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Amata Corporation Pcl (AMATA TB)  - BUY Earnings Preview 

Rata Limsuthiwanpoom | Email: rata.lim @ttbwealth.co.th  
 

 ยอด Presales 1Q26F อ่อนตวั แต่มีแนวโน้มฟ้ืนตวัจาก 2Q26F 
 

 ยอด Presales ใน 1Q26 อ่อนแออยู่ท่ี 106 ไร่  

 ยอด Presales คาดว่าจะปรบัตวัดีขึน้ตัง้แต่ 2Q26F 

 1Q26F คาดว่าจะเติบโต 9% y-y  

 คงคาํแนะนํา “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 25.0 บาท 
 

 1Q26 ยอด presales รวมอยูท่ี ่ 106 ไร ่ โดยมาจากลกูคา้ดาตา้เซน็เตอร ์ 2 รายใน

โครงการอมตะซติี ้ ชลบุร ี ซึง่ตํ่ากวา่ทีเ่ราคาดไว ้ เน่ืองจากเราเคยคาดวา่สว่นหน่ึงของ

ดลีจาํนวน 400 ไรท่ีเ่ลื่อนมาจากปีก่อน จะสามารถลงนามไดภ้ายในไตรมาสน้ี อยา่งไร

กต็าม ความล่าชา้ดงักล่าวมสีาเหตุหลกัมาจากกระบวนการอนุมตัทิีใ่ชเ้วลานาน สาํหรบั

บรษิทัจนีในการขออนุญาตนําเงนิไปลงทุนในต่างประเทศ 

 ผูบ้รหิารยงัคงเป้ายอด presales ปี 2026 ไวท้ี ่ 2,800 ไร ่ (ประเทศไทย 1,650 ไร่ 

เวยีดนาม 550 ไร ่และลาว 600 ไร)่ และคาดวา่จะปรบัตวัดขีึน้ตัง้แต่ 2Q26 เป็นตน้ไป 

และตามฤดกูาลปกตมิกัจะแขง็แกรง่กวา่ในครึง่หลงัของปี ความตอ้งการทีด่นิทัง้แปลง

ขนาดเลก็และขนาดใหญ่ คาดวา่จะมาจากกลุ่มดาตา้เซน็เตอร ์ อุตสาหกรรมยานยนต์

และชิน้ส่วนรถยนตไ์ฟฟ้า (รวมถงึแบตเตอรี ่EV) และหว่งโซ่อุปทานอเิลก็ทรอนิกส ์จาก

การลงทุนขนาดใหญ่ในชว่งหลายปีก่อนหน้า รวมถงึผูผ้ลติอาหารและเครือ่งดื่มใน

ประเทศไทย สาํหรบัเวยีดนาม ความตอ้งการส่วนใหญ่มาจากผูป้ระกอบการคลงัสนิคา้

และโลจสิตกิส ์ ขณะทีใ่นลาวขบัเคลื่อนโดยนกัลงทุนในอุตสาหกรรมอาหารและ

เครือ่งดื่ม 

 ประมาณการของเรามคีวามระมดัระวงัมากขึน้ เราคาดวา่ยอด presales ปี 2026 จะอยู่

ที ่1,400 ไร ่(+14% y-y) แบ่งเป็นประเทศไทย 1,300 ไร ่และเวยีดนาม 100 ไร ่และเรา

ยงัไมไ่ดนํ้าโครงการในลาวมารวมอยูใ่นประมาณการ ทัง้น้ี โครงการในลาวยงัอยูใ่น

ระยะเริม่ตน้ของการเตรยีมพืน้ทีแ่ละพฒันาโครงการ เราจงึเลอืกทีจ่ะรอการเปิดตวัอยา่ง

เป็นทางการและความชดัเจนของยอดขายมากขึน้ ก่อนทีจ่ะนํามารวมในประมาณการ 

 เราคาดการณ์กาํไรปกตใิน 1Q26F อยูท่ี ่910 ลบ. (+9% y-y, -10% q-q) โดยไดแ้รง

หนุนหลกัจากการโอนทีด่นิจาํนวน 306 ไร ่ (+10% y-y แต่ลดลง 41% q-q ตามปัจจยั

ฤดกูาล) ในจาํนวนน้ี 142 ไร่มาจากโครงการอมตะซติี ้ชลบุร ีเฟส 1 ซึง่มอีตัรากําไรสงู 

ขณะทีอ่กี 165 ไรม่าจากโครงการอมตะซติี ้ ชลบุร ี เฟส 2 และอมตะซติี ้ ระยอง ซึง่มี

อตัรากาํไรตํ่ากว่า 

 รายไดจ้ากการโอนทีด่นิอุตสาหกรรมคาดวา่จะอยูท่ี ่ 2.4 พนัลบ. (+27%y-y, -17%q-q) 

