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คาํแนะนาํ 2.00 ทยอยซือ้
- คําแนะนําเดิม 3.00 ถือ

ราคาพืน้ฐาน 119.00
- ราคาพ้ืนฐานเดิม 95.00

ราคาปด 111.00

ผลตอบแทนจากการลงทนุ (%) 7.2%

คาดการณผลตอบแทนเงินปนผล (%) 4.6%

ผลตอบแทนรวม (%) 11.8%

เบตา (ชอมลูรายสัปดาห 2 ปยอนหลัง) 0.45

มลูคาตลาด (ลานบาท) 262,827

มลูคากิจการ (ลานบาท) 279,401

ปริมาณซือ้ขายเฉล่ีย/วัน 3 เดือนยอนหลัง (ลานบาท) 6.1

Free Float % 29.0

ชวงราคา 52 สัปดาห 73 - 133

ราคาปดในชวง 52 สัปดาห

ผูถอืหุนใหญ (05/11/55) (%)
1.TELENOR ASIA PTE LTD 42.6

2. บริษทั ไทยเอน็วีดีอาร จํากัด 15.7

3.THAI TELCO HOLDINGS LIMITED 15.0

CG: การจัดอันดับบรรษัทภบิาล - 2555
                                                 (ดีมาก)

ขอมูลทางการเงิน
งบรวม 12/53 12/54 12/55F 12/56F
รายได (ลานบาท) 79,199 89,497 96,657 101,490

กําไร (ปรับปรุง) (ลานบาท) 11,813 11,278 12,189 13,296

กําไรตอหุน (ปรับปรุง) (บาท) 4.99 4.76 5.15 5.62

P/E (X) (ปรับปรุง) 17,646 16,055 12,189 13,296

ราคาตามบญัช ี(บาท) 14.73 14.76 14.84 15.31

P/B (X) 7.53 7.52 7.48 7.25

เงินปนผลตอหุน (บาท) 16.46 5.06 5.15 5.62

ผลตอบแทนเงินปนผล (%) 14.8 4.6 4.6 5.1

ทีม่า: Bloomberg และ PSR คาดการณ

*ขอมลู P/E, P/B และ ผลตอบแทนเงินปนผลคิดจากราคาปดลาสุด

วิธีประเมินมูลคา
DCF (WACC 11.35%, termial g 5%)

นกัวิเคราะห
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย นกัวิเคราะหการลงทนุดานหลักทรัพย #17972

โทร: 66 2 635 1700 ตอ 482  
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โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น - DTAC 
คาดกําไร 2Q56 ออนตัว  ตนทุนเพ่ิมขึ้น 
Bloomberg │ Reuters  
DTAC TB  │ DTAC.BK 
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Report type: Company Preview 

ลักษณะธุรกิจ 
ใหบริการโทรศัพท เคล่ือนที่ภายใตสัญญารวมการงานจาก กสท เปน 
เวลา 27 ปส้ินสุด 15 ก.ย.2561 โดยบริการในระบบรายเดือนและระบบ
เติมเงินทั้งแบบเสียง(Voice)และไมมีเสียง(Non-Voice)และบริการขอมูล 

 
• คาดกําไร 2Q56 ออนตัว จากชวง Low Seasons และตนทุนเพิ่ม

สูงชึ้น รายไดของ Non-Voice ยังคงเติบโตดี   
• เตรียมเปดตัวใหบริการ 3G บนคล่ืน 2.1GHz อยางเปนทางการ 23 

กรกฎาคม 2556 
• ปรับประมาณการกําไรสุทธิเพิ่มจากรายไดที่ปรับเพิ่ม โดยประมาณ

การกําไรสุทธิป 2556 ที่ 12,189 ลานบาท จากเดิมที่คาดไวที่  
11,519.49 ลานบาท  

• ปรับราคาพ้ืนฐานป 2556เพิ่มเปน 119 บาทตอหุน จากการปรับ
เพิ่มกําไรสุทธิ และการปรับเพิ่มอัตราการเติบโต (Terminal growth 
rate) แนะนํา “ทยอยซื้อ” 

 
ประเด็นขาว ? 
รายไดยังคงเติบโตดี ถึงแมวาจะเปนชวง Low Season โดยรายได
บริการเสียง (Voice) คาดทรงตัว หรือลงเล็กนอย ในขณะท่ีรายไดบริการ
ขอมูล (Non-Voice) ยังคงเติบโตดี  แมวายังไมเปดใหบริการ 3G บน
คล่ืน 2.1 GHz คาด 2Q56 มีกําไรสุทธิ 2,854 ลานบาท ลดลง 5.73% 
q-q เพิ่มขึ้น 0.90% y-y 
 
