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TACC หุ้นเด่นรายได-้กาํไรโตต่อเนืÉอง 
ปันผลสูงสุดกลุ่มเครืÉองดืÉมไทย 
. 
บมจ. ที.เอ.ซี.คอนซูเมอร์ (TACC) ยงัคงเป็นหุ้นทีÉไดรั้บการแนะนาํให้ลงทุนอยา่งต่อเนืÉอง โดยเป็นหุ้นเด่นทีÉเติบโตใน

ร้านสะดวกซืÊอ และยงัเป็นหุ้นทีÉเหมาะกบัการลงทุนเพืÉอรับเงินปันผล  
. 
บล.กรุงศรี วเิคราะห์สถานการณ์ บมจ. ที.เอ.ซี.คอนซูเมอร์ (TACC) โดยระบุวา่ กลบัมารายงานคาํแนะนาํ “ซืÊอ” ราคา

เป้าหมาย 6 บาท โดยชอบTACC เนืÉองจากมีการเติบโตทีÉดีควบคู่ไปกบัการเติบโตของ CVS (CPALL) การ

ประเมินมลูค่าทีÉดีทีÉ 11x P/E ปี 2024 และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลทีÉสูงทีÉ 9% (2024F) เนืÉองจาก 

EBITDA ปี 2024F ทีÉ 364 ลา้นบาท เกินกว่าการลงทุนทีÉ 50 ลา้นบาท  
. 
โดยคาดวา่กาํไรต่อหุ้นจะเติบโต 14% ในปี 2024F โดยไดรั้บแรงหนุนจาก (1) การเติบโตของรายได ้15% ส่วน

ใหญม่าจากการขายเครืÉองดืÉมในร้าน 7-11 (2) อตัรากาํไรขัÊนตน้ขยายตวั 2.3ppt yoy (เป็น 33.9%) จาก 

ราคาเพิÉมขึÊนตัÊงแต่เดือนเมษายน 2023 ในส่วน CVS 
. 
สาํหรับปี 2567 เชืÉอว่ารายรับรวมของ SG&A อาจเพิÉมขึÊน 0.8ppt เป็น 17% เนืÉองจากค่าใชจ้่ายส่งเสริมการขาย

เพิÉมเติมสาํหรับธุรกิจการดูแลส่วนบุคคลใหม่ (ผา่นบริษทัในเครือ 90% Health Inspired Planet หรือ 

HIP) ทีÉยงัตอ้งการเพิÉมการรับรู้ของผูบ้ริโภค 
. 
แต่เนืÉองจากรายได ้91% ของบริษทัมาจาก CPALL ความเสีÉยงจากการกระจุกตวัจึงเป็นความเสีÉยงหลกั อย่างไรก็ตาม 

ปัญหานีÊบรรเทาลงไดจ้ากการทีÉบริษทัเพิÉงต่อสัญญาระยะยาว 3 ปีกบั CPALL ซึÉงปัจจุบนัจะสิÊนสุดในปี 2027 



นอกจากนีÊ  บริษทักาํลงักระจายธุรกิจจากธุรกิจ CVS ไปยงัธุรกิจอืÉนๆ (เช่น การจดัหากาแฟไปยงัร้านกาแฟอืÉนๆ) ดว้ยเหตุ

นีÊสัดส่วนรายไดจ้าก CPALL จึงลดลงเหลือ 91% ในไตรมาส 1/2024 จาก 97% ในปี 2021 
. 
ทัÊงนีÊตรึง TP ทีÉ 13.6 เท่า P/E ปี 2024 ซึÉงต ํÉากว่าค่าเฉลีÉยระยะยาวทีÉ 24 เท่า แมว่้า กาํไรหลกัจะเร่งตวัขึÊนทีÉ 

14% ในปี 2024F (เทียบกบัค่าเฉลีÉย 8% ในช่วงปี 2021-2023) ซึÉ งเป็นเหตผุลหลกัวา่ทาํไมเราถึงคิดว่าราคา

หุ้นมีความน่าสนใจ นอกจากนีÊ  TACC มีอตัราเงินปันผลตอบแทน 9% สูงทีÉสุดในกลุ่มเครืÉองดืÉมไทย  
. 
ดา้นบล.โกลเบล็ก คาดว่า งวด 2Q67 TACC เติบโต YoY QoQ เขา้สู่ช่วง High Season ทีÉมีสภาพอากาศ

ร้อนจดัและโรงเรียนเปิดเทอม ประกอบกบัจาํหน่ายเครืÉองดืÉมแบบโถกดรสชาติใหม่ Drinking Yogurt 
(Seasonal Flavor) ไดก้ระแสตอบรับดีมาก ตลอดจนการเติบโตควบคู่กบัการขยายสาขาของ7-Eleven ซึÉ ง

คาดเปิดใหม่ราว 175 สาขาจากไตรมาสก่อน ส่วน %GPM คาดทรงตวัใกลเ้คียงกบั 1Q67 ทีÉราว 33.5% 
เนืÉองจากมีการลอ็คราคาวตัถุดิบตัÊงแต่ช่วงปลายปีก่อน 
. 
โดยบริษทัมีมุมมองเป็นกลาง เนืÉองจากปัจจยัทีÉคาดไวย้งัเป็นไปตามเดิม คือ การเติบโตจากธุรกิจกลุ่ม7-Eleven ตาม

แผนขยายสาขาในประเทศและต่างประเทศ อาทิ ลาว และ กมัพชูา และกลุ่ม Non 7-Eleven โดยหลกัมาจากการเป็น

คู่คา้กบักาแฟพนัธุ์ไทย (สัดส่วน 6-7% ของรายไดร้วม) มีแผนขยายสาขาเชิงรุก ซึÉงปัจจบุนัมี947 สาขา โดยปีนีÊคาด

เปิดเพิÉมทัÊงหมด 400 สาขา และแผน 5 ปีจะมีทัÊงหมด 5,000 สาขา  
. 
อยา่งไรก็ตาม ช่วง 2H67 อาจไดรั้บผลกระทบจากราคาวตัถุดิบบางรายการทีÉปรับตวัขึÊน อาทิ กาแฟ และนํÊาตาล แต่คาด%

GPM ยงัคงใกลเ้คียงกบัประมาณการเดิมทีÉราว 32-33% จากการควบคุมค่าใชจ้่ายและราคาวตัถุดิบบางรายการ

ปรับตวัลง อาทิ ครีมเทียม และนม ประกอบกบัมีการปรับราคาขายมาตัÊงแต่ช่วงกลางปีก่อน โดยเรายงัคงประมาณการ

รายไดแ้ละกาํไรปี67 ราว 1,847 ลบ. +8%YoY และ242 ลบ. +16%YoY ตามลาํดบั และราคาเหมาะสม 

7.60 บาท Upside 55% และจ่ายอตัราเงินปันผล 7-8% ต่อปีแนะนาํ"ซืÊอ" 
. 
ส่วนความเสีÉยงระยะสัÊน คือ 1) บริษทัเตรียมจาํหน่ายหุ้นซืÊอคนืจาํนวน 8 ลา้นหุ้นในช่วงวนัทีÉ 17 พ.ค. 67 - 19 พ.ค. 

2568 2) ความผนัผวนของราคาวตัถุดิบ โดยเฉพาะราคากาแฟและนํÊาตาลทีÉปรับตวัเพิÉมขึÊน ซึÉงอาจทาํให้%GPM ตํÉา

กว่าคาดการณ์ทีÉระดบั 32-33% 
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