
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
1Q64 Earning Previews 

 

         
คาดกำไร 1Q64 ลดลง 6.9%qoq ยังประคองได้ดีในช่วงลงทุน  

คาดกาํไร řQ64 อยู่ทีÉ Ş.Şş พนัลา้นบาท -Ş.š%qoq จากตน้ทนุดาํเนินงานคาดเพิÉมขึ Êน 
1.1%qoq แมต้น้ทนุคา่ตดัจ่ายคลืÉน şŘŘ MHz ทีÉรบั ม.ค. จะชดเชยจากคา่ตดัจ่ายอปุกรณ ์
3G ทีÉครบอาย ุ แตห่ลกัๆ มาจากตน้ทนุลงทนุโครงข่าย ŝG ทีÉเพิÉมสงู หกัลา้ง ค่าใชจ้่าย
การตลาดลดลง และรายไดค้า่บรกิาร (ไม่รวม IC) คาดฟืÊนตวั Ř.Ŝ%qoq จากธุรกิจ
อินเตอรเ์นต ขณะทีÉธุรกิจมือถือ คาดดีขึ Êนเล็กนอ้ย จากลกูคา้เพิÉมขึ Êน ดว้ยจดุเดน่ ŝG ตอ่
ลกูคา้รายเดือน ขณะทีÉเติมเงิน ไดผ้ลบวกทางออ้มจากมาตรการรฐัฯ เช่น คนละครึÉง สว่น 
ARPU ออ่นตวั จากผลกระทบกาํลงัซื Êอสงูกวา่การปรบัเพิÉมคา่ใชแ้พ็คเกจ Fix Speed Unlimited  

เช่ือม่ันกำไรปี 2564 ประคองทรงตัวไม่ต่ำกว่า 2.7 หม่ืนล้านบาท 

ประเมินกาํไร ŚQŞŜ ลดลงเลก็นอ้ย qoq จากการรบัรูค้า่คลืÉน şŘŘ MHz อีกชดุหนึÉง อย่างไรก็
ตาม เชืÉอวา่คาดหวงัการฟืÊนตวัไดน้บัจาก ŚHŞŜ โดยตน้ทนุคา่เสืÉอมฯโครงข่าย ŝG ทีÉเพิÉมขึ Êน
ของ ADVANC เชืÉอวา่ชดเชยจากคา่เสืÉอมฯ śG ทีÉตดัจ่ายครบ และยงัคงแผนควบคมุตน้ทนุ
อืÉน ขณะทีÉรายไดค้าดหวงัการฟืÊนตวัดีกวา่กลุม่ จากความเป็นผูน้าํ ŝG ตอ่ลกูคา้ระดบับน 
ขณะทีÉช่องทางการเขา้ถึงลกูคา้กลาง-ลา่งดีขึ Êน หลงั JMART พนัธมิตรเพิÉมช่องทางขาย 
SINGER อีก ş,ŘŘŘ จดุ และเสรมิดว้ยซิมท่องเทีÉยว คงคาดประคองกาํไรทัÊงปี ŚŝŞŜ ทรงตวั  

ราคาปัจจุบันเป็นโซนน่าสะสมรอรับการฟื้นตัว 

ดว้ยจดุเดน่ฐานกาํไรสงู และเป็นผูน้าํกลุ่ม ประคองกาํไรกระทบจาํกดั แมอ้ยู่ในช่วงลงทนุ 
ขณะทีÉปัจจบุนัคลืÉนในมือเพียงพอ ทาํให ้Downside จากตน้ทนุคลืÉนใหม่ตํÉา  คงแนะนาํ ซื Êอ 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 173.5 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 220.0 

 Upside (%) 26.8 

 Dividend Yield (%) 3.8 

 Total Return (%) 30.6 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 530,779 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

  

 

 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

เปรียบเทียบประมาณการของ  ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท ) IAA Cons
2564F
2565F
ทีѷมา : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus
CG Score : 5  = ดเีลศิ
Anti-corruption Indic. = ไดร้บัการรบัรอง

