
 

 
                              

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ัน
นักลงทุนจึงควรใช้ดลุพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไมถ่ือเป็นการให้ค าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใช้วจิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักลา่วเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมี
การเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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mai / Services ราคาปิด 1.23 บาท 
ATP 30 PUBLIC COMPANY (ATP30) “ซือ้เมื่ออ่อนตัว” ราคาเหมาะสม 1.24 บาท 
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2561A 2562A 2563E 2564E 2565E 
Net Profit (Mb) 37 43 27 42 51 
EPS (Bt.) 0.08 0.08 0.05 0.05 0.07 
EPS Growth (%) 49.0 0.0 -42.5 20.9 21.0 
P/E (x) 15.8 15.8 27.5 22.8 18.8 
DPS (Bt) 0.03 0.06 0.02 0.03 0.03 
Yield (%) 2.4 4.4 1.6 2.2 2.5 
BVPS (Bt.) 0.6 0.7 0.7 0.7 0.7 
P/BV (x) 2.0 1.9 1.8 1.8 1.9 

Source:  Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,516.94 
Market Cap. Bt 759m 
Total Shares 617.31m common share Par Bt 0.25 
Major Shareholders as of Sep 30, 2020 
ครอบครวัพานิชชีวะ 21.2% 
ครอบครวัเตชากลู 16.6% 
ครอบครวักรมดิษฐ ์ 13.9% 
ผูถ้ือหุน้รายอื่น 6.4% 
% Free Float 42.0% 

Source: SET 
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Anti-Corruption score: N/A 

CORPORATE GOVERNANCE Rating: 

 

 
3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 %YoY %QoQ 

Sales 117 113 103 87 97 -17 11 
COGS 87 86 81 67 74 -15 10 
SG&A 12 12 12 12 8 -33 -34 
Int. exp. 3 3 3 3 3 -10 -4 
Taxes 2 2 1 0 2 -25 2218 
Net profit 13 11 5 3 10 -21 187 

Source: Financial Statement 

ปัจจัยเสี่ยง 
i) แนวโนม้การแข่งขนัท่ีรุนแรงในอุตสาหกรรม ii) สถานการณ ์COVID-19 ยืดเยือ้ 
และ iii) การขยายจ านวนรถขนส่งไม่เป็นไปตามเป้า 

คาดก าไรปี 63 หดตัว 43%YoY  
ก่อนพลิกเติบโตแรงปี 64 +59%YoY 

▪ คาดก าไร 4Q63 ราว 9 ลบ. -15%YoY -9%QoQ 
▪ พันธมิตรใหม่ (TTTH) จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการรับงาน 
▪ คาดรายได้และก าไรปี 64 โตราว 20%YoY, 59%YoY ตามล าดับ 
▪ เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้เม่ืออ่อนตัว” ราคาเหมาะสม 1.24 บาท  
ประเด็นส าคัญในการลงทุน 
• คาดก าไร 4Q63 ราว 9 ลบ. -15%YoY -9%QoQ เราคาดรายได้งวด 

4Q63 ราว 94 ลบ. -17%YoY -3%QoQ โดยหดตัว YoY เป็นผลกระทบจาก
สถานการณ ์COVID-19 ท าใหล้กูคา้บางรายยงัไม่สามารถกลบัมาประกอบ
กิจการได้เต็มประสิทธิภาพ ส่งผลให้จ านวนเที่ยวที่บริการการขนส่ง
พนักงานมีจ านวนท่ีลดลง การที่หดตัว QoQ เป็นผลจากปัจจยัฤดูกาลที่ใน 
Q4 มีจ านวนวันหยุดมากกว่า Q3 ส่วน %GPM คาดลดลงเล็กนอ้ยสู่ 23% 
จากไตรมาสก่อนอยู่ที่ระดบั 23.3% จากราคาน า้มนัซึ่งเป็นตน้ทุนหลกัปรบั
สูงขึน้เฉล่ีย 1-2%QoQ ส่งผลให้งวด 4Q63 บริษัทมีก าไรสุทธิราว 9 ลบ.  
-15%YoY -9%QoQ และส่งผลให้คาดปี 63 บริษัทมีรายได้และก าไรสุทธิ
ราว 380 ลบ. -17%YoY และ 28 ลบ. -40%YoY ตามล าดบั 

• พันธมิตรใหม่ (TTTH) จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการรับงาน ปลาย
เดือน ม.ค.64 บรษิัทประกาศจดัสรรหุน้สามญัเพิ่มทุนจ านวน 65 ลา้นหุน้ 
มลูค่าตราไวหุ้น้ละ 0.25 บาท เสนอขายแบบเฉพาะเจาะจงใหแ้ก่บคุคลใน
วงจ ากัด (Private Placement: PP) ราคาเสนอขายหุน้ละ 0.99 บาท คิด
เป็นมูลค่า 64.35 ลบ. ให้กับบริษัท โตโยต้า ทูโช ไทย โฮลดิ ้งส์ จ ากัด 
(TTTH) ซึ่งเป็นบริษัทที่มีบริษัทในเครือให้บริการในหลายอุตสาหกรรม 
และมีความช านาญดา้นโลจิสติกส ์ทัง้นี ้การเป็นพนัธมิตรกับ TTTH ส่ิงที่ 
ATP30 จะไดร้บั คือ 1) การน าเทคโนโลยีมาช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการ
ท างาน 2) การขยายฐานลูกคา้ที่กวา้งขึน้จากกลุ่มเครือข่ายลูกคา้ของ 
TTTH และ 3) การ Sharing ผูโ้ดยสารระหว่างโรงงานอตุสาหกรรม 

