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รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่าน้ัน มิได้เป็นการชี้น าหรือเสนอแนะหรือเชญิชวนเพือ่การซื้อหรือ
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซื้อหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษทั ปราศจากความรับผิดในความเสยีหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชือ่ถือใดๆของขอ้มูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวขอ้ง อาจมีความสัมพันธ์กบั/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกจิ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสทิธิ์ใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าขึ้นส าหรับการลงตีพมิพ์ในหนังสอืพมิพ ์หรือสื่ออ่ืนๆ แต่อย่างใด

SCB
ธนาคารไทยพาณิชย์

ประกาศเข้าซือ้กจิการ 

บริษัทบทิคับ ออนไลน์

ดีลนีมี้แต่คุ้มกับคุ้ม

BUY

• ประกาศเขา้ซือ้กจิการ บรษิทับทิคบั ออนไลน์ deal นีม้แีตคุ่ม้กบัคุม้…SCB แจ้งข่าวกับตลาดใน
การเข้าซื้อกิจการ บริษัท บิทคับ ออนไลน์ จ ากัด 51% ของจ านวนหุ้นท้ังหมด มูลค่า 17,850
ลบ. โดย บริษัท บิทคับ ออนไลน์ จ ากัด ผู้ให้บริการศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลแนวหน้าของ
ประเทศไทยและเป็น 1 ใน 5 ผู้ประกอบธุรกิจท่ีได้รับใบอนุญาตศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล
(Digital Asset Exchange) ท่ีซื้อขายได้ท้ังคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัลจาก กลต. โดย
ปัจจุบันมี market share ท่ี 92% ของตลาด โดยมีรายได้ 9 เดือนท่ี 3,279 ลบ.และก าไรสุทธิ
ท่ี 1,533 ลบ. จากข้อมูลจาก www.coingecko.com อันดับท่ี 19 ของโลกวัดจาก trust
Score มีบัญชีลูกค้ามากถึง 2 ล้านคน มีสินทรัพย์ดิจิทัลท่ี list มากกว่า 45 สกุล ในขณะท่ี
บริษัทแม่ของ บริษัท บิทคับ ออนไลน์ จ ากัด อย่าง บริษัท บิทคับ แคปปิตอล กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ มี
แผนท่ีจะเข้าจดทะเบียนในตลาด SET และ NASDAQ ในอีก 1-2 ปีข้างหน้าตามรอย
Coinbase ซึ่งตลาด Cryptocurrency ให้ท่ีสุดของสหรัฐ จดทะเบียนในตลาด NASDAQ
ในช่วงเดือน เม.ย.64 ท่ีผ่านมา โดยคาดว่าดีลน้ีจะเสร็จสิ้น 1Q65

• ความเหน็...เรามองว่าดีลน้ีมีแต่คุ่มกับคุ้มส าหรับ SCB เน่ืองจากมูลค่าของ บริษัท บิทคับ
ออนไลน์ จ ากัด หากเทียบกับ Coinbase ซึ่งเทรดท่ี PE ท่ี 24.83 เท่า เราคาดก าไรของ บิทคับ
ออนไลน์ ปี 64 ท่ีประมาณ 2,000 ลบ. ท าให้ได้มูลค่าท่ี 49,660 ลบ. ซึ่งน่ันหมายความว่า
SCB ซ้ือในราคา discount ถึง 29% ในขณะท่ีหลังจากซ้ือกิจการจะท าให้ SCB มีก าไร
เพิ่มขึ้นทันท่ีมากว่า 1,000 ลบ. (EPS 0.3) ทันที นอกจากน้ียัง SCB ยังได้รับประโยชน์อื่นๆ
อีกมากมายในดีลน้ี เช่น การเข้าสู่ตลาดคริปโตอย่างรวดเร็วแซงหน้าธนาคารอื่นๆ ,บริการ
ลูกค้าได้ครบวงจรมากขึ้น เป็นต้น เราปรับราคาเป้าหมาย SCB ปี 65 เป็น 133 บาท โดยเรา
เปลี่ยนวิธี Valuation ใหม่จากเดิมท่ีเราอ้างอิงจาก PBV เฉลี่ยในอดีตซ่ึงเป็นวิธีท่ีเหมาะกับ
ช่วงเวลาท่ีเศรษฐกิจมีความผิดปกติอย่างเช่น การแพร่ระบาด Covid-19 กลับมาใช้วิธี GGM
ซึ่งเหมาะสมกว่าในช่วงเวลาท่ีปกติ อิง PBV ท่ี 1 เท่า จากราคาหุ้นปัจจุบันท าให้เหลือ Upside
ไม่มากนัก เราจึงแนะน าเพียง “ซื้อเก็งก าไร”
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