ASPS

9.37
9.09 9.43

10.01
-4%
-6%

% dif f

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 25 63 25 64 F 25 65 F 25 66F
กาํไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 31,190 27,434 27,043 27,851 29,188
EPS (บาท) 10.49 9.23 9.09 9.37 9.82
EPS growth (% yoy) 5.1% -12.1% -1.4% 3.0% 4.8%
Norm EPS growth (%) 6.5% -13.3% -1.4% 3.0% 4.8%
PER (เท่า) 17.3 19.6 19.9 19.3 18.4
Dividend Yield (%) 4.0% 3.8% 3.8% 3.9% 4.1%
PBV (เท่า) 7.4 6.8 6.1 5.6 5.2
ROE (%) 44.9% 36.2% 31.9% 30.3% 29.3%

ADVANC 

แนะนำ:
 

ซื้อ  คาด 1Q64 ประคองตัวได้ดี และกลับมาดีขึ้นใน 2H64 
คาดกำไร 1Q64 ลดลงจำกัด 6.6%qoq แม้อยู่ในช่วงลงทุน 5G แต่ชดเชย
จากต้นทุนจากการลงทุนในอดีตที่ตัดจ่ายครบ และรายได้ค่อยๆฟื้นตัว ซึ่ง
ประโยชน์ต้นทุนที่เห็นต่อเนื่อง บวกกับ รายได้กลับมาดีขึ้น จุดเด่นผู้นำ 5G 
ขณะท่ี Downside ต้นทุนคลื่นใหม่ต่ำ คาดหนุนกลับมาเติบโตอีกคร้ัง 2H64  

1 เมษายน 2564 |
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ผลประกอบการรายไตรมาสของ ADVANC 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 

จำนวนลูกค้า ADVANC  APRU ธุรกิจมอืถือ 

 

 

 
ทีÉมา: ADVANC  ทีÉมา: ADVANC 

 
 

จำนวนลูกค้า 5G ของ ADVANC   ประเด็นความเส่ียง 

 

 

1. ภาวะเศรษฐกิจ  
2. การแข่งขนั 
3. กฎระเบียบภาครฐัฯ 

4. ขอ้พิพาทในอดีต 

ทีÉมา: ADVANC   ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 
 

(ลานบาท) 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64F %qoq %yoy 3M64F 3M63 %yoy

รายไดจากการขายและบริการ (รวม IC) (ลานบาท) 44,734 48,818 42,845 42,256 41,715 46,074 43,219 -6.2% 0.9% 43,219 42,845 0.9%

รายไดคาบริการ (ไมรวม IC) (ลานบาท) 34,462 34,562 33,090 32,285 32,130 32,090 32,220 0.4% -2.6% 32,220 33,090 -2.6%

ตนทุนขายและบริการ  (รวม IC) (ลานบาท) -26,637 -31,409 -26,757 -26,768 -26,528 -30,797 -28,230 -8.3% 5.5% -28,230 -26,757 5.5%

ตนทุนบริการ (ไมรวม IC) -20,748 -20,753 -20,338 -20,396 -20,364 -20,437 -20,824 1.9% 2.4% -20,824 -20,338 2.4%

กํา ไรข้ันตน (ลานบาท) 18,097 17,409 16,088 15,488 15,187 15,277 14,989 -1.9% -6.8% 14,989 16,088 -6.8%

คาใชจายขายบริหาร (ลานบาท) -6,211 -7,469 -6,273 -6,010 -6,022 -6,026 -5,900 -2.1% -5.9% -5,900 -6,273 -5.9%
กํา ไรจากการดํา เนินงาน (ลานบาท) 11,886 9,940 9,815 9,478 9,165 9,251 9,089 -1.8% -7.4% 9,089 9,815 -7.4%
EBITDA 21,239 19,139 22,242 22,441 21,724 22,246 21,909 -1.5% -1.5% 21,909 22,242 -1.5%
กํา ไรสุทธิ (ลานบาท) 8,800 7,065 6,757 7,002 6,514 7,164 6,671 -6.9% -1.3% 6,671 6,757 -1.3%

กํา ไรปกติ (ลานบาท) 8,965 7,680 7,187 6,652 6,695 6,901 6,671 -3.3% -7.2% 6,671 7,187 -7.2%

