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Fundamental Story 
 

Nex Point Pcl. (NEX TB)  - BUY, Price Bt15.20, TP Bt24.00 Results Comment

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

กาํไร 1Q22 อ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 NEX รายงานขาดทุน 63 ลบ. ใน 1Q22 ออ่นแอทัง้ y-y และ q-q  
ผลการดาํเนินงานอ่อนตวัลง เนื่องจากไมม่กีารสง่มอบ E-bus ในไตร
มาสนี้ และมสีว่นแบ่งกาํไรจากบรกิารขนสง่และซ่อมบาํรุงรถบสัที่
ลดลง เนื่องจากไดร้บัผลกระทบจากการระบาดของโอมคิรอน ซึง่
สง่ผลใหก้จิกรรมการเดนิทางลดลง ผลการดาํเนินงานสอดคลอ้งกบัที่
เราคาด เนื่องจากเราคาดวา่จะไมม่กีารขาย E-bus 

 รายไดร้วมลดลง 24% y-y และ 4% q-q เป็น 155 ลบ. เนื่องจากไมม่ี
การขาย E-bus ใน 1Q22 (เทยีบกบั 35 คนั ใน 4Q21) รายไดจ้าก
บรกิารขนสง่และบาํรุงรกัษาลดลงเลก็น้อย เนื่องจากความตอ้งการ
เดนิทางทีอ่อ่นแอในชว่งการระบาดของโควดิ-19 

  

 EBITDA จงึอ่อนแอ เป็นขาดทุน 18 ลบ. ใน 1Q22 เนื่องจากรายได้
ทีล่ดลง และคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารทีเ่พิม่ขึน้เลก็น้อยเป็น 
70 ลบ. (เพิม่ขึน้ 5% q-q แมว้า่จะลดลง 14% จากชว่งเดยีวกนัของ
ปีทีแ่ลว้) 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มลดลงเป็นขาดทุน 22 ลบ. เนื่องจากไม่
มกีารสง่มอบ E-bus ในไตรมาสนี้ จงึทาํใหข้าดทุนในโรงงานผลติ 
E-bus ของ Absolute Assembly (AAB) ซึง่เป็นบรษิทัยอ่ยสาํคญั 

 เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” NEX เนื่องจากเราคาดวา่การขาย E-bus จะ
เริม่ตัง้แต่ 2Q22F ซึง่ทาํใหก้าํไรของบรษิทัฯ ฟ้ืนตวัอยา่งมนียัสาํคญั 
NEX ไดร้บัคาํสัง่ซือ้ E-bus เกอืบ 900 คนั ซึง่คาดวา่จะสง่มอบได ้
400-500 คนั ใน 2Q22F  

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 202 192 112 160 155 Revenue (4)            (24)          1             13,988 16,860

  Gross profit 53 40 18 36 27   Gross profit (26)          (49)          1             1,892 2,456

SG&A 81 71 53 66 70 SG&A 5             (14)          8             905 1,048

  Operating profit (28) (31) (34) (30) (43)   Operating profit na na na 987 1,408

  EBITDA (10) (10) (11) (7) (18)   EBITDA na na na 1,100 1,570

Other income 5 7 4 5 6 Other income 22           32           28           22 23

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 2 2 2 2 2 Interest expense 3             3             3             60 104

  Profit before tax (26) (25) (32) (27) (39)   Profit before tax na na na 950 1,327

Income tax 3 2 3 (37) (1) Income tax na na na 142 199

Equity & invest. income (6) (3) 19 (15) (22) Equity & invest. income na na na 885 1,374

Minority interests 0 (3) (4) (5) (3) Minority interests na na na (10) (12)

Extraordinary items (3) 0 0 (6) 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit (38) (33) (20) (16) (63)   Net profit na na na 1,682 2,490

  Normalized profit (35) (33) (20) (10) (63)   Normalized profit na na na 1,682 2,490

EPS (Bt) (0.02) (0.02) (0.01) (0.01) (0.04) EPS (Bt) na na na 0.89 1.31

Normalized EPS (Bt) (0.02) (0.02) (0.01) (0.01) (0.04) Normalized EPS (Bt) na na na 0.89 1.31

