดดุในปี 61 มาอยูท่ี� 68
ลา้นบาท สาเหตหุลกัมาจากการเกบ็ภาษีความหวาน (ปัจจบุนัแกไ้ขสตูรเรยีบรอ้ยแลว้) และตดับญัชหีนี�สญูลกูคา้
ตา่งประเทศ (กมัพชูา)

ลา่สดุในปี 62 ผลการดาํเนนิงาน TACC ฟื� นตวัอยา่งชดัเจน โดยครึ�งปีแรกมกีาํไร 76 ลา้นบาท มากกวา่
ปีกอ่นท ั�งปี 

ดา้นราคาหุน้ TACC เคยทํา All Time High ที� 10.50 บาทในเดอืน ต.ค. ปี 59 และตํ�าสดุที� 1.77 บาท ในเดอืน
ม.ค. 62 กอ่นจะเริ�มฟื�นตวัตอ่เนื�อง ตอบรับกบัผลการดําเนนิงานงวดครึ�งแรกของปี

หุน้ TACC ที�พุง่ข ึ�นพรอ้มดว้ยปรมิาณหุน้ที�ซื�อขายหนาแนน่ ทาํใหม้ลีุน้วา่ราคาจะผา่นแนวตา้นสาํคญัที�
5.15 บาทไปไดห้รอืไม ่

ตรวจสอบประเด็นบวกสาํหรบั TACC พบวา่ลา่สดุนกัวเิคราะหป์รบัเพิ�มประมาณการกาํไรปีนี�ข ึ�น พรอ้ม
กบัมองผลการดาํเนนิงานไตรมาส 3/62 ยงัเตบิโตไดส้งู YoY แมเ้ป็น Low Season หลงัชานมไขม่กุบกุ
ผลตอบรบัดมีาก สว่นไตรมาส 4/62 มงีาน Theme park ทาํใหม้รีายไดจ้ากการขายลขิสทิธิ�เพ ิ�มเตมิ ดนั
กาํไรท ั�งปีทาํสถตินิวิไฮอกีคร ั�ง

*คาดกาํไรไตรมาส 3/62 ที�ราว 40 ลบ. และท ั�งปีที� 160 ลา้นบาท

บล.หยวนตา้(ประเทศไทย) คาดรายได ้TACC ที� 392 ลบ. ลดลงเพยีง 2.5% QoQ แมม้ฐีานที�สงูและเพิ�มขึ�นถงึ
25.5% YoY เนื�องจากยอดขายสนิคา้ผา่นชอ่งทาง All Café มรีายไดม้ากขึ�นตามเมนู Non-coffee ที�เพิ�มขึ�น
โดยเฉพาะชานมไขม่กุบกุที�ตอบรับดมีากจนผลติไมท่นัขาย มเีครื�องดื�มตามฤดกูาลอยา่งเมลอ่นลาเต ้และนํ�าฝรั�ง
ชมพ ูรวมถงึเครื�องดื�ม Hershey’s ที�จํานวนโถเพิ�มขึ�นตอ่เนื�อง คาดกาํไรสทุธทิ ี� 40 ลบ. (-5.6% QoQ,
+82.3% YoY)

อกีทั �งรายไดจํ้าหน่ายลขิสทิธิ�การต์นูยงัทรงตวั อตัรากําไรขั �นตน้คาดแบบ Conservative ที� 30.9% ลดลงเล็ก
นอ้ยจาก 31.1% ใน 2Q62 แตท่รงตวัจาก 3Q61 และคาดไมม่สีว่นแบง่ขาดทนุจากบรษัิทยอ่ยหลงัจําหน่ายเงนิ
ลงทนุออกไปแลว้

ประมาณการกําไร 3Q62 ของเราทําใหกํ้าไรปกตงิวด 9M62 คดิเป็นสดัสว่นถงึ 83% ของประมาณการเดมิขณะที�
แนวโนม้ 4Q62 คาดกําไรปกตทํิาระดบัสงูสดุใหมค่าดเบื�องตน้ราว 45 ลบ.+/- เนื�องจากเป็นชว่ง High season
ของการบรโิภคในประเทศ และมรีายไดธ้รุกจิลขิสทิธิ�การต์นูมากที�สดุของปีเชน่กนั รวมถงึจะมงีาน Theme park
ทําใหม้รีายไดจ้ากการขายลขิสทิธิ�เพิ�มเตมิในชว่งปลายปี อกีทั �งปลอดภยัจากประเด็นภาษีนํ�าตาล และภาษีสรรพ
ษามติในรอบนี� 