ดานตนทุนเพิ่มขึ้นอยางแนนอน ถึงแมวาไมมีสวนเพิ่มจากคาเส่ือมราคา
ในการลงทุนใน  2.1 GHz เพราะยังไมเปดใหบริการ แตก็มีคาใชจายอื่น  
เชน คาไฟฟา คาน้ํา คาติดต้ังอุปกณเพิ่มเขามา นอกจากน้ียังมีการทํา
การตลาดคอนขางมาก  
 
การลงทุนใน 3G 2.1 GHz คาดวาในปนี้จะลงทุน 12,500 ลานบาท โดย
คาดวาจะครอบคลุมการใหบริการ 30% ทั่วประเทศ และจะเพ่ิมเปน 
80% ใน 3 ป (โดยรวมเงินลงทุนแลวเทากับ 34,000 ลานบาท) 
 
ความเห็น ? 
รายไดยังคงมีการเติบโตอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะ Non-Voice ทางฝายฯ 
จึงปรับประมาณการรายได รวมทั้งกําไรสุทธิเพิ่มขึ้นเปน 12,189ลาน
บาท จากประมาณกาเดิมที่ 11,519 ลานบาท  
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
แนะนํา “ทยอยซ้ือ” ปรับราคาพ้ืนฐานป 2556 ขึ้นเปน 119 บาทตอหุน 
จากการปรับกําไรเพิ่มขึ้น และปรับอัตรา Growth Rate เพิ่มขึ้น  
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คาดกําไร 2Q56 ออนตัวลงจากตนทุนที่เพ่ิมขึ้น ถึงแมวารายไดจะ
โต  
รายไดใน 2Q56 คาดวายังเติบโตไดถึงแมวารายไดจากบริการเสียง 
(Voice) จะทรงตัวหรือเติบโตไมมาก  แตรายไดจากบริการขอมูล (Non-
Voice) ยังคงเติบโตดี จากการใชบริการขอมูลที่เพิ่มขึ้นของลูกคา  คาด
รายไดบริการ 21,606 ลานบาท รายไดขาย 3,045 ลานบาท เพิ่มขึ้น q-q 
และ y-y 
 
ดานตนทุนเพิ่มขึ้นทั้ง q-q และ y-y ทั้งนี้เพราะมีการ Roll out sites ของ
3G 2.1GHz ไปแลว ทําใหมีคาใชจายตางๆ เพิ่ม (ยังไมรวมถึงคาเส่ือม
ราคาเพราะยังไมได เปดใหบริการในไตรมาส 2)  นอกจากน้ียังมี
คาใชจายทางการตลาดที่ เพิ่มขึ้นในการเตรียมเปดตัวบริการ  3G 
2.1GHz  
 
คาดวาจะมีกําไรสุทธิ 2,854 ลานบาท ใกลเคียงกับใน 2Q55 แตลดลง
จาก 1Q56 เพราะมีคาใชจายที่เพิ่มขึ้น และเปนชวง Low Season 
 
เปดตัว TriNet 3 G 2.1GHz ในวันที่ 23 กรกฎาคม 2556 นี้  
ปจจุบันมีการลงทุนในสถานีฐานไปแลวทั้งส้ิน 3,000 แหง  ภายในส้ินป
คาดวาจะเพิ่มเปน 4,000 แหง ตามแผนเงินลงทุนในปแรก 12,500 ลาน
บาท ที่จะครอบคลุมการใหบริการได 30% (บนสถานีฐาน 4,000 แหง) 
และเม่ือลงทุนเพิ่มเปน 34,000 ลานบาท จะครอบคลุมการใหบริการเพิ่ม
เปน 80%  ในปแรกคาดวาจะมีผุใชบริการ 8-10 ลานราย โดย 90% จะ
เปนการโอนยายฐานลูกคาเดิม สวนอีก  10% คาดวาจะเปนผูใชบริการ
รายใหม (ณ 1Q56 DTAC มีฐานลูกคาทั้งส้ิน 26.6 ลานราย)  
 
