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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

DTAC
& TRUE
มองเป็นกลาง กรณี 

Consensus บางส่วน ให้
ความเป็นไปได้ กรณีควบรวม 

DTAC-TRUE จากข่าวลือ
ตลอดช่วง 3 เดือนท่ีผ่านมา 
โดยราคาหุ้น DTAC บวกมา
ราว 46% ในช่วงดังกล่าว 

Neutral 

• ประเดน็ควบรวมระหว่าง DTAC-TRUE ที่เปน็กระแสข่าวเข้มข้น
ตลอดช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา (เราเริ่มต้น Comment ในประเดน็นี้
ในช่วง 29 ก.ค.) อนัเนือ่งมาจากกระแสการคาดการณ์กนัว่า
Telenor อาจจะ Exit ธุรกิจในไทย หลังจากที่ Exit ธุรกิจในพมา่
อย่างไรก็ตามเหตุผลการออกจากธุรกิจในพม่า Telenor ชีแ้จงว่า
เป็นเรื่องการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองภายในพมา่เป็นหลัก

• Consensus บางส่วนเชื่อว่าประเดน็นี้ มีความเปน็ไปได้ ผ่านการ
M&A ด้วยวิธีการ Swap หุ้นกับผู้เล่นอื่น ซึ่งเก็งกันว่าเป็น TRUE

• แม้ว่าจะเราเชือ่ว่าการเจรจาพูดคุยในเรื่อง M&A จะมมีาตลอด โดย
ข่าวดังกล่าวเป็นกระแสเปน็ช่วงๆ ในตลอด 3-4 ปทีีผ่่านมา แต่เรา
มองว่าการเกง็ก าไรในประเด็นนี้ Risk & Reward ไม่คุ้มค่าอีกตอ่ไป
โดยราคาหุน้ DTAC ซึ่งเป็นเป้าหมายในการ M&A ปรับตัวขึ้นมา 46%
ตลอดช่วงข่าวลือราว 3 เดือนมานี้ มาอยู่ที่ 42.25 บาท โดยกระแส
จากสื่อต่างๆ ในช่วง 3 เดือนกอ่นรายงานว่า DTAC ต้องการ EXIT
ที่ 2 พันล้านเหรียญฯ หรือ Imply เป็นราคาขายที่ราว 48 บาท
(ขณะที่เราประเมินมูลค่าเหมาะสมไว้ที่ 45 บาท)

• ด้าน TRUE ราคาหุ้นลดลงราว 27% ตลอดช่วง 3 เดือนมานี้ โดย
เป็นไปได้ว่าตลาดกังวลประเดน็เพิ่มทุน หากต้องใช้เงนิสดบางส่วนใน
การ M&A
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