• คาดรายได้และก าไรปี 64 โตราว 20%YoY และ 59%YoY ตามล าดับ 
เราคาดรายไดใ้นปี 64 ราว 457 ลบ. +20%YoY เริ่มเห็นการขยายฐานการ
เติบโตจากอดีตที่โตเฉล่ีย CAGR ราว 15% ต่อปี ซึ่งเป็นผลบวกภายหลัง
จากเป็นพันธมิตรกับ TTTH ท าใหม้ีโอกาสขยายฐานลูกคา้ไดม้ากขึน้ โดย
บริษัทวางแผนเพิ่มจ านวนรถให้บริการปี 64 อีก 80 คัน ดีขึน้จากเดิมที่
ใหบ้ริการเพิ่มขึน้เพียง 30 คนัต่อปี นอกจากนี ้เราคาด %GPM จะปรบัดีขึน้
สู่ระดับ 25% จากปี 63F ที่คาด %GPM อยู่ที่ราว 22.4% จากสถานการณ ์
COVID-19 ที่เริ่มคล่ีคลายลง และการแพร่ระบาดในประเทศรอบ 2 ไม่ท าให้
โรงงานอุตสาหกรรมหยุดสายการผลิต ท าใหค้าดว่าอัตราการใชบ้ริการรถ
รบัส่งพนกังานจะเรง่ตวัดีขึน้จากปีก่อน ส่งผลใหเ้ราคาดก าไรสทุธิปี 64 ราว 
45 ลบ. +59%YoY 

• เร่ิมต้นค าแนะน า “ซื้อเม่ืออ่อนตัว” ราคาเหมาะสม 1.24 บาท เรา
ประเมินราคาเหมาะสมด้วยวิธี Prospective PE ที่ระดับ 22.6x (2Yr-
Avg.+1.5SD) ประกอบกับคาดการณ์ก าไรสุทธิต่อหุ้นปี 64 ราว 0.055 
บาท/หุ้น ค านวณเป็นราคาเหมาะสม 1.24 บาท/หุ้น อย่างไรก็ดี ราคา
ปัจจบุนัต ่ากว่าราคาเหมาะสมเล็กนอ้ย เราจึงแนะน า “ซือ้เมื่ออ่อนตวั” 

 

mailto:Salakbun@globlex.co.th


Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ัน
นักลงทุนจึงควรใช้ดลุพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไมถ่ือเป็นการให้ค าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ช้ขอ้มูลจึงควรใช้วจิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักลา่วเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมี
การเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Balance Sheet (Btm) 60A 61A 62A 63E 64E 65E

Cash 35           38           41           48           98           96           

Receivables 44           58           60           50           60           72           

Inventories 1             1             1             1             1             1             

other current assets 16           19           20           11           11           11           

Current assets 97           115        122        111        170        180        

Non-current assets 572        612        634        688        809        869        

Total assets 669        728        755        799        980        1,049     

Current liabilities 132        161        150        136        155        173        

Long-term liabilities 251        232        200        242        274        299        

Total liabilities 383        393        350        378        429        472        

Paid-up, prem share & others 253        276        335        335        442        442        

Retained earnings 33           59           71           86           109        136        

Equity 286        335        406        421        551        578        

P&L (Btm) 60A 61A 62A 63E 64E 65E

Sales 348        422        457        381        457        548        

Cost of sales 266 314 340 296 343 411

Gross profits 81 108 117 85 114 137

Other Revenues 1 2 2 1 2 2

Selling & admin exp. 40 47 52 41 50 60

Other Expenses 0 0 0 1 0 0

EBIT 43 63 68 43 65 78

Interest exp. 14 16 13 11 13 15

EBT 29 47 55 32 52 63

Taxes 3 7 8 4 7 9

Net profit 26 41 47 28 45 54

EBITDA 89 117 125 107 144 168

EPS (Bt) 0.05 0.08 0.08 0.045 0.055 0.07

Cashflow projection (Btm) 60A 61A 62A 63E 64E 65E

EBIT(1-t) 39 55 58 38 56 67

Dep. & Amortization 47 54 58 64 79 90

Change in net working capital -2 -11 -1 4 -4 -4

Capital expenditure -148 -48 -21 -56 -121 -60

Firm free cashflow -65 50 93 51 10 94

Financial Ratios 60A 61A 62A 63E 64E 65E

Gross profit margin 23.4% 25.6% 25.7% 22.4% 25.0% 25.0%

Net profit margin 7.6% 9.7% 10.2% 7.4% 9.8% 9.8%

Current ratio (x) 0.7          0.7          0.8          0.8          1.1          1.0          

Times interest earned (x) 3             4             5             4             5             5             

Debt to Equity (x) 1.3          1.2          0.9          0.9          0.8          0.8          

ROA 4% 6% 6% 4% 5% 5%

ROE 9% 12% 12% 7% 8% 9%

Trends (%) 60A 61A 62A 63E 64E 65E

Sales growth 16% 21% 8% -17% 20% 20%

Expense growth 15% 19% 8% -14% 17% 20%

EBIT growth 15% 48% 7% -36% 51% 20%

Net Profit 43% 56% 14% -40% 59% 21%

EBITDA 12% 31% 7% -14% 34% 17%

EPS  6% 49% 0% -43% 21% 21%

Quaterly Performance (Btm) 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63

Sales 114 117 113 103 87 97

Cost of sales 84 87 86 81 67 74

Selling & admin exp. 14 12 12 12 12 8

Interest exp. 3 3 3 3 3 3

Taxes 2 2 2 1 0 2

Net Profit 11 13 11 5 3 10

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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