
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้ก่นกั
ลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และหหรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใใดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูก
กล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยใและตลาดหลกัทรัพยใ  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใแห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยใเอม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหใและตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมี
ส่วนท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอรใรัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพื่อการ
ประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือ
รับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ที่มา : www.cgthailand.org 

                                                                                                                    
COMPANY UPDATE 26 เมษายน 2562 
MAI / Agro & Food Industry ราคาปิด 4.10  บาท 
T.A.C CONSUMER PLC. (TACC)  “ซ้ือเกง็ก าไร” ราคาเหมาะสม 4.64 บาท  

Source: Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,673.32 

Market Cap. Bt 2,492.80m 

Total Shares 608m common share Par Bt 0.25 

Major Shareholders as of Mar 11, 2019 

นาย ชชัชวี วฒันสุข 29.68% 
นาย ทนุธรรม เกียรติไพบูลยใ 9.25% 
บริษทั ไทยประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 3.17% 
บริษทั ไทยเอน็วีดีอารใ จ ากดั 3.09% 
นาย ชนะพนัธุใ พิริยะพนัธุใ 2.51% 
% Free Float 55.79% 

 

Source: SET Smart 
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Anti-Corruption score : N/A 
CORPORATE GOVERNANCE Rating :  
 

Quarterly Performance 

 

4Q61 3Q61 %QoQ 4Q60 %YoY 2561 2560 %YoY 
Sales 370 313 18.5% 360 2.8% 1290 1282 0.6% 
COGS 263 217 21.4% 260 1.0% 919 894 2.7% 
SG&A 87 68 29.1% 60 45.6% 281 255 10.4% 
Int. exp. 0 0 -2.0% 0 44.8% 0 0 62.1% 
Taxes 9 7 31.6% 8 18.0% 24 28 -13.8% 
Net profits 9 22 -57.0% 33 -71.7% 68 112 -39.2% 

Source: Financial Statement 

ความเส่ียง 
i) ธุรกิจมีการแข่งขนัสูงและรุนแรง  ii) รายได้กว่า 90% พ่ึงพิงร้าน 7-11  
iii) ผลิตภัณฑ์ใหม่ไม่ประสบความส าเร็จ 

EARNING FORECAST 
Year to Dec 2559A 2560A 2561A 2562E 2563E 

Net Profit (Btm) 102 112 68 104 115 
EPS (Bt) 0.17 0.18 0.11 0.17 0.19 
EPS Growth(%) -20.2 10.5 -39.2 52.4 9.9 
PER 25.1 22.7 37.3 24.5 22.3 
BV 1.08 1.09 1.07 1.24 1.40 
PBV 3.9 3.8 3.9 3.4 3.0 
DPS 0.14 0.18 0.13 0.16 0.17 
Yield(%) 3.3 4.3 3.1 3.7 4.1 

คาดการณ์ก าไร 1Q62 โต 153%QoQ, 54%YoY 
 คาดการณ์ก าไร 1Q62 ราว 24 ลบ. +153%QoQ +54%YoY  

 บริษัทตั้งเป้าปี 62 เติบโต 15-20% ได้แรงหนุนจาก Characters Business   

 ปรับเพิม่คาดการณ์ก าไรปี 62 สู่ 104 ลบ. จากเดมิ 93 ลบ. (เพิม่ 11%) +52%YoY  

 ปรับค าแนะน าเป็น “ซ้ือเกง็ก าไร” จากเดมิ “ซ้ือ” ปรับเพิม่ราคาเหมาะสมส าหรับปี 
62 สู่ 4.64 บาท (จากเดมิ 3.80 บาท) 

ประเดน็ส าคัญ : 
 คาดการณ์ก าไร 1Q62 ราว 24 ลบ. +153%QoQ +54%YoY: ฝ่ายวิจยัคาดการณใรายได ้

1Q62 ราว 338 ลบ. -8%QoQ ตามปัจจยัฤดูกาล แต่ +20%YoY โดยมีปัจจยัสนบัสนุน 3 
ประการ คือ 1) เติบโตตามจ านวนการเปิดสาขา 7-11 2) รับรู้รายไดจ้ากธุรกิจ Characters 
Business เต็มไตรมาสเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยธุรกิจดงักล่าวเร่ิมด าเนินการ
เม่ือตน้เดือน เม.ย.61 และ 3) การน า Hershey’s มาเป็นเคร่ืองด่ืมหลกั ประกอบกับ
ผลิตภณัฑใท่ีออกใหม่ในช่วง 1Q62 ไดรั้บความนิยมจากลกูคา้ อาทิ เคร่ืองด่ืมอญัชนัน ้ าผึ้ง
มะนาว และมะม่วงโยเกิรใตป่ัน นอกจากน้ี เราคาดว่า %GPM ในช่วง 1Q62 จะปรับดี
ข้ึนมาท่ีระดบัราว 30.5% จาก 1Q61 อยู่ท่ีระดบั 25.6% เน่ืองจากผลกระทบของภาษี
น ้ าตาล ประกอบกบัช่วง 4Q61 มีการตดัหน้ีสูญของลูกคา้กมัพูชาราว 23 ลบ. ส่งผลให้
คาดการณใก าไร 1Q62 ราว 24 ลบ. +153%QoQ +54%YoY 

