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COMPANY  NOTE   28  กนัยายน 2561 

Sector : MAI / Services  ราคาปิด 1.72 บาท 

ATP 30 PUBLIC COMPANY  (ATP30) “ซื้อ” ราคาเหมาะสม 2.27 บาท  
 
Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 

*Stock + cash dividend in 2559 

 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,752.95 

Market Cap.  Bt897bn 

Total Shares 521.46m common share, Par Bt0.25 

Major Shareholders as of July 11, 2018 

ครอบครัวเตชากลู  20.1 % 

ครอบครัวพานิชชีวะ 22.2 % 

ครอบครัวกรมดิษฐ ์ 14.6 % 

% free float 36.4 % 

Source: Set Smart 
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Anti-Corruption score : N/A 

Corporate Governance Rating :  

 

ปัจจัยเส่ียง :  
1 ลกูคา้เกา่ไม่ตอ่สัญญาใชบ้ริการ   
2. บริษทัจัดหารถใหบ้ริการไม่ทันตามก  าหนดเวลา  
3. ราคาน ้ามันท่ีปรับเพิ่มข้ึนท าให้ตน้ทุนบริการเพิ่มสูงข้ึน  
4.จ านวนนักท่องเท่ียวจีนลดลงท าใหบ้ริการใหม่รับส่งนักท่องเท่ียวเติบโตไมม่าก  
 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2558A 2559A 2560A 2561E 2562E 

Net profit (Btm) 11.8 21.9 26.2 39.5 48.4 

EPS (Bt) 0.026 0.034 0.050 0.064 0.078 

EPS Growth(%) -47% 33% 47% 28% 23% 

PER (x) 67.1 50.5 34.4 26.9 21.9 

DPS (Bt)*  0.02 0.04 0.03 0.03 0.04 

Yield (%) 1.3% 2.6% 1.7% 1.8% 2.2% 

BV (Bt) 0.51 0.53 0.58 0.59 0.58 

P/BV (x) 3.4 3.2 3.0 2.9 3.0 

คงประมาณก าไรปี 61 ตามเดิมซ่ึงเติบโต 37% ปรับก าไรปี 62 เพิ่มขึ้น 12% 
 ก าไรคร่ึงแรกปี 61 เตบิโตก้าวกระโดด 170%YoY  
 คงประมาณก าไรปี 61 จากแนวโน้มก าไรคร่ึงปีหลงัยงัเตบิโต  
 คาดการณ์อตัราการเตบิโตเฉลีย่ของก าไรปี 60-62 ราว 36% 
 คงค าแนะน า“ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 2.27 บาทส าหรับปี 62 

ประเดน็ส าคัญในการลงทุน : 

 ก าไรคร่ึงแรกปี 61 เตบิโตก้าวกระโดด 170%YoY :  ในช่วง 1H61 มีก  าไรสุทธิ 
19.8 ลา้นบาท เพ่ิมขึ้น 170%YoY เน่ืองจาก 1) รายได้เติบโต 24%YoY จากการมี
ลูกคา้ใหม่ 2 รายใน 2Q61 และรับรู้รายได้เต็มไตรมาส 14 คัน ประกอบกบัการ
ให้บริการใหม่ในการรับส่งนักท่องเท่ียวท่ีเร่ิมให้บริการตั้ งแต่เดือนก.พ. 61  2) 
อตัราก  าไรขั้นตน้ปรับดีขึ้นเป็น 26.3% จาก 21% ใน 1H60 3) สัดส่วนค่าใช้จ่าย
ขายและบริหารลดลงเหลือ 11% จาก 13% ใน 1H60 จากการควบคุมค่าใช้จ่ายท่ีมี
ประสิทธิภาพและมีรถท่ีหมดค่าเส่ือมรวม 23 คันซ่ึงคิดเป็น 9% ของจ  านวนรถ
ทั้ งหมด  ส่งผลให้อตัราก  าไรสุทธิปรับดีขึ้นสู่ 9.8% จากระดับ 4.5% ใน 1H60  
ทั้ งน้ีก  าไร 1H61 คิดเป็น 50% ของประมาณการทั้ งปีท่ี 39.5 ลา้นบาท  

