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ADVANC ผู้น าตลาดโทรคมนาคมไทย 
ADVANC เป็นผู้น าด้านโทรคมนาคมและดิจิทัลของประเทศไทยภายใต้แบรนด์ AIS ให้บริการ
ครอบคลุมทัง้โทรศพัทเ์คลื่อนที ่อนิเทอรเ์น็ตไฟเบอร ์และโซลูชนัดจิทิลัส าหรบัลูกคา้บุคคลและองค์กร 
ADVANC มีความได้เปรียบทัง้จากการเป็นผู้ที่ถือคลื่นความถี่กว้างที่สุด มีความสามารถสร้าง
รายได้ต่อหมายเลข (ARPU) สูงกว่าคู่แข่ง และความแขง็แกร่งของธุรกิจบรอดแบนด์ที่มสี่วนแบ่ง
ตลาดและการเตบิโตสงูกว่าอุตสาหกรรม  
 

ความแขง็แกร่งเชิงโครงสร้างผลกัดนัการเติบโตของ ADVANC  
ADVANC มแีรงขบัเคลื่อนการเตบิโตในทุกกลุ่มธุรกจิ โดยฝัง่ Mobile มกีารทยอยอปัเกรดผูใ้ช ้4G สู่ 
5G ซึ่งช่วยผลกัดนั ARPU ควบคู่กบัปรมิาณการใช้ดาต้าที่เติบโตเฉลี่ยราว 10% ต่อปี ขณะทีธุ่รกิจ 
Fixed Broadband เติบโตจากทัง้การเพิ่มฐานลูกค้าประมาณ 2–3 แสนรายต่อปี และการขยาย 
ARPU ราว 2–4% ต่อปี รวมถึงธุรกิจใหม่อย่าง Enterprise Digital Services ที่คาดโตระดบั 5–6% 
ต่อปี และ Cloud/Data Center ทีเ่ตบิโตสงูราว 20% ต่อปี จากกระแส Digitalization, AI และนโยบาย 
Cloud First ของภาครฐั ท่ามกลางบริบทที่ไทยก าลังก้าวสู่ Digital Hub ด้วยเม็ดเงินลงทุน Data 
Center จ านวนมากและปรมิาณ International Traffic ทีข่ยายตวัต่อเน่ือง 
 

กลยุทธก์ารเติบโตสร้างแหล่งรายได้ใหม่และก าไรระยะยาว 
ADVANC เน้นการลงทุนทีใ่หค้วามยัง่ยนื โดยยงัคงระดบัการลงทุนธุรกจิหลกัทีสู่งเพื่อรกัษาคุณภาพ
โครงข่ายและรองรับการเติบโตของการใช้งาน 5G และบรอดแบนด์ผ่าน AI, core IT, hyper-
personalization และ Network Modernization ซึ่งช่วยเพิม่ประสทิธิภาพและลดต้นทุนในระยะยาว 
ขณะที่การลงทุนในธุรกิจใหม่อย่าง data center, cloud/AI และ virtual bank เป็น S-curve ในระยะ
ถัดไป ส่งผลให้ในระยะสัน้ EBITDA margin มีแนวโน้มทรงตัวจากภาระการลงทุน แต่คาดว่าแรง
กดดนัจะทยอยคลีค่ลายเมื่อธุรกจิใหม่เริม่เขา้สู่ช่วงสรา้งก าไรในช่วงปี 2571–2572 
 

ประเมินเป้าหมาย ADVANC ปี 69 เท่ากบั 424.00 บาท  
เราเริม่ค าแนะน าดว้ย “ซื้อ” ทีร่าคาเป้าหมายปี 2569 เท่ากบั 424.00 บาท โดยใชว้ธิ ีDCF เป็นหลกั 
เพื่อสะทอ้นศกัยภาพการเตบิโตระยะยาวจากการเป็นผู้น าโครงสร้างพื้นฐานดจิทิลัของไทย ทัง้จาก
การขยายตวัของธุรกิจหลกั และ การสรา้งแหล่งรายได้ใหม่ในกลุ่ม Virtual Bank, Cloud และ Data 
Center  

 
 

Source: ADVANC และประมาณการโดย AIRA 
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บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร ์ เซอรวิ์ส จ ากดั มหาชน (ADVANC) เป็นผูใ้หบ้รกิารโทรคมนาคมและดจิทิลัชัน้น าของไทยภายใตแ้บ
รนด ์ AIS ครอบคลุมธุรกจิโทรศพัทเ์คลื่อนที ่ อนิเทอรเ์น็ตไฟเบอร ์ และบรกิารดจิทิลัส าหรบัลูกคา้รายย่อยและองคก์ร โดยมคีวาม
ไดเ้ปรยีบในสามดา้นหลกั ไดแ้ก่ การถอืครองคลื่นความถีก่วา้งทีสุ่ดซึง่สนับสนุนคุณภาพโครงขา่ยและประสทิธภิาพตน้ทุนในระยะ
ยาว ความสามารถในการสรา้ง ARPU ทีส่งูกว่าในทัง้ Mobile และ FBB จากฐานลูกคา้คุณภาพ และ ความแขง็แกร่งของธุรกจิบรอด
แบนดท์ีม่ส่ีวนแบ่งตลาดและอตัราการเตบิโตเหนืออุตสาหกรรม พรอ้มการผสาน fixed–mobile convergence ทีช่่วยเพิม่มลูค่าลูกคา้
ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 
 
