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KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016 2017F 2018F

Net turnover (Btm)     N/A N/A      2,038     N/A     N/A
EBITDA (Btm) N/A N/A 446 N/A N/A
Net profit (rep./act.) (Btm) N/A N/A     279 N/A N/A
EPS (Bt) N/A N/A 0.32 N/A N/A
PE (x) N/A N/A 28.1 N/A N/A
P/B (x) N/A N/A 4.3 N/A N/A
Dividend yield (%) N/A N/A                1.3 N/A N/A
Net margin (%) N/A N/A 13.7 N/A N/A
ROE (%) N/A N/A 22.9 N/A N/A
Source: ALT, Bloomberg, UOB Kay Hian 

n.m. : not meaningful; negative P/E, EV/EBITDA reflected as "n.m." 

บริษทั เอแอลที เทเลคอม จาํกดั (มหาชน) (ALT) 

ธุรกิจรบัเหมาและจาํหน่ายอุปกรณเ์ตบิโต ธุรกิจใหเ้ช่าโครงขา่ยเริ่มรบัรูร้ายได ้

ALT ไดเ้ขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ในเดือนกรกฏาคม ปี 59 ท่ีราคา 

IPO 4.70 บาทต่อหุน้ โดยเรามีมุมมองเชิงบวกต่อผลประกอบการของ ALT ในปี 60 น้ี เน่ืองจาก

ธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์โทรคมนาคม (Contractor) รวมถึงธุรกิจจาํหน่าย

อุปกรณ์โทรคมนาคม ได้ผ่านจุดท่ีแย่ท่ีสุดไปแล้ว ตามการกลับมาลงทุนในระบบโครงข่ายของ 

Operator ขณะท่ีคาดการณ์ธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคมเริ่มรับรูร้ายไดอ้ย่างมี   

นัยยะสําคัญในปี 60 นอกจากน้ียังมีปัจจยัผลักดันราคาหุน้ในระยะสั้น คือ คาดการณ์ขอ้ยุติของ   

คดีความกบัองคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึงท่ีมีโอกาสบนัทึกเงินชดเชยเป็นกาํไรพิเศษ 

ความเห็นตอ่แนวโนม้บริษัทและผลประกอบการ                                            

การกลบัมาลงทุนของ Operator ทาํใหผ้ลประกอบการธุรกิจรบัเหมาและจาํหน่ายอุปกรณฟ้ื์นตวั   

จากเหตุการณ์ท่ีอยู่นอกเหนือความคาดหมายท่ีเกิดขึ้ นในการประมูลใบอนุญาต 4 G ผูใ้หบ้ริการ

โทรศัพท์เคล่ือนท่ี (Operator) ทั้ง 3 รายไดก้ารชะลอแผนการลงทุนออกไป และหลังจากเกิดความ

ชดัเจน ในกลางปี 59 Operator ทั้ง 3 รายไดก้ลับมาลงทุน แสดงใหเ้ห็นไดจ้ากงบค่าใชจ้่ายในการ

ลงทุนของ Operator ทุกรายอยู่ในแนวโน้มฟ้ืนตัว ทั้งน้ีการกลับมาลงทุนของ Operator จะส่งผลดี

โดยตรงต่อธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม (Contractor) รวมถึงธุรกิจ

จาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคม 

คาดธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคมเริม่รบัรูร้ายไดอ้ยา่งมีนยัยะในปี 60 

โครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคมทั้ง 5 โครงการจะเร่ิมรบัรูร้ายไดอ้ย่างมีนัยยะสาํคญัไดใ้นปี 60 

ซ่ึงรายไดจ้ากธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้นโทรคมนาคม นับเป็นส่วนของรายไดท่ี้มีความ

ต่อเน่ือง (Recurring income) ทั้งน้ีเป้าหมายของ ALT คือเพ่ิมรายไดใ้นส่วน Recurring income ให้

เป็น 50% ของผลกาํไรโดยรวมภายในปี 64  

คาดการยตุิขอ้พิพาทกบัองคก์รสื่อสารของภาครฐัรายหน่ึงเป็นปัจจยัผลกัดนัราคาหุน้ในระยะสั้น   

ในเดือนกนัยายน ปี 59 ศาลปกครองชั้นตน้ไดต้ัดสินให ้ALT ไดร้บัเงินชดเชยประมาณ 700 ลา้น

บาท จากองคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึงท่ีไดผิ้ดสญัญาต่อ ALT โดยไม่ไดช้าํระค่าใชบ้ริการให ้ALT 

หลัง ALT ไดส่้งมอบโครงข่ายแก่องค์กรส่ือสารของภาครฐัรายดังกล่าว เราคาดการณ์ภายในปี 60   

จะมีเจรจาเพ่ือจา่ยเงินชดเชยระหวา่ง ALT และ องคก์รส่ือสารของภาครฐัรายดงักล่าว ก่อนการตดัสิน

ช้ีขาดของศาลปกครองสงูสุด นํามาซ่ึงการบนัทึกเงินชดเชยเป็นกาํไรพิเศษในปี 60                           

การปรบัเปลี่ยนแผนการลงทุนของ Operator ยงัคงเป็นความเสี่ยงหลัก ภายในคร่ึงปีแรกของปี 

60 จะมีการประกาศผลพิจารณาพนัธมิตรการใหบ้ริการบนคล่ืน 2300 เมกะเฮิรตซ ์ร่วมกบั บริษัท 

ทีโอที จาํกดั (มหาชน) และตามมาดว้ยการประมูลคล่ืน 850 1800 และ 2600 เมกะเฮิรตซ ์ในปี 

61 โดยถ้าหากเกิดความล่าชา้เก่ียวเน่ืองกับใบอนุญาตและการประมูลดังกล่าวอาจจะส่งผลให ้

Operator ชะลอแผนการลงทุนออกไป ซ่ึงจะก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อรายไดข้อง ALT ทั้งธุรกิจใหบ้ริการ

สรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ ์(Contractor) รวมถึงธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคม 

 

