
• TMB เพิ่มทุนเพื่อซือ้ TBANK จาก TCAP...TMB จะเข้าซือ้
กิจการของ TBANK จาก TCAP มูลค่า 130,000 ลบ. โดย 
20% มาจากการการออกหุ้นกู้ ส่วน 80% มาจากการเพิ่ม
ทุน โดยการเพิ่มทุนจะแบ่งเป็น 2 ส่วนดังนี ้1.ออกหุ้นเพิ่ม
ทุนให้ผู้ถือหุ้นเดิม RO อัตราส่วน 1.39 หุ้นเดิมต่อ 1 TSR
โดยราคาใช้สิทธิที่ 1.35-1.60 บาทต่อหุ้น 2.ออกหุ้นเพิ่มทุน
ให้ TCAP และ BNS ที่ PBV 1.1 เท่า โดยหลังจากควบรวม
แล้วโครงสร้างผู้ถือหุ้นธนาคารใหม่ ดังนี ้1.ING 21.26% 
2.TCAP 20.43% 3.คลัง 18.41% 4.BNS 5.59% และอื่นๆ

• ความเห็น...โดยเราคาดว่า BV ของธนาคารหลังควบรวม
แล้วจะอยู่ระหว่าง 2.1-2.3 บาทต่อหุ้น(สมมุติฐานเพิ่มทุน 
RO ที่ 1.60 บาท) ในขณะที่ค่าเฉลี่ย PBV ของ 4 BANK ที่ 
0 . 92  เ ท่า  ท าใ ห้ ไ ด้ราคาเ ป้าหมายของ BANKใหม่
โดยประมาณที่ 1.94 – 2.12 บาท อย่างไรก็ตามเราคาดว่า 
TMB จะได้รับประโยชน์ในระยะยาวมากกว่าในระยะสัน้ 
ในขณะที่ระยะสัน้เราคาดว่าผู้ถือหุ้นของ TCAP จะได้รับ
ประโยชน์มากกว่าในดีลนี ้

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมลูให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อา่นควรตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมลูในรายงานนี ้ ไมว่า่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไมถื่อเป็นการรับประกนัความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมลูในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทที่กลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมลูโดยไมต้่องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แตอ่ยา่งใด
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