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Advanced Info Service Pcl (ADVANC TB)  - HOLD News update 

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

 เติบโตธรุกิจ FBB โดยการเข้าซ้ือกิจการ 
 

 ADVANC จะเขา้ซ้ือกิจการ FBB จาก JAS 
 รวมทัง้ซ้ือสดัส่วนการถือครองทัง้หมดของ JAS ใน JASIF 
 คาดดีลน้ีจะแล้วเสรจ็ภายใน 1Q23 
 เรามีมุมมองบวกต่อดีลน้ีซ่ึงจะส่งผลบวกต่อกาํไรทนัที 

 

ADVANC ประกาศผา่น SET เมื่อวานน้ีวา่ไดล้งนามสญัญาซือ้กจิการ Triple T Broadband 
(TTTBB) ซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตบา้นบรอดแบนด ์ (FBB) ทีใ่หญ่เป็นอนัดบัสองของ
ไทยจาก JAS รวมทัง้จะซือ้หน่วยลงทุน JASIF 1,520 ลา้นหน่วย (19% ของหน่วยลงทุน
ทัง้หมดของกองทุน) จาก JAS ดว้ยเชน่กนั ทัง้น้ีการเขา้ซือ้สนิทรพัยด์งักล่าวจะตอ้งไดร้บั
อนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ JAS ผูถ้อืหน่วยลงทุน JASIF และ กสทช. ในฐานะหน่วยงานกาํกบัดแูล 
โดย ADVANC ตัง้เป้าดลีน้ีจะแลว้เสรจ็ไดภ้ายใน 1Q23 

 ADVANC จะเขา้ซือ้สดัสว่นการถอืครอง 99.9% ใน TTTBB รวมทัง้บรษิทัในเครอืที่
เกีย่วขอ้งกบัการใหบ้รกิาร FBB รวมมลูคา่ทัง้สิน้ 1.95 หมืน่ลบ. 

- เรามองราคาเขา้ซือ้น้ีดมีากสาํหรบั ADVANC เทยีบจากฐานลกูคา้ TTTBB ที ่ 2.4 
ลา้นราย คดิเป็นราคาเขา้ซือ้เพยีง 8.1 พนับาทต่อราย ซึง่ยงัไมร่วมการไดส้นิทรพัย์
โครงสรา้งพืน้ฐานสาํหรบัการดาํเนินงานอกีกวา่ 3.0 หมืน่ลบ. ตามมลูคา่ทางบญัช ี

- ฐานลกูคา้และโครงสรา้งพืน้ฐานไฟเบอรอ์อพตคิของ TTTBB สว่นใหญ่อยูใ่นพืน้ที่
ต่างจงัหวดั จงึทบัซอ้นคอ่นขา้งน้อยกบัฐานเดมิของ ADVANC ซึง่เน้นพืน้ทีต่วัเมอืง 

- เน่ืองจาก JAS ไมไ่ดม้กีารใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอื ADVANC จงึเหน็โอกาสในการ
เสนอบรกิารโทรศพัทม์อืถอืใหล้กูคา้ TTTBB เพิม่เตมิไดเ้พือ่สรา้งมลูคา่ต่อยอด 
นอกเหนือจากประโยชน์ทีค่าดจะไดจ้ากการประหยดัคา่ใชจ้่ายหลงัการควบรวม 

 นอกจากนัน้ ADVANC จะทาํการซือ้หน่วยลงทุน JASIF จาก JAS เทยีบเป็นสดัสว่น 
19% ของหน่วยลงทุนทัง้หมดในราคา 8.5 บาทต่อหน่วย รวมมลูคา่ 1.29 หมืน่ลบ. 

