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ประมาณการ 1Q65F: คาดว่ากําไรจะทําสถิติสูงสุดใหม่

Event

ประมาณการ 1Q65F

Impact

คาดว่ากําไรใน 1Q65F จะทําสถิติสูงสุดใหม่

เนื�องจากการผ่อนคลายข้อจํากัดในการดําเนินธุรกิจจากการระบาดของ COVID-19 ใน 1Q65 เราจึงคาดว่าผลประกอบ

การของ TACC จะออกมาดีมากใน 1Q65F โดยมีกําไรสุทธิ 59 ล้านบาท (+26.3% YoY, +1.9% QoQ) ซึ�งเมื�ออิงตาม

ประมาณการของเรา กําไรสุทธิใน 1Q65F จะคิดเป�น 22.6% ของประมาณการกําไรป�นี�ของเราที� 260 ล้านบาท เราคาด

ว่า TACC จะมีรายได้จากยอดขายและบริการ 358 ล้านบาท (+10.0% YoY, +1.0% QoQ) ในขณะที�คาดว่าต้นทุนขายและ

บริการจะอยู่ที� 220 ล้านบาท (+5.5% YoY +1.8% QoQ) โดยคาดว่าอัตรากําไรขั�นต้นจะยังแข็งแกร่งอยู่ที� 38.5% จาก

35.9% ใน 1Q64 และ 39.0% ใน 4Q64 ทั�งนี� นอกจากข้อจํากัดในการดําเนินธุรกิจที�ลดลง YoY แล้ว ยังมีป�จจัยสําคัญ

อื�นที�ช่วยหนุนให้อัตรากําไรของ TACC แข็งแกร่งอีก ได้แก่ i) สัดส่วนยอดขายที�ดีเนื�องจากยอดขายสินค้าที�มี margin

สูง จากยอดขายที�เพิ�มขึ�นของธุรกิจที�มี margin สูง อย่างเช่น All Cafe และ B2C ii) สามารถบริหารจัดการต้นทุนได้ดี

(วัตถุดิบ, logistic และการประหยัดต่อขนาดจากการขยายสาขาร้าน 7-Eleven อย่างต่อเนื�อง) และ iii) คุมค่าใช้จ่าย

SG&A ได้ดี

ยังคงมองว่า TACC จะเติบโตได้อย่างแข็งแกร่งในป� 2565
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สําหรับแนวโน้มใน 2Q65 เราคาดว่าผลการดําเนินงานจะแข็งแกร่งขึ�นในช่วงหน้าร้อนของประเทศไทย ทั�งนี� เนื�องจากมี

ข้อจํากัดลดลงหลังรัฐบาลผ่อนคลายมาตรการป�องกันโรคระบาดลงในป� 2565 เราจึงมองบวกกับแนวโน้มธุรกิจของ

TACC โดยคาดว่ายอดขายจะเพิ�มขึ�น YoY และเรายังคาดว่า platform ธุรกิจของบริษัทจะเติบโตขึ�นทั�งในส่วนของ

ธุรกิจ B2B และ B2C โดยป�จจัยสําคัญที�จะหนุนธุรกิจ B2B ได้แก่ i) การขยายสาขาร้าน 7-Eleven อย่างต่อเนื�องป�ละ

700 ร้าน ii) ปริมาณยอดขายของ All Cafe เพิ�มขึ�น และ iii) การออกรสชาติตามฤดูกาลใหม่ๆ ส่วนธุรกิจ B2C เรายัง

คงมองว่าจะฟ�� นตัวได้อย่างแข็งแกร่ง หลังเผชิญกับสถานการณ์ COVID-19 ในช่วงสองป�ที�ผ่านมา โดยจะมาจาก

ธุรกิจ cafe และบริการอาหาร (ได้แก่ กาแฟมวลชน, Black Canyon, Jungle Café, CP Fresh Mart, Arabitia, กาแฟ

พันธุ์ไทย, Lotus’s)

คาดว่ากําไรจะโตเฉลี�ย 17.6% CAGR ในป� 2565-2566F

จากแนวโน้มที�เป�นบวกในป� 2565-2566F เรายังคงประมาณการกําไรสุทธิป� 2565F เอาไว้เท่าเดิมที� 260 ล้านบาท

(+21.5% YoY) และป� 2566F ที� 296 ล้านบาท (+13.7% YoY) อย่างไรก็ตาม ถ้าราคาวัตถุดิบขยับสูงขึ�นอย่างต่อเนื�องใน

2H65 อาจะทําให้มีความเสี�ยงที�กําไรป�นี�จะออกมาตํ�ากว่าประมาณการกําไรของเราได้ ส่วนใน 1H65 TACC ได้ล็อกราคา

ต้นทุนวัตถุดิบเอาไว้เรียบร้อยตั�งแต่ปลายป� 2564 แล้ว ซึ�งหมายความว่าราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที�ขยับสูงขึ�นอยู่ในขณะนี�

จะไม่ส่งผลกระทบอย่างมีนัยสําคัญ

Valuation & Action

เนื�องจากเราคาดว่า ROE จะอยู่ในระดับที�น่าพอใจระหว่าง 34.2%-37.3% ในป� 2565-2566 ดังนั�น เราจึงยังคงคํา

แนะนําซื�อ โดยประเมินราคาเป�าหมายป� 2565 ที� 10.50 บาท (อิงจาก PE ที� 24.5x เท่ากับค่าเฉลี�ย -0.25 S.D.)

Risks

ราคาวัตถุดิบแพงขึ�น, COVID-19 ระบาด และเศรษฐกิจฟ�� นตัวช้ากว่าที�คาดไว้
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