โครงสรา้งมลูค่าของ ADVANC เริม่จากการจดัหาและถอืครองคลืน่ความถี ่ควบคู่การลงทุนพฒันาโครงขา่ย 4G/5G, Fiber และระบบ 
IT Core ซึง่เป็นฐานตน้ทุนหลกั ก่อนบรหิารและเพิม่ประสทิธภิาพโครงขา่ยเพื่อรกัษาคุณภาพบรกิาร จากนัน้เขา้สู่กระบวนการ
พาณิชยผ์่านการออกแบบแพก็เกจ การก าหนดราคา การตลาด และช่องทางจดัจ าหน่ายทัง้หน้ารา้นและดจิทิลั ปลายทางคอืการ
บรหิารลูกคา้ดว้ย data analytics, hyper-personalization และโปรแกรม Serenade เพื่อเพิม่ ARPU และลด churn ขณะทีธุ่รกจิ 
Enterprise และ Digital Services ต่อยอดโครงสรา้งพืน้ฐานเดมิสู่ Cloud, Data Center และโซลูชนั ICT เพื่อสรา้งมลูค่าเพิม่จาก
สนิทรพัยเ์ดมิอย่างต่อเนื่อง 
 

ในปัจจุบนั ADVANC ด าเนินธุรกจิผ่านหลายกลุ่ม ดงันี้ 
➢ ธุรกจิโทรศพัทเ์คลื่อนที ่ (Mobile Service): เป็นแหล่งรายไดแ้ละก าไรหลกัของ ADVANC โดยสรา้งรายไดป้ระจ าจากการ

ใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลื่อนทีท่ ัง้ระบบรายเดอืนและระบบเตมิเงนิ ภายใตเ้ครอืขา่ย 3G, 4G และ 5G และบรกิารดจิทิลัทีเ่กีย่วขอ้ง 
โดยใหค้วามส าคญักบัคุณภาพโครงขา่ยและการบรหิารความสมัพนัธก์บัลูกคา้ผ่านโปรแกรมสทิธพิเิศษ (Serenade) เพื่อรกัษา
ความสามารถในการแขง่ขนัในระยะยาว 

➢ ธุรกจิอนิเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์(Fixed Broadband): เป็นฐานการเตบิโตใหม่ทีส่ าคญัหลงัจากการควบรวม 3BB  ซึง่มรีายไดห้ลกั
เป็นรายไดป้ระจ าจากค่าสมาชกิรายเดอืนในการใหบ้รกิารอนิเทอรเ์น็ตผ่านสายไฟเบอรอ์อปตกิ (FTTH) ทัง้ภาคครวัเรอืนและ
ภาคเอกชน และช่วยเสรมิความครบวงจรของบรกิารโทรคมนาคมภายในกลุ่มบรษิทั 

➢ ธุรกจิบรกิารลูกคา้องคก์ร (Enterprise Services): ครอบคลุมการใหบ้รกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศและการสื่อสาร (ICT) 
อย่าง Cloud, Data Center, AI, Internet of Things (IoT) ฯลฯ แก่หน่วยงานภาครฐัและภาคเอกชน โดยมรีายไดต้ามสญัญาและ
โครงการเฉพาะ 

➢ ธุรกจิบรกิารดจิทิลั (Digital Services): ใหบ้รกิารแพลตฟอรม์และบรกิารดจิทิลัส าหรบัลูกคา้รายย่อย ครอบคลุมบรกิารดา้น
ความบนัเทงิและไลฟ์สไตลอ์ย่าง วดิโีอแพลตฟอรม์ (AIS PLAY) แพลตฟอรม์เกม และบรกิารดา้นการเงนิดจิทิลั รวมถงึการ
เตรยีมความพรอ้มส าหรบัธุรกจิ Virtual Bank โดยธุรกจินี้มบีทบาทในการเสรมิสรา้งระบบนิเวศของ AIS และเพิม่ความผกูพนั
ของลูกคา้กบัแพลตฟอรม์ของบรษิทั 

➢ ธุรกจิคา้ปลกีโทรศพัทแ์ละอุปกรณ์ต่างๆ (Retail Business): ผ่าน AIS Shop ทัง้ Online และ Offline โดยจดัจ าหน่ายสมารท์
โฟน และ อุปกรณ์ตา่งๆ รวมถงึการใหบ้รกิารดา้นการสมคัรแพก็เกจและบรกิารหลงัการขาย โดยธุรกจินี้สรา้งรายไดท้ัง้มาจาก
การจ าหน่ายสนิคา้และค่าบรกิารทีเ่กีย่วขอ้ง รวมถงึการท าหน้าทีเ่ป็นช่องทางส าคญัในการเขา้ถงึลูกคา้และบรหิารความสมัพนัธ์
กบัลูกคา้ในระยะยาว  
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Figure 1: ADVANC’s Service Ecosystem 

 
Source: ADVANC 

 

Figure 2: ADVANC’s Value Chain 

 
Source: ADVANC 
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โครงสร้างของบริษทั  

Figure 3: Revenue Breakdown by Segment 

 

             
Source: ADVANC 

 

   
    

   

  
      

     
         

          

      

     

   

   

  

   

  
      

     
         

          

      

     