Not Rated 

 ราคาปัจจบุนั 7.85 บาท 
 ราคาเป้าหมายปี’60 N/A บาท 
 Upside N/A % 
 รายละเอียดบริษัทฯ 

  ประกอบธุรกิจโทรคมนาคมแบบครบวงจร แบ่งเป็น 3 กลุ่ม    

  ธุรกิจ ไดแ้ก ่1. ธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐาน ติดตั้ง และ 

  ซ่อมแซมอุปกรณโ์ทรคมนาคม 2. ธุรกิจจาํหน่ายสินคา้ในกลุ่ม 

  โทรคมนาคม ไดแ้ก ่สายเคเบิลใยแกว้นําแสง, ตูโ้ทรคมนาคม,  

  สถานีโทรคมนาคมเคล่ือนท่ี,สายอากาศ และอุปกรณอ่ื์นๆ      

  3. ธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐานโทรคมนาคม 

Stock Data 

GICS sector Services 
Bloomberg ticker: ALT TB 
Shares issued (m): 1,000 
Market cap (Btm): 7,850 
Market cap (US$m): 228 

 
Price Performance  
52-week high/low Bt 10.5/Bt 5.95 
 
Major Shareholders % 
บรษัิท เอแอลท ีโฮลดิง้ จํากัด 50.0 
น.ส.ปรยีาพรรณ ภวูกลุ 7.0 
นางปรญีาภรณ์ ตัง้เผา่ศักดิ ์ 7.0 
นายปยตุ ภวูกลุวงศ ์ 6.0 
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   Source: Bloomberg 
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ภาพรวมธุรกิจ 

ALT จดทะเบียนก่อตั้งขึ้ นเมื่อวนัท่ี 19 มี.ค. 2544 เพื่อประกอบธุรกิจใหบ้ริการตกแต่งภายในอาคาร

และสถานีฐานของผูใ้หบ้ริการโทรศพัท์เคล่ือนท่ี (Operator) โดยหลังจากไดร้บัความเช่ือมัน่จากลูกคา้

อยา่งต่อเน่ืองจึงไดข้ยายมาประกอบธุรกิจในส่วนผูร้บัเหมาสรา้งสถานีฐาน และใหบ้ริการติดตั้งอุปกรณ์

โทรคมนาคมแก่ Operator ในปี 2545 ALT ไดร้่วมมือกบัพนัธมิตรทางการคา้ในการผลิตและจาํหน่ายตู้

โทรคมนาคม ต่อมาในปี 2548 ALT ไดร้่วมกบัพนัธมิตรทางการคา้ในการพฒันาสถานีโทรคมนาคม

เคล่ือนท่ีเพื่อใชท้ดแทนสินคา้ท่ีตอ้งนําเขา้จากต่างประเทศซ่ึงมีราคาสงูและใชร้ะยะเวลานานในการสัง่ซ้ือ 

และในปี 2550 ALT ไดม้ีนโยบายมุ่งเน้นธุรกิจหลัก คือ ใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์

โทรคมนาคม แก ่Operator รวมถึงหยุดการประกอบธุรกิจใหบ้ริการตกแต่งภายในอาคารและสถานีฐาน  

 

ในปี 2545 ด้วยพ้ืนฐานของการเป็นผู้ให้บริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์โทรคมนาคม 

(Contractor) กลุ่มผูถื้อหุน้ของบริษัทจึงเห็นโอกาสในธุรกิจจดัจาํหน่ายอุปกรณ์ต่างๆ และไดม้ีการก่อตั้ง

บริษัท ไอ ทเวนต้ี วนั อินเตอร ์คอรป์อเรชัน่ จาํกัด (“I21”) เพื่อประกอบธุรกิจจดัจาํหน่ายสินคา้ใน

กลุ่มโทรคมนาคมในลักษณะของการซ้ือมาขายไป เช่น สายเคเบิลใยแกว้นําแสง สายนําสญัญาณคล่ืน

ความถ่ีวิทยุ (RF Feeder Cable) และอุปกรณ์เครือข่ายไร้สาย (Wi-Fi)  โดยมีกลุ่มลูกค้าหลักคือ 

Operator และ Contractor ในส่วนของ ALT เอง และ Contractor รายอ่ืนๆ ซ่ึงต่อมาในปี 2549 ALT ได้

เขา้ถือหุน้ I21 จงึส่งผลให ้I21 มีสถานะเป็นบริษัทยอ่ย 
 
ในปี 2551 กลุ่มผู้ถือหุน้จึงไดม้ีการก่อตั้งบริษัท กรุ๊ปเทค โซลูชัน่ส์ จํากัด (“GTS”) ขึ้ น เพื่อเสนอ

บริการใหเ้ชา่พื้ นท่ีเพื่อติดตั้งสายอากาศ (Antenna) กระจายสญัญาณบนสถานท่ีต่างๆ เชน่ ป้ายโฆษณา 

หรือดาดฟ้าอาคาร แก่ Operator แต่ละรายพรอ้มดว้ยบริการติดตั้งสายอากาศและอุปกรณโ์ทรคมนาคม 

จากน้ันในปี 2553 ALT ไดเ้ขา้ถือหุน้ GTS จงึส่งผลให ้GTS มีสถานะเป็นบริษัทยอ่ย  

 

ในปี 2551 กลุ่มผูถื้อหุน้ของบริษัทไดม้ีการก่อตั้งบริษัท อินโนว่า เทเลคอมมิวนิเคชัน่ จาํกดั (“INN”) 

เพื่อขยายธุรกิจจดัจาํหน่ายสินคา้ประเภทสายอากาศ (Antenna) โดยเร่ิมจากการนําเขา้จากต่างประเทศ 

ต่อมาในปี 2554 INN ไดข้ยายธุรกิจมาสู่การเป็นผูผ้ลิตสายอากาศ (Antenna) และอุปกรณ์ป้องกนัการ

รัว่ของสัญญาณ (PIM Load) ภายใตต้ราสินคา้ “SUMTEL” รวมถึงธุรกิจใหบ้ริการซ่อมแซมอุปกรณ์

