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Fundamental Story 
 

Intouch Holdings Pcl (INTUCH TB)  - BUY News update

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 
 

 การเปล่ียนแปลงของผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 
 

 GULF กลายเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ท่ีสดุของ INTUCH ในสดัส่วน 42.25%  
 Singtel กลายเป็นผูถื้อหุ้นใหญ่อนัดบัสอง โดยถือหุ้น 21.0% 
 เราคาดจะยงัไม่มีการเปล่ียนแปลงในธรุกิจของ INTUCH ในระยะสัน้น้ี  
 กาํไรส่วนใหญ่จะยงัคงมาจาก ADVANC 

 

 บรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (GULF, “ถอื”) แจง้ตอ่ตลาด
หลกัทรพัยฯ์ เมื่อวานน้ีถงึผลของการทาํคาํเสนอซือ้หุน้ INTUCH โดย GULF ไดร้บัซือ้
หุน้ของ INTUCH จากคาํเสนอซือ้ดงักล่าวในช่วงระยะเวลา 25 วนัของการทาํคาํเสนอ
ซือ้รวม 747.8 ลา้นหุน้ หรอืคดิเป็น 23.32% ของหุน้ทัง้หมดของ INTUCH 

 GULF จงึกลายเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีส่ดุของ INTUCH โดยถอืหุน้ทัง้หมด 1,354.8 
ลา้นหุน้ หรอืคดิเป็นสดัสว่นการถอืครองที ่ 42.25% ในขณะทีผู่ถ้อืหุน้รายใหญ่อนัดบั
สองคอื Singtel Global Investment Pte. ทีหุ่น้ในสดัสว่น 21.0% (หรอื 673.3 ลา้นหุน้) 
โดยไมไ่ดม้กีารขายหุน้ทีม่อียูเ่ดมิเขา้ไปในคาํเสนอซือ้ 

 ทัง้ GULF และ INTUCH ยงัไมไ่ดป้ระกาศความรว่มมอืใดๆ ระหวา่งทัง้สองบรษิทั  
โดยจากเหตุผลที ่ GULF ใหไ้วใ้นประกาศคาํเสนอสาํหรบัการลงทุนใน INTUCH ครัง้น้ี
นัน้ คอื เน่ืองจากเหน็วา่ INTUCH เป็นบรษิทัทีแ่ขง็แกรง่และมกีระแสเงนิสดทีม่ ัน่คง 
รวมทัง้มศีกัยภาพการเตบิโตสงู ในชว่งทีโ่ลกกาํลงัเปลีย่นถ่ายจากระบบโครงสรา้ง
พืน้ฐานแบบดัง้เดมิไปสูก่ารใชง้านโครงสรา้งพืน้ฐานแบบดจิทิลั 

 ดงันัน้เราจงึไมค่าดวา่จะมกีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนียัสาํคญัต่อ INTUCH ในระยะสัน้ 
และคาดวา่บรษิทั แอดวานซ ์อนิโฟร ์ เซอรว์สิ จาํกดั (มหาชน) (ADVANC, “ซือ้”) จะ
ยงัคงเป็นแหล่งกาํไรของ INTUCH 

 โดยตามกฎของสาํนกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์หง่
ประเทศไทย (ก.ล.ต.) GULF สามารถซือ้หุน้ของ INTUCH เพิม่เตมิในตลาดไดท้นัท ี
แต่ตอ้งซือ้ทีร่าคาตํ่ากวา่ราคาทีท่ําคาํเสนอซือ้ (65.0 บาท/หุน้) 

 อยา่งไรกต็าม GULF ไมส่ามารถซือ้หุน้ของ INTUCH ไดม้ากกว่า 7.75% ของจาํนวน
หุน้ทัง้หมดเนื่องจากจะทาํใหต้กอยูใ่นเกณฑก์ารถอืครอง 50% ซึง่จะทาํให ้ GULF ถูก
บงัคบัใหต้อ้งทาํคาํเสนอซือ้อกีครัง้ แต่ GULF จะไมส่ามารถทาํไดภ้ายในชว่งเวลาหน่ึง
ปีนบัจากวนัทีค่าํเสนอซือ้ล่าสดุสิน้สดุลง 

 

Ex 1: Results Of The Tender Offer By GULF For INTUCH’s Shares 

 No. of shares (m) % of total INTUCH's shares 

GULF's holding in INTUCH before the tender offer 606.88 18.93 

Number of shares tendered 747.87 23.32 

GULF's holding in INTUCH after the tender offer 1354.75 42.25 

Source: SET 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2020A  2021F 2022F 2023F

Revenue 3,668  3,360 3,094 2,939 

Net profit 11,048  10,430 11,687 13,155 

Norm net profit  10,641  10,430 11,687 13,155 

Norm EPS (Bt) 3.3  3.3 3.6 4.1 

Norm EPS gr (%) (17.4) (2.0) 12.1 12.6 

Norm PE (x) 19.0  19.4 17.3 15.4 

EV/EBITDA (x) 183.0  179.7 191.0 178.3 

P/BV (x) 5.3  5.0 4.7 4.3 

Div. yield (%) 4.0  4.1 4.6 5.2 

ROE (%) 29.3  26.6 27.9 29.3 

Net D/E (%) (14.0) (16.3) (13.2) (10.0)

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 63.00 

Target price (Bt) 66.00 

Market cap (US$ m) 6,075.7 

Avg daily turnover (US$ m) 23.0 

12M H/L price (Bt) 65.50/49.50 

 

Price Performance 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื ทัง้นี้มี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนํา
ขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทั
ก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart 
Capital Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights 
reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use 
this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the 
companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the 
report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If 
the upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the 
upside or downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month 
horizon. Thus, it is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the 
market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. 
“Underweight” is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively 
equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 
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PTTG16C2110A, RBF16C2110A, RS16C2108A, RS16C2109A, S5016P2109B, S5016C2109D, S5016C2112A, S5016P2112A, S5016C2109C, 
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STGT16C2111A,  TASC16C2109A, TQM16C2108A, TU16C2111A, TU16C2110A (underlying securities are ACE, ADVANC, AEONTS, AOT, BAM, 
BANPU, BCH, BCPG, BDMS, BGRIM, BH, CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, EA, EGCO, EPG, GPSC, GUNKUL, IRPC, 
IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, OR, PRM, PTG, PTT, PTTGC, RBF, RS, SET50, SCGP, STEC, STGT, TASCO, TQM, TU). 
และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ี
สดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกว่ารอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จํากดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่น
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ 
ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้ก
จดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจําหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผู้
ถอืหุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
(SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่ปีระกนั และมี
ผูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จํากดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวน
อุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) 

 


