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เอกสารประกอบการพิจารณา 

วาระที่ 8 พิจารณาอนุมัติการรวมลงทนุเพ่ือซื้อหุนสามัญทั้งหมดของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด 
(มหาชน) 

 

 

 
บริษัท ทุนธนชาต จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) กับบริษัท เอ็ม บี เค จํากัด (มหาชน) (“เอ็ม บี เค”) ไดศึกษาและพิจารณาถึง

โอกาสความเปนไปไดในการลงทุนในธุรกิจประกันชีวิต เห็นวาธุรกิจประกันชีวิตดังกลาวยังมีศักยภาพในการเติบโตอยู ซึ่งบริษัทฯ มี

ประสบการณในการทําธุรกิจน้ีมากอน และเอ็ม บี เค มีความแข็งแกรงดานการตลาดและฐานลูกคา ซึ่งบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย 

จํากัด (มหาชน) (“ประกันชีวิตนครหลวงไทย”) สามารถนําไปตอยอดชองทางการจําหนายลูกคาใหมในการดําเนินธุรกิจประกันชีวิตได

ตอไป อันจะเปนประโยชนตอบริษัทฯ  และ เอ็ม บี เค รวมถึงลูกคาของประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยเหตุดังกลาวคณะกรรมการบริษัทฯ 

ในการประชุมคร้ังท่ี 12/2556 จึงมีมติใหบริษัทฯ รวมลงทุนกับ เอ็ม บี เค ในการซื้อหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทยท้ังหมดในราคารวม 

900 ลานบาท ซึ่งเปนราคาท่ีสมเหตุสมผลโดยพิจารณาจากสภาพกิจการ ประกอบกับความเห็นของ บริษัท แคปปตอล  แอดแวนเทจ 

จํากัด ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระที่บริษัทฯ และ เอ็ม บี เค แตงต้ัง ไดประเมินมูลคายุติธรรมของประกันชีวิตนครหลวงไทย อยูในชวง

ระหวาง 911 – 976 ลานบาท ซึ่งไมนอยกวาราคาท่ีบริษัทฯ จะลงทุน 

โดยบริษัทฯ และ เอ็ม บี เค ไดตกลงกรอบสัดสวนการถือหุน ดังน้ี 

• บริษัทฯ ซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทยไมนอยกวารอยละ 51 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมดของประกันชีวิต

นครหลวงไทย 

• เอ็ม บี เค ซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทยไมเกินกวารอยละ 49 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมดของประกันชีวิต

นครหลวงไทย 

กรณีดังกลาวทําใหบริษัทฯ เปนผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมในประกันชีวิตนครหลวงไทย      ซึ่งบริษัทฯ จะดําเนินการขออนุญาต

จากธนาคารแหงประเทศไทย (“ธปท.”) ในการลงทุนดังกลาวและใหประกันชีวิตนครหลวงไทยยังคงเปนบริษัทในกลุมธุรกิจทางการเงิน

ธนชาตตอไป  นอกจากน้ี ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด ในมาตรา 107 (2) กําหนดใหตองขออนุมัติจากท่ีประชุมผูถือหุนใน

การซื้อหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทย  โดยถือวาเปนการซื้อกิจการของบริษัทมหาชนจํากัดอื่นมาเปนของบริษัทฯ   

ขอมูลของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) 

• การประกอบธุรกิจ 

ประกันชีวิตนครหลวงไทยไดกอต้ังโดยไดรับใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจประกันชีวิตจากกระทรวงพาณิชย เม่ือวันท่ี 12 

กันยายน 2540 ภายใตการกํากับดูแลของกรมการประกันภัยในขณะน้ัน (ปจจุบันเปลี่ยนเปนสํานักงานคณะกรรมการกํากับและสงเสริม

ธุรกิจประกันภัย  หรือ เรียกชื่อยอวา  คปภ.) โดยใชชื่อวา บริษัท ศรีนครประกันชีวิต จํากัด ซึ่งมี ธนาคารศรีนคร จํากัด (มหาชน) เปน    

ผูถือหุนใหญ ดวยทุนจดทะเบียนเร่ิมตน 500 ลานบาท มีการเติบโตในการทําธุรกิจประกันชีวิตอยางตอเน่ืองเสมอมา โดยมีทุนจด
ทะเบียนในปจจุบัน 1,000 ลานบาท ทุนชําระแลว 700 ลานบาท  

จากการควบรวมกิจการระหวางธนาคารศรีนครและธนาคารนครหลวงไทย บริษัท ศรีนครประกันชีวิต จํากัด จึงเปลี่ยนชื่อเปน 

บริษัท แมกซประกันชีวิตจํากัด และตอมาเม่ือวันท่ี 18 มกราคม 2551 ไดเปลี่ยนชื่อใหมอีกคร้ังเปน บริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย 

จํากัด และในป 2554 ไดเขามาเปนบริษัทในกลุมธุรกิจทางการเงินธนชาต จากการรับโอนกิจการท้ังหมดของธนาคารนครหลวงไทย โดย

