
 

 
                              

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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COMPANY UPDATE 7 พฤษภาคม 2564 

mai / Agro & Food Industry ราคาปิด 7.00 บาท 
T.A.C. CONSUMER PLC. (TACC) “ซือ้” ราคาเหมาะสม 8.60 บาท 
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2561A 2562A 2563A 2564E 2565E 
Net Profit (Mb) 68 162 188 225 247 
EPS (Bt.) 0.11 0.27 0.31 0.37 0.41 
Growth (%) -39 137 16 19 10 
P/E (x) 64.9 27.4 23.6 19.8 18.0 
DPS (Bt) 0.13 0.19 0.27 0.31 0.35 
Yield (%) 1.8 2.6 3.7 4.3 4.7 
BV per share (Bt.) 1.1 1.1 1.2 1.2 1.3 
P/BV (x) 6.8 6.4 6.1 5.9 5.6 

Source:  Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,565.74 
Market Cap. Bt 4,256m 
Total Shares 608m common share Par Bt 0.25 
Major Shareholders as of Mar 8, 2021 
นาย ชชัชวี วฒันสขุ 24.79% 
นาย ทนธุรรม เกียรตไิพบลูย ์ 8.99% 
บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ  ากดั 8.85% 
% Free Float 60.96% 

Source: SET 

 

Analyst: Salakbun Wongakaradeth 
02 687 7287 
Salakbun@globlex.co.th 

Anti-Corruption score: N/A 

CORPORATE GOVERNANCE Rating:   
 

(Btm.) 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 %YoY %QoQ 

Sales 368 397 328 321 345 320 -19 -7 

COGS 253 275 218 211 234 206 -25 -12 

SG&A 65 65 63 48 55 47 -27 -15 

Int. exp. 0.1 0.1 0.3 0.3 0.3 0.3 355 -5 

Taxes 12 12 11 11 11 13 9 18 

Net profit 41 45 43 48 47 51 15 10 

%GPM 31.2 30.9 33.6 34.2 32.2 35.6   

%SG&A 17.4 16.1 18.7 15.0 16.0 14.6   

%NPM 14.3 15.0 16.0 18.3 16.9 20.2   
Source: Financial Statement 

ความเสี่ยง 
1) การแข่งขนัของอตุสาหกรรมเครื่องด่ืมท่ีรุนแรง 
2) รายไดก้ว่า 90% พึ่งพารา้น 7-Eleven 
3) สญัญา San-x (Character Business) สิน้สดุปี 2567 (เดมิสิน้สดุปี 2565) 

 

รายได ้1Q64 ถูกกดดันจากโควดิ-19 รอบใหม่  
แต่คาดก าไรยังคงเตบิโต YoY จากมารจ์ิน้ทีด่ขีึน้ 
 คาดก าไรงวด 1Q64 เติบโต 17%YoY เป็นผลจาก %GPM ทีด่ีขึน้ 
 คาดก าไรทั้งปี 64 ราว 225 ลบ. เติบโต 19%YoY 

 มีอัพไซตจ์ากธุรกิจกัญชาและกัญชงที่จะชัดเจนในชว่ง 2H64 

 คงค าแนะน า “ซือ้” ปรับราคาเหมาะสมขึน้สู่ 8.60 บาท  

ประเด็นส าคัญในการลงทุน 
 คาดก าไรงวด 1Q64 เตบิโต 17%YoY เป็นผลจาก %GPM ทีด่ขีึน้ เราคาด

รายไดง้วด 1Q64 ยงัคงไดร้บัผลกระทบจากสถานการณโ์ควิด-19 รอบใหม่ ท  า
ให ้Traffic การเขา้รา้น 7-Eleven ชะลอลง ประกอบกบัไตรมาส 1 เป็นช่วง Low 
Season อย่างไรก็ดี รายไดส้่วนหนึ่งท่ีหายไปไดร้ับการชดเชยจากธุรกิจ All 
Café ในการปรบัเพิ่มขนาดแกว้ จาก 16 oz เป็น 22 oz  (เพิ่มราคาจาก 35-40 
เป็น 45-50 บาทตอ่แกว้) ส่งผลใหเ้ราคาดรายไดง้วด 1Q64 ราว 316.1 ลบ. หด
ตัว 4%YoY และ 1%QoQ อย่างไรก็ตาม เราคาด %GPM ยังคงทรงตัวใน
ระดบัสูงท่ี 35% +150bps YoY เป็นผลดีต่อเน่ืองจากปีก่อนจากการควบคุม
ประสิทธิภาพตน้ทุน และ Product Mix ส่งผลใหเ้ราคาดก าไรสุทธิงวด 1Q64 
ราว 49.7 ลบ. เตบิโต 17%YoY แตห่ดตวั 3%QoQ 

 คงคาดก าไรท้ังปี 64 ราว 225 ลบ. เติบโต 19%YoY ตามเดิม เราคาดรายได้
ปี 64 ราว 1,512 ลบ. +15%YoY แมถู้กกดดนัจากสถานการณโ์ควิด-19 รอบใหม่
ภายในประเทศ แต่คาดรายไดย้งัคงเติบโตจาก 3 ส่วนหลกั คือ 1) การขยายสาขา
ของ 7-Eleven ปีละ 700 สาขา 2) การปรบัเพิ่มขนาดไซส์แก้ว 16 oz เป็น 22 oz 
และ 3) การทยอยเปิดให้บริการใน Lotus’s ผ่าน Food Court และร้านกาแฟ 
ARABITIA ส่วนธุรกิจ Character Business มีแนวโนม้เติบโตดี มีงานใหญ่หลาย 
Events ในช่วง 2H64 และทยอยรบัรูง้านท่ีเล่ือนมาจากปีก่อน ส่วน %GPM คาด
เติบโตเด่นสู่ ระดับ 35% จากปีก่อนอยู่ ท่ี ระดับ 33.9% จากการควบคุม
ประสิทธิภาพตน้ทนุ และ Product Mix ส่งผลใหเ้รายงัคงคาดก าไรสุทธิปี 64 ราว 
224.7 ลบ. +19%YoY ตามเดมิ 

