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Advanced Info Service (ADVANC TB) - BUY, Price Bt203, TP Bt240 Results Comment 

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

กาํไรเร่ิมฟ้ืนตวัใน 2Q22 ตามคาด 

 ADVANC รายงานกาํไรการดาํเนนิงานปกต ิ (ไมร่วมรายการอตัรา
แลกเปลีย่นที ่6.64 พนัลบ. ใน 2Q22 ลดลง 2% y-y แต่เพิม่ขึน้ 5% 
q-q ผลกาํไรนี้ออกมาใกลเ้คยีงกบัทีเ่ราคาด แต่แยก่วา่ทีต่ลาดมอง
เลก็น้อย ซึง่เราคาดวา่เกีย่วกบัคา่ใชจ้่ายทีอ่อกมาสงู 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืออกมาดทีี ่ 2.92 หมืน่ลบ. ใน 
2Q22 เพิม่ขึน้ 0.4% y-y และ 1.3% q-q จากจาํนวนผูใ้ชบ้รกิารที่
เพิม่ขึน้ 8.81 แสนเลขหมาย (รายเดอืน +3.15 แสน และเตมิเงนิ 
+5.66 แสน) ในขณะที ่ARPU คอ่นขา้งทรงตวัที ่ 215 บาทต่อเดอืน
ต่อหมายเลข (-0.5% q-q และ -4.2% y-y) 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตบา้นเพิม่ขึน้ 22% y-y และ 2% q-q 
เป็น 2.5 พนัลบ. ใน 2Q22 ฐานผูใ้ชบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้เป็น 1.97 ลา้น
ราย (+28% y-y และ 6% q-q) สามารถกลบผลลบจาก ARPU ที่
ลดลงเหลอื 432 ต่อเดอืนต่อสมาชกิไวไ้ด ้(-6% y-y และ -3% q-q)  

 EBITDA ลดลง 3% y-y เหลอื 2.23 หมืน่ลบ. ใน 2Q22 แมร้ายได้
ปรบัเพิม่ขึน้ ทัง้นี้เนื่องมาจากตน้ทุนการดาํเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้จาก
การขยายโครงขา่ยและราคาคา่ไฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้ รวมทัง้คา่ใชจ้่าย
การตลาดทีส่งูขึน้ หลงั ADVANC เริม่กลบัมาทาํกจิกรรมการตลาด
และโปรโมชัน่มากขึน้เพือ่เพิม่สว่นแบ่งการตลาด 

 เราไมไ่ดแ้ปลกใจที ่ ADVANC ปรบัประมาณการปี 2022F ลงเป็น 
1) รายไดเ้ตบิโตเลขหลกัเดยีวระดบัต่ํา (จากระดบักลาง) และ 2) 
EBITDA ทรงตวัหรอืลดลงเลก็น้อย (จากเตบิโตหลกัเดยีวระดบัต่ํา) 
และไดค้าดแนวโน้มดงักล่าวไวใ้นประมาณการของเราแลว้ 

 เรายงัแนะนํา “ซือ้” ADVANC โดยคาดแนวโน้มกาํไรจะฟ้ืนตวั
ต่อเนื่องไปใน 2H22F จากการฟ้ืนตวัของนกัท่องเทีย่วต่างชาต ิ
รวมทัง้การเดนิทางของคนไทยไปต่างประเทศ รวมถงึกจิกรรมการ
เดนิทางและกจิกรรมเศรษฐกจิทีเ่พิม่ขึน้ของประชากรในประเทศ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

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

Revenue 42,757 42,377 50,338 45,279 45,273 Revenue (0)            6             51           177,640 198,409

  Gross profit 14,822 14,737 15,215 14,601 14,874   Gross profit 2             0             50           59,013 67,335

SG&A 5,183 5,273 5,851 5,578 5,718 SG&A 3             10           51           21,995 27,319

  Operating profit 9,639 9,463 9,364 9,023 9,156   Operating profit 1             (5)            49           37,019 40,016

  EBITDA 23,016 22,905 22,910 22,393 22,348   EBITDA (0)            (3)            50           89,549 94,754

Other income 68 128 200 154 255 Other income 66           274         77           533 595

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense 0 0

Interest expense 1,460 1,414 1,366 1,320 1,323 Interest expense 0             (9)            50           5,306 6,090

  Profit before tax 8,246 8,178 8,197 7,857 8,088   Profit before tax 3             (2)            49           32,246 34,521

