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หลกัทรัพย์ TTB และ TCAP ได้รายงานต่อตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยว่าได้ลงนามในบนัทึกความเข้าใจแบบไม่มีผลผูกพนัทาง
กฎหมาย ส าหรับการเข้าซือ้กิจการท่ีอาจเกิดขึน้โดย TTB ในบริษัทหลกัทรัพย์ TNS ของ TCAP ทัง้สององค์กรเน้นย า้ว่าข้อตกลงนีอ้ยู่ใน
ขัน้ตอนเร่ิมต้น และขัน้ตอนต่อไปคือการตรวจสอบสถานะกิจการ การตดัสินใจขัน้สดุท้ายจะขึน้อยู่กบัข้อตกลงของทัง้สองฝ่าย รวมถึง
การอนมุตัิจากหน่วยงานก ากับดแูล ปัจจบุนั TTB ถือหุ้นใน TNS อยู่ 10% และส่วนท่ีเหลือถือโดย TCAP 
 
มุมมองของเรา 
ข้อตกลงนีไ้ม่มีนัยส าคัญ และผลกระทบควรจะน้อย แม้ว่ายังไม่มีการเปิดเผยราคาหรือขนาดของดีลท่ีอาจเกิดขึน้ แต่ขนาดไม่ควรมี
นัยส าคัญส าหรับ TTB TNS มีก าไรสุทธิ 306 ล้านบาท/95 ล้านบาท ส าหรับปี 2023/1H24 โดยมีมูลค่าตามบัญชี 3.5 พันล้านบาท 
ธุรกิจหลักทรัพย์มีการซือ้ขายท่ีประมาณ 10-13 เท่าของ PER และ 0.6-1.1 เท่าของ PBV ดังนัน้ เราคาดว่าขนาดของดีลนีจ้ะอยู่ท่ี
ประมาณ 2.7-3.6 พนัล้านบาท (เนื่องจากมลูค่าของทัง้บริษัทอยู่ท่ีประมาณ 3-4 พนัล้านบาท) 
 
เมื่อพิจารณาจากเงินทุนของ TTB จ านวน 223 พนัล้านบาท ซึ่งเทียบเท่ากับอตัราส่วน CAR 19.7% (ตามงบการเงินรวม) สภาพคล่อง
ภายในควรครอบคลมุดีลได้โดยไม่มีผลกระทบต่อโครงสร้างเงินทุน ก าไรสทุธิประจ าปีของ TNS ประมาณ 300 ล้านบาท คิดเป็นเพียง 
1.5% ของก าไรสทุธิของ TTB 
 
คล้ายกับการเข้าซือ้บริษัทหลกัทรัพย์ TNS, TTB ได้ลงนามในบนัทึกความเข้าใจแบบไม่มีผลผูกพนั (Non-binding MOU) เพื่อเข้าซือ้ T 
Leasing (TLS) ซึง่ด าเนินธุรกิจสินเชื่อรถจกัรยานยนต์ (ทัง้รถใหม่ รถมือสอง และสินเชื่อรถยนต์) 
 
ดีลนีน่้าจะไม่มีนัยส าคัญมากนัก ในขณะนีเ้รายังไม่มีงบการเงินแบบละเอียดของ TLS แต่ในปี 2023 มีก าไรสุทธิเพียง 36 ล้านบาท 
จากรายได้ 1.4 พันล้านบาท และสินทรัพย์รวม 7.4 พันล้านบาท เราเชื่อว่ามูลค่าดีลน่าจะอยู่ท่ีไม่ก่ีพันล้านบาท และ TTB น่าจะมี
ความสามารถในการซือ้ด้วยฐานเงินทนุท่ีแข็งแกร่ง 
 
เช่นเดียวกับ TNS, TLS จะช่วยเสริมแพลตฟอร์มปัจจบุนัของ TTB โดย TTB ก าลงัขยายแพลตฟอร์มดิจิทลั รวมถึงตลาดรถมือสอง "รถ
โดนใจ" (ปัจจบุนัมีสดัส่วนหน่ึงในสามของสินเชื่อรถมือสองจากช่องทางนี)้ TLS จะช่วยขยายผลิตภณัฑ์ของธนาคารจากรถยนต์ 4 ล้อ 
ไปสู่รถ 2 ล้อ ซึง่จะช่วยขยายฐานลกูค้า 
 
TTB ระบุว่าหากดีลส าเร็จ TNS จะช่วยเสริมความแข็งแกร่งให้กับผลิตภณัฑ์ทางการเงินของธนาคารและเพิ่มประสิทธิภาพธุรกิจการ
จดัการความมัง่คัง่ของธนาคาร ธนาคารก าลงัมุ่งเน้นการพฒันาแพลตฟอร์มดิจิทลัส าหรับระบบนิเวศต่างๆ รวมถึงระบบเงินเดือนของ
องค์กร และความหลากหลายท่ีมากขึน้ของผลิตภณัฑ์การจัดการความมัง่คัง่จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพแพลตฟอร์มของธนาคารยิ่งขึน้ 
เราให้คะแนนดีลนีเ้ป็นบวกหากสามารถบรรลุผลส าเร็จ ทัง้นี ้เราคงค าแนะน า “ซือ้” ส าหรับ TTB โดยมูลค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 2.20 
บาท ◼ 
 
 
 
 

• TTB : TTB พจิารณาซือ้บริษัทหลักทรัพย์ TNS จาก TCAP 
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