Figure 5: Nature of Expenses 

 

      
Source: ADVANC 

 

Selling & Admin Cost Of Goods Sold 

Figure 4: Breakdown of Mobile Segment 

 

      
Source: ADVANC 

 

By Revenue By Number of Subscribers 

2020 2025 
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ภาวะอตุสาหกรรมและการแข่งขนั 

อุตสาหกรรมโทรคมนาคมของประเทศไทยในปี 2569 ก าลงัอยู่ในช่วงเปลี่ยนผ่านเชงิโครงสร้างจากการเป็นผู้ใหบ้รกิารโครงข่าย
พืน้ฐาน ไปสู่การเป็น แพลตฟอรม์โครงสรา้งพืน้ฐานดจิทิลั ทีค่รอบคลุมทัง้การสื่อสารขอ้มูลความเรว็สงู บรกิารบรอดแบนด ์และโซลู
ชนัดจิทิลัส าหรบัภาคธุรกจิและผูบ้รโิภค การเปลี่ยนผ่านดงักล่าวไดร้บัแรงสนับสนุนจากพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีพ่ึง่พาการใชง้านดจิทิลั
มากขึ้น การเติบโตของเศรษฐกิจดิจิทัล และการน าเทคโนโลยี 5G มาใช้งานในเชิงพาณิชย์อย่างแพร่หลาย ขณะเดียวกัน 
ผูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมมแีนวโน้มขยายบทบาทไปสู่ธุรกจิทีน่อกเหนือจากการใหบ้รกิารสื่อสารแบบดัง้เดมิ เช่น บรกิารดจิทิลั 
โซลูชนัส าหรบัองค์กร ระบบคลาวด์ ดาต้าเซน็เตอร ์และแพลตฟอร์มดจิทิลัต่าง ๆ เพื่อเพิม่ความหลากหลายของแหล่งรายไดแ้ละลด
การพึง่พารายไดจ้ากบรกิารสื่อสารเพยีงอย่างเดยีว 
 
การเปลี่ยนผ่านเชงิโครงสร้างดงักล่าวท าให้อุตสาหกรรมยงัคงเผชญิแรงกดดนัจากต้นทุนการลงทุนโครงข่ายที่อยู่ในระดบัสูง  ทัง้
ค่าใช้จ่ายด้านโครงสร้างพื้นฐาน ค่าเสื่อมราคา และภาระการลงทุนด้านเทคโนโลยีใหม่ ส่งผลให้ผู้ประกอบการจ าเป็นต้องให้
ความส าคญักบัการบรหิารต้นทุนและการเพิม่ประสทิธภิาพในการใชส้นิทรพัย์มากขึน้ ภายใต้สภาพแวดล้อมทีอ่ตัราการเตบิโตของ
จ านวนผูใ้ชบ้รกิารในตลาดโทรศพัท์เคลื่อนทีเ่ริม่เขา้สู่ระยะอิม่ตวั การรกัษาความสามารถในการท าก าไรจงึขึน้อยู่กบัคุณภาพของฐาน
ลูกคา้และประสทิธภิาพในการด าเนินงานเป็นส าคญั 
 
ส าหรบัดา้นโครงสรา้งการแข่งขนั อุตสาหกรรมโทรคมนาคมไทยเขา้สู่สภาวะ ตลาดกึ่งผูกขาด (Oligopoly) มแีนวโน้มการแข่งขนัที่
ผ่อนคลายลงภายหลงัการควบรวมกจิการของผูป้ระกอบการรายใหญ่ ส่งผลใหจ้ านวนผูเ้ล่นในตลาดลดลงและการแขง่ขนัดา้นราคามี
ความรุนแรงน้อยลงเมื่อเทยีบกบัในอดตี และหนัไปแข่งขนัชงิความไดเ้ปรยีบดา้น รูปแบบของคุณภาพโครงขา่ย การใหบ้รกิาร และ
การน าเสนอแพก็เกจที่ตอบโจทย์ความต้องการของลูกค้าแต่ละกลุ่ม โดยเฉพาะในตลาดโทรศพัท์เคลื่อนที่และอินเทอร์เน็ตบรอด
แบนดภ์าคครวัเรอืน 
 
โดยสรุปแล้ว อุตสาหกรรมโทรคมนาคมไทยในปี 2569 ก าลงัเคลื่อนเขา้สู่ยุคของการเป็นแพลตฟอร์มโครงสรา้งพืน้ฐานดจิทิลั ควบคู่
กบัการยกระดบัประสทิธภิาพการด าเนินงานและการเกบ็เกี่ยวประโยชน์จากการควบรวมโครงข่าย ภายใต้โครงสรา้งตลาดแบบกึ่ง
ผูกขาดที่เอื้อต่อเสถียรภาพของการแข่งขนั ผู้ประกอบการทีม่คีวามได้เปรยีบด้าน ความหลากหลายของคลื่นความถี่ (Spectrum) 
ความแขง็แกร่งของกระแสเงนิสด และ ประสทิธภิาพในการผลกัดนัองค์กรสู่ Cognitive Tech-Co จะสามารถต่อยอดสู่ระบบนิเวศ
ดจิทิลัไดอ้ย่างครบวงจร รกัษาความเป็นผูน้ าตลาด และสรา้งผลตอบแทนทีย่ ัง่ยนืในระยะยาวไดด้กีว่าคู่แขง่ 

