
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้กนั่กลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคดิเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้  ดงัน้ัน ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถอืเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ช้ขอ้มลูจึงควรใช้วจิารณญาณในการวิเคราะห์
และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์ โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทจุริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการ
ประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักลา่วเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่วหรือเมือ่ขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแตอ่ย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org 
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COMPANY  REPORT   12 ตุลาคม 2566 

Sector : MAI / Services  ราคาปิด 1.08 บาท 
ATP 30 PUBLIC COMPANY  (ATP30) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 1.84  บาท 

 
 

Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 
 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,455.99 

Market Cap.  Bt 736.89 bn 
Total Shares 682.31m listed share, Par Bt0.25 
Major Shareholders as of April 11, 2023 

นาย ชาติชาย พานิชชีวะ 13.63% 

บริษทั โตโยตา้ ทูโช ไทย โฮลด้ิงส์ จ ากดั (TTTH) 9.53% 

นายปิยะ เตชากูล 8.09% 

นายวิวฒัน์ กรมดิษฐ์ 6.27% 

% free float  50.45 % 
Source: SETSMART 

 
Source: SETSMART 

 
Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 

 02 672-5937 

wilasinee@globlex.co.th 

Anti-Corruption score : N/A 

CG Report :   
 
ปัจจยัเส่ียง :  
1 ลูกคา้เก่าไม่ต่อสัญญาใชบ้ริการ   
2. บริษทัจดัหารถให้บริการไม่ทนัตามก าหนดเวลา  
3. ราคาน ้ ามนัดีเซลเพิ่มขึ้นท าให้ตน้ทุนการให้บริการเพิ่มสูงขึ้น  
4. การระบาดของโควิด-19 ระลลอกใหม่  

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2563A 2564A 2565A 2566F 2567F 

Net profit (Btm) 29 33 29 39 46 

EPS (Bt) 0.05 0.05 0.04 0.06 0.07 

EPS Growth(%) -38 3 -12 33 19 

PER (x) 23.0 22.3 25.2 18.9 15.9 

DPS (Bt) 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 

Yield (%) 2.8 2.8 2.8 2.6 3.1 

BV (Bt) 0.7 0.7 0.7 0.8 0.8 

P/BV (x) 1.6 1.5 1.5 1.4 1.4 

คาดก าไร 3Q66 ฟ้ืนตัว +58%QoQ +106%YoY 

• งวด 2Q66 รายงานก าไรดกีว่าคาด 31%   

• คาดก าไร 3Q66 ฟ้ืนตัว +58%QoQ +106%YoY 

• คงค าแนะน า“ซ้ือ” ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 67 ที ่1.84 บาท 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน : 
➢ งวด 2Q66 รายงานก าไรดีกว่าคาด 31%  : งวด 2Q66 มีก าไรสุทธิ 7.2 ลา้นบาทดีกว่า

คาด 31% เม่ือเทียบกับ 2Q65 ลดลง 35%YoY แม้รายได้เติบโต 1% และค่าใช้จ่าย
ด าเนินการลดลง 2% ก าไรลดลง -35%YoY แต่เติบโตสูง 138%QoQ เน่ืองจากอัตรา
ก าไรขั้นตน้ท่ีผนัผวนซ่ึงเป็นผลจากราคาน ้ามนัดีเซลท่ีเป็นตน้ทุนหลกัซ่ึงมีสัดส่วนราว 
25% ของต้นทุนรวม  (ราคาเฉล่ียต่อลิตรของน ้ ามันดีเซลใน 2Q66 32.40 บาท 1Q66  
34.43 บาทและ 2Q65  32.07 บาท) ท าให้อตัราก าไรขั้นตน้ใน 2Q66 ท่ีระดบั 16.7% ต ่า
กว่า 19.9%  ใน 2Q65 แต่ยงัสูงกว่าระดบั 15.1% ใน 1Q65 ขณะท่ีค่าใชจ่้ายทางการเงินที่
เพ่ิมขึ้นเป็นผลจากการกูเ้งินเพ่ิมเพ่ือใช้ปรับปรุงสภาพรถเตรียมพร้อมให้บริการ อตัรา
ก าไรสุทธิ 8.2% ลดลงจาก 8.5% ใน 2Q66  แต่ปรับดีขึ้นจาก 1.8% ใน 1Q66 งวด 1H66 
มีก าไรสุทธิ 10.3 ลา้นบาท -58%YoY คิดเป็น 24% ของประมาณการก าไรปี 66 เดิมท่ี 
43 ลา้นบาท  