เราปรบัประมาณการกาํไรปี 2562 ขึ�น 14% เป็น 160 ลบ. (+74% YoY) และปรบัเพิ�มกาํไรปกตปีิ 2563
ขึ�น 6% เป็น 204 ลบ. (+27.6% YoY) ทาํระดบัสงูสดุใหม่
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ผลของการปรับประมาณการกําไรปี 2562 – 2563 ขึ�นสง่ผลใหร้าคาเป้าหมายถกูปรับขึ�น โดยเราปรับไปใชร้าคา
เป้าหมายเป็นสิ�น 2Q63 องิ PER ที� 25 เทา่ ไดร้าคาเป้าหมายที� 7.50 บาท  ม ีUpside gain 62.3%   ราคา
ปัจจบุนัซื�อขายที� PER2562 – 2563 ตํ�ากวา่ที�ควรจะเป็นอยูท่ี�เพยีง 17.6 และ 13.8 เทา่ ตามลําดบั  อกีทั �งคาด
เงนิปันผลงวด 2H62 อกี 0.12 บาท  (Yield 2.6%) และปี 2563 อกี 0.27 บาท/หุน้  (Yield 5.8%)  คงคําแนะนํา
ซื�อ

บล.โกลเบล็ก คาดรายไดใ้น 3Q62 ราว 394 ลบ. (+21%YoY -2.2%QoQ) สามารถเตบิโตไดใ้นระดบั double-
digit YoY ตามการขยายสาขาของ 7-Eleven ประกอบกบัผลติภณัฑอ์อกใหม ่อาท ิHershey's (โถกดเย็น) และ
ชานมบกุ (All-cafe) ไดก้ระแสตอบรับดมีากในชว่งไตรมาสที�ผา่นมา 

อยา่งไรกด็ ีรายไดอ้าจออ่นตวัลง QoQ จากการเขา้สูช่ว่ง Low Season แตไ่มไ่ดอ้อ่นตวัแรงเทา่หลายปีกอ่น
หนา้ โดยรายไดท้ี�ออ่นตวัลงถกูชดเชยดว้ยรายไดจ้ากธรุกจิใหม ่Character Business (B2C) ที�เริ�มเตบิโตอยา่ง
มนัียสําคญั ปัจจบุนัเริ�มตอ่ยอดขยายฐานลกูคา้ไปยงัแถบประเทศเพื�อนบา้น อาท ิมาเลเซยี สงิคโปร ์ลาว กมัพชูา
เมยีนมา และเวยีดนาม 

ผลประกอบการงวด 1H62 เทา่กบั 76 ลบ. (+106%YoY) คดิเป็น 64% ของประมาณการกําไรทั �งปี 62 ที� 119
ลบ. และเพื�อเป็นการสะทอ้นผลประกอบการที�กลบัมาเตบิโตอยา่งแข็งแกรง่ เราจงึปรบัประมาณการรายได้
และกาํไรปี 62 เพิ�มขึ�นเป็น 1,570 ลบ. (เพิ�มขึ�น 5.2%) +22%YoY และ 157 ลบ. (เพิ�มขึ�น 32%)
+129%YoY 

โดยมปัีจจัยเตบิโต 3 ขอ้หลกั 1) เตบิโตตามการขยายสาขาของรา้นสะดวกซื�อ 7-Eleven 2) ผลติภณัฑใ์หมไ่ด ้
กระแสตอบรับด ี3) ธรุกจิ Character Business เริ�มขยายตวัแข็งแกรง่ ลา่สดุเพิ�งไดรั้บสทิธิ�ลายการต์นูของคน
ไทย 'หมาจา๋' ซึ�งจะทําใหไ้ดล้กูคา้รายใหมอ่กี 1-2 ราย นอกจากนี� คาดผลประกอบการยงัมปัีจจัยหนุนจากการ
ขยายธรุกจิออกนอกรา้น 7-Eleven ในการจัดสง่ผงเครื�องดื�มพรอ้มชงใหก้บัรา้นเครื�องดื�มชั �นนํา อาท ิกาแฟ
มวลชน, Jungle cafe, ARABITIA และ CP FreshMart รวมทั �งหมดราว 500 สาขา พรอ้มกบัเล็งหาโอกาส
ขยายเขา้สูร่า้น Cafe อื�นๆ 

นอกจากนี� เราคาดวา่ผลประกอบใน 4Q62 จะทําสงูสดุของปีที�ราว 44 ลบ. +367%YoY และ +21%QoQ โดยมี
ปัจจัยสนับสนุนจากการเขา้สูช่ว่ง High Season ของธรุกจิ และการจัด Event ใหญท่ี�จะเกดิขึ�นในชว่งปลายปีนี�
  