โทรคมนาคม ปัจจุบนั INN มีสถานะเป็นบริษัทยอ่ย 

 
ในปี 2554 ALT ไดท้ําสัญญาใหเ้ช่าโครงข่ายเคเบิลใยแกว้นําแสงและอุปกรณ์ (Fiber to the Factory; 

FTTF) ภายในพื้ นท่ีนิคมอุตสาหกรรมเหมราชอีสเทิรน์ซีบอรด์และนิคมอุตสาหกรรมอีสเทิรน์ซีบอรด์โดย

มีผูเ้ช่าเป็น องคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึง ท่ีไดผิ้ดสญัญาเช่า และศาลปกครองชั้นตน้ไดต้ัดสินให ้

ALT ไดร้บัเงินชดเชยประมาณ 700 ลา้นบาท ปัจจุบนัคดีกาํลงัอยูช่ั้นในศาลปกครองสงูสุด 

 

ในปี 2556 ALT ก่อตั้งบริษัท อินฟอรเ์มชัน่ ไฮเวย ์จาํกดั (“IH”) ขึ้ น โดยมี ALT เป็นผูถื้อในสดัส่วนรอ้ย

ละ 99.99 และในปี 2557 ALT ไดล้ดสดัส่วนการถือหุน้ใน IH เหลือรอ้ยละ 71.00 ของทุนจดทะเบียน 

โดยไดจ้าํหน่ายหุน้ใหแ้ก ่Operator รายหน่ึงท่ีเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจ จึงเป็นผลให ้IH เปล่ียนสถานะจาก

บริษัทย่อยของ ALT มาเป็นกิจการร่วมคา้ซ่ึงอยู่ภายใตก้ารควบคุมร่วมกันของ ALT และพันธมิตรทาง

ธุรกิจ ปัจจุบัน IH มีการลงทุนในโครงข่ายเคเบิลใยแกว้นําแสงและเสาโทรคมนาคมเพื่อใหเ้ช่ารวม 3 

โครงการ 

 



 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

3
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ในปี 2557 ALT ไดก้อ่ตั้งบริษัท เทเลคอม โซลชูัน่ โพรไวเดอร ์จาํกดั (“TSP”) เพื่อประกอบธุรกิจถือหุน้

ในบริษัท Myanmar Information Highway Limited (“MIH”) ซ่ึงประกอบธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐาน

ทางโทรคมนาคมในประเทศเมียนมาร ์ในเดือนกรกฏาคม 2558  ALT ไดล้ดสดัส่วนการลงทุนใน TSP 

เหลือรอ้ยละ 30 ของทุนจดทะเบียน โดยมีบริษัทในกลุ่มผูใ้หบ้ริการโทรคมนาคมเขา้มาเป็นผูร้ว่มลงทุน  

 

ในเดือนกรกฏาคม ปี 2559 ALT ไดเ้ขา้จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) โดยมี

ทุนจะทะเบียนทั้งหมด  500 ลา้นบาท ราคาพารห์ุน้ละ 0.50 บาท หรือ จาํนวนหุน้จดทะเบียนทั้งหมด

1,000 ลา้นหุน้ โดยเป็นส่วนของการเสนอขายหุน้สามญัเพิ่มทุนต่อประชาชน 250 ลา้นหุน้ (25%) ท่ี

ราคา IPO 4.70 บาทต่อหุ ้น เป็นผลให้ ALT ได้เงินจากการระดมทุนทั้ งหมด 1 ,136 ล้านบาท 

วตัถุประสงคท่ี์จะใชเ้งินจาํนวนดงักล่าว ดงัน้ี  

 

วตัถุประสงคก์ารใชเ้งิน จํ า น ว น เ งิ น  

(ลา้นบาท) 

ร ะ ย ะ เ ว ล า ใ ช้ เ งิ น  

โดยประมาณ 

1. ลงทุนโครงขา่ยเคเบิลใยแกว้นําแสงใหเ้ชา่บนแนว 

    เสาโทรเลขตามทางรถไฟ 

250 ภายในปี 2559 

2. ใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวยีน 286 ภายในปี 2559 

3. ชาระคืนเงินกูย้มื 600 ภายในปี 2559 

รวม 1,136  

 

ปัจจุบัน ALT มีรายได้จาก 3 ธุรกิจได้แก่ 1 ธุรกิจให้บริการสร้างสถานีฐานและติดตั้ งอุปกรณ์

โทรคมนาคม (Contractor) 2 ธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคม 3 ธุรกิจใหเ้ชา่โครงสรา้งพ้ืนฐานดา้น

โทรคมนาคม โดยมีโครงสรา้งบริษัทดงัน้ี 

รปูที ่2  โครงสรา้งบรษิทั ALT  

Source: ALT 
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ธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและตดิตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม (Contractor) 

ธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม (Contractor) เป็นธุรกิจหลกัของ ALT ท่ี

มีลกูคา้หลกัเป็นผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี (Operator) รายใหญ่ท่ีสุดรายหน่ึง โดยท่ี ALT ไดร้บัการ

ขึ้ นทะเบียนผูค้า้ (Approved Vender List) จาก Operator 2 รายไดแ้ก ่AIS และ DTAC ในดา้นของ GTS 

ไดร้บัการขึ้ นทะเบียนผูค้า้ (Approved Vender List) จาก Operator ทั้ง 3 รายไดแ้ก ่ AIS DTAC และ 

TRUE โดยมีรายไดย้อ้นหลงั และสดัส่วนดงัรปูท่ี 3  

รปูที ่3  รายไดแ้ละสดัสว่น ธุรกจิใหบ้รกิารสรา้งสถานฐีานและตดิต ัง้
อปุกรณ์โทรคมนาคม 

รปูที ่4 โครงสรา้งการทาํงานของสถานฐีานและอปุกรณ์โทรคมนาคม
ในระบบโครงขา่ย  

 

 

 

Source: ALT, UOB Kay Hian Source: ALT 

ธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม มีประเภทผลิตภณัฑแ์ละบริการดงัน้ี 