Gross Profit Margin (%) 40.5% 35.7% 37.5% 36.7% 36.4% 33.2% 34.7% 34.7% 37.5%

SG&A/Sales (%) -13.9% -15.3% -14.6% -14.2% -14.4% -13.1% -13.7% -13.7% -14.6%
Net Profit Margin (%) 19.7% 14.5% 15.8% 16.6% 15.6% 15.5% 15.4% 15.4% 15.8%
Norm Profit Margin (%) 20.0% 15.7% 16.8% 15.7% 16.1% 15.0% 15.4% 15.4% 16.8%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 ของ ADVANC 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
  

งบกําไรขาดทุน (ลานบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 172,889 176,067 182,743 188,326
ตน้ทุนขาย (110,847) (113,954) (118,129) (122,100)
กาํไรขัÊนตน้ 62,042 62,113 64,614 66,226
ค่าใชจ่้ายในการขาย (24,331) (24,372) (25,465) (26,156)
กาํไรจากการดาํเนินงาน 37,711 37,742 39,148 40,071
ส่วนแบง่ผลกาํไรจากบริษัทร่วม - - - -
รายได(้ค่าใชจ่้าย)อืÉน 731 818 839 851
ดอกเบี Êยจ่าย (5,917) (5,574) (5,121) (4,426)
กาํไรก่อนหักภาษี 32,527 32,986 34,866 36,496
ภาษีเงินได ้ (5,089) (5,937) (7,008) (7,299)
กาํไรสุทธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 27,437 27,045 27,855 29,193
ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (3) (2) (4) (5)
กาํไรสุทธิ 27,434 27,043 27,851 29,188
กาํไรปกติ 27,432 27,043 27,851 29,188
EPS 9.23                  9.10                  9.37                  9.82                  
Norm EPS 9.23                  9.10                  9.37                  9.82                  

ยอดขาย (YoY%) -4% 2% 4% 3%
กาํไรขัÊนตน้ (YoY%) -10% 0% 4% 2%
กาํไรจากการดาํเนินงาน (YoY%) -10% 0% 4% 2%
กาํไรสุทธิ (YoY%) -12% -1% 3% 5%
งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส  (ลานบาท) 

1Q63 2Q63 3Q63 4Q63
ยอดขาย 42,845             42,256             41,715             46,074             
ตน้ทุนขาย 26,757             26,768             26,528             30,797             
กาํไรขัÊนตน้ 16,088             15,488             15,187             15,277             
ค่าใชจ่้ายในการขาย 6,273                6,010                6,022                6,026                
ดอกเบี Êยจ่าย (1,564)              (1,546)              (1,449)              (1,358)              
ส่วนแบง่ผลกาํไรจากบริษัทร่วม -                    -                    -                    -                    
กาํไรก่อนหักภาษี 8,092                8,411                7,730                8,292                
ภาษีเงินได ้ (1,335)              (1,411)              (1,215)              (1,128)              
กาํไรสุทธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย -                    -                    -                    -                    
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (430)                  350                   (181)                  263                   
กาํไรสุทธิ 6,757                7,002                6,514                7,164                
รายการพิเศษ (430)                  350                   (181)                  263                   
กาํไรปกติ 7,187                6,652                6,695                6,901                

การเติบโตยอดขาย (YoY%) 265% -3% -100% -19%
การเติบโตกาํไรขัÊนตน้ (YoY%) -1% -10% -16% -12%
การเติบโตกาํไรจากการดาํเนินงาน (YoY% 303% 1% -100% 9%
การเติบโตกาํไรสุทธิ (YoY%) -4% -11% -25% -10%
อัตราสวนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563F 2564F 2565F 2565F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.4                    0.4                    0.4                    0.5                    
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว (เท่า) 0.3                    0.2                    0.2                    0.3                    
อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี Êการคา้(เท่า) 9.6                    9.3                    9.0                    9.0                    
อัตราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ (เท่า) 8.1                    12.3                  12.3                  12.4                  
อัตราส่วนหมุนเวียนเจา้หนี Êการคา้ (เท่า) 2.7                    2.5                    2.3                    2.3                    
หนีÊสินต่อทุน (เท่า) 3.6                    3.4                    2.9                    2.4                    
หนีÊสินทีÉมีดอกเบี Êยสุทธิต่อส่วนผูถื้อหุน้(เท่า 1.7                    1.7                    1.3                    0.9                    
ผลตอบแทนจากสินทรัพยเ์ฉลีÉย 8.6% 7.4% 7.6% 8.3%
ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลีÉย 37.8% 33.7% 31.5% 30.4%
*หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยรวมหนีÊสินตน้ทุนค่าใบอนุญาตให้ใชค้ลืÉนความคา้งจ่าย
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ประมาณการผลการดำเนินงานปีบัญชี 2564-66 (ต่อ) 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

