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การรักษาโมเมนตัมใน 3Q25F 
เราคาดการณ์ก าไรสทุธิ 3Q25F ของ ADVANC ท่ี 1.12 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึน้ 2.3% QoQ และ 26.6% YoY แม้ 3Q จะเป็นช่วงท่ีธุรกิจ
มือถือชะลอตัวตามฤดูกาล แต่การประหยดัต้นทุนจากการประมูลคลื่นความถ่ี—เร่ิมเห็นผลแล้ว—ควรช่วยสนับสนุนก าไร QoQ การ
เติบโต YoY ท่ีแข็งแกร่งสะท้อนถึงการด าเนินงานหลกัท่ีดีขึน้และการไม่มีตัง้ส ารองค่าพนกังานครัง้เดียวท่ีบนัทึกใน 3Q24 
 
ผลประกอบการหลักใน 3Q25F มีเสถียรภาพ คาดการประหยัดต้นทุนคลื่นความถ่ี 
เราคาดการณ์ผลประกอบการหลกัใน 3Q25F รายได้จากบริการหลกัน่าจะเพิ่มขึน้ 0.9% QoQ และ 6.3% YoY รายได้จากมือถือน่าจะ
เติบโตเล็กน้อย QoQ โดยได้รับแรงหนุนจากรายได้เฉลี่ยต่อเลขหมาย (ARPU) ท่ีคงท่ีและการขยายตัวอย่างต่อเน่ืองของจ านวน
ผู้ ใช้บริการ การรวมคอนเทนต์ ซึ่งรวมถึง EPL น่าจะช่วยสนับสนุน ARPU และยอดผู้ ใช้บริการสุทธิ ซึ่งช่วยลดผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกิจท่ีอ่อนแอในเดือนกันยายน นอกจากนี ้ยังอาจช่วยชดเชยการลดลงของจ านวนผู้ ใช้บริการรวมท่ีเกิดจาก " Liveness 
Detection" ซึ่งเป็นนโยบายการยืนยนัตวัตนผ่านซิมท่ียงัคงด าเนินอยู่ รายได้ของ FBB น่าจะขยายตวัเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อน 
โดยได้รับแรงหนุนจากการขายแบบ Cross Selling ท่ีน าโดยการรวมคอนเทนต์ ยอดขายอุปกรณ์น่าจะลดลง QoQ หากไม่รวมความ
ต้องการซือ้อุปกรณ์เพื่อส ารองไว้ใช้ครัง้เดียวใน 2Q25 เนื่องจากความกงัวลเก่ียวกบัภาษีของสหรัฐอเมริกา แม้ว่าการเติบโต YoY น่าจะ
ยงัคงแข็งแกร่ง ความต้องการ iPhone 17 ท่ีแข็งแกร่งอาจช่วยบรรเทาการลดลงเมื่อเทียบกบัไตรมาสก่อนได้บางส่วน ในด้านต้นทุน เรา
คาดว่าจะประหยัดสุทธิได้ 0.3 พันล้านบาท จากการประมูลคลื่นความถ่ี 2100MHz (มีผลตัง้แต่วันท่ี 4 สิงหาคม) ค่าไฟฟ้าท่ีลดลง
น่าจะช่วยชดเชยค่าใช้จ่ายทางการตลาดท่ีสงูขึน้ซึง่เชื่อมโยงกับ EPL และการเปิดตวั iPhone 
 
แนวโน้มที่แข็งแกร่งขึน้ใน 4Q25F 
เราคาดว่าแนวโน้มท่ีแข็งแกร่งขึน้ใน 4Q25F ในทุกกลุ่มธุรกิจ รายได้จากมือถือน่าจะได้รับประโยชน์จากฤดกูาลท่องเที่ยว และแนวโน้ม
เศรษฐกิจท่ีดีขึน้จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล ธุรกิจ FBB น่าจะยังคงเติบโตอย่างต่อเน่ือง ยอดขายอุปกรณ์น่าจะได้
ประโยชน์จากยอดขาย iPhone ตลอดไตรมาส ซึ่งความต้องการท่ีแข็งแกร่งในปีนี ้แม้ว่าค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร (SG&A) 
มกัจะพุ่งสงูสดุใน 4Q แต่เราคาดว่าก าไรทัง้ไตรมาสจากการประหยดัต้นทุนการประมลูคลื่นความถ่ี ซึ่งประเมินไว้ท่ี 0.5 พนัล้านบาท
ต่อไตรมาส จะช่วยชดเชยการเพิ่มขึน้ตามฤดกูาล 
 
คงค าแนะน า "ซือ้" 
เราคงค าแนะน า "ซือ้" ส าหรับ ADVANC โดยมีมูลค่าท่ีเหมาะสมท่ี 319.00 บาท อ้างอิงจาก DCF ซึ่งความเสี่ยงด้าน downside ท่ี
ส าคญั : ภาวะเศรษฐกิจถดถอย สงครามราคาท่ีกลบัมาอีกครัง้ การยตุิการแข่งขนัแบบผกูขาดสองราย และความล่าช้าในการลดภาระ
หนี ้◼ 
 
 
 
 
 
 
 

• ADVANC : ผลการด าเนินงาน 3Q25F ทรงตัวต่อเน่ือง ; คาด 4Q แข็งแกร่งขึน้ 
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