 

1 บริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม ดาํเนินการโดย ALT และ GTS ใหบ้ริการสรา้ง

สถานีฐานของผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนท่ีแบบ Turnkey (ครบทุกขั้นตอน) ตั้งแต่การสาํรวจจดัหาพ้ืนท่ี

เพื่อตั้งสถานีฐาน, การออกแบบ, การบริหารจดัการงานโครงสรา้งฐานรากและโครงสรา้งเสารบั-ส่ง

สญัญาณ และติดตั้งอุปกรณ ์รวมถึงการใหบ้ริการดูแลบาํรุงรกัษาสถานีฐาน 

2 บริการสาํรวจ ออกแบบ และติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม ดาํเนินการโดย GTS 

ใหบ้ริการติดตั้งอุปกรณร์บั-ส่งสญัญาณโทรศพัทเ์คล่ือนท่ีตามบริเวณต่างๆ ทั้งภายในและภายนอก

อาคารท่ีมีคุณภาพสญัญาณไมเ่พียงพอต่อการใชง้าน โดยเฉพาะอยา่งยิง่สถานท่ีอบัสญัญาณ เชน่ ลาน

จอดรถ, ลิฟท,์ ชั้นใตดิ้นภายในอาคารหรือชุมชนแออดั และสถานท่ีท่องเท่ียวท่ีมีความตอ้งการใช้

สญัญาณโทรศพัทเ์คล่ือนท่ีในระดบัสงู 

3 บริการสาํรวจ ออกแบบ และติดตั้งสายเคเบิลใยแกว้นําแสง ดาํเนินการโดย GTS    

4 บริการอ่ืนๆ 

4.1 บริการซ่อมแซมอุปกรณโ์ทรคมนาคมต่างๆ ดาํเนินการโดย INN เพื่อทดแทนการส่งออกอุปกรณ์

โทรคมนาคมกลบัไปยงัต่างประเทศเพ่ือไปซ่อมแซมยงัโรงงานผูผ้ลิตซ่ึงมีตน้ทุนสงูและใชร้ะยะเวลานาน  

4.2 บริการวางระบบต่างๆ ในอาคาร ดาํเนินการโดย GTS เชน่ การวางระบบขอ้มลู ระบบปรบัอากาศ 

ระบบป้องกนัอคัคีภยั ระบบไฟฟ้า และระบบรกัษาความปลอดภยั เชน่ กลอ้ง CCTV ระบบควบคุมการ

เขา้ออกอาคาร ทางหนีไฟ เป็นตน้  

4.3 บริการจดัการบริหารสถานีกระจายสญัญาณโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี บริเวณพื้ นท่ีบนสถานีรถไฟฟ้า ใหก้บั 
Operator รายใหญ่ทั้ง 3 บริษัท ดาํเนินการโดย GTS  

 

 



 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

5

 

รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

F r i day ,  28  Ap r i l  2017  C o m p a n y  F o c u s  

w w w . u - t r a d e . c o . t h  

ธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคม 

เพื่อสนันสนุนการเป็นผูใ้หบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณโ์ทรคมนาคม (Contractor) ALT จงึ

ไดม้ีการกอ่ตั้งบริษัท ไอ ทเวนต้ี วนั อินเตอร ์ คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (“I21”) เพื่อประกอบธุรกิจจดั 

จาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคมในลกัษณะซ้ือมาขายไป โดยมีรายไดย้อ้นหลงัและสดัส่วนดงัรปูท่ี 5                

รปูที ่5  รายไดแ้ละสดัสว่น ธุรกจิจําหนา่ยอปุกรณ์โทรคมนาคม รปูที ่6  สายอากาศและสถานโีทรคมนาคมเคลือ่นที ่

  

Source: ALT, UOB Kay Hian Source: ALT 

ธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคมมีผลิตภณัฑท่ี์จดัจาํหน่ายแบ่งเป็น 4 กลุ่ม ดงัน้ี 

 

1 สายเคเบิลใยแกว้นําแสง ดาํเนินการโดย I21 I21 จดัหาสายเคเบิลใยแกว้นําแสงจากพนัธมิตรทาง

การคา้ทั้งในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงเป็นตวัแทนจาํหน่ายในประเทศไทยของ LS Cable & 

System ซ่ึงเป็นผูผ้ลิตสายเคเบิลใยแกว้นําแสงรายใหญ่ภายใตต้ราสินคา้ “LS Cable” ในประเทศ

สาธารณรฐัเกาหลี  

2 ตูโ้ทรคมนาคม และ สถานีโทรคมนาคมเคล่ือนท่ี ดาํเนินการโดย ALT ภายใตต้ราสินคา้ “ALT” โดย 

ALT จะเป็นผูอ้อกแบบสินคา้และวา่จา้งพนัธมิตรทางการคา้ใหผ้ลิตสินคา้ตามแบบท่ีกาํหนด ตู้

โทรคมนาคม เป็นผลิตภณัฑท่ี์ใชป้้องกนัอุปกรณโ์ทรคมนาคมใหพ้น้จากสภาพแวดลอ้มท่ีจะส่งผลให้

อุปกรณ ์ไมส่ามารถทาํงานไดต้ามปกติ แบ่งประเภท เป็น ตู ้ Prefabricated Shelter สาํหรบั จุดชุมสาย

ของโครงขา่ย ตู ้ Outdoor Enclosure สาํหรบัในสถานีฐานหรือบนเสาไฟฟ้า และ ตู ้ Main Distribution 

Board สาํหรบัควบคุมระบบไฟในงานอาคาร และภายในสถานีฐาน 

สถานีโทรคมนาคมเคล่ือนท่ี มีการออกแบบใหส้ามารถรองรบัการใชง้านในวตัถุประสงคท่ี์แตกต่างกนัไป 

โดยสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ประเภทหลกั ดงัน้ี A) รถส่ือสารเคล่ือนท่ีทาํหน้าท่ีเป็นสถานีฐานท่ี

