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ราคาปัจจบุนั 16.90 บาท คาํแนะนํา ซื�อ Target Price 22.50 บาท 
Highlight Issue: 

• ภาพรวมยอดขายที 
ดินใน 1H/55 จาํนวน 1,080 ไร่ โดดเด่นเมื 
อเทียบ 1H/54 ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มลกูค้าในอตุสาหกรรมยานยนตแ์ละ
ชิ2 นส่วนฯ และยงัมีลกูค้าตาม LOI อีกประมาณ 860 ไร่ รวมถึงอยู่ระหว่างเจรจากบัลกูค้าต่อเนื
อง โดยเฉพาะรายใหญ่ 2 – 3 ราย 
ซึ 
ง AMATA มีความมั 
นใจสามารถทาํยอดขายปี’55 ได้ตามเป้าหมายที 
 3,000 ไร่  

• คาดผลการดาํเนินงานมีแนวโน้มเติบโตโดดเด่นในช่วง 9M/55 ที 
เหลือ โดยเฉพาะรายได้ขายที 
ดินซึ 
งเป็นรายได้หลกัของ AMATA ที 

คาดเพิ 
มขึ2นเท่าตวั ส่วนใหญ่จาก Backlog สิ2 นปี’54 ที 
มีอยู่ประมาณ 3,700 ล้านบาท และยอดขายที 
ดินใน 1Q/55 ขณะที 
รายได้
บริการและค่าเช่า ยงัเติบโตต่อเนื
อง คาดรายได้จากธรุกิจหลกั 6,146 ล้านบาท และกาํไรสทุธิ 1,567 ล้านบาท 

• ภายใต้ผลการดาํเนินงานปี’55 ที 
โดดเด่นต่อเนื
อง ทาํให้ยงัคงคาํแนะนํา “ซื2อ” ราคาเป้าหมาย 22.50 บาท อิง PE ปี’55 ประมาณ 
15X ณ ระดบัราคาปัจจบุนั มี Upside และ Div.Yield ประมาณ 25% และ 3 - 4% ตามลาํดบั 

จาํนวนหุน้ 1,067 ลา้นหุน้ 
ราคา Par      1 บาท 
มลูคา่ตลาด 18,032  ลา้นบาท 
 
Free Float 68% 
Foreign Limit 49% 
 
ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ : 
 1) นายวกิรม กรมดษิฐ ์24.72% 
 2) ไทยเอน็วดีอีาร ์ 7.68% 
 
การดาํเนินธุรกจิ : 
เป็นผูป้ระกอบการนิคมอุตสาหกรรม  
รวมทั Dงใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภคใน
พืDนทีJนิคมฯ 
 