Income tax 1,471 1,399 1,522 1,543 1,467 Income tax (5)            (0)            52           5,804 6,283

Equity & invest. income 23 24 26 40 20 Equity & invest. income (51)          (16)          57           104 1,086

Minority interests (0) (1) (1) (1) (1) Minority interests na na na (5) (6)

Extraordinary items 243 (428) 163 (42) (335) Extraordinary items na na 0 0

  Net profit 7,041 6,374 6,863 6,311 6,305   Net profit (0)            (10)          48           26,541 29,319

  Normalized profit 6,798 6,802 6,700 6,353 6,640   Normalized profit 5             (2)            49           26,541 29,319

EPS (Bt) 2.37 2.14 2.31 2.12 2.12 EPS (Bt) (0)            (10)          48           8.93 9.86

Normalized EPS (Bt) 2.29 2.29 2.25 2.14 2.23 Normalized EPS (Bt) 5             (2)            49           8.93 9.86

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 18,403 12,709 14,120 17,636 11,168 Sales grow th 1.2          1.6          9.3          (1.3)         5.9          

A/C receivable 17,461 16,624 16,552 16,501 17,637 Operating profit grow th 2.3          3.6          1.7          (5.7)         (5.0)         

Inventory 3,189 1,895 2,104 3,831 4,058 EBITDA grow th 3.3          3.7          3.1          (0.8)         (2.9)         

Other current assets 2,135 2,534 2,789 3,050 3,518 Norm profit grow th 2.2          1.6          0.7          (7.5)         (2.3)         

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 2.2          1.6          0.7          (7.5)         (2.3)         

Fixed assets 117,184 116,704 117,844 115,800 116,087

Other assets 211,274 206,054 202,812 198,966 197,049 Gross margin 34.7        34.8        30.2        32.2        32.9        

  Total assets 369,646 356,521 356,222 355,783 349,517 Operating margin 22.5        22.3        18.6        19.9        20.2        

S-T debt 26,821 29,053 25,035 24,045 31,266 EBITDA margin 53.8        54.1        45.5        49.5        49.4        

A/C payable 40,348 43,600 45,055 41,904 44,897 Norm net margin 15.9        16.1        13.3        14.0        14.7        

Other current liabilities 23,701 20,736 21,778 36,139 22,255

L-T debt 80,898 77,971 73,697 72,577 66,890 D/E (x) 1.4          1.4          1.2          1.3          1.2          

Other liabilities 119,208 110,318 108,832 105,382 101,807 Net D/E (x) 1.1          1.3          1.0          1.0          1.1          

 Minority interest 125 125 126 126 126 Interest coverage (x) 15.8        16.2        16.8        17.0        16.9        

 Shareholders' equity 78,545 74,718 81,699 75,611 82,275 Interest rate 5.4          5.3          5.3          5.4          5.4          

Working capital (19,698) (25,081) (26,399) (21,572) (23,202) Effective tax rate 17.8        17.1        18.6        19.6        18.1        

Total debt 107,719 107,024 98,731 96,622 98,157 ROA 7.4          7.5          7.5          7.1          7.5          

Net debt 89,316 94,315 84,611 78,986 86,989 ROE 36.2        35.5        34.3        32.3        33.6        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Quarterly results (Bt bn) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

Service  Revenue excl. IC 33.09       32.28       32.13       32.09       32.42       32.35       32.80       33.40       32.77       33.29       

 - Mobile 30.33 29.54 29.20 29.01 29.35 29.10 29.20 29.59 28.85 29.22

 - Fixed broadband 1.64 1.68 1.78 1.85 1.92 2.04 2.19 2.29 2.44 2.49

 - Others 1.12 1.07 1.15 1.22 1.16 1.22 1.40 1.52 1.49 1.59

Cost of services excl. IC 1.94 2.19 1.96 2.05 2.26 2.26 2.19 2.35 2.52 2.58

 - Regulatory costs 1.41 1.28 1.35 1.26 1.36 1.35 1.35 1.26 1.36 1.37

 - Depreciation & amortization costs 12.59 12.48 12.54 12.60 12.60 12.96 13.06 13.16 12.97 12.78

 - Netw ork OPEX 4.25 4.68 4.55 4.62 5.06 4.62 4.65 4.81 4.82 4.83

 - Others 1.50 1.39 1.40 1.41 1.55 1.54 1.81 1.90 1.84 2.08

Net SIM and devices revenues (expenses) 0.05 0.16 (0.07) 0.13 0.06 0.19 (0.03) 0.11 0.13 0.02

