
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวเิคราะห และมิไดเปนการชีน้ํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารนีห้รือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพนัใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 

 

วันจันทร์ที่ 6 สิงหาคม พ.ศ. 2555  
 
 

 

ธนาคารเกียรตินาคิน (KK) ++   
 (SET)   

 

KK แจงตอ SET วาธนาคารฯ ไดยื่นคําเสนอซื้อหลักทรพัยของ PHATRA เมื่อ
วันที่ 6 ส.ค.55 ตอ กลต. และ SET เพ่ือเพิกถอนหลักทรัพยของ PHATRA ออก
จาก SET ซึ่งเปนไปตามมติที่ประชุมผูถือหุนเมื่อวันที่ 26 เม.ย.55 ที่ผานมา โดย
กําหนดอัตราการแลกเปลี่ยนหุนคือ 1 หุน PHATRA ตอ 0.9135 หุน KK โดยมี
กําหนดระยะเวลารับซื้อ 25 วันทําการ ตั้งแตวันที่ 7 ส.ค.-11 ก.ย.55   

 ถือ 
ราคาปด : 41.75 บาท 
Fair value : 38.46 บาท 
มูลคาตลาด : 34,504 ลานบาท 

 
 

 
 
 
 
 

 ระยะเวลาการแลกหุนของ KK-PHATRA ถือวาสอดคลองกับแผนทีธ่นาคารฯ ไดประกาศไว
ในชวงที่ผานมาภายหลังจากที่ไดรับอนุมัติอยางเปนทางการจากหนวยงานภาครัฐที่เกี่ยวของ
ทุกฝาย โดยที่ขั้นตอนการทํา Tender offer และการควบรวมกิจการนาจะสิ้นสุดไดภายในสิ้น
งวด 3Q55   

 ทั้งนี้ ฝายวิจยัแนะนําใหนักลงทุนที่ถือครองหุน PHATRA อยูนําไปแลกเปนหุน KK ซึ่งม ี 
จุดแข็งในเรือ่งการจายเงินปนผลระดับสูงเฉลีย่ราว 6% p.a. นอกจากนี้ upside ของผลการ
ดําเนินงานของ KK ในชวง 2H55 และป 2556 ที่เกิดจากผลการดําเนนิงานของ PHATRA ซึ่ง
ไดแก การเขาเปนที่ปรึกษาทางการเงินในการขายหุนเพิ่มทุนใหกับ PTTEP รวมถึงดีลขนาด
ใหญอื่นๆ ทีฝ่ายวิจัยยังไมไดรวมไวในประมาณการ นาจะเปนปจจัยขับเคลือ่นราคาหุน KK 
ภายหลังการควบรวมกิจการใหสามารถ outperform ตลาดฯ ไดตอเนือ่ง นอกจากนี้ ใน
ประเด็นเรื่องสัดสวนการแลกหุน ทีย่ังมีความไดเปรียบของราคาหุน KK ในเชิงเปรียบเทียบ
กับหุน PHATRA ดังนั้น ฝายวิจยัจึงแนะนําใหนักลงทุนซื้อหุน PHATRA เพ่ือนําไปแลกเปน
หุน KK เพ่ือไดกําไรจากสวนตางของราคาราว 3.8% (คํานวณจากราคาปดของหุน KK ที ่
41.75 บาท โดยราคาหุน PHATRA ควรจะอยูที่ระดับ 38.14 บาท)  

 

  

 

Key Data (ลานบาท)   
FY : ปด 31 ธ.ค. FY52A  FY53A FY54A FY5 F5  FY56F   
กําไรสุทธิ  2,229 2,840 2,859 3,044 3,438   
EPS (บาท) 3.51 4.48 4.51 3.68 4.16  
Norm EPS (บาท) 3.55 2.47 4.28 3.54 4.27  
BVS (บาท)  28.29 32.97 38.25 33.57 35.64  
PER (x) 11.9 9.3 9.3 11.3 10.0  
PBV (x) 1.5 1.3 1.1 1.2 1.2  
DPS (บาท) 2.00 2.40 2.40 2.50 2.75  
Div Yields (%) 4.8% 5.7% 5.7% 6.0% 6.6%  
ROE 12.7% 14.6% 12.7% 11.7% 12.0%  
ที่มา: ฝายวิจัย ASP  

อุษณีย ล่ิวรัตน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห: 017928 
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โครงสรางสินเชือ่ ณ ส้ินงวด 2Q55 ของ KK การเติบโตของสินเชื่อ (หลังหกัคาเผ่ือหนีฯ้) รายเดือนของ KK 
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ที่มา:  KK ที่มา: ธ.พ.1.1/ ฝายวิจยั ASP    

Historical PBV Band ของ KK Technical Chart ของ KK 
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ที่มา:  Bloomberg  ที่มา: ฝายวิจัย ASP    

ขั้นตอนและกําหนดระยะเวลาการควบรวมกจิการของ KK และ PHATRA 

 
ที่มา: KK   

 