สวน 3G 850MHz มีการสรางสถานีฐานแลวทั้งส้ิน 5,200  แหง 
 
เปดตัว TriNet 3 G 2.1GHz ในวันที่ 23 กรกฎาคม 2556 นี้  
ปรับประมาณการรายไดในป 2556 นี้ขึ้น ทั้งนี้เพราะใน 1Q56 รายได
บริการและขายเติบโต 6% y-y และในไตรมาสที่ 2 ซึ่งปกติเปนชวง Low 
Season แตรายไดก็ยังเติบโตไดทั้ง y-y และ q-q จึงปรับประมาณการ
รายไดทั้งปเพิ่มขึ้นเปน 96,657 ลานบาท เพิ่มขึ้น 8% y-y จากเดิมที่คาด
ไวที่ 94,867 ลานบาท ในดานตนทุนปรับลดลง ทั้งนี้เพราะตนทุนคา
เส่ือมราคาของ 3G 2.1 GHz จะทยอยเพ่ิมเขามาในชวงไตรมาสท่ี 3  
หลังจากที่ไดเปดตัวในวันที่ 23 กรกฏาคม 2556  สําหรับคาใชจายในการ
ขายและบริหารจะปรับเพิ่มขึ้นมากกวาเดิมเพราะมีการเปดตัว 3G 2.1 
GHz จึงมีคาใชจายทางการตลาดเพิ่มขึ้นคอนขางมาก และคาดวาจะมี
กําไรสุทธิ 12,189 ลานบาท ในป 2557 จะเร่ิมไดรับประโยชนจาก
ใบอนุญาตใหม เพราะลูกคาที่โอนยายมาบนคล่ืน 2.1GHz จะไมตอง
จายสวนแลงรายไดใหกับ กสท. อีกตอไป ซึ่งจะทยอยเพิ่มกําไรใหกับ
บริษัทไดในอนาคต ในป 2557 ทางฝายประมาณกําไรสุทธิที่ 13,295.76 
ลานบาท  

แนะนํา “ทยอยซื้อ” ราคาพ้ืนฐาน 119 บาท 
แนะนํา “ทยอยซื้อ” ราคาพื้นฐานป 2556 ที่  119 บาทตอหุน ปรับเพิ่มขึ้น
จากเดิมที่ 95 บาทตอหุน เพราะปรับเพิ่มรายไดและกําไรสุทธิ  
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ผลตอบแทนรวม คําแนะนํา เกรด
> +20% ซือ้ 1
+5% to +20% ทยอยซือ้ / ซือ้เก็งกําไร 2
-5% to +5% ถือ 3
-5% to -20% ทยอยขาย / ขายทํากําไร 4
>-20% ขาย 5

PSR ไมไดพิจารณาคําแนะนําการลงทนุจากเพียงแคชวงผลตอบแทนการลงทนุเชงิปริมาณ
ขางตนเพียงอยางเดียว แตยังคํานงึถึงปจจยัเชงิคุณภาพ เชนผลตอบแทนเทยีบกับความเส่ียง
ของหลักทรัพย, บรรยากาศการลงทนุในตลาด, อตัราการปรับตัวขึน้ของราคาหุน,ปจจยัเรง
ของราคาหุน รวมถึง แรงเก็งกําไรในหลักทรัพย กอนคําแนะนําขัน้สุดทาย

คําแนะนําท่ีผานมา

หมายเหตุ

เกณฑในการใหคําแนะนํา

1
2
3
4
5

ท่ีมา: Bloomberg, PSR
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ปจจัยพื้นฐาน:    
ช่ือ  เลขทะเบียน      โทรศัพท   กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA, CAIA  นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744  66 2 635 1700#480         เงินทุนหลักทรัพย พาณิชย 
รัศดา ทวีแสงสกลุไทย นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972  66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย, CFA นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #2375  66 2 635 1700#481          วัสดุกอสราง อสังหาริมทรัพย 
นารี อภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
          ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสติกส  
          สื่อและสิ่งพิมพ การทองเท่ียว 
อรมงคล  ตันติธนาธร        นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #34100  66 2 635 1700#491          ยานยนต พลังงาน ปโตรเคม ี
อดิสรณ มุงพาลชล  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18577  66 2 635 1700#497          ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย  
          ประกันภัย 
จันทรมณี ทวีวรเกียรติ ผูชวยนักวิเคราะห    
วิชุดา ศิริพลอยประกาย ผูชวยนักวิเคราะห    
    
กลยุทธการลงทนุ:    
ธีรดา ชาญยิ่งยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501    66 2 635 1700#487  
ชุติกาญจน สันติเมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซือ้ขายลวงหนา #37928 66 2 635 1700#494  
วีรจักร  จึงเกียรติขจร ผูชวยนักวิเคราะห   
ชลดา เลิศสงวนสนิชัย  ผูชวยนักวิเคราะห   
ฤทธิพร สงเสริมสวัสด์ิ ผูชวยนักวิเคราะห   
    
วิเคราะหทางเทคนิค:    
ศศิมา หัตถกิจนิกร  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18328   66 2 635 1700#490  
กนกศักด์ิ วุทธิพันธุ นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #32423   66 2 635 1700#485  
    
ฐานขอมูลและการผลิต:     
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร    
สุธิพร อปุแกว    
มธุริน การสมพรต    
    
