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อพัเดต 1 วนัที�แลว้ • เผยแพร ่20 ชั�วโมงที�ผา่นมา

ตดิตาม

โดยคาดวา่กําไรสทุธขิอง TACC ใน 3Q66F จะอยูท่ี� 56 ลา้นบาท (-10.6% YoY, +3.1% QoQ) (Figure
1) ซึ�งคาดการณกํ์าไรสทุธใิน 3Q66F และ 9M66F จะคดิเป็น 27.0% และ 73.6% ของประมาณการเต็มปี
ที�ปรับใหมข่องเราที� 206 ลา้นบาท เราคาดวา่รายไดจ้ากยอดขายและการใหบ้รกิารจะอยูท่ี� 420 ลา้นบาท
(+10.0% YoY, -6.1% QoQ) ในขณะที�คาดวา่ตน้ทนุ
ขายและบรกิารจะอยูท่ี� 281 ลา้นบาท (+13.6% YoY, -6.6% QoQ) ดงันั�น เราจงึคาดวา่อตัรากําไรขั �นตน้
จะอยูท่ี� 33.0% (ลดลงจาก 35.1% ใน 3Q65 แตเ่พิ�มขึ�นจาก 32.7% ใน 2Q66) เพราะเราคาดว่าบรษัิทจะ
ไดรั้บผลกระทบจากราคาวตัถดุบิที�แพงขึ�น YoY สะทอ้นจากตน้ทนุพลงังานที�สงูขึ�นทั�วโลก อยา่งไร
กต็าม ปัจจัยลบน่าจะลดลง QoQ ใน 3Q66F หลงัจากผา่นพน้ชว่งที�สถานการณเ์ลวรา้ยที�สดุที�ตน้ทนุ
วตัถดุบิแพงขึ�นตลอดหนึ�งปีที�ผา่นมาไปแลว้ ซึ�งทําใหผ้ลประกอบการในงวด 2H66F มแีนวโนม้จะดขีึ�น
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โตรก หวัใจ
เอฟดบับลวิด ีประกนัชวีติ

มองผลกระทบไมม่ากนกัจากราคานํ �าตาลที�สงูข ึ�น

กอ่นหนา้นี� สํานักงานคณะกรรมการออ้ยและนํ�าตาลทราย (สอน.) ไดกํ้าหนดราคานํ�าตาลทรายหนา้
โรงงานกอ่นภาษีมลูคา่เพิ�มอตัราใหม ่โดยมผีลวนัที� 28 ตลุาคม สง่ผลใหร้าคานํ�าตาลทรายขาวเพิ�มขึ�น
จาก 19 บาท/กก. เป็น 23 บาท ในขณะที�ราคานํ�าตาลทรายขาวบรสิทุธิ�จะเพิ�มขึ�นจาก 20 บาท/กก. เป็น
24 บาท เราคดิวา่ประเด็นนี�จะสง่ผลกระทบกบัโครงสรา้งตน้ทนุของ TACC ไมม่ากนัก เพราะนํ�าตาลคดิ
เป็นสดัสว่นไมถ่งึ 10% ของตน้ทนุรวมเทา่นั�น ทั �งนี� TACC สามารถบรหิารจัดการวตัถดุบิเพื�อดแูลตน้ทนุ
ไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ และในขณะเดยีวกนักไ็ดล็้อกราคานํ�าตาลเอาไวจ้นถงึสิ�นปีนี�แลว้ อยา่งไรกต็าม
คณะรัฐมนตรไีมอ่นุมตัแิผนที�จะขึ�นราคานํ�าตาล 4 บาท/กก. แตกํ่าหนดใหเ้พิ�มนํ�าตาลเขา้ไปอยูใ่นรายการ
สนิคา้ควบคมุแทน

ปรบัลดประมาณการกาํไรปี 2566F ลง 24.6% และ ปี 2567F 22.1%

เนื�องจากอตัรากําไรมแีนวโนม้จะออ่นแอเกนิคาดในงวด 9M66F ดงันั�น เราจงึปรับลดสมมตฐิานอตัรา
กําไรขั �นตน้ในปี 2566-2567F ลงเหลอื 32.5% และ 33.0% ตามลําดบั (จากเดมิที� 37.5%) สง่ผลให ้
ประมาณการกําไรสทุธขิอง TACC ในปีนี�ลดลง 24.6% เหลอื 206 ลา้นบาท (-12.4% YoY) และปี 2567F
ลดลง 22.1% เหลอื 229 ลา้นบาท (+11.3% YoY) (Figure 2)
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ราคาหุน้ TACC ลดลงอยา่งมนัียสําคญัจากแนวโนม้ที�เป็นลบมาตั �งแต ่2H65 ในขณะที�เราคาดวา่ผล
ประกอบการของบรษัิทจะเริ�มฟื�นตวัจาก 2H66F ทั �งนี� เรายงัชอบ TACC เนื�องจาก i) ROE คอ่นขา้ง
สงู(>30%) มาตั �งแตปี่ 2565 ii) ผลประกอบการฟื�นตวัขึ�นอยา่งตอ่เนื�อง และ iii) คาดวา่อตัราผลตอบแทน
จากจากเงนิปันผลจะสงู (>7% ในปี 2566F) เรายงัคงคําแนะนําซื�อ และขยบัไปใชร้าคาเป้าหมายสิ�นปี
2567 ที� 5.95 บาท (PE ที� 15.7x เทา่กบั -0.75 S.D.) จากราคาเป้าหมายสิ�นปี 2566 ที� 8.60 บาท (PE ที�
19.3x เทา่กบั-0.50 S.D.) ขณะที�ราคาเป้าหมายเฉลี�ยตาม IAA consensus อยูท่ี� 6.69 บาท
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Risks

ราคาวตัถดุบิแพงขึ�น, COVID-19 ระบาด และการฟื�นตวัของเศรษฐกจิแผว่ลง

#หุน้ การลงทนุ

ดขูา่วตน้ฉบบั

เอฟดบับลวิด ีประกนัชวีติ ซื�อเลย

คุม้ครองครบ มะเร็ง สโตรก หวัใจ
เจอปุ๊ บ รับเงนิกอ้นไปรักษาปั� บ ตั �งแตร่ะยะเริ�มตน้ 2,000,000 บาท คุม้ครองชวีติ 50,000 บาท

โฆษณา

ข่าวที�เกี�ยวข้อง
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'บัวหลวง' คาดกําไร Q3/66 หุน้อสังหาฯ ไปคนละทิศทาง แนะ
เลือกรายบรษัิท
ทนัหุน้

ส่องพื�นฐาน-เทคนิคลงทุน CPALL-GPSC-GULF-THANI
ทนัหุน้
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