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หน้า 1 จาก 2 

 

บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

 

NEWS & VIEWS  

ADVANC (BUY, TP = 270 บาท) 

เม่ือวานนี ้ADVANC ได้จัดประชุมนักวิเคราะห์ เกี่ยวกับทิศทางและกลยุทธ์ของธุรกิจบรอดแบนด์อินเตอร์เน็ต เข้าซือ้กิจการของ 3BB ส าเร็จแล้วเม่ือวันที่ 15 พ.ย. นี ้โดย
เบือ้งต้น ADVANC มองว่าธุรกิจบรอดแบนด์อินเตอร์เน็ตของไทยยงัเติบโตได้อีกเยอะ เนื่องจากประเทศไทยปัจจบุนัมี penetration rate อยู่ที่เพียง 49% ของจ านวนครัวเรือน
ไทย และมีแนวโน้มเพิ่มขึน้เป็น 60-70% ในอนาคต จากพฤติกรรมของคนไทยส่วนใหญ่นิยมใช้ Home wifi ร่วมกนัเม่ืออยู่ที่บ้าน   

ในงวด 3Q66 หากนับฐานลูกค้า AIS Fibre  อยู่ที่ 2.4 ล้านบาท และมีรายได้เฉลี่ยต่อราย (ARPU) เพียง 428 บาท เนื่องจาก ADVANC เป็นผู้ เล่นรายใหม่ และมีโครงข่าย
ครอบคลุมเพียง 50% ของจ านวนครัวเรือนไทยทัง้หมด จึงเน้นการแข่งขันด้านราคา และเม่ือรวมกับฐานลูกค้า 3BB ซึ่งมีจุดเด่นโครงข่ายครอบคลมุกว่า 90% ของครัวเรือน
ไทย จะท าให้ AIS Fibre+3BB มีฐานลกูค้าเพิ่มขึน้เป็น 4.7 ล้านราย และครองส่วนแบ่งตลาดถึง 46% และรายได้เฉลี่ยต่อรายขยบัขึน้ไปอยู่ที่ 509 บาท/เดือน ซึง่ต ่ากว่าปี 64 
และ 65 ซึ่งอยู่ที่ 522 บาท และ 517 บาทต่อเดือน จากการแข่งขันด้านราคาในเชิงรุก อย่างไรก็ตามประเทศไทยมีแนวโน้มอัตราการใช้บรอดแบนด์อินเตอร์เน็ต หรือ 
penetration rate ต่อครัวเรือนไทยที่เพิ่มขึน้ทกุปีจาก 46% ในปี 64 และ 48% ในปี 65  

โดยดีลซือ้ 3BB + 19% ของหน่วยลงทุนใน JASIF และขอปรับแก้ไขสญัญาค่าสัญญาลดลงโดยไม่จ่ายการันตีค่าเช่าในส่วน 20% ของ capacity ที่ไม่ได้ใช้ซึ่งมีผลตัง้แต่ 
3Q66 เป็นต้นไป  ADVANC จ่ายเงินทัง้หมดในการซือ้ดีล 3BB ราว 2.8 หม่ืนล้านบาท โดยใช้เงินกู้  Bridge loans 3.1 หม่ืนลบ. ด้วยอตัราดอกเบีย้ 3% และจะเปลี่ยนเป็นเงิน
กู้ยืมระยะยาว + หุ้นกู้ในภายหลงั 

โดย ADVANC วางแผนเพ่ิมการเติบโตของรายได้บรอดแบนด์อินเตอร์ระยะยาวเติบโตเฉลี่ยปีละ 5-8% รักษาระดบั EBITDA Margin ไม่ให้ต ่ากว่า 50% และลูกค้าใหม่จาก
พืน้ที่ใหม่จะมีรายได้สูงเฉลี่ยเกิน 500 บาท/เดือน โดยทาง ADVANC จะน าเสนอแพ็คเก็ตที่เพ่ิมประสิทธิภาพในการใช้งานให้คล่องตวัมากขึน้ ด้วยราคาเร่ิมต้นที่ 599 บาท/
เดือน ด้วยความเร็วเน็ตที่สูงขึน้ แก้ปัญหาการใช้งานให้ครอบคลุมพืน้ที่ทุกห้องให้มีประสิทธิภาพการใช้งานเท่าเทียมกัน บวกกับโครงข่าย  AIS Fibre และ 3BB รวมกันจะ
ครอบคลมุพืน้ที่บริการได้ทัว่ประเทศ และช่วยเพิ่มจ านวนลกูค้าบรอดแบนต์อินเตอร์เน็ตในจ านวนที่เพิ่มขึน้มาก 