คงคําแนะนํา "ซื�อ" ปรับราคาเหมาะสมปี 62 เพิ�มขึ�นสู ่6.45 บาท (จากเดมิ 4.90 บาท) ดว้ยวธิ ีAverage PER
ยอ้นหลงั 2 ปี ที� 25 เทา่ และปรับเพิ�มประมาณกําไรสทุธติอ่หุน้ปี 62 สูร่ะดบั 0.26 บาท/หุน้ จากเดมิอยูท่ี�ระดบั
0.20 บาท/หุน้ คํานวณไดร้าคาเหมาะสมใหมท่ี� 6.45 บาท (จากเดมิ 4.90 บาท) ทําให ้Upside เปิดกวา้ง
มากกวา่ 30% จากราคาปัจจบุนั จงึคงคําแนะนํา "ซื�อ"

ยงัตอ้งจบัตาดลีซื�อกจิการ ที�อาจเปลี�ยนฐานกาํไร TACC อยา่งมนียัสาํคญั

บล.หยวนตา้ ระบดุว้ยวา่ สิ�น 2Q62 บรษัิทมเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดที� 386 ลบ. (0.64 บาท/หุน้)
ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งทําการศกึษาขอ้มลูเชงิลกึ (Due diligence) ในหลายบรษัิทเพื�อซื�อกจิการ ซึ�งตอ้งเป็นบรษัิท
ที�มาชว่ยหนุนกําไรไดท้นัทอียา่งนอ้ย 1 ดลี 

ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งเจรจากบัพันธมติรในตา่งประเทศ เพื�อนําสนิคา้ของ TACC ไปจําหน่ายและ/หรอื นําสนิคา้ของ
พันธมติรมาจําหน่ายในไทยตามชอ่งทางการจําหน่ายที�แข็งแกรง่ของ TACC หากสําเร็จคาดจะชว่ยยกระดบัฐาน
กําไรของ TACC ตา่งไปจากเดมิอยา่งมนัียสําคญั ซึ�งเป็น Upside ตอ่ประมาณการ 
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หุ้น TACC (../tag/หุ้น TACC ) หุ้นเด่นวันนี� (../tag/ หุ้นเด่นวันนี�)

   

สรุปแนวโน้ม SET เช้านี� คาดผันผวนในกรอบจํากัด-ไร้ป�จจัยบวกหนุน

 25 ตลุาคม 2562  09:12

(https://www.efinancethai.com/LastestNews/LatestNewsMain.aspx?release=y&ref=M&id=WmkwVzJZbVM5SkE9)

สรุปปริมาณการซื�อขายรายกลุ่ม ต่างชาติซื�อสุทธิ 2,826.16 ลบ.

 24 ตลุาคม 2562  17:18

(https://www.efinancethai.com/LastestNews/LatestNewsMain.aspx?release=y&ref=M&id=TWl1bUo4UnVZQ2s9)

RBF ป�ดเทรดวันแรกที� 4.36 บ.สูงกว่าราคาไอพีโอ 32.12%

 24 ตลุาคม 2562  17:12

นอกจากนี�อยูร่ะหวา่งการเจรจาจําหน่ายลขิสทิธิ�การต์นูใหล้กูคา้รายใหญใ่นตา่งประเทศเป็นอกี Upside เชน่กนั
คาดไดข้อ้สรปุอยา่งนอ้ย 1 ดลีภายในปีนี�

แนวโนม้ TACC ดสูดใสมากขึ�นในปีนี� ซึ�งหากยอ้นกลบัไปดรูาคาหุน้ในชว่งที�กาํไรสงูสดุคอื 112 ลา้น

บาทในปี 60 พบวา่ราคาเคลื�อนไหวอยูท่ ี�ระดบัตํ�าสดุคอื 5 บาท และสงูสดุ 10.10 บาท ถา้ในปีนี�กาํไรจะ

ทาํสถตินิวิไฮถงึ 160 ลา้นบาท ก็คงตอ้งลุน้วา่ตลาดจะใหพ้รเีมยีมกบัราคาหุน้เทยีบเทา่ในอดตีหรอืไม่

ราคาเหมาะสมใหม ่TACC 
บล.                    ราคา (บ.)
หยวนตา้ฯ            7.50
โกลเบล็ก            6.45
ฟินันเซยี ไซรัส    6

ขาวหุนอื�นๆท่ีนาสนใจ
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