สามารถขบัเคล่ือนได ้ B) Cell on wheels และ Cell on legs ท่ีเป็นการนําอุปกรณโ์ทรคมนาคมมา

ออกแบบติดตั้งบนหางลากเพื่อลากเขา้ไปยงับริเวณท่ีตอ้งการแลว้จงึใชเ้ป็นสถานีฐานชัว่คราว 

3 สายอากาศ (Antenna) ดาํเนินการโดย INN ภายใตต้ราสินคา้ “SUMTEL” โดย INN ไดม้ีการลงทุนใน

สายการผลิตสายอากาศ เพื่อรว่มกนัพฒันาสินคา้ใหไ้ดต้รงตามความตอ้งการท่ีเฉพาะของลกูคา้  

4 อุปกรณโ์ทรคมนาคมอ่ืนๆ โดยแบ่งตามผูจ้ดัจาํหน่ายดงัน้ี 

I21 เป็นผูจ้ดัจาํหน่าย สายนําสญัญาณคล่ืนความถ่ีวทิยุ อุปกรณแ์ละระบบควบคุมเครือขา่ยไรส้าย                  

INN เป็นผูจ้ดัจาํหน่าย อุปกรณส์นับสนุนเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการกระจาย ขยาย หรือแบ่งสญัญาณ 
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หลังจากการประมูล 4G รายไดข้องธุรกิจให้บริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์

(Contractor) รวมถึงธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคมไดห้ดตวัลง 

ในเดือนพศจิกายน 2558 สํานักงานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ และกิจการ

โทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ได้จัดให้มีการประมูลใบอนุญาต 4 G คล่ืนความถ่ีย่าน 1800 

เมกะเฮิรตซ์ จํานวน 2 ใบอนุญาต และ ในเดือนธันวาคม 2558 กสทช. ได้จัดให้มีการประมูล

ใบอนุญาต 4 G คล่ืนความถ่ีย่าน 900 เมกะเฮิรตซ์ จํานวน 2 ใบอนุญาต โดยมีเหตุการณ์ท่ีอยู่

นอกเหนือความคาดหมาย คือ ราคาจบการประมลูของใบอนุญาตใหใ้ชค้ล่ืนความถ่ีอยูใ่นระดบัสงู และผู้

ชนะการประมลูรายหน่ึงไม่สามารถชาํระค่าใบอนุญาตคล่ืนความถ่ียา่น 900 เมกะเฮิรตซ ์ภายในเวลาท่ี 

กสทช. กําหนด จึงส่งผลให้ กสทช. ได้จัดให้มีการประมูลใบอนุญาต 4 G คล่ืนความถ่ีย่าน 900 

เมกะเฮิรตซ ์ใบดงักล่าวใหมอี่กครั้ง ในเดือนพฤษภาคม 2559  

 

เหตุการณ์ท่ีอยู่นอกเหนือความคาดหมายทั้ง 2 เหตุการณ์ ส่งผลใหผู้ ้ใหบ้ริการโทรศัพท์เคล่ือนท่ี 

(Operator) ทั้ง 3 รายไดก้ารชะลอแผนการลงทุนออกไป เป็นผลใหร้ายไดข้อง ALT ทั้งธุรกิจใหบ้ริการ

สรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์ (Contractor) รวมถึงธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณ์โทรคมนาคม ลดลงอยา่ง

มีนัยยะสาํคญัตั้งแต่ 1Q 59 แต่ถึงอยา่งไรรายไดข้อง ALT เร่ิมกลบัมาฟ้ืนตวัใน 4Q 60 ดงัรปูท่ี 7 

รปูที ่7  รายไดแ้ละอตัรากาํไรข ัน้ตน้ ของธรุกจิใหบ้รกิารสรา้งสถานี
ฐานและ ธุรกจิจําหนา่ยอปุกรณ์โทรคมนาคม 

รปูที ่8  รายไดข้อง ALT ในธุรกจิใหบ้รกิารสรา้งสถานฐีานและ          
งบคา่ใชจ้า่ยในการลงทนุรายไตรมาสของ Operator ท ัง้ 3 ราย 

  

Source: ALT, UOB Kay Hian Source: ALT ADVANC TRUE DTAC, UOB Kay Hian 

Operator ไดเ้ร่ิมกลบัมาลงทุน 

เน่ืองจากคุณภาพการใหบ้ริการเป็นหน่ึงในปัจจยัสาํคญัในการแขง่ขนัระหวา่งผูใ้หบ้ริกาโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี 

(Operator) จึงจาํเป็นตอ้งลงทุนเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของโครงข่ายทั้งในเชิงคุณภาพของสญัญาณและ

การครอบคลุมพื้ นท่ีเพื่อรองรบัความตอ้งการของลูกคา้ท่ีมากขึ้ น โดย Operator ไดเ้ร่ิมกลบัมาลงทุนใน

คร่ึงปีหลงั 2559 อา้งอิง จากรปูท่ี 8 แสดงถึงงบค่าใชจ้่ายในการลงทุนรายไตรมาสยอ้นหลงั Operator 

ทั้ง 3 รายโดยค่าใชจ้่ายในการลงทุนของ Operator ทุกรายอยู่ในแนวโน้มฟ้ืนตัวเช่นเดียวกนั หลังจาก

ผ่านจุดตํา่สุดไปใน 1Q 59 

 

เป็นท่ีชัดเจนว่าการลงทุนเพิ่มของ Operator จะส่งผลดีต่อธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและ ธุรกิจ

จาํหน่ายอุปกรณ์โทรคมนาคม ALT ซ่ึงเป็นผูค้า้ท่ีไดร้ับการขึ้ นทะเบียน (Approved Vender List) จาก 

Operator ทั้ง 3 ราย 
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คาดธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้นโทรคมนาคมเร่ิมรบัรูร้ายไดใ้นปี 60 

ALT ประกอบธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคม ภายใตแ้นวคิดของการส่งเสริมใหม้ีการใช้

บริการโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้นโทรคมนาคมร่วมกนั โดย Operator เช่น ผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนท่ีหรือ

