
กรูหูุน้เชยีรซ์ื�อ TACC ราคาเป้าหมาย 5.75-6 บ./หุน้ กําไร
ไตรมาส 2/62 ดเีกนิคาด ทบุสถติสิงูสดุใหม่

มติหิุน้ – สองกรูหูุน้ บล.ฟินนัเซยีไซรสั และ บล.หยวนตา้ แนะซื�อหุน้ TACC เคาะราคาเป้าหมาย 5.75-6.00
บาทหลงักาํไรไตรมาส 2/62 ดกีวา่คาด และทาํจดุสงูสดุใหม ่ประเมนิครึ�งปีหลงัโตตอ่เนื�อง ประเมนิท ั�งปีกาํไร
กา้วกระโดดกวา่ 109% จากปีกอ่น   ระบมุกีระแสเงนิสดตนุไวแ้ลว้กวา่ 510 ลา้นบาท พรอ้ม M&A หนนุการ
เตบิโตในอนาคต

บล.ฟินันเซยี ไซรัส ออกบทวเิคราะหแ์นะนําซื�อ ใหร้าคาเป้าหมาย 6 บาท เนื�องจาก กําไรออกมาดกีวา่คาดและทําจดุ
สงูสดุใหมท่ี� 43 ลา้นบาทเพิ�มขึ�น 30% จากไตรมาส 1/62 เพิ�มขึ�น 105% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่น จากอตัรากําไรขั �นตน้
ที�ดกีวา่คาดเป็น 31.1% จาก 29.6% ในไตรมาส 1/62 และ 29.4% ในไตรมาส 2/61 เพราะ product mix ที�ดแีละ
ม ีeconomy of scale จากเครื�องดื�มที�ขายดทีกุชอ่งทาง

 ขณะที�กําไรครึ�งปีแรกเพิ�มขึ�น 90% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่น คดิเป็น 53% ของกําไรทั �งปีที�คาด 143 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น
109% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่นและ แนวโนม้ ครึ�งปีหลงัปี 62 ยงัโตตอ่เนื�อง  ทั �งนี�บรษัิทจา่ยปันผล 0.10 บาทตอ่หุน้
อตัราผลตอบแทน (yield) อยูท่ี� 2.2% ขึ�นเครื�อง XD 26 ส.ค.นี�

บล.หยวนตา้(ประเทศไทย) แนะนําซื�อหุน้ TACC ราคาเหมาะสม 5.75 บาท เนื�องจากกําไรดกีวา่คาด 8%, GPM ดสีดุ
ในรอบ 2 ปี โดยรายไดอ้ยูท่ี� 402 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 14 % จากไตรมาส1/62, เพิ�มขึ�น 24% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่น
และดกีวา่คาด 5.5% ตามจํานวนสาขาของ 7-Eleven และ All Cafe ที�เพิ�มขึ�น เมนู Non-coffee ใน All Cafe เพิ�ม
ขึ�น รวมทั �งฤดรูอ้นที�คอ่นขา้งนานกวา่ปกตกิระตุน้การบรโิภคเครื�องดื�ม นอกจากนี�มรีายไดจ้ากเครื�องดื�มตามฤดกูาลคอื เม
ลอ่นลาเต ้ที�สรา้งรายไดช้ว่งปลายไตรมาส

สําหรับอตัรากําไรขั �นตน้อยูท่ี� 31.1% ดกีวา่ที�คาดไวท้ี� 29.9% และเพิ�มขึ�นจาก 29.6% ในไตรมาส 1/62 และ
29.4% ในไตรมาส 2/61 จากการปรับสตูรนํ�าตาลนอ้ยทําใหภ้าษีนํ�าตาลลดลง และรายไดจ้ากธรุกจิลขิสทิธิ�การต์นู ซึ�งมี
กําไรสงูเพิ�มขึ�น ทั �งนี�ไตรมาสนี�ไมม่สีว่นแบง่ขาดทนุจากบรษัิทรว่ม หลงัทําการขายเงนิลงทนุเสร็จสิ�น มเีพยีงรายการขาดทนุ
จากการดอ้ยคา่เงนิลงทนุ 5.3 ลบ. ในงบเฉพาะกจิการ ไมม่ผีลตอ่งบการเงนิรวม มตีั �งสํารองประโยชนพ์นักงานที� 0.8 ลา้น
บาท กําไรปกตอิยูท่ี� 43.4 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 29.8% จากไตรมาส 1/62, เพิ�มขึ�น 103.4% จากงวดเดยีวกนัปีกอ่น และ
ดกีวา่คาด 8.1%

 อยา่งไรกต็าม กําไรปกตคิรึ�งปีแรกอยูท่ี� 77 ลา้นบาท  คดิเป็นสดัสว่นถงึ 55% ของประมาณการกําไรปกตทิั �งปีที� 140
ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 52.9% จากงวดเดยีวกนัของปีกอ่น ซึ�งปกตแิลว้ผลประกอบการครึ�งปีหลงัจะดกีวา่ครึ�งปีแรก เพราะมี
ไตรมาส 4 เป็นจดุสงูสดุของปี แตปี่นี�คาดวา่จะพเิศษกวา่ทกุปีเพราะมรีายไดจ้ากการจําหน่ายลขิสทิธิ�มาชว่ยหนุนอกีแรง
และไตรมาส 3 ปกตแิลว้กําไรจะลดลงจากไตรมาสกอ่นเพราะเป็นฤดฝูน แตปี่นี�ไตรมาส3/62 อาจทรงตวั จากไตรมาส
2/62 เพราะปรมิาณฝนตกนอ้ยกวา่ทกุปี และเมนูใหมใ่น All Cafe เพิ�มขึ�น ประมาณการจงึมโีอกาสปรับขึ�นไดอ้กี

ทั �งนี�ในไตรมาส 2/62 มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดถงึ 510 ลา้นบาท หรอื 0.84 บาทตอ่หุน้ ยงัคงคาดหวงัการ
M&A ภายในปีหนา้เป็นอยา่งชา้ ซึ�งจะเป็น Upside ที�มนัียสําคญัตอ่ ราคาเป้าหมายปีหนา้ ฝ่ายวจัิยยงัคงประมาณการ และ
คงคําแนะนํา ซื�อ TACC เป็นหุน้ในกลุม่เครื�องดื�มเพยีงบรษัิทเดยีวใน 4 บรษัิทที�ทําการศกึษาจงึแนะนําให ้ซื�อ ราคา
ปัจจบุนัเหลอื PER 2562 เพยีง 19.9 เทา่ และ 2563 ตํ�ามากเพยีง 14.5 เทา่
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