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งบโต QoQ, YoY แต่ต่ำคาดเพราะราคาขายต่อไร่ต่ำ  46.44 3.3 
 

• กำไร 4Q67 อยู่ที่ 1,023 ล้านบาท (+34%QoQ,+93%YoY) แต่ต่ำกว่าที่ประมาณการ
ไว้เนือ่งจากราคาที่ดินระยองยังอยู่ที่ราวๆ 4 ล้านบาท/ไร่ ปัจจัยดังกล่าว ส่งผลให้ gross 
margin จากการขายที่ดืนอยู่ที่ 33.6% ประกอบกับ AMATAV มีผลประกอบการดีมาก 
ส่งผลใหโ้ดนหักส่วนแบ่งกำไรของผู้ถือหุ้นส่วนน้อยไป 591 ล้านบาท เทียบกับระดับปกติ
ที่ราวๆ 150 – 170 ล้านบาท 

• อย่างไรก็ดี กำไรปี 2567 ทำ new high ที่ 2,483 ล้านบาท (+30%YoY) จากการขาย
และโอนที่ดินที่มากถึง 2,970 ไร่ และ 1,913 ไร่ ตามลำดับ 

 
• ด้วยกำไรที่ออกมาดีมาก AMATA จึงประกาศจ่ายเงินปันผล 2H67 ที่ 0.55 บาท/หุ้น 

(XD 13 พ.ค.) รวมทั้งปี 2567 จ่ายเงนิปันผลที่ 0.8 บาท/หุ้น คิดเป็น Dividend Yield 
3.3% เทียบกับปี 2566 ที่จ่าย 0.65 บาท/หุ้น 

• ยอดขายที่ดิน (pre-sale) คาดว่าจะอยู่ที่ 1,800 - 2,000 ไร่ ซ่ึงเป็นมมุมองเชิงอนุรักษ์
นิยมแต่สามารถปรับเพิ่มได้ระหว่างปี, ด้านระดับ backlog ที่สูงลิว่ โดยคาดว่าจะโอน
ที่ดินได้ราวๆ 50% ของ backlog ในประเทศไทย (19,391 ล้านบาท) ในปีนี ้

 
• ประเมินมลูค่าเหมาะสม อิง Historical PER 10 ปีย้อนหลัง ปรับเพิ่มขึน้ 0.5 S.D อยู่ที ่

17 เท่า ได้ราคาเหมาะสม 35.0 บาท ใหค้ำแนะนำการลงทุนที่ outperform 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : AMATA  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ : 20.50/22.90 บาท 
แนวต้าน : 27.75  บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
    

 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 2.03 2.56 -21%
2569F 2.22 2.85 -22%

2568F 2569F 2568F 2569F
AMATA CORP PUB 1.15         1.05         9.41         8.41         
WHA CORP PCL 1.82         1.70         12.39       11.81       
ABOITIZ EQUITY 0.61         0.59         6.19         5.82         
EVN AG 0.61         0.58         9.41         9.36         
LOGISTEA AB-A 1.00         0.93         15.45       13.86       
REN-REDE ENERGET 1.07         1.06         13.91       13.09       
GREMZ INC 3.32         2.66         12.39       10.10       
CONS EDISON INC 1.43         1.36         17.06       16.07       

P/BV PE
หุ้น

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 1,885 2,483 2,334 2,552 3,024
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (ลบ) 1,880 2,483 2,334 2,552 3,024
EPS (บำท) 1.64 2.16 2.03 2.22 2.63
PER (เท่ำ) 14.6 11.1 11.8 10.8 9.1
DPS (บำท) 0.65 0.80 0.81 0.89 1.05
Dividend Yield (%) 2.7% 3.3% 3.4% 3.7% 4.4%
BVS (บำท) 18.1 19.8 21.0 22.3 23.9
PBV (เท่ำ) 1.3 1.2 1.1 1.1 1.0
EV/EBITDA (เท่ำ) 11.5 9.6 9.7 8.8 8.2
ROE (%) 9.3% 11.4% 10.0% 10.3% 11.4%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย อนุชิต เอื้ออารักษ์ 
วิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 128103 
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28 February 2025 

การดำเนนิการดา้น ESG ของ AMATA 
Environment (E) : มเีป้าหมายที่จะลดความเข้มข้นของการปล่อยก๊าซเรือนกระจกลง 30% ภายในป ี
2030 เทียบกับป ี 2019 และมุ่งสู่การเป็นเมืองที่เป็นกลางทางคาร์บอนภายในปี 2040 รวมถึงมีการ
ลดปริมาณของเสียที่ส่งไปยังหลุมฝังกลบ โดยใช้หลักการเศรษฐกิจหมุนเวียน มีการส่งเสริมการคัด
แยกขยะรีไซเคิล และนำขยะไปผลิตเป็นเชื้อเพลิงทดแทน (RDF) เพื่อใช้ในโรงงานปูนซีเมนต์ นอกจากนี้
ยังได้พัฒนาระบบการจัดการขยะอัจฉริยะ "Koom Kah Smart Manifest" และมีการจัดการน้ำและ
คณะกรรมการที่รับผิดชอบการจัดการน้ำในนิคมอุตสาหกรรม โดยปฏิบัติตามกฎหมายที่เกี่ยวข้อง
และมาตรฐาน ISO 14001 มีการตรวจสอบคุณภาพน้ำอย่างสม่ำเสมอ และนำน้ำเสียที่บำบัดแล้ว
กลับมาใช้ใหม่เพื่อลดการพึ่งพาน้ำจากแหล่งธรรมชาติ 
 