ผูใ้หบ้ริการอินเตอรเ์น็ต สามารถหันไปมุ่งเน้นท่ีการใหบ้ริการต่อผูบ้ริโภคไดอ้ย่างเต็มท่ีโดยไม่ตอ้งมี

ภาระการลงทุนในโครงขา่ย โดยรายไดจ้ากธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคม นับเป็นส่วน

ของรายได้ท่ีมีความต่อเน่ือง (Recurring income) ท่ี ALT มีเป้าหมายท่ีเพิ่มรายได้ในส่วนน้ีให้เป็น

สัดส่วนรอ้ยละ 50 ของผลกําไรโดยรวมภายในปี 2564 ถึงแมว้่าในปี 2559 ธุรกิจใหเ้ช่าโครงสรา้ง

พื้ นฐานดา้นโทรคมนาคมจะยงัไม่มีการรบัรูร้ายไดแ้ต่คาดการณ์วา่โครงสรา้งพื้ นฐานดา้นโทรคมนาคม

ทั้ง 5 โครงการจะเร่ิมรบัรูร้ายไดอ้ยา่งมีนัยยะสาํคญัไดใ้นปี 2560 รายละเอียดดงัน้ี 

(A) โครงข่ายใหเ้ช่าตามเสน้ทางคมนาคมหลักในเขตศูนยก์ลางย่านธุรกิจ (Central Business District 

:CBD) ดาํเนินการโดย IH โครงการดงักล่าวจะเป็นการใหเ้ชา่แบบสญัญาดาํเนินงาน (Operating Lease) 

(B) โครงข่ายใหเ้ช่าตามบริเวณเสน้ทางหลกัรอบกรุงเทพฯ ดาํเนินการโดย IH โครงการดงักล่าวจะเป็น

การใหเ้ชา่แบบสญัญาดาํเนินงาน (Operating Lease)  

(C) โครงการใหเ้ช่าเสาโทรคมนาคมในสถานีบริการน้ํามนั ดาํเนินการโดย IH โครงการดงักล่าวจะเป็น

การใหเ้ช่าแบบสัญญาเช่าทางการเงิน (Financial Lease) ซ่ึงกรรมสิทธ์ิในทรัพย์สินท่ีเช่าจะเป็นของ

ลกูคา้เมื่อสญัญาเชา่ส้ินสุดลง  

(D) โครงข่ายเคเบิลใยแกว้นําแสงใหเ้ช่าบนแนวเสาโทรเลขตามทางรถไฟ ดาํเนินการโดย ALT โครงการ

ดงักล่าวจะเป็นการใหเ้ชา่แบบสญัญาดาํเนินงาน (Operating Lease) โดยแบ่งไดเ้ป็น 2 ระยะ คือ  

ระยะท่ี 1 เสน้ทางภาคใต ้ ระยะท่ี 2 เสน้ทางภาคเหนือและภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ  

(E) โครงสรา้งพื้ นฐานทางโทรคมนาคมใหเ้ช่าในประเทศเมียนมาร์ ดําเนินการโดย TSP โครงการ

ดงักล่าวจะเป็นการใหเ้ชา่แบบสญัญาดาํเนินงาน (Operating Lease)  

 

ALT วางกลยุทธเ์ป็นผูใ้หบ้ริการโครงข่ายใหเ้ช่าท่ีครอบคลมุทัว่ประเทศไทย 

โครงข่ายเคเบิลใยแกว้นําแสงใหเ้ช่าบนแนวเสาโทรเลขตามทางรถไฟ จะเป็นการต่อเช่ือมโครงข่ายของ 

ALT ใหค้รอบคลุมยิ่งขึ้ น ซ่ึงเร่ิมตน้จากโครงข่ายท่ีติดตั้งอยู่ตามเสน้ทางคมนาคมหลักในเขตศูนยก์ลาง

ย่านธุรกิจ (Central Business District :CBD) และบริเวณเสน้ทางหลักรอบกรุงเทพฯ และขยายการ

ต่อเช่ือมสู่ภูมิภาคต่างๆ ดว้ยโครงข่ายบนแนวเสาโทรเลขตามทางรถไฟ ซ่ึงจะส่งผลให ้ALT กลายเป็นผู้

ใหบ้ริการโครงข่ายใหเ้ชา่ท่ีมีโครงข่ายพรอ้มใหบ้ริการแก่ลกูคา้ ครอบคลุมทัว่ทุกภมูิภาคของประเทศไทย 

รวมถึงยงัมีโอกาสทางธุรกิจในการเช่ือมต่อโครงขา่ยของ ALT ไปยงัประเทศเพ่ือนบา้นในอนาคต 

รปูที ่9  โครงขา่ยใหเ้ชา่ตามเสน้ทางคมนาคมหลกัในเขตศนูยก์ลาง
ยา่นธุรกจิ 

รปูที ่10  โครงขา่ยใหเ้ชา่ตามบรเิวณเสน้ทางหลกัรอบกรงุเทพฯ         
c 

  

Source: ALT Source: ALT 
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รปูที ่11  โครงการใหเ้ชา่เสาโทรคมนาคมในสถานบีรกิารนํา้มนั          
c 

 

รปูที ่12  โครงขา่ยเคเบลิใยแกว้นําแสงใหเ้ชา่บนแนวเสาโทรเลข
ตามทางรถไฟ 

  

Source: ALT Source: ALT 

 

คาดคดีความจะยุตจิากการเจรจาและบนัทึกเงินชดเชยเป็นกาํไรพิเศษในปี 60 

ในปี 2554 ALT ได้ทําสัญญาให้เช่าโครงข่ายเคเบิลใยแก้วนําแสงและอุปกรณ์ ภายในพ้ืนท่ีนิคม

อุตสาหกรรมโดยมีผูเ้ช่าเป็น องคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึง เมื่อ ALT ไดติ้ดตั้งโครงข่ายแลว้เสร็จ ได้

ทําการส่งมอบโครงข่ายแก่คู่สัญญา หลังจากคู่สัญญาก็รับมอบโครงข่ายในเดือนกันยายน 2554 