เรียบเรียงและแปลภาษา:    
ไชยยศ องิคสรรัตน    
เนาวรัตน  อังกุรสชุน    

 
เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมสีัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับ
ดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอ
สาธารณะชน และเปนขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอ
ในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการ
ประเมิน  

อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการ
บริษัทจดทะเบียนไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัท
หลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจ
ดังกลาวแตอยางใดผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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กรุงเทพ  
สํานักงานใหญ ชั้น 15 อาคารวรวัฒน  ถ.สลีม โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร ถ.ศรีนครินทร โทร. 0 2722 8344-53 
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 ถ.วิภาวดี-รังสิต โทร. 0 2618 8400 
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต  ถ.เยาวราช  โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3263 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3469 
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารต้ังฮั้วปก ถ.พระราม 4 โทร.  0 2639 1200   
รังสิต ชั้น G ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต  ปทุมธานี 12130 โทร. 0 2958 5040 
สินธร ชั้น 19 อาคารสินธรทาวเวอร 3  ถ.วิทยุ โทร. 0 2650 9717 
สยามดิสคัฟเวอร่ี ชั้น 11 อาคารสยามทาวเวอร  ถ.พระราม โทร. 0 2658 0776 

ตางจังหวัด  
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ ถ.มิตรภาพ  โทร 0 4332 5044-8  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง โทร. 0 4322 6026 
เชียงใหม                313/15 ม.6  ถนนเชียงใหมลําพูน  โทร. 0 5314 1969  
พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน   ถ.บรมไตรโลกนารถ โทร.  0 5524 3646 
หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  ถ.ราษฎรยินดี  โทร.  0 7423 4095-99 
หาดใหญ-เพชรเกษม ชั้น 3  อาคารเรดารกรุป 607ถ.เพชรเกษม  โทร.  0 7422 3044 
สุราษฎรธานี 62/9  ถ.ดอนนก  โทร 077 206 131  
แหลมฉบงั 53/112, 114 หมูท่ี 9 ต. ทุงสขุลา โทร. 0 3849 0669  
ชุมพร อินเวสเตอร เซ็นเตอร 25/45 ถ.กรมหลวงชุมพร  โทร.  0 7757 0652-3  

ตางประเทศ  
SINGAPORE   Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower Tel : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg 
HONG KONG   Phillip Securities (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel (852) 22776600  www.phillip.com.hk 
MALAYSIA   Phillip Capital Management Sdn Bhd, Block B Level 3 Megan Avenue II Tel (603) 21628841  
 www.poems.com.my 
JAPAN   PhillipCapital Japan K.K. Nagata-cho Bldg., 8F, Tokyo Tel (81-3) 35953631 www.phillip.co.jp 
INDONESIA  PT Phillip Securities Indonesia ANZ Tower Level 23B, Tel (62-21) 57900800 www.phillip.co.id 
CHINA  Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd Ocean Tower Unit 2318 Tel (86-21) 51699200  
 www.phillip.com.cn 
FRANCE  King & Shaxson Capital Limited 3rd Flr, 35 Rue de la Bienfaisance Tel (33-1) 45633100  
 www.kingandshaxson.com 
UNITED KINGDOM  King & Shaxson Capital Limited 6th Flr, Candlewick House, Tel (44-20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com 
UNITED STATES Phillip Futures Inc The Chicago Board of Trade Building Tel +1.312.356.9000  
AUSTRALIA  PhillipCapital Australia Level 37, Collins Street, Melbourne, Tel (613) 96298380 Fwww.phillipcapital.com.au 
SRI LANKA  Asha Phillip Securities Ltd Level 4, Millennium House, Tel: (+94) 11 2429 100  apsl@ashaphillip.net 
TURKEY  Hak Menkul Kiymetler A.Ş Dr.Cemil Bengü Cad. Tel: (+90) (212) 296 84 84 (pbx)  
 hakmenkul@hakmenkul.com.tr  
 
 
 
 
 

 

บทวิเคราะหฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลใหกับนักลงทุน โดยมิไดมีเจตนาเปนการนําเสนอหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหลกัทรัพย 
ซึ่งผูจัดทําได แสดงความคิดเห็นตามขอมูลท่ีเชื่อถือได อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมสามารถรับประกันความสมบูรณและถูกตองของขอมูลซึง่ อาจมีการเปล่ียน แปลง
ไดบริษัทจะไมรับผิดชอบตอ ความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบทวิเคราะหน้ี ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทุนจึงขึน้อยูกบั 
วิจารณญาณของผูลงทุนเปนสําคัญ 


