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รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

INTUCH, 
ADVANC
GULF ประกาศ เทน
เดอร์ออฟเฟอร์ 
INTUCH และ 

ADVANC ที่ราคา 65 
บาท และ 122.86 
ตามล าดับ โดยไม่มี
ความประสงค์ในการ 

Delisted 

• ประเด็นด้านราคาเสนอซื้อ INTUCH ที่ราคา 65 บาท (สูงกว่าราคาตลาดล่าสุด 11%)
และ ราคาเสนอซื้อ ADVANC ที่ 122.86 บาท (ต ่ากว่าราคาตลาดล่าสุด 27%) อาจ
จูงใจนักลงทุนให้รับค าเสนอซื้อเพียง INTUCH เท่าน้ัน

• ทั้งนี้ตัวเลขราคาซื้อเสนอ INTUCH ที่ 65 บาท คิดเป็นเท่ากับ NAV ของมูลค่าหุ้น
ADVANC ที่ INTUCH ถืออยู่ ซึง่เรามองว่าเป็นราคาเสนอซื้อที่อยู่ในเกณฑ์ท่ียอมรับ
ได้ พิจารณาจาก NAV Discount :ในตลาดซึ่งปกติจะอยู่ท่ีราว 10-15% และที่ราคา
เสนอซื้อ 65 นัน้ใกล้เคียงมูลค่าเหมาะสมท่ีเราประเมินไว้ที่ 67.75 บาทต่อหุ้น และ
ใกล้เคียงกับที่ Consensus ประเมินไว้ที่ประเมินที่ 65.50 บาท เราจึงแนะน าให้
รับค าเสนอซื้อส าหรับ INTUCH

• ด้านราคาเสนอซือ้ ADVANC ที่ 122.86 บาท ซึ่งต ่ากว่าราคาตลาดราว 27% และต ่า
กว่ามูลค่าเหมาะสมที่เราประเมินไว้ที่ 238 บาท ขณะที่ Consensus ประเมินไว้ที่
220 บาท เราประเมินว่าจะไม่มีนักลงทุนรายย่อยรับค าเสนอซื้อ และเราแนะน าให้ไม่
รับค าเสนอซื้อส าหรับ ADVANC

• ประเด็น THCOM ที่อาจเข้าข่ายถูกเสนอซื้อ เรามองว่า GULF น่าจะขอยกเว้นได้ ซึ่ง
จะคล้ายๆ กับทีก่รณีปี 2549 ทีก่ลุ่ม SINGTEL ขอยกเว้นเช่นกัน เราจึงไม่แนะน าให้
เข้าเก็งก าไรส าหรับ THCOM
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