โดย ADVANC วางเป้าในการ Intregrate ระบบของ AIS Fibre และ 3BB ให้สามารถเช่ือมต่อกันได้ รวมถึงระบบการท างานร่วมกัน เพ่ือช่วยให้เกิดการประหยดัต่อขนาดใน
อนาคต โดยตัง้เป้ารายจ่าย Integration Cost (OPEX & CAPEX) ทัง้หมดอยู่ที่ราว 500-700 ล้านบาท โดยขบวนการ Transition จะแล้วเสร็จภายใน 1.5 – 2 ปี และช่วยเร่ือง 
Synergy ในการท างานร่วมกนั และช่วยประหยดัรายจ่ายในระยะยาวได้ ขณะการควบแบรนด์เป็นแบรนด์เดียวกนัจะใช้เวลามากกว่า 3 ปี 

นอกจากนีฐ้านลกูค้า 3BB ที่ยงัไม่ได้ใช้บริการมือถือของ ADVANC มีราว 50% ทาง ADVANC จะเสนอบริการมือถือด้วยข้อเสนอที่จูงใจให้แก่ลกูค้า 3BB ไม่เกิน 2 เลขหมาย
ต่อราย เพื่อช่วยเพิ่มฐานลกูค้าบริการมือถือให้แก่ ADVANC อย่างรวดเร็ว 

ความเห็น (กวี #5144) 

▪ แม้คาด 3BB จะมีขาดทุนปกติในปี 66 ราว 1,800 ล้านบาท โดย 4Q66 จะมีขาดทุนปกติราว 300 ล้านบาท แต่ ADVANC จะรับรู้งบการเงินของ 3BB ตัง้แต่ 1 ธ.ค. 66 
เป็นต้นไป ท าให้รับรู้ผลขาดทุนจาก 3BB เพียงแค่ 1 เดือน หรือราว 100 ล้านบาท และยงัได้รับเงินปันผล/เงินคืนทุนจากการถือหน่วยลงทุน JASIF19% เข้ามาชดเชย
บางส่วน ขณะที่กู้ เงิน Bridge loans  3.1 หม่ืนลบ. ในอตัรา 3% ตัง้แต่ 15 พ.ย. นี ้หรือคิดเป็นดอกเบีย้จ่ายหลงัหกัภาษีราว 120 ล้านบาท จึงมีผลกระทบต่อก าไรปี 66 
เพียง 220 ล้านบาท ถือว่าไม่มีนยัยะต่อประมาณการก าไรปีนี ้ 

▪ ขณะที่ในปี 67 กลยุทธ์การขายเชิงรุกแบบ cross sell และขายแบบ convergence เพ่ือเพ่ิมฐานลูกค้าและรายได้เฉลี่ยให้สงูขึน้ รวมถึงการลดต้นทนุและค่าใช้จ่ายจาก
การต่อรองกับซพัพลายเออร์ (Economy of Scale) และช่วยให้ฐานลูกค้าบริการมือถือของ ADVANC เพ่ิมขึน้ ท าให้ ADVANC มัน่ใจผลดงักล่าวจะช่วยให้ธุรกิจ 3BB 
ขาดทนุลดลงเหลือเพียงเล็กน้อยในปี 67 

▪ โดยจะเห็นผลบวกจากการ Synergy ของควบรวมกิจการของ AIS Fibre และ 3BB อย่างชัดเจน และ Value added ที่เพ่ิมขึน้ตัง้แต่ปี 68 เป็นต้นไป ซึ่งจะส่งผลบวกต่อ 
ADVANC ในระยะยาว จึงคงค าแนะน า “ซือ้” และคงมลูค่าพืน้ฐานหุ้นปี 67 ที่ 270 บาท 

 
 
For line 
NEWS & VIEWS  
ADVANC (BUY, TP = 270 บาท) 
เม่ือวานนี ้ADVANC ได้จัดประชุมนักวิเคราะห์ เกี่ยวกับทิศทางและกลยุทธ์ของธุรกิจบรอดแบนด์อินเตอร์เน็ต เข้าซือ้กิจการของ 3BB ส าเร็จแล้วเม่ือวันที่ 15 พ.ย. นี ้โดย
เบือ้งต้น ADVANC มองว่าธุรกิจบรอดแบนด์อินเตอร์เน็ตของไทยยงัเติบโตได้อีกเยอะ เนื่องจากประเทศไทยปัจจบุนัมี penetration rate อยู่ที่เพียง 49% ของจ านวนครัวเรือน
ไทย และมีแนวโน้มเพิ่มขึน้เป็น 60-70% ในอนาคต จากพฤติกรรมของคนไทยส่วนใหญ่นิยมใช้ Home wifi ร่วมกนัเม่ืออยู่ที่บ้าน   

