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หุนเดนวันน้ี

TACC ดีดแรง-วอลุ่มแน่น ...ลุ้นงบป� 66 ทํานิวไฮต่อ

!

เชา้นี� TACC บวกสงูสดุ 6.4% หลงัธรุกจิเขา้ไฮซซี ั�น คาดหนนุกาํไร Q4/65 โตแกรง่ ขณะที�โบรกฯอพัเป้ากาํไร

ปีนี� หลงัเร ิ�มเห็นตน้ทนุลด มองกาํไรปี 66 ยงัทาํนวิไฮไดต้อ่ คาดโต 10 – 16% หลงัเรง่ขยายสาขาตปท. –

ตน้ทนุลดตอ่ แถมมอีพัไซดด์ลี M&A ที�คาดไดข้อ้สรปุ Q1/66 แถม Valuation หุน้ยงัคอ่นขา้งถกู !

*** บวกสงูสดุ 6.4% หลงัธรุกจิเขา้ไฮซซี ั�น
 
ราคาหุน้ บมจ.ท.ีเอ.ซ.ี คอนซเูมอร ์(TACC) เชา้นี� (14 ธ.ค.65) ดดีขึ�นไปทําจดุสงูสดุที�ราคา 6.65 บาท เพิ�มขึ�น 6.4%
จากวนัทําการกอ่นหนา้ กอ่นปิดซื�อขายภาคเชา้ดว้ยราคา 6.45 บาท เพิ�มขึ�น 0.2 บาท หรอื 3.2% มปีรมิาณการซื�อขาย
เพิ�มขึ�น 241.97% จาก 5 วนัทําการกอ่นหนา้ 

สาเหตทุี�ทําใหร้าคาหุน้ TACC เชา้นี� ปรับตวัขึ�นสงูสดุ 6.4% เนื�องจากกําลงัไดรั้บ Sentiment เชงิบวก หลงัธรุกจิหลกั
กําลงัเขา้สูช่ว่งไฮซซีั�น ทําใหนั้กวเิคราะหใ์นตลาดสว่นใหญป่ระเมนิวา่ ผลการดําเนนิงานไตรมาส 4/65 ของ TACC มี
แนวโนม้เตบิโตขึ�นทั �งเทยีบปีกอ่น (YoY) และไตรมาสกอ่น (QoQ) 
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*** เซเวน่ฯฟื� น หนนุงบ Q4/65 แกรง่
 
บทวเิคราะห ์บรษัิทหลกัทรัพย ์(บล.) หยวนตา้ (ประเทศไทย) ประเมนิกําไรปกตไิตรมาส 4/65 ของ TACC ไวท้ี� 63 ลา้น
บาท เตบิโตขึ�น 7.4% จากปีกอ่น และเตบิโตขึ�น 6.7% จากไตรมาสกอ่น มปัีจจัยหนุนจากการเพิ�มขึ�นของรายไดต้าม
ปัจจัยฤดกูาล อกีทั �งยงัมกีารขยายสาขาในกมัพชูาตามรา้นคา้สะดวกซื�อเซเวน่ อเีลฟเวน่ ที�ปัจจบุนัมสีาขาในประเทศดงั
กลา่ว 38 แหง่

อกีทั �งยงัมกีารขยายสาขาไปกบัพันธมติรใหมใ่นประเทศมาเลเซยี โดยคาดจะหนุนใหร้ายไดข้อง TACC อยูท่ี� 399 ลา้น
บาท เตบิโตขึ�น 12.6% จากปีกอ่น และเตบิโตขึ�น 5% จากไตรมาสกอ่น ขณะที�อตัรากําไรขั �นตน้ (GPM) มแีนวโนม้เพิ�ม
ขึ�นจากไตรมาสกอ่นเล็กนอ้ยมาอยูท่ี� 35.3% แตย่งัตํ�ากวา่ปีกอ่นที�อยูใ่นระดบั 39% จากผลของราคาสนิคา้ปรับตวัขึ�น
ตามเงนิเฟ้อ

อยา่งไรกต็าม ปัญหาเงนิเฟ้อ ณ ปัจจบุนั เริ�มคลี�คลายลงเมื�อเทยีบกบัไตรมาสกอ่น สง่ผลใหต้น้ทนุสนิคา้ของ TACC เริ�ม
ปรับตวัลดลงแลว้ แตย่งัมสีต็อกตน้ทนุเกา่ที�ยงัใชอ้ยูใ่นงวดไตรมาส 4/65 โดยคาดวา่ ตน้ทนุจะเริ�มลดลงอยา่งมนัียสําคญั
ในชว่งไตรมาส 1/66 