Figure 6: ADVANC’s Industry 

 
Source: ADVANC 

 



    

 
 บริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 319 อาคารจตุรัสจามจุรี (จามจุรีสแควร์) ชั้น 17 ถนนพญาไท แขวง/เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 โทร 0-2080-0888 โทรสาร 0-2160-5400 www.aira.co.th 

 

 

  ADVANC:  16 กุมภาพนัธ์ 2569 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ความแขง็แกร่งเชิงโครงสร้างผลกัดนัการเติบโตของ ADVANC 

ธรุกิจโทรศพัท์เคลื่อนท่ี (Mobile Service):  
การเติบโตของรายได้ในส่วนนี้มปัีจจยัหลกัจากการเพิม่ขึ้นของรายได้เฉลี่ยต่อเลขหมาย (ARPU) โดยมีแนวโน้มเติบโตจากการ
ยกระดบัแพก็เกจบรกิารและการขายพ่วงบรกิารเสรมิ โดยเฉพาะการยกระดบัแพก็เกจ 5G จากผูใ้ช ้4G โดยผูใ้ช ้5G ม ีARPU สงูกว่า
ค่าเฉลีย่ปกตริาว 10-15% นอกจากนี้ ปรมิาณการใชด้าตา้ทีเ่พิม่ขึน้เฉลีย่ราว 10% ต่อปี จากพฤตกิรรมการรบัชมวดิโีอสตรมีมิง่ความ
ละเอยีดสูงและการใชง้านแอปพลเิคชนัทีใ่ชข้อ้มูลจ านวนมาก ช่วยสนับสนุนการอปัเกรดแพก็เกจและการขายพ่วงบรกิารเสรมิ ส่งผล
ใหบ้รษิทัสามารถรกัษาแนวโน้มการเตบิโตของ ARPU ไดอ้ย่างต่อเนื่อง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ธรุกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์(Fixed Broadband):  
ธุรกิจอินเทอร์เน็ตบรอดแบนด์ของ ADVANC มขีนาดใหญ่ขึ้นอย่างมนีัยส าคญัจากการควบรวมธุรกิจ 3BB ซึ่งช่วยเพิม่ขนาดฐาน
ลูกคา้ ความครอบคลุมของโครงขา่ย และประสทิธภิาพดา้นต้นทุนจากการใชโ้ครงสรา้งพืน้ฐานร่วมกนั  รายไดข้องธุรกจินี้เตบิโตจาก
ทัง้ การเพิม่จ านวนผูใ้ชบ้รกิารทีค่าดว่าโตขึน้ราว 2-3 แสนคนต่อปี และ การปรบัโครงสรา้งแพก็เกจเพื่อเพิม่ ARPU ราว 3-4% ต่อปี 
จากการอปัเกรดแพก็เกจอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูงและการขายพ่วงบรกิารเสรมิ รวมถงึการน าเสนอแพก็เกจแบบผสานบรกิารระหว่าง
อนิเทอรเ์น็ตบา้นและโทรศพัทเ์คลื่อนที ่(fixed–mobile convergence) ซึง่ช่วยเพิม่มลูค่าตลอดอายุการใชง้านของลูกคา้และเสรมิความ
แขง็แกร่งของระบบนิเวศของบรษิทัในระยะยาว อย่างไรกต็าม คาดว่าอตัราการเตบิโตในช่วงปลายปี 2568 ถงึตน้ปี 2569 มกีารชะลอ
ตวัลงจากสถานการณ์น ้าท่วม ส่งผลใหก้ารตดิตัง้ลูกคา้ใหม่และการขยายโครงข่ายระดบัชุมชนเกดิความล่าชา้ ทัง้นี้คาดว่าผลกระทบ
ดงักล่าวเป็นเพยีงชัว่คราวและจะคลีค่ลายลงเมื่อสถานการณ์กลบัสู่ภาวะปกต ิ
 
 
 
 
 
 
 

Figure 7: ADVANC’s amount of 5G Subscribers (Millions) 

 
Source: ADVANC 
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โอกาสการเติบโตในกลุ่มลูกค้าองคก์รและบริการดิจิทลั (Enterprise & Digital Growth):  
ตลาดกลุ่มเครื่องยนต์ขบัเคลื่อนเศรษฐกจิใหม่ของ ADVANC ก าลงัเผชญิกบัจุดเปลี่ยนส าคญั โดยเฉพาะในกลุ่ม Enterprise Digital 
Services (EDS) ทีค่าดการณ์ว่าจะเตบิโตราว 5.7% CAGR ขณะทีก่ลุ่ม Cloud และ Data Center (DC) พุ่งสงูถงึ 20% CAGR ปัจจยั
หนุนหลักมาจากความต้องการท า Digitalization และการน าเทคโนโลยี AI มาใช้อย่างแพร่หลาย รวมถึงความต้องการระบบ 
Automation ในภาคอุตสาหกรรม นอกจากนี้ หากนโยบาย Cloud First ของภาครฐัมกีารบงัคบัใชอ้ย่างเตม็รูปแบบ จะยิง่เร่งความ
ตอ้งการคลาวดใ์นระดบัอธปิไตยขอ้มลู (Sovereign Cloud) ใหส้งูขึน้ไปอกี 
 