➢ คาดก าไร 3Q66 ฟ้ืนตัวแรง +58%QoQ +106%YoY : ปลายมิ.ย. 66 มีจ านวนรถท่ี
ให้บริการรวม 697 คนัเพ่ิมจาก 692 คนั ณ ปลายปี 65 เราประเมินว่าผลการด าเนินงาน
ช่วงคร่ึงปีหลงัมีแนวโน้มฟ้ืนตวัจากคร่ึงปีแรกท่ีมีค่าใช้จ่ายในการปรับปรุงสภาพรถ 
และค่าใช้จ่ายพิเศษ โดยมีลูกคา้ใหม่ 5 รายเร่ิมให้บริการรวมจ านวนรถกว่า 51 คนั เรา
คาดรายได้ใน ช่วง 3Q66 ราว 167 ล้านบาททรงตัว YoY เพ่ิ มขึ้ น  4%QoQ ด้วย
สมมติฐานอตัราก าไรขั้นตน้ 19% ดีขึ้นจาก 16.7% ใน 2Q66 และ 15.3% ใน 3Q65 จาก
ค่าใช้จ่ายปรับปรุงสภาพรถท่ีลดลงและราคาน ้ ามนัดีเซลท่ีปรับลดลง YoY และ QoQ 
(ราคาเฉล่ียต่อลิตรน ้ ามนัดีเซล 3Q65 = 34.94 บาท ก.ค. - ส.ค. 66 = 31.94 บาท) ส่งผล
ให้ประมาณการก าไร 3Q66 ราว 11.4 ลา้นบาท +58%QoQ +106%YoY  ขณะท่ีรายได้
จากการให้บริการ 4Q66 มีแนวโน้มเติบโตต่อเน่ืองจากลูกคา้ใหม่ท่ีเร่ิมบริการตั้งแต่ 1 
ต.ค. 66 

➢ ปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 66 - 67 ลดลง 14% และ 8% ตามล าดับ : เราปรับลด
คาดการณ์รายได้จากการให้บริการในปี 66 ลดลง 8% เหลือ 655 ล้านบาทเติบโต 
4%YoY และปรับลดสมมติฐานอตัราก าไรขั้นตน้จากเดิม 19% เหลือ 18.7% ส่งผลให้
คาดการณ์ใหม่ของก าไรลดลง 10% เหลือ 39 ลา้นบาทซ่ึงยงัเติบโต 33%YoY ส าหรับ
ประมาณการก าไรปี 67 ปรับคาดรายไดจ้ากการให้บริการและก าไรสุทธิลดลง 6% และ 
8% เหลือ 700 ลา้นบาทและ 46.3 ลา้นบาท ตามล าดบั เติบโต 7%YoY และ 19%YoY 
ตามล าดับ บนสมมติฐานอัตราก าไรขั้นต้นท่ีปรับดีขึ้นสู่ 20% อตัราการเติบโตเฉล่ีย 
(CAGR) ของก าไรสุทธิในช่วง 3 ปี (2565 - 2567) เท่ากบั  12% ต่อปี 

➢ คงค าแนะน า“ซ้ือ” ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 67 ที่เท่ากับ 1.80 บาท: ฝ่ายวิจยัปรับ
มาใช้ราคาเหมาะสมส าหรับปี 67 โดยปรับลด Prospect PER จากเดิมท่ีระดบั 30 
เท่าเหลือ 27 เท่าให้สอดคลอ้งกบัค่า P/E เฉล่ียท่ีลดลง โดยประมาณก าไรต่อหุ้น
ในปี 67 ไดเ้ท่ากบั 0.07 บาท ค านวณราคาเหมาะสมไดเ้ท่ากบั 1.84 บาท ซ่ึงยงัมี
อพัไซตจ์ากราคาปิดล่าสุด  เราจึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 

