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Advanced Info Service (ADVANC TB) - BUY, Price Bt199.5, TP Bt240 Results Comment 

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

ฟื� นตวัเรว็ขึ�นใน 4Q22 เป็นไปตามคาด 

 ADVANC รายงานกําไรสุทธอิอกมาที� 7.4 พนัลบ. ใน 4Q22 และ 
2.60 หมื�นลบ. สาํหรบัปี 2022 หลงัจากตดัรายการพเิศษและรายการ
ไม่ใช่เงนิสดออกแล้ว เราประมาณการกําไรจากการดําเนินงานปกต ิ
6.6 พนัลบ. ใน 4Q22 ลดลง 2% y-y แต่ดขีึ9น 5% q-q รวมทั 9งปีอยู่ที� 
2.58 หมื�นลบ. ลดลง 5% y-y ซึ�งใกลเ้คยีงกบัที�เราและตลาดคาด 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารมอืถอืฟื9นตวั 1.4% q-q เป็น 2.95 หมื�นลบ. ใน 
4Q22 จาก ARPU ที�สงูขึ9น 0.5% และผูใ้ชบ้รกิารเพิ�มขึ9น 3.51 แสน
ราย (+0.8%) ในไตรมาสนี9 กลุ่มรายเดอืนมกีารเตบิโตแขง็แกร่ง ใน 
ขณะที�กลุ่มเตมิเงนิยงัทรงตวัโดยแรงกดดนัจากเงนิเฟ้อ กลบผลบวก
จากการฟื9นตวัของนักท่องเที�ยวไปหมด การหดตวัรายไดล้ดลงเหลอื
เพยีง 0.2% เมื�อเทยีบ y-y 

 รายไดจ้ากบรกิารอนิเตอรเ์นตบา้นเพิ�มขึ9น 14% y-y และ 2% q-q 
เป็น 2.6 พนัลบ. ใน 4Q22 จํานวนผูใ้ชบ้รกิารที�เพิ�มขึ9น 8.3 หมื�นราย 
(+22% y-y และ 4% q-q) รวมเป็น 2.17 ลา้นรายเป็นปจัจยัหนุน
หลกั แมว่้า ARPU ยงัลดลง 8% y-y และ 3% q-q เหลอื 407 บาท  

 EBITDA ลดลงเลก็น้อย 1% y-y เป็น 2.26 หมื�นลบ. ใน 4Q22 จาก
ทั 9งรายไดท้ี�ลดลงและตน้ทุนการดําเนินงานที�สงูขึ9น การเตบิโต 2% 
q-q ไดแ้รงหนุนจากการฟื9นตวัรายไดบ้รกิารมอืถอื และการขยายตวั
ของธุรกจิใหบ้รกิารระบบดจิทิลัแค่ลูกคา้องค์กร 

 ADVANC ประกาศจ่ายเงนิปนัผลประจําปี 4.24 บาท/หุน้ โดยจะขึ9น
เครื�องหมาย XD วนัที� 22 กุมภาพนัธ์ และจ่ายเงนิปนัผลวนัที� 19 
เมษายน 2023 เงนิปนัผลรวมทั 9งปี 2022 อยู่ที� 7.69 บาท คดิเป็น
อตัราการจ่ายปนัผล 88% จากกําไรสุทธ ิ

 1) ADVANC ตั 9งเป้ารายไดบ้รกิารดขีึ9น 3-5% ในปี 2023F ใกลเ้คยีง
กบัประมาณการของเรา 2) แต่เป้าหมายการเตบิโต EBITDA ที� 4-
6% สงูกว่าที�เราคาดไว ้ 3) บรษิทัฯ คาดใชจ่้ายลงทุนลดลงเหลอื 
2.7-3.0 หมื�นลบ. (จาก 3.2 หมื�นลบ. ในปี 2022) 

 เราคงคาํแนะนํา “ซื9อ” ADVANC โดยคาดว่ากําไรจะฟื9นตวัเรว็ขึ9นใน
ปี 2023F ขณะที�ความสามารถในการทํากําไรและสถานะทางการ
เงนิยงัแขง็แกร่งที�สุดในบรรดาบรษิทัโทรคมนาคมของไทย 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 50,338 45,279 45,273 46,234 48,699 Revenue 5             (3)            104         185,485 199,221

  Gross profit 15,215 14,601 14,874 14,538 15,300   Gross profit 5             1             99           59,313 66,643

SG&A 5,851 5,578 5,718 5,669 5,821 SG&A 3             (1)            100         22,786 27,700

  Operating profit 9,364 9,023 9,156 8,870 9,478   Operating prof it 7             1             99           36,527 38,943