คู่สัญญากลับไม่ไดช้าํระค่าใชบ้ริการให ้ALT ทาง ALT จึงดําเนินการยื่นฟ้องต่อศาลปกครอง ต่อมาใน

เดือนกนัยายน 2559 ศาลปกครองชั้นตน้ไดต้ัดสินให ้ALT ไดร้บัเงินชดเชยประมาณ 700 ลา้นบาท 

จากคูส่ญัญา(องคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึง) โดยปัจจุบนัคดีกาํลงัอยูช่ั้นในศาลปกครองสงูสุด 

 

เน่ืองจากระบบของศาลปกครองมี 2 ศาลคือ ศาลปกครองชั้นตน้ และ ศาลปกครองสูงสุด เพราะฉะน้ัน

การตดัสินของศาลปกครองสงูสุดนับไดว้า่เป็นคาํสัง่ช้ีขาด จึงคาดการณ์ไดว้า่ภายในปี 2560 จะมีเจรจา

เพื่อจ่ายเงินชดเชยระหว่าง ALT และ องคก์รส่ือสารของภาครฐัรายหน่ึง ก่อนการตัดสินช้ีขาดของศาล

ปกครองสงูสุด นํามาซ่ึงการบนัทึกเงินชดเชยเป็นกาํไรพิเศษในปี 2560 (เงินชดเชยอาจมีการต่อรองลด

หยอ่ยมลูคา่ตามคาํตดัสินของศาลปกครองชั้นตน้) 

 

ผลการดาํเนินงานไตรมาส 4/59 

ในไตรมาส 4/59 ALT มีรายไดร้วม 683 ลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 157% qoq แต่ลดลง 3% yoy ถึงแมว้่า

รายไดจ้ากธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์จะเพิ่มขึ้ นถึง 75 ลา้นบาท แต่รายไดจ้าก

ธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณโ์ทรคมนาคมใหล้ดลง 96 ลา้นบาท ทาํใหร้ายไดร้วมไมไ่ดเ้พิ่มขึ้ น yoy มากนัก 

 

ในดา้นของ อตัรากาํไรขั้นตน้รวมอยูท่ี่ระดบั 28% ปรบัตวัลดลงเมื่อเปรียบเทียบ qoq ท่ีระดบั 32% แต่

ปรบัตวัเพิ่มขึ้ น yoy ท่ีระดบั 22% โดยอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีเพิ่มขึ้ นมาจากการควบคุมตน้ทุนโครงการท่ีมี

ประสิทธิภาพและควบคุมคา่ใชจ้า่ยระหวา่งกอ่สรา้งของธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ ์

 

จงึส่งผลใหใ้นไตรมาส 4/59 ALT มีกาํไรสุทธิ 102 ลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 142% qoq แต่ลดลง 42% yoy 
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รปูที ่13  ผลการดาํเนนิงานไตรมาส 4/59 

Year to 31 Dec (Btm) 4Q16 3Q16 4Q15 
yoy

% chg 
qoq 

% chg 

Net turnover 683 266 704 -3.00% 157.21% 

Sales 129 154 225 -42.67% -16.23% 

Services income 554 112 479 15.66% 394.64% 

Gross profit 190 85 157 20.71% 124.36% 

Gross profit Sales 23 27 73 -68.49% -14.81% 

Gross profit Services income 177 67 92 92.39% 164.18% 

Share of profit (loss) of JV 7 24 1 439.49% -68.71% 

Net profit  102 42 72 41.47% 142.30% 

EPS  0.10 0.04 0.07 41.47% 142.30% 

Gross profit margin (%) 27.79% 31.86% 22.33% 
  

Gross profit margin Sales (%) 17.83% 17.53% 32.44%   

Gross profit margin Services income (%) 31.95% 59.82% 19.21%   

Net profit margin (%) 14.99% 15.91% 10.28% 
  

 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

 

คาดผลการดาํเนินงานไตรมาส 1/60 เขา้สู่แนวโนม้ฟ้ืนตวั 

คาดรายไดจ้ากธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์และรายไดจ้ากธุรกิจจาํหน่ายอุปกรณ์

โทรคมนาคมมีแนวโน้มเพิ่มขึ้ นตามการคาดการณ์ว่า Operator จะกลับมาเร่ิมลงทุนในปี 2560 น้ี

หลงัจากชะลอแผนการลงทุนออกไปในปีท่ีแลว้  

 

 เน่ืองจากรายไดจ้ากธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์จะมีไตรมาส 4 เป็น

ฤดูกาลท่ีสูงสุด และรายไดธุ้รกิจน้ีในไตรมาส 4 2559 เพิ่มขึ้ นเมื่อเปรียบเทียบกบั ไตรมาส 

4/58 และ เพิ่มขึ้ นจาก ไตรมาส 3/59 จงึนับเป็นสญัญาณท่ีดีของการฟ้ืนตวัของรายได ้ 

 รวมกบัในดา้นของอตัรากาํไรขั้นตน้ของธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์ท่ีได้

ปรบัตวัเพิ่มขึ้ นอยู่ท่ีระดบั 32% เป็นผลจากการควบคุมตน้ทุนโครงการท่ีมีประสิทธิภาพและ

ควบคุมคา่ใชจ้า่ยระหวา่งกอ่สรา้ง  

 นอกจากน้ีกาํไรขั้นตน้ของธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ์คิดเป็นรอ้ยละ 93 

ของกาํไรขั้นตน้ของ ALT ในไตรมาส 4/59 

 

จึงส่งผลใหค้าดการณ์ผลการดาํเนินงานของ ALT จะมีแนวโน้มฟ้ืนตวัตั้งแต่  ไตรมาส 1/60 เป็นตน้ไป 

ตามคาดกาณร์ายไดท่ี้ฟ้ืนตวัและอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีปรบัตวัเพิ่มขึ้ นของธุรกิจดงักล่าว 
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ปัจจยัความเส่ียง 