 

Quarterly performance 2Q66 2Q65 %YoY 1Q66 %QoQ 1H66 1H65 %YoY

Sales 160.4 158.6 1% 166.2 -3% 326.7 311.6 5%

Cost of sales 133.7 127.0 5% 141.1 -5% 274.7 246.1 12%

Selling & admin exp. 13.2 13.4 -2% 16.9 -22% 30.1 26.7 13%

Interest exp. 5.1 4.5 14% 4.8 7% 9.9 8.7 13%

Taxes 1.8 2.7 -34% 1.1 60% 2.9 6.0 -51%

Net profits 7.2 11.1 -35% 3.0 138% 10.3 24.3 -58%

Gross profit margin 16.7% 19.9% 15.1% 15.9% 21.0%

Net profit margin 4.5% 7.0% 1.8% 3.1% 7.8%

%SG&A as of sales 8.2% 8.5% 10.2% 9.2% 8.6%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้กนั่กลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคดิเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้  ดงัน้ัน ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถอืเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ช้ขอ้มลูจึงควรใช้วจิารณญาณในการวิเคราะห์
และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์ โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทจุริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการ
ประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักลา่วเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่วหรือเมือ่ขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแตอ่ย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org 
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Business Highlight

Balance Sheet (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Cash 40 56 21 52 51

Receivables 60 76 86 89 95

other current assets 12 15 18 7 19

Current assets 112 146 125 148 165

Non-current assets 709 957 1,056 1,070 1,077

Total assets 821 1,104 1,180 1,218 1,243

Current liabilities 157 221 252 270 289

Long-term liabilities 243 385 421 422 405

Total liabilities 401 605 674 692 694

Paid-up, prem share & others 335 399 399 399 399

Retained earnings 86 99 108 127 150

Equity 420 498 507 526 549

P&L (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Sales 391 494 632 655 700

Cost of sales 303 392 522 531 560

Gross profits 88 101 110 124 140

Other Revenues 1 2 1 1 1

Selling & admin exp. 44 49 56 56 62

Other Expenses 1 0 0 0 0

EBIT 44 54 54 69 79

Interest exp. 11 14 18 20 21

EBT 33 40 36 49 58

Taxes 4 7 7 10 12

Pre-excep. Net profits 29 33 29 39 46

Exceptionals

Net profits 29 33 29 39 46

EBITDA 108 131 146 161 172

Norm. EPS (Bt) 0.05 0.05 0.04 0.06 0.07

Cashflow projection (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F 61E

EBIT(1-t) 58 69 86 89 95

Dep. & Amortization 64 77 91 92 93

Change in net working capital 17        29        53        (6)        2          

Capital expenditure (20)      (28)      (7)        (7)        (8)        

Firm free cashflow 120      147      224      168      182      

Financial Ratios 63A 64A 65A 66F 67F 61E

Gross profit margin 22.5% 20.5% 17.4% 19.0% 20.0%

Net profit margin 7.4% 6.7% 4.6% 5.9% 6.6%

Current ratio (x) 0.7       0.7       0.5       0.5       0.6       

Times interest earned (x) 4.0       3.9       3.1       3.4       3.7       

Debt to Equity (x) 1.0       1.2       1.3       1.3       1.3       

ROA 4% 3% 3% 3% 4%

ROE 7% 7% 6% 8% 9%

Trends (%) 63A 64A 65A 66F 67F

Sales growth -14% 26% 28% 4% 7%

Expense growth 523% 623% 723% 823% 923%

EBIT growth -35% 23% 0% 27% 15%

Net Profit -39% 15% -12% 33% 19%
EBITDA -14% 21% 11% 10% 7%
EPS  -41% 3% -12% 33% 19%

Quarterly performance (Btm) 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66

Sales 158.6 166.3 153.9 166.2 160.4

Cost of sales 127.0 140.8 135.1 141.1 133.7

Selling & admin exp. 13.4 14.4 15.1 16.9 13.2

Interest exp. 4.5 4.5 4.4 4.8 5.1

Taxes 2.7 1.2 0.0 1.1 1.8

Net profits 11.1 5.5 -0.6 3.0 7.2

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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