  EBITDA 22,910 22,393 22,348 22,092 22,597   EBITDA 2             (1)            100         89,429 93,681

Other income 200 154 255 84 39 Other income (54)          (81)          99           532 598

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense 0 0

Interest expense 1,366 1,320 1,323 1,294 1,294 Interest expense 0             (5)            99           5,230 6,092

  Profit before tax 8,197 7,857 8,088 7,660 8,223   Profit before tax 7             0             99           31,828 33,449

Income tax 1,522 1,543 1,467 1,410 1,687 Income tax 20           11           106         6,108 6,088

Equity & invest. income 26 40 20 14 17 Equity & invest. income 21           (36)          87           90 1,086

Minority interests (1) (1) (1) (1) (1) Minority interests na na na (3) (6)

Extraordinary items 163 (42) (335) (231) 812 Extraordinary items na 398         203 0

  Net profit 6,863 6,311 6,305 6,032 7,363   Net profit 22           7             99           26,011 28,442

  Normalized profit 6,700 6,353 6,640 6,263 6,552   Normalized profit 5             (2)            98           25,808 28,442

EPS (Bt) 2.31 2.12 2.12 2.03 2.48 EPS (Bt) 22           7             99           8.75 9.57

Normalized EPS (Bt) 2.25 2.14 2.23 2.11 2.20 Normalized EPS (Bt) 5             (2)            98           8.68 9.57

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 14,120 17,636 11,168 10,393 9,994 Sales grow th 9.3          (1.3)         5.9          9.1          (3.3)         

A/C receivable 16,552 16,501 17,637 18,267 17,902 Operating prof it grow th 1.7          (5.7)         (5.0)         (6.3)         1.2          

Inventory 2,104 3,831 4,058 5,006 3,839 EBITDA grow th 3.1          (0.8)         (2.9)         (3.6)         (1.4)         

Other current assets 2,789 3,050 3,518 4,220 2,603 Norm profit grow th 0.7          (7.5)         (2.3)         (7.9)         (2.2)         

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 0.7          (7.5)         (2.3)         (7.9)         (2.2)         

Fixed assets 117,844 115,800 116,087 113,989 113,252

Other assets 202,812 198,966 197,049 193,496 189,454 Gross margin 30.2        32.2        32.9        31.4        31.4        

  Total assets 356,222 355,783 349,517 345,370 337,044 Operating margin 18.6        19.9        20.2        19.2        19.5        

S-T debt 25,035 24,045 31,266 41,705 31,399 EBITDA margin 45.5        49.5        49.4        47.8        46.4        

A/C payable 45,055 41,904 44,897 47,514 42,457 Norm net margin 13.3        14.0        14.7        13.5        13.5        

Other current liabilities 21,778 36,139 22,255 20,932 22,485

L-T debt 73,697 72,577 66,890 64,316 63,914 D/E (x) 1.2          1.3          1.2          1.4          1.1          

Other liabilities 108,832 105,382 101,807 92,689 90,972 Net D/E (x) 1.0          1.0          1.1          1.2          1.0          

 Minority interest 126 126 126 127 128 Interest coverage (x) 16.8        17.0        16.9        17.1        17.5        

 Shareholders' equity 81,699 75,611 82,275 78,087 85,689 Interest rate 5.3          5.4          5.4          5.1          5.1          

Working capital (26,399) (21,572) (23,202) (24,241) (20,716) Effective tax rate 18.6        19.6        18.1        18.4        20.5        

Total debt 98,731 96,622 98,157 106,022 95,313 ROA 7.5          7.1          7.5          7.2          7.7          

Net debt 84,611 78,986 86,989 95,629 85,319 ROE 34.3        32.3        33.6        31.2        32.0        

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

Service  Revenue excl. IC 32.42       32.35       32.80       33.40       32.77       33.29       33.13       33.84       

 - Mobile 29.35 29.10 29.20 29.59 28.85 29.22 29.11 29.52

 - Fixed broadband 1.92 2.04 2.19 2.29 2.44 2.49 2.54 2.60

 - Others 1.16 1.22 1.40 1.52 1.49 1.59 1.48 1.72

Cost of services excl. IC 2.26 2.26 2.19 2.35 2.52 2.58 2.96 2.87

 - Regulatory costs 1.36 1.35 1.35 1.26 1.36 1.37 1.38 1.39

 - Depreciation & amortization costs 12.60 12.96 13.06 13.16 12.97 12.78 12.82 12.72