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 1,167 892 842 961 808 Sales grow th (66.6)       (50.6)       (55.4)       1.6          (23.7)       

A/C receivable 151 155 130 199 176 Operating profit grow th na na na na na

Inventory 123 112 124 139 158 EBITDA grow th na na na na na

Other current assets 213 219 220 445 500 Norm profit grow th na na na na na

Investment 639 833 852 837 815 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 534 537 539 539 546

Other assets 703 778 788 793 829 Gross margin 26.1        21.0        16.2        22.6        17.5        

  Total assets 3,531 3,525 3,494 3,913 3,832 Operating margin (14.0)       (15.9)       (30.8)       (18.8)       (27.9)       

S-T debt 0 0 0 7 7 EBITDA margin (4.7)         (5.4)         (9.8)         (4.4)         (11.6)       

A/C payable 134 140 128 164 136 Norm net margin (17.1)       (17.2)       (17.5)       (6.3)         (40.6)       

Other current liabilities 131 126 136 564 540

L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) -          -          -          0.0          0.0          

Other liabilities 143 167 152 108 145 Net D/E (x) (0.4)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         

 Minority interest 199 201 206 211 208 Interest coverage (x) (5.0)         (4.8)         (5.3)         (3.7)         (9.2)         

 Shareholders' equity 2,924 2,891 2,872 2,859 2,796 Interest rate na na na 206.8      106.1      

Working capital 140 127 125 174 199 Effective tax rate (12.4)       (8.1)         (7.8)         136.2      2.7          

Total debt 0 0 0 7 7 ROA (3.9)         (3.7)         (2.2)         (1.1)         (6.5)         

Net debt (1,167) (892) (842) (954) (800) ROE (4.7)         (4.5)         (2.7)         (1.4)         (8.9)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 
Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 
For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 
 
Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 76 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ AMAT16C2206A, AOT16C2206A, AWC16C2207A, BAM16C2206A, BAM16C2207A, 
BANP16C2205A, BANP16C2207A, BCH16C2207A, BEC16C2207A, BGRI16C2205A, BLA16C2205A, BLA16C2208A, CBG16C2205A, CBG16C2207A, 
CHG16C2207A, COM716C2205A, COM716C2208A, COM716C2209A, CPF16C2205A, DOHO16C2207A, EA16C2205A, EA16C2206A, EA16C2207A, 
EA16C2209A, GPSC16C2205A, GPSC16C2206A, GPSC16C2207A, GPSC16C2209A, GULF16C2205A, GULF16C2207A, GUNK16C2205A, GUNK16C2206A, 
GUNK16C2207A, GUNK16C2209A, HANA16C2205A, HANA16C2207A, HANA16C2209A, INTU16C2205A, IRPC16C2205A, IVL16C2206A, JMAR16C2205A, 
JMAR16C2206A, JMT16C2205A, JMT16C2207A, KBAN16C2206A, KBAN16C2208A, KBAN16C2209A, KCE16C2205A, KCE16C2205B, KCE16C2208A, 
KCE16C2209A, MEGA16C2207A, MINT16C2207A, OR16C2205A, PTG16C2209A, PTT16C2205A, PTTE16C2209A, PTTG16C2207A, RBF16C2209A, 
RCL16C2205A, RCL16C2208A, RS16C2205A, S5016C2206A, S5016C2209A, S5016P2206A, S5016P2206B, S5016P2209A, SAWA16C2205A, SCB16C2208A, 
SPRC16C2209A, SYNE16C2206A, TOP16C2206A, TRUE16C2205A, TRUE16C2205B, TTA16C2207A, TTA16C2208A (underlying securities are AMATA, AOT, 
AWC, BAM, BANPU, BCH, BEC, BGRIM, BLA, CBG, CHG, COM7, CPF, DOHOME, EA, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, INTUCH, IRPC, IVL, JMART, JMT, 
KBANK, KCE, MEGA, MINT, OR, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RCL, RS, SET50, SAWAD, SCB, SPRC, SYNEX, TOP, TRUE, TTA). และบรษิทัจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วน
ของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ย
วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นาง
อศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้  “หุน้กู ้
บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้อง
บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