เชน่เดยีวกบั บล.ฟิลลปิ (ประเทศไทย) ที�ประเมนิวา่ ผลการดําเนนิงานไตรมาส 4/65 ของ TACC มแีนวโนม้ฟื�นตวัขึ�นทั �ง
เทยีบปีกอ่น และไตรมาสกอ่น ตามการฟื�นตวัของรา้นเซเวน่ฯ อกีทั �ง TACC ยงัออกเครื�องดื�มใหมท่ั �งจากมมุ All Café
Menu และ เครื�องดื�มโถกดเย็นอยา่งละ 1 รสชาต ิรวมทั �งมกีารขยายสาขาเขา้ไปในเซเวน่ฯกมัพชูา เป็น 38 แหง่ เทยีบ
สิ�นปี 64 มเีพยีง 2 แหง่

นอกจากนี� ยงัมกีารขยายเขา้ไปใน Lotus’s Hyper market เพิ�มเป็น 83 แหง่ เพิ�มขึ�นจากสิ�นปี 64 ที�มสีาขา 45 แหง่
และLotus’s go fresh ที�เพิ�มเป็น 1.78 พันสาขา จากสิ�นปี 64 อยูท่ี� 1.4 พันสาขา ขณะที� รายได ้Character Business
มแีนวโนม้ดขีึ�นจากลกูคา้หนัมาทําตลาดมากขึ�น และไดส้นิคา้ลขิสทิธิ�ใหมเ่ขา้มา เชน่ LINE CREATOR, WARBIE
เป็นตน้ 
 

*** โบรกฯอพัเป้ากาํไรปีนี� หลงัตน้ทนุเร ิ�มลด 
 
บล.พาย ระบวุา่ จากการประชมุนักวเิคราะหว์านนี� (13 ธ.ค.65) ทําใหเ้รามมีมุมองเชงิบวกตอ่ผลการดําเนนิงานปี 65 ของ
TACC มากขึ�น โดยปรับประมาณการกําไรสทุธปีิ 65 ของ TACC ขึ�นจากเดมิอกี 9% เป็น 253 ลา้นบาท เตบิโตขึ�น 18%
จากปีกอ่น สะทอ้นจากกําไรสทุธ ิ9 เดอืน ที�ทําได ้191 ลา้นบาท คดิเป็น 82% ของประมาณการเดมิ

อยา่งไรกต็าม ผลการดําเนนิงานปกตงิวดไตรมาส 4/65 ของ TACC ยงัมแีนวโนม้ฟื�นตวัขึ�นตามการเปิดประเทศ ขณะที�
กําไรขั �นตน้ยงัทรงตวัได ้หลงัเริ�มเห็นสญัญาณตน้ทนุลดลงจากไตรมาสกอ่น ตามอตัราเงนิเฟ้อที�ผา่นจดุสงูสดุไปแลว้ 

ขณะที� นักวเิคราะหอ์กี 2 ราย ประเมนิกําไรสทุธปีิ 65 ของ TACC ดงันี�

บล. กาํไรสทุธปีิ 65 (ลบ.) %chg YoY
ฟิลลปิ 254            19
หยวนตา้ 242            13

*** จบัตา ! Q1/66 อาจมปิีดดลี M&A
 
บล.หยวนตา้ (ประเทศไทย) ระบวุา่ ผูบ้รหิาร TACC คาดวา่ จะสามารถปิดดลีซื�อกจิการ (M&A) ไดใ้นชว่งไตรมาส 1/66
โดยมุง่ไปยงัธรุกจิดา้นสขุภาพ แตย่งัตอ้งอยูใ่นสายธรุกจิที� TACC ถนัด และมฐีานลกูคา้มากในระดบัหนึ�งที� TACC
สามารถควบรวมกจิการแลว้ ชว่ยหนุนการเตบิโตไดท้นัท ีซึ�งเรายงัไมร่วมดลีนี�ไวใ้นประมาณการกําไรสทุธปีิ 66 
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*** คาดกาํไรปี 66 นวิไฮตอ่ โต 10-16%
 
บล.ฟินันเซยี ไซรัส ประเมนิกําไรสทุธปีิ 66 ของ TACC ไวท้ี� 267 ลา้นบาท เตบิโตขึ�น 14% จากปีกอ่น ทําสถติกํิาไร
สทุธสิงูสดุใหม ่(นวิไฮ) ของบรษัิท มปัีจจัยหนุนจากตน้ทนุวตัถดุบิที�มแีนวโนม้ลดลงตั �งแตค่รึ�งปีแรก และคาดเห็นการ
เตบิโตของการขยายตลาดในตา่งประเทศมากขึ�น ทั �งไปกบั CPALL ในการขยายสาขาในกมัพชูา และลาว อกีทั �ง ธรุกจิ
Character จะฟื�นตวัหลงัลกูคา้กลบัมาทําตลาดมากขึ�น