 - Netw ork OPEX 5.06 4.62 4.65 4.81 4.82 4.83 5.16 5.28

 - Others 1.55 1.54 1.81 1.90 1.84 2.08 2.51 2.65

Net SIM and devices revenues (expenses) 0.06 0.19 (0.03) 0.11 0.13 0.02 0.10 0.13

SIM and devices margin 0.6% 2.7% -0.5% 0.8% 1.4% 0.2% 1.0% 1.2%

Total SG&A expenses 5.49 5.15 5.24 5.82 5.54 5.69 5.63 5.49

 - Selling and marketing expenses 1.64 1.24 1.43 1.73 1.49 1.84 1.82 1.87

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

Service  Revenue y-y (2.0)          0.2           2.1           4.1           1.1           2.9           1.0           1.3           

 - Mobile (3.2)          (1.5)          0.0           2.0           (1.7)          0.4           (0.3)          (0.2)          

 - Fixed broadband 17.0         21.1         22.6         23.7         27.0         22.0         16.1         13.5         

 - Others 3.5           14.2         22.3         23.9         28.7         30.5         5.6           13.3         

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

Service  Revenue q-q 1.0           (0.2)          1.4           1.8           (1.9)          1.6           (0.5)          2.1           

 - Mobile 1.2           (0.9)          0.4           1.3           (2.5)          1.3           (0.4)          1.4           

 - Fixed broadband 3.6           6.2           7.4           4.6           6.4           2.0           2.2           2.2           

 - Others (5.6)          5.4           15.3         8.0           (1.9)          6.9           (6.7)          15.9         

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

 - Netw ork costs to sales 38.5         41.1         41.8         35.7         39.3         38.9         38.9         37.0         

 - Marketing expenses to sales 3.6           2.9           3.4           3.4           3.3           4.1           3.9           3.8           

 - EBITDA margin 49.2         53.8         54.1         45.5         49.5         49.4         47.8         46.4         

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

Total mobile subscriber (m sub) 42.8 43.2 43.7 44.1 44.6 45.5 45.7 46.0

Net add (m sub) 1.33 0.47 0.42 0.46 0.51 0.88 0.16 0.35

Postpaid 0.44         0.35         0.29         0.25         0.24         0.31         0.30         0.19         

Prepaid 0.89         0.11         0.13         0.21         0.27         0.57         (0.14)        0.16         

Blended mobile ARPU (Bt/month) 232          225          223          224          216          215          212          213          

Postpaid 480          471          470          473          460          460          453          455          

Prepaid 150          142          138          136          129          127          123          123          

VOU (GB/data sub/month 18.2         19.7         22.6         24.9         26.6         28.0         29.6         31.5         

5G package subscription (m sub) 0.72         1.00         1.50         2.20         2.80         3.90         5.50         6.83         

Fixed broadband subscriber (m sub) 1.43 1.54 1.67 1.77 1.87 1.97 2.09 2.17

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

Fixed broadband ARPU (Bt/month) 462 458 455 444 446 432 418 407

Source: Company data  
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบันี9จดัทําโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทําขึ9นบนพื9นฐานของแหล่งขอ้มลูที�ดทีี�สุดที�ไดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื�อถอื ทั 9งนี9มี
วตัถุประสงคเ์พื�อใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซื9อขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชี9นําหรอืเชญิชวนใหซ้ื9อหรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทั 9งนี9รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี9อาจมกีารเปลี�ยนแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูที�ไดร้บัมาเปลี�ยนแปลงไป การนําขอ้มลูที�ปรากฏอยู่ใน
เอกสารฉบบันี9 ไม่ว่าทั 9งหมดหรอืบางส่วนไปทําซํ9า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน 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. 
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ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จํากดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการร่วมกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมู่ศริเิลศิ ซึ�งทําหน้าที� 
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทําหน้าที� ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อย่างไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี9ไดถู้กจดัทําขึ9นบนสมมตฐิานของฝา่ย
วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรนํ9าภาคตะวนัออก จํากดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการร่วมกนัได้แก่ นาง
อศัวนิี ไตลงัคะ ซึ�งทําหน้าที� กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทําหน้าที� กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อย่างไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี9ไดถู้กจดัทําขึ9นบนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจําหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื�อผูถ้อื ประเภทไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้  “หุน้กู ้
บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จํากดั (มหาชน) ครั 9งที� 1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ที�ออกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จํากดั (มหาชน) (SQ)  ดงันั 9น การจดัทําบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจําหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชื�อผูถ้อื ประเภทไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้อง
บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จํากดั (มหาชน) (ROJNA) ครั 9งที� 3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ที�ออกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จํากดั (มหาชน) ดงันั 9น 
การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


