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รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

AOT
ท่าอากาศยานไทย

4Q63 ขาดทุนสุทธิท่ี 3.7 

พันล้านบาท เทียบกับท่ีตลาด
ประเมินว่าจะขาดทุนสุทธิ 3 ถึง 
4 พันล้านบาท คาดปี 64 พลิก
เป็นขาดทุน 4 พันล้านบาท จึง
คงค าแนะน าเพียง “ซ้ือเม่ืออ่อน

ตัว” FV. 72 บ.

Buy On Weakness

• 4Q63 (ก.ค.-ก.ย 63) AOT รายงานขาดทุนสุทธิที่ 3.7 พันล้านบาท ถือวา่อยูใ่นช่วง
ของการคาดการณ์ของตลาดที่ประเมินว่าจะขาดทุนสุทธิ 3 ถึง 4 พันล้านบาท โดย
ไตรมาสนี้ มีรายการ one-time คือการด้อยค่าสนามบนิหาดใหญร่าว 1.2 พันล้านบาท
และ การปรับปรุงวิธีคิดค่าเชา่ราชพัสดลุง ท าให้ค่าเช่าฯ ลดลงจาก 3Q63 ราว
1 พันล้านบาท หากไม่รวมรายการดังกล่าว AOT จะขาดทุนปกติราว 3.6 พันล้านบาท
ทรงตัว QoQ

• ผลการด าเนินงานท าได้เพียงทรงตัว QoQ แมว้่าจะมีการผ่อนคลายมาตรการ Lock
Down ในไตรมาสน้ี และท าให้ปรมิาณผู้โดยสารกระเตื้องขึ้น 424% QoQ (จากปจัจัย
ฐานต ่า) แต่ยังคงลดลงถึง 78% YoY และไมส่ามารถชดเชยกบัผลของการหายไป
ของนักทอ่งเที่ยวต่างชาติได้ เนือ่งจากคา่ธรรมเนียมผู้โดยสารต่างชาติที่สูงถึง 700
บาท เทียบกับผูโ้ดยสารในประเทศที่ 100 บาทตอ่คน ในขณะเดียวกัน AOT ยังคงมี
ภาระในมาตรการช่วยเหลือสายการบิน และผู้ประกอบการพื้นที่เชิงพาณิชย์
มาตั้งแต่ ก.พ.

• คาดปี 64 พลิกเป็นขาดทุนราว 4 พันล้านบาท จึงยังคงแนะน าเพียง "ซื้อเมื่ออ่อนตวั”
อิงมูลค่าเหมาะสมที่ปรับขึน้เป็น 72 บาท (เดิม 60 บาท) จากแนวโน้มของความส าเร็จ
ของวัคซีน และการผ่อนปรนจากภาครัฐ ไมว่่าจะเป็นการลดค่าเชา่ราชพัสดุ และความ
พยายามในการฟื้นฟูภาคการท่องเที่ยว เริ่มจากในประเทศ เป็นต้น
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