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ผลการด าเนินงานหลักจะทรงตัวใน 3Q 
เราคาดว่าผลการด าเนินงานหลักของ TRUE จะยังคงทรงตัว QoQ ใน 3Q23F โดยได้แรงหนุนจากรายได้ท่ีมั่นคงแม้จะเป็นช่วง low 
season ของการท่องเที่ยวก็ตาม ส าหรับใน 3Q23F ก าไรน่าจะได้ประโยชน์จากผลกระทบทัง้ไตรมาสจากค่าไฟฟ้าท่ีลดลง และไม่มีการ
ตัดจ าหน่ายสินทรัพย์ภาษีเพียงครัง้เดียวตัง้แต่ 2Q23 เมื่อพิจารณาปัจจัยเหล่านี ้เราคาดว่าก าไรสุทธิ 3Q23F ส าหรับ TRUE จะ
ขาดทนุ 1.08 พนัล้านบาท +56% QoQ 
 
รายได้จากมือถือและ Fixed Broadband (FBB) คงคล้ายเดิม 
เราคาดว่า TRUE จะได้รับประโยชน์จากการแข่งขนัในอุตสาหกรรมมือถือและออนไลน์ท่ีผ่อนคลายลง รายได้จากมือถือเคลื่อนท่ีคาด
ว่าจะทรงตวั QoQ โดย ARPU ผสมท่ีราวๆ 201 บาทต่อเดือนต่อผู้ใช้ใน 3Q23F ตามแนวโน้มของอุตสาหกรรม TRUE ปรับลดนโยบาย
การใช้งานท่ีเหมาะสม (FUP) บนแพ็กเกจมือถือหลายรายการลงคร่ึงหน่ึงในเดือนสิงหาคม เรายังเห็นส่วนลด 50 บาท พร้อมข้อมูล
เพิ่มเติมเล็กน้อยจากแพ็คเกจการหาลกูค้าใหม่ อย่างไรก็ตาม เราคาดว่าจ านวนสมาชิกสุทธิเพิ่มเติมจะลดลงจาก 659,000 ราย เป็น 
596,000 ราย เน่ืองจากได้รับผลกระทบจากช่วง low reason ของการท่องเท่ียวใน 3Q ส าหรับธุรกิจออนไลน์ (FBB) เราคาดการณ์
รายได้ทรงตวั QoQ ARPU ออนไลน์น่าจะสงูถึง 475 บาทต่อเดือนต่อผู้ ใช้ จากการปรับค่าเช่าสายซึ่งเร่ิมใน 2Q23 ในด้านต้นทุน เรา
คาดว่าค่าไฟฟ้าจะลดลง 10% QoQ และการประหยดัต้นทุนจากการรวมเครือข่าย เพื่อให้สมดุลกับค่าเสื่อมราคา และค่าการตลาดท่ี
เพิ่มขึน้บางส่วน 
 
4Q23F - การท่องเที่ยวและยอดขาย iPhone ใหม่เพื่อรองรับ ARPU อย่างเต็มรูปแบบ 
เราคาดว่า TRUE จะแสดงผลการด าเนินงานหลกัท่ีแข็งแกร่งอีกครัง้ใน 4Q23F และการฟืน้ตวัของการท่องเที่ยว และการรวมแพ็คเกจ
เข้ากบัยอดขาย iPhone ควรเป็นตวัขบัเคลื่อนหลกัท่ีท าให้ ARPU เพิ่มขึน้ QoQ นอกจากนี ้เรายงัคาดการณ์ว่าค่าไฟฟ้าจะลดลงอีก ซึ่ง
จะช่วยบรรเทาแรงกดดนัด้านค่าใช้จ่ายทางการตลาดตามฤดกูาล 
 
คงค าแนะน า”ซือ้” 
เรายังคงค าแนะน า “ซือ้” ส าหรับ TRUE มูลค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 9.50 บาท อิงตามวิธี DCF (WACC 7.0%) ซึ่ฃปัจจัยเสี่ยงได้แก่ 
ภาวะเศรษฐกิจถดถอย สงครามราคาท่ีเกิดขึน้ใหม่ การยตุิการแข่งขนัท่ีมีลกัษณะคล้ายการผูกขาด และความล่าช้าของการ synergy 
◼ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

• TRUE : ประสิทธิภาพยังคงแข็งแกร่งใน 3Q23F 
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