โดยดีลดังกล่าวจะช่วยให้ ADVANC มีโครงข่ายบรอดแบนด์อินเตอร์เน็ตเพ่ิมขึน้จาก 50% ของครัวเรือนไทย เป็น 90% ทันที และช่วยให้ ADVANC มีฐานลูกค้าและฐาน
รายได้เพ่ิมขึน้ราวเท่าตวั โดยจะท าให้ AIS Fibre+3BB มีฐานลูกค้าเพิ่มขึน้เป็น 4.7 ล้านราย และครองส่วนแบ่งตลาดถึง 46% และรายได้เฉลี่ยต่อรายขยบัขึน้ไปอยู่ที่ 509 
บาท/เดือน สงูกว่าปัจจบุนัที่อยู่ที่ 428 บาทต่อเดือน 

โดย ADVANC วางแผนเพ่ิมการเติบโตของรายได้บรอดแบนด์อินเตอร์ระยะยาวเติบโตเฉลี่ยปีละ 5-8% รักษาระดบั EBITDA Margin ไม่ให้ต ่ากว่า 50% และลูกค้าใหม่จาก
พืน้ที่ใหม่จะมีรายได้สงูเฉลี่ยเกิน 500 บาท/เดือน และวางเป้าในการ Intregrate ระบบของ AIS Fibre และ 3BB ให้สามารถเชื่อมต่อกนัได้ รวมถึงระบบการท างานร่วมกนั เพื่อ
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ช่วยให้เกิดการประหยดัต่อขนาดในอนาคต โดยตัง้เป้ารายจ่าย Integration Cost (OPEX & CAPEX) ทัง้หมดอยู่ที่ราว 500-700 ล้านบาท โดยขบวนการ Transition จะแล้ว
เสร็จภายใน 1.5-2 ปี และช่วยเร่ือง Synergy ในการท างานร่วมกนั และช่วยประหยดัรายจ่ายในระยะยาวได้ ขณะการควบแบรนด์เป็นแบรนด์เดียวกันจะใช้เวลามากกว่า 3 ปี 
นอกจากนีฐ้านลกูค้า 3BB ที่ยงัไม่ได้ใช้บริการมือถือของ ADVANC มีราว 50% ทาง ADVANC จะเสนอบริการมือถือด้วยข้อเสนอที่จูงใจให้แก่ลกูค้า 3BB ไม่เกิน 2 เลขหมาย
ต่อราย เพื่อช่วยเพิ่มฐานลกูค้าบริการมือถือให้แก่ ADVANC อย่างรวดเร็ว 

ความเห็น (กวี #5144) 

▪ แม้คาด 3BB จะมีขาดทุนปกติในปี 66 ราว 1,800 ล้านบาท โดย 4Q66 จะมีขาดทุนปกติราว 300 ล้านบาท แต่ ADVANC จะรับรู้งบการเงินของ 3BB ตัง้แต่ 1 ธ.ค. 66 
เป็นต้นไป ท าให้รับรู้ผลขาดทุนจาก 3BB เพียงแค่ 1 เดือน หรือราว 100 ล้านบาท และยงัได้รับเงินปันผล/เงินคืนทุนจากการถือหน่วยลงทุน JASIF19% เข้ามาชดเชย
บางส่วน ขณะที่กู้ เงิน Bridge loans  3.1 หม่ืนลบ. ในอตัรา 3% ตัง้แต่ 15 พ.ย. นี ้หรือคิดเป็นดอกเบีย้จ่ายหลงัหกัภาษีราว 120 ล้านบาท จึงมีผลกระทบต่อก าไรปี 66 
เพียง 220 ล้านบาท ถือว่าไม่มีนยัยะต่อประมาณการก าไรปีนี ้ 

▪ ขณะที่ในปี 67 กลยุทธ์การขายเชิงรุกแบบ cross sell และขายแบบ convergence เพ่ือเพ่ิมฐานลูกค้าและรายได้เฉลี่ยให้สงูขึน้ รวมถึงการลดต้นทนุและค่าใช้จ่ายจาก
การต่อรองกับซพัพลายเออร์ (Economy of Scale) และช่วยให้ฐานลูกค้าบริการมือถือของ ADVANC เพ่ิมขึน้ ท าให้ ADVANC มัน่ใจผลดงักล่าวจะช่วยให้ธุรกิจ 3BB 
ขาดทนุลดลงเหลือเพียงเล็กน้อยในปี 67 

▪ โดยจะเห็นผลบวกจากการ Synergy ของควบรวมกิจการของ AIS Fibre และ 3BB อย่างชัดเจน และ Value added ที่เพ่ิมขึน้ตัง้แต่ปี 68 เป็นต้นไป ซึ่งจะส่งผลบวกต่อ 
ADVANC ในระยะยาว จึงคงค าแนะน า “ซือ้” และคงมลูค่าพืน้ฐานหุ้นปี 67 ที่ 270 บาท 

 
 