 คงประมาณก าไรปี 61 จากแนวโน้มก าไรคร่ึงปีหลังยังเติบโต : โอกาสในการ
เติบโตของรายได้ในช่วงคร่ึงปีหลงัมาจากการเพ่ิมจ  านวนรถให้บริการลูกค้าเกา่  
การมีลูกคา้ใหม่ โดยมีจ  านวนรถท่ีให้บริการเพ่ิมขึ้น 20 คนัในช่วง 3Q61 และใน 
4Q61 จะเร่ิมรับรู้รายได้จากการจบัมือเป็นพนัธมิตรกบับมจ. ท่าเรือราชาเฟอร์ร่ี 
(RP) ในการบริการรับส่งนักท่องเท่ียวระหว่างกรุงเทพฯและเกาะพงัน ทั้ งน้ีฝ่าย
วิจัยคงประมาณการรายได้ตามเดิมท่ีราว 412 ล้านบาทเติบโต 19%  และคง
ประมาณการก  าไรสุทธิท่ีราว 39.5 ลา้นบาทซ่ึงเติบโต 37% บนสมมติฐานอัตรา
ก  าไรขั้นตน้ท่ีระดับ 26% ลดลงเล็กน้อยจาก 26.3% ใน 1H61  เน่ืองจากถูกกดดัน
จากราคาน ้ามนัเช้ือเพลิงท่ีปรับขึ้นในช่วงคร่ึงปีหลงั 

 คาดการณ์อัตราการเติบโตเฉลี่ยของก าไรปี 60-62 ราว 36% : ฝ่ายวิจัยปรับ
ประมาณการรายได้ในปี 62 เพ่ิมขึ้น 7% เป็น 482 ลา้นบาทจากฐานลูกคา้ท่ีเพ่ิมขึ้น 
โดยยังคงสมมติฐานอัตราก  าไรขั้นต้นท่ีระดับ 26% ใกล้เคียงกบัปี 61 และ
อตัราส่วนค่าใช้จ่ายขายและบริหารต่อรายได้รวมท่ีระดับ 11.2% ลดลงเล็กน้อย
จาก 11.3% ในปี 61 ส่งผลให้คาดการณ์ก  าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น 12% เป็น 48.4 ลา้นบาท
ซ่ึงเติบโต 23% จากปี 61 ทั้ งน้ี จ  านวนนักท่องเท่ียวชาวจีนท่ีลดลงอาจกดดันให้
รายได้จากบริการใหม่ด้านรับส่งนักท่องเท่ียวเติบโตน้อยกว่าคาดการณ์เดิม  

 คงค าแนะน า“ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 2.27 บาทส าหรับปี 62 : ฝ่ายวิจัยยงัมีมุมมอง
เชิงบวกต่อศกัยภาพในการเติบโตในระยะยาวของ ATP30 ท่ีเราจัดอยู่ในธีมหุ้น 
EEC play เน่ืองจากลูกค้าเป้าหมายครอบคลุมพ้ืนท่ี 3 จังหวัดในเขตเศรษฐกจิ
พิเศษอีอีซี  ได้แก ่ชลบุรี ระยอง และฉะเชิงเทรา  ฝ่ายวิจยัประเมินอตัราการเติบโต
เฉล่ียของก  าไรสุทธิปี 60 – 62 (CAGR) เท่ากบั 36% ในการประเมินราคา
เหมาะสมฝ่ายวิจัยได้ปรับลด Prospect PER จากเดิม 34 เท่าเหลือ 29 เท่าบน
พ้ืนฐานของความอนุรักษนิ์ยม  โดยประมาณก  าไรต่อหุ้นแบบปรับลดปี 62 ได้ราว 
0.078 บาท ค  านวณราคาเหมาะสมได้เท่ากบั 2.27 บาทส าหรับปี 62  ซ่ึงยงัมีอัพ
ไซตจ์ากราคาปิดล่าสุด  จึงคงค  าแนะน า “ซ้ือ” 
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ATP30

Quarterly performance (Btm) 2Q61 2Q60 %YoY 1Q61 %QoQ 6M61 6M60 %YoY

Sales 101.3 83.3 22% 100.8 0% 202.2 162.5 24%

Cost of sales 76.0 64.0 19% 73.1 4% 149.1 128.3 16%

Selling & admin exp. 11.4 10.4 10% 11.5 -1% 23.0 20.8 10%

Interest exp. 4.0 3.4 18% 4.1 -3% 8.1 6.8 18%

Taxes 1.4 0.3 413% 1.7 -19% 3.1 -0.1 2723%

Net profits 9.3 5.4 72% 10.5 -11% 19.8 7.3 170%

Source: Financial Statement 
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