 มีอัพไซตจ์ากธุรกิจกัญชาและกัญชง แต่ต้องรอความชัดเจนช่วง 2H64 
TACC ร่วมลงทุนกับบริษัท ไทยคานาเทค อินโนเวชั่น จ ากัด (TCI) ในสัดส่วน 
30% หรือมูลค่าราว 30 ลบ. ซึ่ง TCI มีความร่วมมือ (MOA) กับมหาวิทยาลัย
เทคโนโลยีราชมงคลพระนครในการท าผลิตภณัฑก์ญัชาทางการแพทยแ์ละกญัชง
ทัง้ตน้น า้ถงึปลายน า้ ปัจจบุนัอยู่ในระหว่างการวจิยัและพฒันาผลิตภณัฑ ์Health 
and Wellness ท่ีใชส้าร CBD เป็นส่วนประกอบ อย่างไรก็ดี การขายเชิงพาณิชย์
ส  าหรบัผลิตภณัฑด์งักล่าวจะตอ้งรอความชดัเจนของกฎหมายและการอนมุตัิจาก 
อย. อีกครัง้ในช่วง 2H64 ซึง่จะเป็นอพัไซตจ์ากประมาณการในปี 64-65 

 คงค าแนะน า “ซือ้” ปรับราคาเหมาะสมขึน้สู่ 8.60 บาท  
เราประเมินราคาเหมาะสม TACC ดว้ยวธีิ Prospective PER ท่ีระดบั 23.2x ณ 
ระดบัค่าเฉล่ียยอ้นหลงั 3 ปี (ปรบัเพิ่มจากเดิมท่ีระดบั 20.2x) แต่ยงัคงต ่ากว่า 
PE ของอุตสาหกรรมเครื่องดื่มท่ีซือ้ขายท่ีระดบัราว 27x เราคงประมาณการ
ก าไรสทุธิตอ่หุน้ในปี 64 ราว 0.37 บาทตอ่หุน้ ค  านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 64 
ราว 8.60 บาทต่อหุน้ (ปรบัราคาเหมาะสมเพิ่มขึน้จากเดิมท่ี 7.50 บาท) ซึ่งมี
อพัไซตจ์ากราคาปัจจบุนัจงึคงค  าแนะน า “ซือ้” 



Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Balance Sheet (Btm) 61A 62A 63A 64E 65E

Cash 80 16 204 172 200

Receivables 318 312 242 278 306

Inventories 63 40 35 40 44

other current assets 396 543 399 403 403

Current assets 857 911 879 893 952

Non-current assets 105 118 132 172 179

Total assets 962 1,029 1,012 1,065 1,132

Current liabilities 288 310 255 285 313

Long-term liabilities 16 20 34 23 25

Total liabilities 304 330 289 308 338

Paid-up, prem share & others 579 579 579 579 579

Retained earnings 78 119 144 177 214

Equity 657 698 723 756 793

P&L (Btm) 61A 62A 63A 64E 65E

Sales 1,290 1,520 1,315 1,512 1,663

Cost of sales 919 1,053 869 983 1,081

Gross profits 371 467 445 529 582

Other Revenues 6 10 9 10 10

Selling & admin exp. 281 266 213 251 276

Other Expenses 0 4 5 6 6

EBIT 96 207 236 282 310

Interest exp. 0 0 1 1 1

EBT 95 206 235 281 309

Taxes 24 42 46 56 62

Pre-excep. Net profits 71 164 188 225 247

Exceptionals 0 0 0 0 0

Net profit 71 164 188 225 247

EBITDA 115 225 259 304 334

EPS (Bt) 0.11 0.27 0.31 0.37 0.41

Cashflow projection (Btm) 61A 62A 63A 64E 65E

EBIT(1-t) 71 164 189 226 248

Dep. & Amortization 19 19 23 22 24

Change in net working capital 44 -14 -8 -38 -34

Capital expenditure -9 -30 -16 -30 -30

Firm free cashflow 125 138 189 179 208

Financial Ratios 61A 62A 63A 64E 65E

Gross profit margin 28.8% 30.7% 33.9% 35.0% 35.0%

Net profit margin 5.5% 10.8% 14.3% 14.9% 14.9%

Current ratio (x) 3.0           2.9           3.5           3.1           3.0           

Times interest earned (x) 197          586          199          235          258          

Debt to Equity (x) 0.5           0.5           0.4           0.4           0.4           

ROA 7% 16% 19% 21% 22%

ROE 11% 24% 26% 30% 31%

Trends (%) 61A 62A 63A 64E 65E

Sales growth 1% 18% -14% 15% 10%

Expense growth 4% 12% -17% 14% 10%

EBIT growth -32% 116% 14% 20% 10%

Net Profit -37% 131% 15% 19% 10%

EBITDA -27% 96% 15% 17% 10%

EPS  -39% 137% 16% 19% 10%

Quaterly Performance (Btm) 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63

Sales 397 328 321 345 320

Cost of sales 275 218 211 234 206

Selling & admin exp. 65 63 48 55 47

Interest exp. 0 0 0 0 0

Taxes 12 11 11 11 13

Net Profit 45 43 48 47 51

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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