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ตดิตาม

แนวโนม้ธรุกจิใน 2H64 - กําไรใน 2Q64 สะทอ้นความสามารถของบรษัิทในการรักษาระดบัผล
ประกอบการใหย้งัคงแข็งแกรง่กําไรสทุธขิอง TACC ใน 2Q64

ออกมาดเีกนิคาดที� 54 ลา้นบาท (+12.8% YoY, +15.4% QoQ) โดยกําไรสทุธใิน 2Q64 และ 1H64
คดิเป็น 25.6% และ 47.7% ของกําไรปีนี�ของเรา ทั �งนี� ผลประกอบการออกมาดกีวา่ประมาณการของ
เรา 8.0% เนื�องจากยอดขายและอตัรากําไรขั �นตน้แข็งแกรง่เกนิคาด ถงึแมว้า่COVID-19 จะระบาด
หนักใน 2Q64 แตผ่ลประกอบการของTACC ยงัดกีวา่ที�เราคาดไว ้เนื�องจาก i) ยอดขายสนิคา้ที�มี
margin สงูเพิ�มขึ�น (ยอดขายของ All Cafe คดิเป็นสดัสว่นประมาณ 40% ของยอดขายรวม) และการ
เพิ�มขนาดแกว้ที�ใหญข่ึ�น (จาก 16 oz. เป็น 22 oz.) ii) ประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการตน้ทนุ
(วตัถดุบิ, logistic และการขยายสาขารา้น 7-Eleven อยา่งตอ่เนื�อง) และ iii) ยอดขายเครื�องดื�มสงู
ตามฤดกูาลในชว่งหนา้รอ้น ดงันั�น ผลประกอบการของ TACC จงึดขีึ�นจาก margin ที�เพิ�มขึ�น
เนื�องจาก product mix ด ีและการใชก้ลยทุธบ์รหิารตน้ทนุอยา่งมปีระสทิธภิาพ
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ยงัคงมแีนวโนม้เป็นบวกในระยะยาว

สําหรับใน 2H64 เรายงัคงมองบวกกบัแนวโนม้ธรุกจิของ TACC หลงัจากที�ผลประกอบการออกมา
แข็งแกรง่ใน 2Q64 เราเชื�อวา่สถานการณโ์รคระบาดที�รนุแรงเกอืบตลอดทั �งไตรมาสใน 3Q64 จะไม่
กระทบกบัธรุกจิ B2B ของบรษัิทมากนัก เพราะยอดขายจากบรกิาร delivery ยงัเพิ�มขึ�น (จาก
ประมาณ 20% ของยอดขายใน 2Q64) ในชว่งที�รัฐบาลบงัคบัใชม้าตรการคมุเขม้ นอกจากนี� เราไม่
คดิวา่การประกาศ curfew จะทําใหย้อดขายของ TACC ลดลงใน 3Q64 เนื�องจากชว่งสามทุม่ถงึตสีี�
ไมไ่ดเ้ป็นชว่ง prime time ของการขายเครื�องดื�ม สําหรับใน 4Q64 เรามองบวกมากขึ�นกบัแนวโนม้
ของธรุกจิ B2C เพราะรัฐบาลน่าจะผอ่นคลายมาตรการเพิ�มเตมิอกี หลงัจากที�ยอดผูต้ดิเชื�อใหมล่ด
ลงในเดอืนกนัยายน โดยสรปุแลว้ เราคาดวา่ปัจจัยสําคญัที�จะชว่ยกระตุน้กําไรของ TACC ไดแ้ก ่i)
การผอ่นคลายมาตรการคมุ COVID-19 ใน 4Q64 และ ii) ปรมิาณยอดขายของ All Café เพิ�มขึ�น
และสนิคา้ที�ขายมขีนาดใหญข่ึ�น 
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นอกจากนี� เรายงัชอบกลยทุธข์องบรษัิทที�จะขยายธรุกจิกบัพันธมติรใหม ่ๆ (Lotus’s, Bao Café และ
Punthai Coffee) และการออกผลติภณัฑท์ี�เกี�ยวกบัสขุภาพในอนาคต

 

คงประมาณการกําไรปี 2564-65F เอาไวเ้ทา่เดมิ

เรายงัคงประมาณการกําไรสทุธปีิ 2564F เอาไวท้ี� 211 ลา้นบาท (+11.95% YoY) และปี 2565F ที�
239 ลา้นบาท (+13.6% YoY)
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Valuation & Action

เรายงัคงมองบวกกบัแนวโนม้กําไรของ TACC ในอกีสองสามปีขา้งหนา้จาก platform ธรุกจิที�
แข็งแกรง่และประสทิธภิาพในการคมุตน้ทนุ นอกจากนี� เรายงัชอบ TACC ในแงข่องสถานะทางการ
เงนิที�แข็งแกรง่จากการที�บรษัิทมสีถานะเงนิสดสทุธ ิดงันั�น เราจงึยงัคงคําแนะนําซื�อ และคงราคา
เป้าหมายปี 2565 ไวท้ี� 9.00 บาท (องิจาก P/E ที� 22.8x เทา่กบัคา่เฉลี�ย -0.5 S.D.)

 

Risks

COVID-19 ระบาด, เศรษฐกจิฟื�นตวัชา้กวา่ที�คาดไว ้และปัญหาความขดัแยง้ทางการเมอืง
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