อตัรากาํไรขัน้ตน้คาดวา่จะอยูท่ี ่56% ใน 1Q26 ปรบัตวัดขีึน้จาก 55% ในปีก่อน จาก

ผลสดัสว่นทีด่นิ (product mix) แต่ลดลงจาก 63% ใน 4Q25 เน่ืองจากมกีารกลบั

รายการตน้ทุนทีด่นิในเวยีดนามซึง่ไดบ้นัทกึไวใ้นไตรมาสก่อนหน้า 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 
Revenue 14,281  15,927  16,254  16,999  

Net profit 3,149  4,017  4,157  4,474  

Norm net profit  3,306  4,017  4,157  4,474  

Norm EPS (Bt) 2.9  3.5  3.6  3.9  

Norm EPS gr (%) 31.6  21.5  3.5  7.6  

Norm PE (x) 7.0  5.8  5.6  5.2  

EV/EBITDA (x) 7.5  6.2  5.4  4.8  

P/BV (x) 1.0  0.9  0.8  0.7  

Div. yield (%) 5.5  7.0  7.2  7.7  

ROE (%) 14.6  16.2  15.2  14.9  

Net D/E (%) 49.8  37.2  24.3  16.5  
     
Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 20.10 

Target price (Bt) 25.00 

Market cap (US$ m) 711 

Avg daily turnover (US$ m) 7.9 

12M H/L price (Bt) 21.10/12.50 
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 สว่นแบ่งกาํไรจากเงนิลงทุนคาดวา่จะลดลง 35% y-y และ q-q โดยมสีาเหตุหลกัจาก 

spark margin ของการขายไฟฟ้าใหลู้กคา้อุตสาหกรรมทีล่ดลง ซึง่สง่ผลกระทบต่อ

ธุรกจิโรงไฟฟ้า รวมถงึปัญหาการขาดแคลนก๊าซธรรมชาตทิีก่ระทบต่อธุรกจิจาํหน่าย

ก๊าซ 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” ราคาเป้าหมายที ่ 25 บาท โดยคาดวา่ยอด presales จะ

ปรบัตวัดขีึน้ในชว่งไตรมาสทีเ่หลอืของปี และการโอนทีด่นิจะเร่งตวัขึน้ โดยเฉพาะ

ในชว่ง 2H26F หุน้ซือ้ขายทีร่ะดบัมลูคา่ไมแ่พงที ่PE ที ่5.8 เท่า และ P/BV ที ่0.9 เท่า 

พรอ้มใหผ้ลตอบแทนจากปันผลประมาณ 7.0% สาํหรบัปี 2026F 

 

Ex 1: 1Q26F Earnings Preview 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26F (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 3,329 2,322 4,281 4,349 3,841 Revenue (12)          15           24           15,927 16,254
  Gross profit 1,457 869 1,810 2,227 1,767   Gross profit (21)          21           25           7,194 7,263
SG&A 441 367 426 522 422 SG&A (19)          (4)            22           1,929 1,885

  Operating profit 1,016 502 1,384 1,705 1,345   Operating profit (21)          32           26           5,265 5,377
  EBITDA 1,123 617 1,500 1,831 1,345   EBITDA (27)          20           23           5,779 5,915
Other income 61 53 58 70 55 Other income (22)          (10)          23           243 246
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 169 169 174 153 153 Interest expense na (10)          24           648 506
  Profit before tax 908 387 1,269 1,623 1,248   Profit before tax (23)          37           26           4,860 5,117
Income tax 186 133 184 268 250 Income tax (7)            34           28           895 942
Equity & invest. income 220 198 207 216 143 Equity & invest. income (34)          (35)          16           900 926
Minority interests (106) (130) (151) (562) (230) Minority interests na na na (848) (943)
Extraordinary items (6) (182) (2) 32 0 Extraordinary items
  Net profit 829 140 1,139 1,041 910   Net profit (13)          10           23           4,017 4,157
  Normalized profit 835 321 1,140 1,010 910   Normalized profit (10)          9             23           4,017 4,157

EPS (Bt) 0.72 0.12 0.99 0.91 0.79 EPS (Bt) (13)          10           23           3.49 3.61
Normalized EPS (Bt) 0.73 0.28 0.99 0.88 0.79 Normalized EPS (Bt) (10)          9             23           3.49 3.61  
Sources: Company data; ttb wealth estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่
แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright 
© ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง กอ่นตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และนกัวเิคราะห ์
ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, and 
other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

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: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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