Social (S) : ให้ความสำคัญกับการมีส่วนร่วมของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียรอบนิคมอุตสาหกรรม โดยมี
การจัดกิจกรรมต่างๆ เพื่อรับฟังข้อกังวลและพัฒนาคุณภาพชีวิตของชุมชน มีการดำเนินโครงการ
ต่างๆ เช่น "Farm to Factory" เพื่อส่งเสริมการค้าขายระหว่างโรงงานและชุมชน รวมถึงการสนับสนุน
ด้านการศึกษาและกีฬา นอกจากนี้ยังให้ความสำคัญกับความปลอดภัยทางถนนและป้องกันอัคคีภัย
ในชุมชนรอบนิคม 
 
Governance (G) : มีการประเมินความเสี่ยงด้าน ESG ของซัพพลายเออร์และคู่ค้า โดยมีการ
ตรวจสอบด้านเศรษฐกิจ สังคม สิ่งแวดล้อม และการกำกับดูแลกิจการ และกำหนดให้มีการตรวจสอบ 
ณ สถานที่ทำงาน (on-site ESG audit) รวมถึงกำหนดนโยบายความปลอดภัยของข้อมูลเพ่ือให้
มั่นใจว่าข้อมูลของบริษัทและผู้มีส่วนได้ส่วนเสียได้รับการปกป้องอย่างเหมาะสม มกีารปฏิบัติตาม
กฎหมายคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล (PDPA) 
 
ESG Comment: AMATA ถอืเป็นบริษัทนิคมฯ ที่ให้ความสำคัญกับมาตรฐานด้าน ESG นอกจาก
จากจะช่วยดึงดูดนักลงทุนให้มีความสนใจมากขึ้นแล้ว ย่อมส่งผลดีต่อภาพลักษณ์องค์กรเสริมสร้าง
การยอมรับของผู้ถือหุ้น และหนุนการเติบโตอย่างย่ังยืนของบริษัทอยู่ด้วย 
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28 February 2025 

ผลการดำเนินงานงวด 4Q67 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

ยอด PRE-SALE & LAND TRANSFER 4Q67  BACKLOG ที่ดินของ AMATA รายไตรมาส 

 

 

 
ท่ีมา : AMATA  ท่ีมา : AMATA 

 
 

HISTORICAL PER ของ AMATA   ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. ความไม่แน่นอนจากรายได้จากกลุ่มธุรกิจนิคมอตุสาหกรรม 
เนือ่งจากยอดการโอนที่ดนิมีความผันผวนสูง 
2. ความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าและการลงทุน: นโยบายการค้า
ของต่างประเทศทีเ่ปลีย่นแปลงอาจส่งผลกระทบต่อการลงทุนในนิคม
อุตสาหกรรม 
3. ความเสี่ยงด้านการกระจายฐานการผลิต: การชะลอตัวของการ
กระจายฐานการผลิตอาจส่งผลกระทบตอ่ความตอ้งการที่ดนิและ
พื้นที่โรงงาน 

ท่ีมา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส     

  

Key Data (ล้านบาท ) 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 % QoQ % YoY 2567 2566 % YoY
รำยไดจ้ำกธุรกิจหลกั 1,414   2,839   3,124   2,701   2,647      3,575      5,800      62% 26% 14,724  9,517   55%
ตน้ทนุขำย 931       1,870   2,021   1,717   1,812      2,342      3,884      66% 25% 9,755     5,804   68%
ก ำไรขัน้ตน้ 483       969       1,103   984       835          1,233      1,916      55% 27% 4,968     3,713   34%
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำย&บริหำร 274       300       368       312       384          412          339          -18% 37% 1,447     1,261   15%
ส่วนแบง่ก ำไรบริษัทร่วม 305       322       347       157       258          403          142          -65% 25% 959        1,064   -10%
ก ำไรสทุธิ 313       396       702       464       231          765          1,023      34% 93% 2,483     1,904   30%
Norm Profit 261       510       675       386       156          891          977          10% 75% 2,409     1,971   22%

-        
Gross Margin (%) 34.1% 34.1% 35.3% 36.4% 31.5% 34.5% 33.0% 33.7% 39.0%
SG&A/Sale (%) 18.1% 10.4% 11.4% 11.0% 14.2% 12.0% 0.0% 33.0% 20.2%
Norm Profit Margin (%) 18.5% 17.9% 21.6% 14.3% 5.9% 24.9% 16.8% 16.4% 20.7%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2567-2569 ของ AMATA 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 
 