นอกจากนี้ ประเทศไทยมกี าลงัมุ่งสู่การเป็นศูนย์กลางดจิทิลั (Digital Hub) โดยมจีุดเด่นจากการเป็นประเทศทีม่ตี้นทุนการจดัตัง้ DC 
ถูกทีสุ่ดเป็นอนัดบั 2 รองจากอนิเดยี แต่โดดเด่นกว่าดว้ยเสถยีรภาพของคุณภาพโครงข่ายและบรกิาร โดยคาดว่าจะมโีครงการลงทุน 
Data Center ใหม่ในประเทศไทยราว 30–40 โครงการในช่วงหลายปีข้างหน้า และ ปริมาณการรับส่งข้อมูลระหว่างประเทศ 
(International Traffic) คาดว่าจะเตบิโตในอตัราประมาณ 20–30% ต่อปี และอาจเพิม่สดัส่วนขึน้เป็นราว 50% ของปรมิาณทราฟฟิก
รวมในระยะยาว นอกจากนี้ การเตบิโตของเทคโนโลย ี5G Enterprise ทีค่าดว่าจะเป็นการเตบิโตประมาณ 30-35% ต่อปี แมจ้ะไม่ใช่
รายไดห้ลกั แต่จะเป็นโครงสรา้งส าคญั ทีท่ าใหก้ารใชง้าน AI และ ศูนย์กลางแพลตฟอร์มและโครงสรา้งพืน้ฐานส าหรบับรกิาร (OTT 
Hub) ในไทยมคีวามแขง็แกร่งและสมบูรณ์แบบทีสุ่ดในภูมภิาค 
 
 
 
 
 
 

Figure 8: ADVANC’s enterprise business  Key Drivers 

 
Source: ADVANC 
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ADVANC ประกาศเงินปันผลพิเศษภายใต้โครงสร้างเงินทุนใหม่ และแนวโน้มอตัราส่วนการเงิน 

ADVANC ประกาศจ่ายเงนิปันผลส าหรบังวดปี 2568 ในอตัราสูงกว่าปกติ ภายใต้แนวทางการบริหารโครงสร้างเงนิทุนและการ
จดัสรรเงนิทุนและระดบัอตัราส่วนหนี้สนิ (Leverage) ใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ โดยประกาศจ่ายเงนิปันผลพเิศษ (Special dividend) 
เพิม่เตมิอกี 19.00 บาทต่อหุน้ รวมกบั เงนิปันผลปกตจิ านวน 15.30 บาทต่อหุน้ รวมเป็นเงนิปันผลทัง้สิน้ 34.30 บาทต่อหุน้ ทัง้นี้ 
บรษิทัไดจ้่ายเงนิปันผลระหว่างกาลไปแลว้จ านวน 6.89 บาทต่อหุน้เมื่อวนัที ่3 กนัยายน 2568 ส่งผลใหย้อดเงนิปันผลทีต่อ้งจ่ายจรงิ
ในรอบนี้อยู่ที ่27.41 บาทต่อหุน้ หรอืคดิเป็นมลูค่ารวมประมาณ 81,520 ลา้นบาท โดยมกี าหนดจ่ายภายในวนัที ่30 เมษายน 2569 
 
ในดา้นความสามารถในการจ่ายเงนิปันผล ถงึ ADVANC แสดงใหเ้หน็ถงึความแขง็แกร่งทางการเงนิอย่างมาก โดยมกีระแสเงนิสด
จากการด าเนินงาน (CFO) สูงถงึ 120,810 ล้านบาท พรอ้มทัง้มเีงนิสดคงเหลอืตน้งวด (Beginning Cash) อกีราว 22,600 ล้านบาท 
อย่างไรกต็าม เมื่อพจิารณาจากแผนการจ่ายเงนิปันผลรวมทีสู่งถงึ 81,520 ล้านบาท เนื่องจากการน าเงนิสดจากการด าเนินงานไป
จ่ายเงนิปันผลเกอืบทัง้หมด บรษิทัอาจการวางแผนทางการเงนิโดยใชก้ารกูย้มืเงนิเพิม่เตมิเพื่อรองรบังบการลงทุน ซึ่งสามารถปรบั
ระดบัอตัราส่วนหนี้สนิใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ อย่างไรกต็าม ADVANC ยงัมคีวามไดเ้ปรยีบดา้นตน้ทุนทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัต ่า
อย่างต่อเนื่อง โดยมอีตัราดอกเบีย้เงนิกู้โดยเฉลี่ยอยู่ทีเ่พยีง 2.7%–2.8% ซึ่งถอืเป็นระดบัทีเ่อื้ออ านวยต่อการระดมทุนเพื่อสรา้งการ
เตบิโตในอนาคต 
 
ทัง้นี้ เราคาดว่าการจ่ายเงนิปันผลดงักล่าว จะไม่ส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานและแผนการเตบิโตของ ADVANC เนื่องจากบรษิทั
สามารถรองรบัการจ่ายเงนิปันผลไดจ้ากกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง ขณะทีแ่ผนการลงทุน (CAPEX) ในช่วงถดัไปมี
แนวโน้มใช้แหล่งเงินกู้เป็นหลกั โดยไม่จ าเป็นต้องน าเงินลงทุนระยะสัน้ มาใช้ ส่งผลให้ D/E, ROE และ Net Debt/EBITDA มี
แนวโน้มปรบัเพิม่ขึ้นหลงัการจ่ายเงนิปันผล อย่างไรก็ดี เราคาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะทยอยปรบัลดลงจากกระแสเงนิสดที่ยงั
แขง็แกร่งของธุรกจิหลกั ประกอบกบัการฟ้ืนตวัของผลประกอบการจากการลงทุนใหม่ในระยะกลาง 