ขณะที� นักวเิคราะหอ์กี 2 ราย ประเมนิกําไรสทุธปีิ 66 ของ TACC ดงันี� 

บล. กาํไรสทุธปีิ 66 (ลบ.)  %chg YoY
หยวนตา้  282            16
ฟิลลปิ 276            10

*** กรูเูผย ผบห.ยนัอยูต่อ่ – มลูคา่หุน้ถกู
 
บล.หยวนตา้ (ประเทศไทย) ระบวุา่ ราคาหุน้ TACC ปรับตวัลงราว 20% นับตั �งแตผู่ถ้อืหุน้ใหญซ่ึ�งเป็น CEO ของบรษัิท
ทยอยขายหุน้ออกมา สง่ผลใหนั้กลงทนุเกดิความกงัวลวา่ผูถ้อืหุน้ใหญจ่ะขายหุน้เพิ�มขึ�น และอาจไมบ่รหิารงานตอ่
อยา่งไรกต็ามผูถ้อืหุน้ใหญย่นืยนัไมม่แีผนขายหุน้เพิ�มเตมิ และมโีอกาสซื�อหุน้กลบั เพราะมคีวามตอ้งการถอืหุน้ในสดัสว่น
20 – 25% (ปัจจบุนัถอืราว 19.8%) 

นอกจากนี� TACC ยงัซื�อขายบน Forward P/E ปี 66 เพยีง 13.5 เทา่ ซึ�งเป็นระดบัที�ตํ�ากวา่คา่เฉลี�ยในอดตี อกีทั �งยงัคาด
วา่ TACC จะจา่ยเงนิปันผลงวดผลการดําเนนิงานครึ�งหลงัของปี 65 อตัรา 0.19 บาท/หุน้ คดิเป็นอตัราผลตอบแทน
เงนิปันผล (Dividend Yield) ระดบั 3% จงึยงัคงแนะนํา"ซื�อ"

สอดคลอ้งกบั บล.ฟินันเซยี ไซรัส ที�ใหข้อ้มลูเพิ�มเตมิวา่ หุน้ TACC  ใหผ้ลตอบแทนราคาหุน้ตั �งแตต่น้ปี (YTD) ตดิลบ
ราว 20% ถอืวา่ Underperform สดุในกลุม่เครื�องดื�ม อกีทั �ง ปัจจบุนั หุน้ยงัเทรด P/E ปี 66 ที� 13 เทา่ ซึ�งเป็นระดบัที�ตํ�า
สดุในกลุม่เครื�องดื�ม จงึมองวา่ หุน้ยงัมคีวามน่าสนใจในการซื�อลงทนุอยู ่
 

*** สว่นใหญแ่นะนํา"ซื�อ"
 
จากการสํารวจความคดิเห็นนักวเิคราะหส์ว่นใหญย่งัคงแนะนํา"ซื�อ" เนื�องจากมองวา่ผลการดําเนนิงานของ TACC มแีนว
โนม้ฟื�นตวัขึ�นตั �งแตไ่ตรมาส 4/65 เป็นตน้ไป และคาดวา่ ตน้ทนุจะเริ�มลดลงอยา่งมนัียสําคญัในปี 66 หนุนใหกํ้าไรปีดงั
กลา่วยงัเดนิหนา้เตบิโตไดต้อ่เนื�อง ประกอบกบั Valuation หุน้ ณ ปัจจบุนั ยงัคอ่นขา้งถกู 

บล. คาํแนะนํา   ราคาเหมาะสม (บ.)
ฟินันเซยีฯ  ซื�อ    10.00
ฟิลลปิ     ซื�อ    9.80    
หยวนตา้ ซื�อ    9.45
พาย  ซื�อ    8.30

ราคาเฉลี�ย  9.38

แมเ้ชา้นี�ราคาหุน้ TACC จะปรบัตวัขึ�นแรงกวา่ 6% แตร่าคาหุน้ที�ซื�อขาย ณ ปจัจบุนั ยงัเหลอือพัไซดใ์หน้กั

ลงทนุไดลุ้น้อกีราว 41% เมื�อเทยีบกบัราคาเหมาะสมเฉลี�ยของนกัวเิคราะห ์อกีท ั�งโบรกเกอรส์ว่นใหญ ่ยงัมมีมุ

มองเชงิบวกตอ่ผลการดาํเนนิงานปี 66 ของ TACC โดยคาดวา่กาํไรจะยงัทาํนวิไฮไดต้อ่ ตามการเรง่ขยาย

ธรุกจิตา่งประเทศ และตน้ทนุทยอยลดลง ...
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