 บริษัทตั้งเป้าปี 62 เติบโต 15-20% ได้แรงหนุนจาก Characters Business  : บริษทั
วางแผนรายได้ปี 62 เติบโตราว 15-20% ตามการทิศทางการขยายสาขาของ 7-11 
ประกอบกบัธุรกิจใหม่ Character Business ท่ีเร่ิมด าเนินการเม่ือกลางปี 61 โดยบริษทั
ไดรั้บสิทธิการเป็นตวัแทนจ าหน่ายลิขสิทธ์ิระยะเวลา 5 ปี (2561-2565) ครอบคลุม 7 
ประเทศ คาแรคเตอรใของ San-X ไดแ้ก่ Rilakkuma, Sumikko gurashi, Mamegoma โดย
ในปี 61 มีรายไดจ้ากธุรกิจน้ี ราว 18 ลบ. และในปี 62 คาดว่าจะเติบโตอย่างกา้วกระโดด
อย่างมีนัยส าคญั มีรายไดเ้ติบโตมากกว่าเท่าตวั และยงัมีแผนเปิดตวัคารใแรคเตอรใใหม่
เพิ่มเติม ปัจจุบนัมีลูกคา้ในธุรกิจน้ีมากกว่า 50 ราย และยงัมีแผนขยายธุรกิจคาแรคเตอรใ
ไปยงัแถบประเทศเพื่อนบา้น อาทิ มาเลเซีย เวียดนาม และสิงคโปรใ  นอกจากน้ี เม่ือช่วง
ตน้เดือน มี.ค.ท่ีผ่านมา บริษทัเพิ่งกลบัเขา้ไปขายเคร่ืองด่ืมตรา Zenya ท่ีกมัพชูาอีกคร้ัง 
คาดจะเป็นอพัไซตใของแผนการเติบโต 

 ปรับเพิ่มคาดการณ์ก าไรปี 62 สู่ 104 ลบ. จากเดิม 93 ลบ. (เพิ่ม 11%) +52%YoY: เรา
ปรับเพิ่มคาดการณใรายได้สู่ 1,477 ลบ. จากเดิม 1,441 ลบ. (เพิ่ม 2.5%) เติบโต 
14.6%YoY ตามสมมติฐานการเติบโตตามจ านวนสาขาของ 7-11 ท่ี 700 สาขา ประกอบ
กบัปรับเพิม่คาดการณใรายไดธุ้รกิจคารใแรคเตอรใสู่ราว 45 ลบ. จากเดิมท่ี 30 ลบ. (เพิ่มข้ึน 
50%) พร้อมกบัปรับเพิ่มคาดการณใ %GPM มาสู่ระดบัภาวะปกติท่ีราว 30.5% จากเดิม 
29.75% ส่งผลใหเ้ราปรับเพิม่คาดการณใก าไรปี 62 สู่ 104 ลบ. จากเดิม 93 ลบ. (เพิ่ม 11%) 
+52%YoY 

 ปรับค าแนะน าเป็น “ซ้ือเกง็ก าไร” จากเดิม “ซ้ือ” ปรับเพิ่มราคาเหมาะสมส าหรับปี 62 สู่ 
4.64 บาท (จากเดิม 3.80 บาท) : ประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี PE Ratio โดยอิง PE 
อย่างอนุรักษในิยม ท่ี 27x ซ่ึงเป็นระดบั -0.5SD ของค่าเฉล่ียยอ้นหลงั 2 ปี และคาดก าไร
ต่อหุ้นปี 62 ราว 0.17 บาทต่อหุ้น (เพิ่มจากเดิมท่ี 0.15 บาทต่อหุ้น) ไดร้าคาเหมาะสมท่ี 
4.64 บาท (เพิ่มจากเดิมท่ี 3.8 บาท) สูงกว่าราคาปัจจุบันแต่มีอพัไซตใไม่มาก จึงปรับ
ค าแนะน าเป็น “ซ้ือเกง็ก าไร” จากเดิม “ซ้ือ” 
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