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TACC หุน้เด่นรายได้-กําไรโตต่อเนื�อง ป�นผลสูงสุดกลุ่มเครื�องดื�มไทย
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บมจ. ท.ีเอ.ซ.ีคอนซูเมอร ์(TACC) ยงัคงเป็นหุน้ที�ไดร้บัการแนะนําใหล้งทนุอยา่งตอ่เนื�อง โดย
เป็นหุน้เดน่ที�เตบิโตในรา้นสะดวกซื�อ และยงัเป็นหุน้ที�เหมาะกบัการลงทนุเพื�อรบัเงนิปนัผล

โฆษณา - อา่นบทความตอ่ดา้นลา่ง

มอเตอรไ์ซคไ์ฟฟ้าแหง่
อนาคต
LION EV

บล.กรงุศร ีวเิคราะหส์ถานการณ ์บมจ. ท.ีเอ.ซ.ีคอนซูเมอร ์(TACC) โดยระบวุา่ กลบัมารายงาน
คาํแนะนํา “ซื�อ” ราคาเป้าหมาย 6 บาท โดยชอบTACC เนื�องจากมกีารเตบิโตที�ดคีวบคูไ่ปกบั
การเตบิโตของ CVS (CPALL) การประเมนิมลูคา่ที�ดที ี� 11x P/E ปี 2024 และอตัราผลตอบแทน
จากเงนิปนัผลที�สงูที� 9% (2024F) เนื�องจาก EBITDA ปี 2024F ที� 364 ลา้นบาท เกนิกวา่การ
ลงทนุที� 50 ลา้นบาท
โดยคาดวา่กําไรตอ่หุน้จะเตบิโต 14% ในปี 2024F โดยไดรั้บแรงหนุนจาก (1) การเตบิโตของรายได ้
15% สว่นใหญม่าจากการขายเครื�องดื�มในรา้น 7-11 (2) อตัรากําไรขั �นตน้ขยายตวั 2.3ppt yoy (เป็น
33.9%) จาก ราคาเพิ�มขึ�นตั �งแตเ่ดอืนเมษายน 2023 ในสว่น CVS
สําหรับปี 2567 เชื�อวา่รายรับรวมของ SG&A อาจเพิ�มขึ�น 0.8ppt เป็น 17% เนื�องจากคา่ใชจ้า่ยสง่เสรมิ
การขายเพิ�มเตมิสําหรับธรุกจิการดแูลสว่นบคุคลใหม ่(ผา่นบรษัิทในเครอื 90% Health Inspired Planet
หรอื HIP) ที�ยงัตอ้งการเพิ�มการรับรูข้องผูบ้รโิภค
แตเ่นื�องจากรายได ้91% ของบรษัิทมาจาก CPALL ความเสี�ยงจากการกระจกุตวัจงึเป็นความเสี�ยงหลกั
อยา่งไรกต็าม ปัญหานี�บรรเทาลงไดจ้ากการที�บรษัิทเพิ�งตอ่สญัญาระยะยาว 3 ปีกบั CPALL ซึ�งปัจจบุนัจะ
สิ�นสดุในปี 2027 นอกจากนี� บรษัิทกําลงักระจายธรุกจิจากธรุกจิ CVS ไปยงัธรุกจิอื�นๆ (เชน่ การจัดหา
กาแฟไปยงัรา้นกาแฟอื�นๆ) ดว้ยเหตนุี�สดัสว่นรายไดจ้าก CPALL จงึลดลงเหลอื 91% ในไตรมาส 1/2024
จาก 97% ในปี 2021
ทั �งนี�ตรงึ TP ที� 13.6 เทา่ P/E ปี 2024 ซึ�งตํ�ากวา่คา่เฉลี�ยระยะยาวที� 24 เทา่ แมว้า่ กําไรหลกัจะเรง่ตวัขึ�น
ที� 14% ในปี 2024F (เทยีบกบัคา่เฉลี�ย 8% ในชว่งปี 2021-2023) ซึ�งเป็นเหตผุลหลกัวา่ทําไมเราถงึคดิ
วา่ราคาหุน้มคีวามน่าสนใจ นอกจากนี� TACC มอีตัราเงนิปันผลตอบแทน 9% สงูที�สดุในกลุม่เครื�องดื�ม
ไทย
ดา้นบล.โกลเบล็ก คาดวา่ งวด 2Q67 TACC เตบิโต YoY QoQ เขา้สูช่ว่ง High Season ที�มสีภาพอากาศ
รอ้นจัดและโรงเรยีนเปิดเทอม ประกอบกบัจําหน่ายเครื�องดื�มแบบโถกดรสชาตใิหม ่Drinking Yogurt
(Seasonal Flavor) ไดก้ระแสตอบรับดมีาก ตลอดจนการเตบิโตควบคูก่บัการขยายสาขาของ7-Eleven
ซึ�งคาดเปิดใหมร่าว 175 สาขาจากไตรมาสกอ่น สว่น %GPM คาดทรงตวัใกลเ้คยีงกบั 1Q67 ที�ราว
33.5% เนื�องจากมกีารล็อคราคาวตัถดุบิตั �งแตช่ว่งปลายปีกอ่น
โดยบรษิทัมมีมุมองเป็นกลาง เนื�องจากปจัจยัที�คาดไวย้งัเป็นไปตามเดมิ คอื การเตบิโตจาก
ธรุกจิกลุม่7-Eleven ตามแผนขยายสาขาในประเทศและตา่งประเทศ อาท ิลาว และ กมัพชูา
และกลุม่ Non 7-Eleven โดยหลกัมาจากการเป็นคูค่า้กบักาแฟพนัธุไ์ทย (สดัสว่น 6-7% ของ
รายไดร้วม) มแีผนขยายสาขาเชงิรกุ ซึ�งปจัจบุนัม9ี47 สาขา โดยปีนี�คาดเปิดเพิ�มท ั�งหมด 400
สาขา และแผน 5 ปีจะมที ั�งหมด 5,000 สาขา
อยา่งไรกต็าม ชว่ง 2H67 อาจไดรั้บผลกระทบจากราคาวตัถดุบิบางรายการที�ปรับตวัขึ�น อาท ิกาแฟ และ
นํ�าตาล แตค่าด%GPM ยงัคงใกลเ้คยีงกบัประมาณการเดมิที�ราว 32-33% จากการควบคมุคา่ใชจ้า่ยและ
ราคาวตัถดุบิบางรายการปรับตวัลง อาท ิครมีเทยีม และนม ประกอบกบัมกีารปรับราคาขายมาตั �งแตช่ว่ง
กลางปีกอ่น โดยเรายงัคงประมาณการรายไดแ้ละกําไรปี67 ราว 1,847 ลบ. +8%YoY และ242 ลบ.
+16%YoY ตามลําดบั และราคาเหมาะสม 7.60 บาท Upside 55% และจา่ยอตัราเงนิปันผล 7-8% ตอ่ปี
แนะนํา"ซื�อ"
สว่นความเสี�ยงระยะส ั�น คอื 1) บรษัิทเตรยีมจําหน่ายหุน้ซื�อคนืจํานวน 8 ลา้นหุน้ในชว่งวนัที� 17 พ.ค.
67 - 19 พ.ค. 2568 2) ความผันผวนของราคาวตัถดุบิ โดยเฉพาะราคากาแฟและนํ�าตาลที�ปรับตวัเพิ�มขึ�น
ซึ�งอาจทําให%้GPM ตํ�ากวา่คาดการณท์ี�ระดบั 32-33%
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