SIM and devices margin 0.7% 2.5% -1.2% 1.2% 0.6% 2.7% -0.5% 0.8% 1.4% 0.2%

Total SG&A expenses 6.27 6.03 6.01 6.03 5.49 5.15 5.24 5.82 5.54 5.69

 - Selling and marketing expenses 1.76 1.60 1.55 1.68 1.64 1.24 1.43 1.73 1.49 1.84

% Growth Rate 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

Service  Revenue y-y 0.1           (6.4)          (6.8)          (7.2)          (2.0)          0.2           2.1           4.1           1.1           2.9           

 - Mobile (1.1)          (7.8)          (8.3)          (8.7)          (3.2)          (1.5)          0.0           2.0           (1.7)          0.4           

 - Fixed broadband 27.3         21.9         26.7         17.3         17.0         21.1         22.6         23.7         27.0         22.0         

 - Others 3.5           (1.6)          (4.5)          0.9           3.5           14.2         22.3         23.9         28.7         30.5         

% Q-Q Growth Rate 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

Service  Revenue q-q (4.3)          (2.4)          (0.5)          (0.1)          1.0           (0.2)          1.4           1.8           (1.9)          1.6           

 - Mobile (4.5)          (2.6)          (1.1)          (0.6)          1.2           (0.9)          0.4           1.3           (2.5)          1.3           

 - Fixed broadband 3.9           2.6           6.1           3.7           3.6           6.2           7.4           4.6           6.4           2.0           

 - Others (8.0)          (4.5)          7.7           6.6           (5.6)          5.4           15.3         8.0           (1.9)          6.9           

Profitability Ratio (%) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

 - Netw ork costs to sales 39.3         40.6         41.0         37.4         38.5         41.1         41.8         35.7         39.3         38.9         

 - Marketing expenses to sales 4.1           3.8           3.7           3.7           3.6           2.9           3.4           3.4           3.3           4.1           

 - EBITDA margin 53.2         52.7         52.9         48.3         49.2         53.8         54.1         45.5         49.5         49.4         

Key Statistics 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

Total subscriber (m sub) 41.2 41.0 40.9 41.4 42.8 43.2 43.7 44.1 44.6 45.5

Net add (m sub) (0.86) (0.14) (0.08) 0.50 1.33 0.47 0.42 0.46 0.51 0.88

Postpaid 0.03         0.40         0.24         0.42         0.44         0.35         0.29         0.25         0.24         0.31         

Prepaid (0.89)        (0.53)        (0.31)        0.07         0.89         0.11         0.13         0.21         0.27         0.57         

Mobile data subscriber (m sub) 26.7 27.5 26.9 27.6 29.7 32.3 31.8 31.1 31.2 31.9

Blended mobile ARPU (Bt/month) 242          239          237          234          232          225          223          224          216          215          

Postpaid 525          523          498          486          480          471          470          473          460          460          

Prepaid 162          156          157          154          150          142          138          136          129          127          

VOU (GB/data sub/month 14.7         17.0         17.2         18.0         18.2         19.7         22.6         24.9         26.6         28.0         

5G package subscription (m sub) n.a. n.a. n.a. 0.24         0.72         1.00         1.50         2.20         2.80         3.90         

Fixed broadband subscriber (m sub) 1.09 1.20 1.26 1.34 1.43 1.54 1.67 1.77 1.87 1.97

Net add (m sub) 0.05 0.11 0.05 0.08 0.10 0.10 0.13 0.10 0.09 0.11

Fixed broadband ARPU (Bt/month) 514 489 484 476 462 458 455 444 446 432

Source: Company data  
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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 65 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ADVANC16C2210A, ADVANC16C2211A, AMAT16C2209A, AOT16C2212A, AOT16C2209A, 
BANPU16C2210A, BCH16C2211A, BGRI16C2209A, BLA16C2208A, BLA16C2209A, CBG16C2210A, CENTEL16C2209A, COM716C2208A, COM716C2209A, 
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KTC16C2209A, MINT16C2211A, MTC16C2209A, PTG16C2211A, PTG16C2209A, PTTE16C2209A, RBF16C2209A, RCL16C2208A, SAWAD16C2211A, 
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สว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธิ
อนุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
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 
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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) 

 