Figure 9: Special Dividend Rationale 

 
Source: ADVANC 
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แผนยุทธศาสตรก์ารเติบโตสร้างแหล่งรายได้ใหม่และก าไรระยะยาว 

แผนยุทธศาสตรก์ารเติบโตและการลงทุนธรุกิจหลกั: 
ADVANC ด าเนินกลยุทธก์ารเตบิโตโดยยดึลูกคา้เป็นศูนยก์ลาง (Customer Centricity) โดยมุ่งเพิม่มลูค่าต่อผูใ้ชบ้รกิาร (ARPU) ผ่าน
การยกระดบัประสบการณ์การใชง้าน ควบคู่กบัการกระตุน้ใหลู้กคา้ใชบ้รกิารหลายผลติภณัฑ ์(Multi-Product Layering) ภายใตร้ะบบ
นิเวศเดยีวกนั เพื่อสนับสนุนกลยุทธด์งักล่าว บรษิทัลงทุนยกระดบัโครงขา่ยและระบบดจิทิลัอย่างต่อเนื่อง ทัง้การน าระบบ AI มาใชใ้น
ช่องทางขายและบรกิารเพื่อวเิคราะหพ์ฤตกิรรมลูกคา้แบบรายบุคคล (Hyper-personalization) และ การยกระดบัช่องทางจดัจ าหน่าย
ทัง้ online และ offline 
 
ใน ขณะเดยีวกนั เพื่อรองรบัการเตบิโตของการใชง้าน 5G และบรอดแบนด์ รวมถงึปรมิาณทราฟฟิกทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง บรษิทั
ด าเนินการ Network Modernization โดยใช้ระบบอตัโนมตัิในการตรวจจบัและแก้ไขปัญหาเครอืข่ายแบบ real-time ควบคู่กบัการ
ลงทุนในระบบ IT แกนหลกัขององคก์รและการปรบัโครงสรา้งแอปพลเิคชนั เพื่อเพิม่ขดีความสามารถในการรองรบัปรมิาณการใชง้าน 
ความคล่องตวัในการให้บรกิาร และความสามารถในการขยายระบบในระยะยาว นอกจากนี้ บรษิัทมแีผนเขา้ร่วมการประมูลคลื่น 
2100MHz ซึ่งจะหมดอายุในปี 2570 และคาดว่าจะเขา้ร่วมการประมลูคลื่น 3500MHz ในช่วงตน้ทศวรรษหน้า เพื่อรองรบัการพฒันา
เทคโนโลยรีะยะยาวอย่าง 6G โดยคาดว่าการประมลูดงักล่าวจะไม่เปลีย่นแปลงโครงสรา้ง CAPEX หลกัของธุรกจิอย่างมนีัยส าคญั 
 
คาดว่าการลงทุนและการยกระดบัดงักล่าวจะช่วยยกระดบัคุณภาพการใหบ้รกิาร ลดอตัราการยกเลกิบรกิาร และเสรมิความสามารถใน
การรกัษาระดบัราคาและทยอยปรบัขึ้นแพก็เกจมูลค่าสูงผ่านการขายพ่วงภายใต้ระบบนิเวศเดียวกนั ซึ่งลูกค้าที่ใช้บริการหลาย
ผลติภณัฑม์รีะดบั ARPU สงูกว่าลูกคา้ทีใ่ชบ้รกิารเพยีงผลติภณัฑเ์ดยีวอย่างมนีัยส าคญั 

Figure 10: ADVANC’s Expansion Plan 

      
 