นกัวเิคราะห ์
จติรลดา เลขาพนัธ ์ 02-684-8788 
chitrada@aira.co.th 

1H/55 ยอดขายที>ดิน สงูถึง 1,080 ไร่…..ขณะที> YTD อยู่ที> 1,098 ไร่ 
AMATA สรปุยอดขายทีJดนิ 1H/55 สงูถงึ 1,080 ไร ่ แบ่งเป็น 1Q/55 จาํนวน 808 ไร ่ (รวมขาย
ใหก้บับรดิสโตน 544 ไร)่ และ 2Q/55 จาํนวน 272 ไร ่ โดยในจาํนวนนีD เป็นพืDนทีJอมตะนคร 145 ไร่ 
และอมตะซติีD 935 ไร ่ ซึJงโดดเดน่เมืJอเทยีบกบั 1H/54 ทีJมยีอดขายจํานวน 507 ไร ่ โดยลูกคา้เกอืบ
ทั Dงหมดอยูใ่นอุตสาหกรรมยานยนตแ์ละชิDนส่วนฯ และยงัไมไ่ดร้บัผลกระทบจากวกิฤตหนีDยโุรป 
.....ขณะทีJยอดขาย YTD อยูท่ีJ 1,098 ไร ่ หรอืประมาณ 37%ของเป้าหมายทั Dงปี’55 และปจัจบุนั 
AMATA ยงัมลีูกคา้ทีJแสดงความจํานง (Letter of Intent – LOI) รวมแล้วอกีประมาณ 860 ไร่ 
(สดัส่วนใกลเ้คยีงกนัระหว่างอมตะนคร และอมตะซติีD) ทีJคาดส่วนใหญ่สามารถสรปุและเซน็สญัญาได้
ภายในปีนีD คาดสง่ผลดตี่อ AMATA โดยเฉพาะผลการดาํเนินงานในปี’56 เนืJองจากส่วนใหญ่เป็นการ
เจรจาภายใตร้าคาขายทีJดนิใหม ่ทีJมกีารปรบัเพิJมขึDนทั Dงอมตะนคร และอมตะซติีD ประมาณ 25% และ 
10 – 15%จากปีทผีา่นมา อยูท่ีJ 5.0 ลา้นบาท/ไร ่และ 2.2 – 2.3 ลา้นบาท/ไร ่ตามลําดบั 
.....และ AMATA ยงัเจรจากบัลูกคา้ต่อเนืJอง โดยเฉพาะรายใหญ่ 2 – 3 ราย ทีJมคีวามตอ้งการทีJดนิ
ไมต่ํJากว่า 200 – 400 ไร/่ราย ซึJง AMATA มคีวามมั Jนใจสามารถทํายอดขายไดต้ามเป้าหมายทีJ
ประมาณ 3,000 ไร ่ในปี’55  
.....โดยปจัจบุนั AMATA มทีีJดนิพรอ้มขายรวมแลว้ 13,400 ไร ่แบง่เป็น อมตะนคร และอมตะซติีD 9,000 
ไร ่และ 4,400 ไร ่ซึJงคาดสามารถรองรบัการขายไดไ้มต่ํJากวา่ 2 – 3 ปี 
คาดรบัรู้ยอดขายที>ดิน 1,000 ไร่ ให้กบั Holly ในปี’56 
ภายหลงัจดัตั Dงบรษิทัร่วมทุนระหว่าง AMATA และ Holly สดัส่วน 51% (AMATA Corp และ 
AMATA City 21% และ 30%) : 49% คาดใชง้บลงทุนรวม ประมาณ 1,000 ลา้นบาท โดย AMATA 
City แปลงทีJดนิเป็นทุน ขณะทีJ AMATA Corp ใชเ้งนิลงทุน ประมาณ 210 ลา้นบาท 
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.....ปจัจบุนัอยูร่ะหวา่งรอโอนทีJดนิ (คาดเกดิขึDนในปี’56) จาํนวน 1,000 ไร ่ ใหก้บั JV เพืJอนําไปพฒันาและขายต่อใหก้บันักลงทุน
โดยเฉพาะจากประเทศจนี ซึJงมกีลุ่มลูกคา้หลากหลายอุตสาหกรรมใหค้วามสนใจในพืDนทีJดงักล่าว 
.....อยา่งไรกต็ามคาดในเบืDองตน้ไตรมาสทีJมกีารโอนทีJดนิจํานวนดงักล่าว ทําใหร้ายไดข้ายทีJดนิสงูถงึ 1,000 – 1,500 ลา้นบาท (ตํJา
กวา่ราคาขายเฉลีJยใหก้บัลูกคา้ทั JวไปทีJประมาณ 2.2 – 2.3 ลา้นบาท/ไร)่ ขณะทีJคาดผลการดาํเนินงานของ AMATA จะเตบิโตตาม
ยอดขายทีJดนิทีJ JV ขายทีJดนิใหก้บัลูกคา้ หลงั Consolidated งบการเงนิของ JV เขา้มา 
 

• คงประมาณการปี’55 คาดเติบโตโดดเด่นต่อเนื>อง 
ภายใต ้Backlog สิDนปี’54 ทีJมอียูป่ระมาณ 3,700 ลา้นบาท รวมกบัยอดขายทีJดนิใน 1Q/55 ทีJสงูถงึ 808 ไร ่ซึJงคาดสามารถทะยอยโอนและ
รบัรูร้ายไดใ้นชว่งเวลา 9 เดอืนทีJเหลอื ทาํใหค้าดรายไดจ้ากการขายทีJดนิซึJงเป็นรายไดห้ลกัของ AMATA มแีนวโน้มโดดเด่นขึDน คาด
รายไดข้ายทีJดนิ 4,688 ลา้นบาท เพิJมขึDนจากปี’54 กวา่เทา่ตวั ขณะทีJคาดรายไดค้า่บรกิาร และคา่เชา่ มแีนวโน้มเตบิโตต่อเนืJอง ประมาณ 
9% คาดอยูท่ีJ 1,498 ลา้นบาท ทาํใหค้าดรายไดจ้ากธุรกจิหลกั 6,146 ลา้นบาท เพิJมขึDนสงูถงึ 68% 
.....ภายใตป้ระมาณการแบบระมดัระวงั คาดความสามารถทาํกาํไรทรงตวั คาด Gross Profit Margin เฉลีJย 50% โดยคาด Margin จาก
การขายทีJดนิ คา่บรกิาร และคา่เชา่ ประมาณ 55%, 26% และ 55% ตามลาํดบั ทาํใหค้าดกําไรสทุธ ิประมาณ 1,567 ลา้นบาท เพิJมขึDนกา้ว
กระโดดจากปี’54 และคาดเงนิปนัผล จาํนวน 0.59 บาท/หุน้ 
.....อยา่งไรกต็ามผลการดาํเนินงานยงัม ีUpside  จากทีJดนิของ Canadol และ Holly ทีJรอโอน ประมาณ 569 ไร ่และ 1,000 ไร ่ตามลาํดบั 
 
Financial Data 
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รายงานฉบบันี! จดัทาํในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จาํกดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพืBอเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั!น มิไดเ้ป็นการชี!นาํหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพืBอการซื!อหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซื!อหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั!งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
นี!  ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั!งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเชืBอถือไดข้องขอ้มูลในรายงานนี!    ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ทีB
เกีBยวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอืBนๆ  กบับริษทัทีBกล่าวถึงในรายงานฉบบันี!    ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปลีBยนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบันี! ใช้ภายในไอร่าเท่านั!น มิไดจ้ดัทาํขึ!นสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือสืBออืBนๆ แต่อยา่งใด 
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