
AIRA Research

ก ำไรสุทธิ 3Q/69  โตเด่น 324% YoY พร้อมฐำนะกำรเงินทีแ่ข็งแกร่งขึน้ 

• ผลก ำไรสุทธิ 3Q/69 อยู่ท่ี 6,670 ลบ. (+324.1% YoY, +1.8% QoQ) โดยมีรำยกำรพิเศษจำกกำรตัดจ ำหน่ำยและด้อยค่ำสินทรัพย์ 294 ลบ.
ส่งผลให้ก ำไรหลังปรับรำยกำรพิเศษอยู่ท่ี 6,964 ลบ. ทัง้น้ี กำรเติบโตของก ำไรสุทธิ YoY ส่วนหน่ึงมำจำกกำรหมดไปของรำยกำรพิเศษติด
ลบรำว 3.0 พันลบ. ใน 3Q/68 ในขณะท่ี EBITDA เพ่ิมขึ้น 5.7% YoY และ 0.6% QoQ สู่ 28.5 พันลบ. จำกประโยชน์ด้ำนต้นทุนคลื่นควำมถี่และ
Synergy หลังควบรวม ส่งผลให้ OPEX ไม่รวมค่ำเส่ือมรำคำลดลง 9.5% YoY ในขณะท่ีรำยได้บริกำรเพ่ิมขึ้น 0.9% YoY และ 0.6% QoQ 
จำกธุรกิจมือถือและออนไลน์ท่ีเติบโต 2.8% และ 1.1% YoY ตำมล ำดับ แม้ยังถูกกดดันจำกธุรกิจ B2B และ PayTV ท่ีอ่อนตัว

• คำดว่ำ 4Q/69 รำยได้บรกิำรมีแนวโน้มฟื้ นตัวต่อเน่ืองจำกปัจจัยฤดูกำลและกำรเติบโตของธุรกิจมือถือและออนไลน์ โดยได้แรงหนุนจำกกำร
ขยำยตัวของฐำนผู้ใช้บริกำรและ ARPU ท่ีปรับตัวดีขึ้น ขณะท่ีธุรกิจ B2B คำดได้แรงหนุนจำกกำรต่ออำยุโครงกำร USO และรำยได้เพ่ิมเติม
จำกโครงกำรภำครัฐ ส่วน EBITDA ยังมีแนวโน้มเติบโตจำกกำรปรับปรุงประสิทธิภำพต้นทุนและ Synergy หลังควบรวม อย่ำงไรก็ตำม
ต้นทุนขำยอุปกรณ์ท่ีเพ่ิมขึ้นตำมยอดขำยสมำร์ตโฟนและรำยได้ PayTV ท่ียังอ่อนตัวอำจจ ำกัดกำรฟื้ นตัวของอัตรำก ำไร

• คำดฐำนะกำรเงิน TRUE ปรับตัวดีขึ้นต่อเน่ือง โดยหน้ีสินสุทธิลดลงเหลือ 4.08 แสนลบ. และ Net Debt/EBITDA อยู่ท่ี 3.6 เท่ำ ในขณะท่ี
ดอกเบี้ยจ่ำยลดลง 12.4% YoY จำกต้นทุนทำงกำรเงินและภำระหน้ีท่ีลดลง สนับสนุนควำมสำมำรถในกำรจ่ำยปันผล โดยบริษัทประกำศจ่ำย
ปันผล 0.16 บำทต่อหุ้น อย่ำงไรก็ตำม อัตรำภำษีท่ีใช้ประมำณกำรส ำหรับงวด 9M/69 อยู่ท่ีเพียง 2.6% จำกกำรใช้ประโยชน์ทำงภำษีท่ีไม่ได้
รับรู้เป็นสินทรัพย์ภำษีเงินได้รอกำรตัดบัญชีมำก่อน

• คำดเงินปันผลทัง้ปี 69 ท่ี 0.62 บำทต่อหุ้น คิดเป็น Dividend yield ท่ี 4.6% ประเมินรำคำเป้ำหมำยปี 69 เท่ำกับ 18.00 บำท (EV/EBITDA ท่ี
9 เท่ำ) ยังคงแนะน ำ “ซื้อ”

รำยงำนฉบับน้ีจัดท ำในนำมของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่ำ จ ำกัด (มหำชน) (“ไอร่ำ”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้ำของไอร่ำ
เท่ำนัน้ มิได้เป็นกำรช้ีน ำหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือกำรซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่ำนควรตัดสินใจซ้ือหรือขำย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจำรณญำณของตนเอง ไอร่ำ รวมทัง้พนักงำนของบริษัท ปรำศจำกควำมรับผิดในควำมเสียหำย
อันเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลในรำยงำนน้ี ไม่ว่ำงทำงตรงหรือทำงอ้อม ทัง้หมดหรือบำงส่วน และไม่ถือเป็นกำรรับประกัน
ควำมถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรำยงำนน้ี ไอร่ำ และ/หรือ กรรมกำรบริษัท, พนักงำนท่ีเกี่ยวข้อง
อำจมีควำมสัมพันธ์กับ/หรืออำจให้บริกำรทำงด้ำนวำณิชธนกิจ และ/หรือ บริหำรทำงกำรเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่ำวถึงในรำยงำนฉบับน้ี ไอร่ำขอสงวนสิทธ์ิในกำรเปลี่ยนแปลงควำมคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ
เอกสำรฉบับน้ีใช้ภำยในไอร่ำเท่ำนัน้ มิได้จัดท ำข้ึนส ำหรับกำรลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่ำงใด
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