      
Source: ADVANC 
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แผนยุทธศาสตรก์ารเติบโตและการลงทุนธรุกิจใหม:่ 
ADVANC มแีผนลงทุนเพิม่เตมิในกลุ่มธุรกจิใหม่ เพื่อสรา้งฐานรายไดใ้หม่และรองรบัการเตบิโตในระยะยาว ผ่านการลงทุนในธุรกจิ
ใหม่และโครงการเชงิกลยทุธ ์โดยเฉพาะธุรกจิ Data Center (GSA) ทีม่แีผนเพิม่ก าลงัการผลติอกี 38MW ในครึง่แรกของปี 2570 และ
มากกว่า 100MW ในครึง่หลงัของปีเดยีวกนั ซึ่งปัจจุบนัมกีารจองใชง้านล่วงหน้าเตม็จ านวนแล้ว รวมถงึการเปิดตวัแพลตฟอร์ม G-
AIS เพื่อส่งมอบบรกิาร Sovereign AI และ Agentic AI ส าหรบัภาคธุรกิจ นอกจากนี้ บรษิัทยงัเตรยีมรุกธุรกิจ Virtual Bank (Clicx 
Bank) ดว้ยงบลงทุนระยะแรก 5 พนัล้านบาทในปี 2569 เพื่อเสรมิความแขง็แกร่งใหแ้ก่ระบบนิเวศและฐานลูกค้าในระยะกลาง โดย
คาดว่ากลุ่มธุรกจิ Data Center และ Cloud จะเริม่สรา้งก าไรในปี 2571 ตามดว้ยธุรกจิการเงนิดจิทิลัในปี 2572 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
งบการลงทุนของ ADVANC: 
คาดว่า ADVANC ตัง้งบลงทุนส าหรบัโครงข่ายหลกัไวท้ี ่30–35 พนัล้านบาทต่อปี (ไม่รวมค่าคลื่นความถี่) และงบส าหรบัธุรกจิใหม่
ราว 8–10 พนัล้านบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า โดยงบลงทุนส าหรบัโครงขา่ยหลกัครอบคลุมการลงทุนในโครงขา่ย Mobile ราว 1.8–2.1 
หมื่นล้านบาท การลงทุนใน Fixed Broadband (FBB) ราว 6–7 พนัล้านบาท การลงทุนส าหรบัธุรกิจ Enterprise ประมาณ 3–4 
พนัล้านบาท รวมถึงการลงทุนด้าน IT ระบบดจิทิลั และโครงสร้างพืน้ฐานอื่น ๆ ราว 4.5–5.3 พนัล้านบาท แม้การลงทุนทีสู่ง ดดย
เฉพาะการลงทุนธุรกจิใหม่ จะกดดนัอตัราก าไร (EBITDA Margin) และ อตัราการขยายตวัของก าไร EBITDA ใน 2-3 ปีจากค่าใชจ้่าย
เริม่แรกของธุรกจิใหม่ทีย่งัขาดทุนอยู่ แต่คาดว่าการลงทุนดงักล่าวจะเริม่สรา้งก าไรในปี 2571–2572 เป็นต้นไป และตัง้ตวัเป็นแหล่ง
การเตบิโตใหม่ทีส่ าคญัใหแ้ก่ ADVANC 
 
 

Figure 11: ADVANC’s Expansion Plan 

 
Source: ADVANC 
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ประเมินมูลค่า ADVANC ปี 2569 ที ่424.00 บาท/หุ้น 

Table 1: Peer Companies  

 
Source: Bloomberg & Aira Research 

สมมติฐานหลกัในการประมาณการ (Key Forecast Assumptions) 

เราเริม่ค าแนะน าดว้ย “ซื้อ” ทีร่าคาเป้าหมายปี 2569 เท่ากบั 424.00 บาท โดยใชว้ธิ ีDCF เป็นหลกั เพื่อสะทอ้นศกัยภาพการเตบิโตระยะยาว
จากการเป็นผู้น าโครงสร้างพื้นฐานดิจทิลัของไทย ทัง้จากการขยายตัวของธุรกิจหลัก และ การสร้างแหล่งรายได้ใหม่ในกลุ่ม Virtual Bank, 
Cloud และ Data Center 
 
 
 

ในการประมาณการผลประกอบการของ ADVANC เราคาดว่ารายไดจ้ะเตบิโตเฉลี่ย 3–5% ต่อปี สะทอ้นการเตบิโตหลกัจากธุรกจิ Mobile ผ่าน
การเพิม่ ARPU ราว 2–3% ต่อปี จากการ migrate ผูใ้ช ้4G สู่ 5G อย่างต่อเนื่อง โดยเราคาดว่าอตัราการใชง้าน 5G จะเพิม่ขึน้สู่ระดบัประมาณ 
95% ของฐานลูกคา้ทัง้หมดภายในปี 2573 และปรมิาณการใชด้าต้าทีเ่พิม่ขึน้เฉลี่ยประมาณ 10% ต่อปี ขณะทีจ่ านวนผูใ้ชโ้ดยรวมคาดว่าทรงตวั
ในระดบัสูงตามภาวะตลาดที่อิ่มตวั ส าหรบัธุรกิจ Fixed Broadband คาดว่าจะเพิม่ฐานลูกค้าสุทธิปีละ 2–3 แสนราย และมกีารขยาย ARPU 
ประมาณ 2–4% ต่อปี ดา้นโครงสรา้งก าไร เราคาดว่า EBITDA margin จะทรงตวัในระยะสัน้จากระดบัการลงทุนทีย่งัสูงในโครงข่าย 5G, Fiber 
และระบบ AI/IT เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพการด าเนินงาน โดย Capex คาดว่าจะอยู่ในระดบัใกล้เคยี 15% เพื่อรองรบัการเตบิโตของทราฟฟิกและ
คุณภาพโครงข่าย ทัง้นี้ เราคาดว่าแรงกดดนัดา้นต้นทุนจะทยอยผ่อนคลายหลงัปี 2571 เมื่อธุรกจิใหม่อย่าง Data Center และ Cloud เริม่เขา้สู่
ช่วงสรา้งรายไดท้ีม่นีัยส าคญั ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรและกระแสเงนิสดปรบัดขีึน้ในระยะกลาง 
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1. ความเส่ียงจากการลงทุนโครงข่าย (Capex Intensity) สูง 
การพฒันา 5G, Fiber broadband และ Data Center ตอ้งใชเ้งนิลงทุนต่อเนื่อง หากผลตอบแทนจากการลงทุนต ่ากว่าคาด หรอืการ
แขง่ขนัท าให ้monetization ชา้กว่าทีป่ระเมนิ อาจกดดนั ROIC 
 