- การเขา้ซือ้ JASIF น้ีเพือ่ยดึโยงกรรมสทิธิใ์นโครงสรา้งพืน้ฐานหลกัในการใหบ้รกิาร 
FBB ของ TTTBB ซึง่สว่นใหญ่ถูกโอนไปยงั JASIF ภายใตส้ญัญาขายแลว้เชา่กลบั 

- ทัง้น้ี ADVANC มองวา่ราคาคา่เชา่ปจัจุบนัระหว่าง TTTBB และ JASIF นัน้สงูเกนิไป 
จงึจะทาํการขอยกเลกิสญัญาประกนัรายไดค้า่เชา่ (ราว 40% ของคา่เชา่รวม) เป็น
หน่ึงในเงือ่นไขก่อนการเขา้ซือ้กจิการ โดย ADVANC เสนอจะยดือายุสญัญาเชา่ไป
อกี 6 ปี (เป็นหมดอายุปี 2037) เพือ่ชดเชยผูถ้อืหน่วย JASIF จากการขอลดคา่เช่า 

 เราคาดการเขา้ซือ้กจิการสง่ผลบวกต่อกาํไรปี 2023F ของ ADVANC ไดท้นัท ี 3.5% 
ภายใตส้มมตฐิาน 1) ADVANC ใชเ้งนิกูใ้นการซื้อกจิการทัง้หมด ทีอ่ตัราดอกเบีย้ 3.5% 
2) การเขา้ซือ้กจิการเสรจ็สิน้ใน 1Q23 และ 3) สามารถขอลดคา่เช่าจาก JASIF สาํเรจ็ 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2021A 2022F 2023F 2024F 

Revenue 181,333 189,323 196,353 201,909 

Net profit 26,922 27,889 30,486 33,720 

Norm net profit  27,168 27,889 30,486 33,720 

Norm EPS (Bt) 9.1 9.4 10.3 11.3 

Norm EPS gr (%) (0.1) 2.7 9.3 10.6 

Norm PE (x) 21.9 21.3 19.5 17.6 

EV/EBITDA (x) 7.4 7.4 6.8 6.6 

P/BV (x) 7.3 6.8 6.4 6.2 

Div. yield (%) 3.8 3.8 4.6 5.7 

ROE (%) 34.6 33.1 33.9 35.8 

Net D/E (%) 104.8 101.8 82.5 74.5 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 200.0 

Target price (Bt) 230.0 

Market cap (US$ m) 16,681.9 

Avg daily turnover (US$ m) 38.5 

12M H/L price (Bt) 240.0/169.0 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 
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เรามมีุมมองบวกอยา่งมากต่อการเขา้ซือ้กจิการครัง้น้ีของ ADVANC เพราะทาํใหบ้รษิทักา้ว
ขึน้เป็นผูเ้ล่นใหญ่ทีส่ดุอนัดบัสอง ถอืครองสดัสว่นการตลาด 35% ในตลาด FBB ไทยได้
ทนัท ีในราคาเขา้ซือ้กจิการทีเ่รามองวา่ ADVANC ไดเ้ปรยีบมาก 

โดยหากรวมผลจากคา่เชา่ทีล่ดลงหลงัการเขา้เจรจากบั JASIF แลว้ ราคาเขา้ซือ้กจิการ 
TTTBB น้ีเทยีบเป็นอตัราสว่นมลูคา่พืน้ฐานเพยีง 10 เท่า PE บนปี 2022F (เทยีบกบัราคา
หุน้ ADVANC ทีซ่ือ้ขายที ่ 21 เท่า) และเรามองวา่เงนิลงทุนใน JASIF จะสามารถคนืทุนได้
เองจากการรบัเงนิปนัผลกลบัจาก JASIF ตลอดอายุสญัญาเชา่ทีเ่หลอือกี 15 ปี 

 

Ex 1: Immediate Impact To ADVANC’s Earnings  Ex 2: ADVANC To Hold #2 FBB Market Share Post-Deal 
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Npte:       Based on three-quarters recognition (2Q-4Q23F), assuming the deal  
                is finalized in 1Q23. 
               * Annualized from TTTBB’s net loss in 1Q22 

 Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

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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บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้อง
บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