ความเส่ียงจากการปรบัเปล่ียนแผนการลงทุนของกลุ่มผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี (Operator) 

เน่ืองจากจะมีการประกาศผลพิจารณาพันธมิตรการใหบ้ริการบนคล่ืน 2300 เมกะเฮิรตซ์ ร่วมกับ 

บริษัท ทีโอที จาํกดั (มหาชน) ภายในคร่ึงปีแรกของปี 2560 และ การประมูลใบอนุญาต 4 G บน 3 

คล่ืนสญัญาณใหม่ในอนาคต ประกอบดว้ย คล่ืน 1800 เมกะเฮิรตซ ์850 เมกะเฮิรตซ ์ในตน้ปี 2561 

และ 2600 เมกะเฮิรตซ ์ภายในปี 2561 

 

โดยถา้หากเกิดความล่าชา้หรือเหตุการณ์ท่ีอยู่นอกเหนือความคาดหมายเก่ียวเน่ืองกบัใบอนุญาตและ

การประมลูดงักล่าวอาจจะส่งผลให ้Operator ชะลอแผนการลงทุนออกไป ซ่ึงจะก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อ

รายไดข้อง ALT ทั้งธุรกิจใหบ้ริการสรา้งสถานีฐานและติดตั้งอุปกรณ ์(Contractor) รวมถึงธุรกิจจาํหน่าย

อุปกรณโ์ทรคมนาคม 

 

ความเส่ียงจากการไมไ่ดร้บัการต่ออายุสญัญา 

ALT มีสัญญาขอใชพ้ื้ นท่ีสําหรับวางโครงข่ายเคเบิลใยแกว้นําแสงเพ่ือใหเ้ช่าจํานวน 1 โครงการท่ีมี

ระยะเวลาของสญัญาขอใชพ้ื้ นท่ีสั้นกวา่ระยะเวลาสญัญาใหบ้ริการแกล่กูคา้  

 

สญัญาดงักล่าวไดร้ะบุไวว้า่เมื่อส้ินสุดระยะเวลาตามสญัญา หากเจา้ของพ้ืนท่ีมีความประสงคท่ี์จะใหใ้ช้

พื้ นท่ีต่อ ALT จะไดร้บัสิทธิในการใชพ้ื้ นท่ีดังกล่าวก่อนบุคคลอ่ืน รวมถึง ALT เช่ือมัน่ว่าจากการปฏิบัติ

ตามเง่ือนไขท่ีมีอยูใ่นสญัญาอยา่งเคร่งครดัจะทาํใหเ้จา้ของกรรมสิทธิของพื้ นท่ีมีการต่อสญัญาขอใชพ้ื้ นท่ี

อยา่งต่อเน่ือง 

 

ความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจกบัผูป้ระกอบการรายใหญ่ 

เน่ืองจากลกูคา้หลกัของ ALT ไดแ้ก่ กลุ่มผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี (Operator) รายใหญ่เพียง 3 ราย 

จึงอาจส่งผลใหก้ลุ่มบริษัทมีความเส่ียงจากการท่ีมีอาํนาจต่อรองน้อยกว่า นอกจากน้ี ในบางกรณี ALT 

จําเป็นต้องมีการให้บริการแก่ลูกค้าก่อนท่ีจะได้รับเอกสารการว่าจา้งอย่างเป็นลายลักษณ์อักษร 

(Purchasing Order: PO) จึงส่งผลใหก้ลุ่มบริษัทมีความเส่ียงจากการถูกปฏิเสธการว่าจา้งจากลูกคา้ได ้

(ALT ไมเ่คยถกูปฏิเสธการวา่จา้งจากลกูคา้แต่อยา่งใด)  

 

อย่างไรก็ดี ALT มีคุณภาพมาตรฐานของสินค้าและบริการและความรู ้ความเช่ียวชาญในธุรกิจ

โทรคมนาคม และการกาํหนดนโยบายการประกอบธุรกิจท่ีชดัเจนท่ีจะไม่ประกอบธุรกิจแข่งขนักบัลกูคา้

รวมถึงความพรอ้มท่ีจะร่วมกนักบัลกูคา้ในการพฒันาสินคา้ ส่งผลใหผู้บ้ริหารเช่ือมัน่วา่ ALT มีศกัยภาพ

เพียงพอท่ีจะสามารถเจรจากบัลกูคา้เพื่อใหเ้กิดประโยชน์สงูสุดรว่มกนัทั้งสองฝ่ายได ้
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รปูที ่14  KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2015 2016

Net turnover (Btm)     2,602      2,038

EBITDA (Btm) 341 446

Net profit (rep./act.) (Btm)         207     279

EPS (Bt) 0.36 0.32

PE (x)                 28.12

P/B (x) 4.25

EV/EBITDA (x)  20.65

Dividend yield (%)                1.3   

Net margin (%) 7.96 13.69

Net debt/(cash) to equity (%)  82

ROE (%) 22.91
 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

 

  

รปูที ่15  PE รปูที ่16  PBV 

 

 

 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

 

รปูที ่17 ALT PEERS 

  Market Cap EPS P/E P/BV ROE(%) EPS Growth (%) 

  US$m 2016A 2017F 2018F 2016A 2017F 2018F 2016A 2017F 2018F 2016A 2017F 2018F 2017F 2018F 

ALT 228.25 0.32 0.37 0.46 26.1 21.2 16.9 4.5 3.9 3.4 22.9 18.7 21.1 15.6 25.1 

ILINK 162.31 0.63 1.02 1.32 24.4 15.1 11.7 2.1 2.1 1.8 10.0 15.2 17.0 61.9 29.4 

SYMC 111.66 0.31 0.19 0.26 38.1 62.1 45.4 2.7 2.1 2.0 7.4 14.6 15.7 -38.7 36.8 

SAMTEL 257.01 0.30 0.60 0.66 47.7 23.8 21.7 2.5 2.5 2.4 5.3 10.4 11.3 100.0 10.0 

Average 34.6 27.1 21.9 3.1 2.8 2.6 12.1 14.6 16.2 27.7 24.1 
Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

 