2. ความเส่ียงจากต้นทุนใบอนุญาตคลื่นความถี่และภาระการประมูล 
ธุรกจิมอืถอืพึง่พาคลื่นความถีเ่ป็นปัจจยัหลกั การประมลูคลื่นในอนาคตอาจมตีน้ทุนสงู ส่งผลให ้leverage เพิม่ขึน้ และกดดนักระแสเงนิ
สดในระยะกลางถงึยาว 
 

3. ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงเทคโนโลยอียา่งรวดเรว็ 
เทคโนโลยสีื่อสารมกีารเปลีย่นผ่านรวดเรว็ หากบรษิทัลงทุนผดิจงัหวะ หรอืเทคโนโลยใีหม่ไม่สรา้งรายไดต้ามคาด อาจเกดิ stranded 
assets 
 

4. ความเส่ียงจากการแข่งขนัท่ีรนุแรง 
อุตสาหกรรมโทรคมนาคมไทยมผีูเ้ล่นหลกัจ านวนน้อยแต่แขง่ขนัสงู โดยเฉพาะดา้นราคาและแพก็เกจ unlimited หากเกดิสงครามราคา 
หรอืการท าโปรโมชนัเชงิรุกจากคู่แขง่ อาจกดดนั ARPU และอตัราก าไรของ ADVANC 

 

5. ความเส่ียงจากการก ากบัดแูลของภาครฐัและ กสทช. 
อุตสาหกรรมอยู่ภายใต้การก ากบัของหน่วยงานรฐั เช่น การก าหนดอตัราค่าบรกิารเพดาน (price cap) เงื่อนไขการถอืครองคลื่น หรอื
กตกิาการแขง่ขนั การเปลีย่นแปลงกฎเกณฑอ์าจกระทบรายไดแ้ละต้นทุน 
 

6. ความเส่ียงจากเศรษฐกิจชะลอตวัและก าลงัซื้อผูบ้ริโภค 
แมบ้รกิารมอืถอืถอืเป็นสนิคา้จ าเป็น แต่กลุ่ม prepaid และลูกคา้รายไดป้านกลาง–ต ่า อาจลดระดบัแพก็เกจหรอืใชจ้่ายต ่าลงในช่วง
เศรษฐกจิอ่อนแอ ซึง่กระทบ ARPU โดยตรง 
 

7. ความเส่ียงจากการพึ่งพารายได้หลกัจากธรุกิจ Mobile 
แมบ้รษิทัมกีารกระจายไปยงั Enterprise และ Digital Services แต่สดัส่วนรายไดห้ลกัยงัมาจาก Mobile หากเกดิ disruption ใน 
segment นี้ จะกระทบฐานรายไดโ้ดยรวมอย่างมนีัยส าคญั 
 

8. ความเส่ียงด้าน Cybersecurity และ Data Privacy 
การโจมตทีางไซเบอร์หรอืการรัว่ไหลของขอ้มลูลูกคา้ อาจก่อใหเ้กดิบทลงโทษทางกฎหมาย ความเสยีหายดา้นชื่อเสยีง และต้นทุนในการ
ฟ้ืนฟูระบบ 
 

9. ความเส่ียงจากการพึ่งพาคู่คา้และ Vendor เทคโนโลย ี
โครงขา่ยพึง่พาอุปกรณ์จากผูผ้ลติต่างประเทศ ความเสีย่งดา้น supply chain ขอ้จ ากดัทางการคา้ หรอืมาตรการกดีกนัทางเทคโนโลย ี
อาจกระทบการขยายโครงขา่ย 
 

10. ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้ 

Risk Factors  
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ธุรกจิมภีาระหนี้จากการประมลูคลื่นและลงทุนโครงสรา้งพื้นฐาน หากอตัราดอกเบีย้ปรบัสงูขึน้ อาจเพิม่ตน้ทุนทางการเงนิและกดดนัก าไร
สุทธ ิ

11. ความเส่ียงด้าน ESG และการใช้พลงังาน 
โครงขา่ยโทรคมนาคมใชพ้ลงังานไฟฟ้าสงู หากราคาพลงังานเพิม่ขึน้ หรอืมขีอ้ก าหนดดา้นสิง่แวดลอ้มเขม้งวดขึน้ อาจเพิม่ตน้ทุนการ
ด าเนินงาน 
 

12. ความเส่ียงจากโครงสร้างผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ 
การมผีูถ้อืหุน้ใหญ่ทีม่อี านาจควบคุมสงู อาจจ ากดับทบาทของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย และสรา้งความเสีย่งดา้นธรรมาภบิาลหากเกดิความ
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
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Financial Highlight 
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ADVANC’s ESG Details 
  

 
Figure 12: Company ESG Details  

 
 

 
 
Source: ADVANC 
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Corporate Governance Rating (CG Score) 
 

Corporate Governance Rating (CG Score) 
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Disclaimer 
 

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรพัย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”)เพื่อเป็นข้อมูลให้กับลกูค้าของไอร่า เท่านั้น มิได้
เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะ หรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ โดยใช้
วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลใน
รายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชื่อถือใดๆ 
ของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมคีวามสัมพันธ์กับ/หรือ อาจให้บริการ
ทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ไอร่าขอสงวนสทิธิใ์นการ
เปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่า เท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลง
ตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ ์หรือสื่ออ่ืนๆ แต่อย่างใด 