งบกระแสเงินสด (ลานบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กระแสเงินสดจากการดาํ เนินงาน
กาํไรสุทธิ 27,437             27,043             27,851             29,188            
รายการเปลีÉยนแปลงทีÉไม่กระทบเงินสด 14,922             (219)                  1,004                953                  
ค่าเสืÉอมราคาและค่าตัดจาํหน่าย 51,842             53,541             57,046             59,825            
กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทีÉไม่ไดร้ับรู ้
เพิÉม/ลด จากกิจกรรมการดาํเนินงาน (8,572)              7,648                1,515                1,340              
กระแสเงินสดจากการดาํ เนินงานสุทธ ิ 85,629          88,014          87,416          91,306         
กระแสเงินสดจากการลงทุน
เพิÉม/ลด จากการลงทุนระยะสัÊน 9                        612                   (59)                    (61)                   
เพิÉม/ลด จากสินทรัพยถ์าวร (54,783)            (45,718)            (37,713)            (37,934)           
อืÉนๆ 79 (28) (29) (30)
กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธ ิ (54,694)         (45,134)         (37,801)         (38,025)        
กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน
เพิÉม/ลด เงินกู้ 4,071                (13,848)            (14,040)            (15,303)           
เพิÉม/ลด หนีÊสินอืÉนๆ (4,218)              -                    -                    -                   
เพิÉม/ลด ทุนและส่วนเกินมูลค่าหุน้ (5)                      -                    -                    -                   
เพิÉม/ลด การปรับส่วนผูถื้อหุน้
ลด จ่ายปันผล (20,219)            (21,082)            (20,585)            (21,390)           
กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินสุทธิ (32,124)            (45,943)            (45,888)            (47,992)           
เพิÉม/ลด เงินสดสุทธิ (1,189)              (3,063)              3,727                5,289              
กระแสเงินสดสุทธ ิ 18,421          15,358          19,085          24,375         

งบดุล (ลานบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
เงินสดและรายการเทียบเท่า 18,421 15,358 19,085 24,375
ลูกหนีÊการคา้ 17,781 19,919 20,674 21,306
สินคา้คงเหลือ 2,372 2,372 2,372 2,372
สินทรัพยห์มุนเวียนอืÉน 3,581 3,689 3,799 3,913
ทีÉดิน อาคาร และอุปกรณ์ 122,518 121,078 114,721 105,647
ใบอนุญาตใชค้ลืÉนฯ 110,219 141,109 128,918 116,726
สินทร ัพยร์วม 350,171 376,570 360,128 340,365

เจา้หนี Êการคา้ 40,571 49,993 51,889 53,474
หนี ÊสินหมุนเวียนอืÉน 13,744 14,156 14,581 15,018
หนี ÊทีÉมีดอกเบี Êยครบกาํหนดชาํระ 1 ปี 18,748 18,940 20,203 17,955
ใบอนุญาตคลืÉนฯคา้งจ่ายระยะยาว 42,911 66,310 56,097 45,663
หนี ÊสินทีÉมีดอกเบี Êยระยะยาว 79,301 65,261 49,958 36,903
หนีÊสินรวม 274,481 291,883 268,169 240,600

ทุนเรียกชาํระแลว้ 2,974 2,974 2,974 2,974
ส่วนเกินมูลค่าหุน้ 22,447 22,447 22,447 22,447
กาํไรสะสม 51,382 59,704 66,970 74,769
ส่วนของผู้ถือหุ้น 75,689 84,687 91,959 99,765
รวมหนีÊสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 350,171 376,570 360,128 340,365
สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ฐานลูกคา้ - postpaid (ลา้นราย) 10.2                  11.2                  11.7                  12.2                 
               - prepaid (ลา้นราย) 31.2                  31.6                  31.8                  32.0                 
ARPU
Postpaid 508                   485                   490                   495                  
Prepaid 157                   152                   150                   150                  
Blended ARPU 236                   237                   240                   244                  