ธนาคารธนชาตเปนผูถือหุนท้ังทางตรงและทางออมคิดเปนรอยละ 100 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมด 

• ทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลว 

ทุนจดทะเบียน 1,000 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 100,000,000 หุน มูลคาท่ีตราไวหุนละ 10 บาท 

ทุนชําระแลว 700 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 70,000,000 หุน มูลคาท่ีตราไวหุนละ 10 บาท  
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• คณะกรรมการ  ณ วันท่ี 6 มีนาคม 2557 

ลําดับ ช่ือ - นามสกุล ตําแหนง 

1 นายสมเจตน หมูศิริเลิศ ประธานกรรมการ 

2 นางสาวสุวิมล บุนนาค กรรมการ 

3 นายพรชัย วงศถิรสิน กรรมการ 

4 นายคงศักด์ิ หาญแสวงสิน กรรมการ 

5 นางธนวันต ชัยสิทธิการคา กรรมการ 

6 นางจันทรจรัส บุญคุณ กรรมการผูจัดการ 

7 นางสาวบุศรา ตันติเจริญ กรรมการ 

 

• ขอมูลทางการเงินที่สําคัญ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 

(หนวย: ลานบาท) 

สินทรัพยรวม   11,393.54  

หน้ีสินรวม   10,269.59  

สวนของผูถือหุน   1,123.96  

กําไรสุทธิ   (26.29)  

 โดยเม่ือมีการเปลี่ยนแปลงผูถือหุนใหมเรียบรอยแลว เบื้องตนจํานวนกรรมการของประกันชีวิตนครหลวงไทย จะมีจํานวน 7 

คนเทาเดิม โดยบริษัทฯ และเอ็ม บี เค จะพิจารณาสงตัวแทนรวมเปนกรรมการในประกันชีวิตนครหลวงไทยตอไป   และมีคุณจันทรจรัส 

บุญคุณ กรรมการผูจัดการของประกันชีวิตนครหลวงไทย ในปจจุบัน  ซึ่งเปนตัวแทนของบริษัทฯ ยังคงเปนกรรมการผูจัดการในประกัน

ชีวิตนครหลวงไทยตอไป 

สรุปความเห็นของท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระ 

 บริษัท แคปปตอล แอดแวนเทจ จํากัด ซึ่งเปนท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท่ีบริษัทฯ และ เอ็ม บี เค แตงต้ัง ไดประเมินมูลคา

กิจการของประกันชีวิตนครหลวงไทยแลว  โดยประเมิน 4 วิธีการ คือ 

1. วิธีมูลคาหุนตามบัญช ี

2. วิธีมูลคาตามบัญชีท่ีปรับปรุงแลว 

3. วิธีอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญช ี

4. วิธีทางคณิตศาสตรประกันภัย (Actuarial Appraisal of Economic Value Method) 

โดยในแตละวิธีการประเมินมูลคาหุนมีขอพิจารณา ดังน้ี  

วิธีมูลคาหุนตามบัญชีและวิธีมูลคาตามบัญชีท่ีปรับปรุงแลว เปนวิธีท่ีสะทอนถึงฐานะของกิจการ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง โดยวิธีน้ี

ไมไดคํานึงถึงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยบางรายการที่อาจมีการปรับเพ่ิมขึ้นหรือลดลงจากมูลคาตามบัญชี รวมถึงไมไดคํานึงถึง

ความสามารถในการทํากําไรและแผนธุรกิจของประกันชีวิตนครหลวงไทยในอนาคต  นอกจากน้ี วิธีมูลคาตามบัญชีและวิธีมูลคาตาม

บัญชีท่ีปรับปรุงแลว ยังไมไดสะทอนถึงแนวโนมภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมโดยรวม ดังน้ัน วิธีมูลคาตามบัญชีและวิธีมูลคาตาม

บัญชีท่ีปรับปรุงแลวจึงไมสะทอนถึงมูลคาท่ีแทจริงของประกันชีวิตนครหลวงไทย 
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วิธีอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชี ใชมูลคาตามบัญชีซึ่งเปนขอมูลในอดีตของประกันชีวิตนครหลวงไทย ณ วันท่ี 31 

ธันวาคม 2556 มาเปรียบเทียบกบัอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชขีองบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในหมวดประกันภัยและ

ประกันชีวิตจํานวน 2 บริษัทท่ีดําเนินธุรกิจประกันชีวิต ไดแก บริษัท กรุงเทพประกนัชีวิต จํากัด (มหาชน) และบริษัท ไทยพาณิชย 

ประกันชีวิต จํากดั (มหาชน) อยางไรก็ตามเน่ืองจากประกันชีวิตนครหลวงไทยเปนบริษัทประกันชีวิตขนาดเล็ก เม่ือนํามาเปรียบเทียบกบั

บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) ท่ีมีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 5 ในป 2555 ดวยสัดสวนการตลาดถึงรอยละ 8.87 ของ

เบี้ยประกันชีวิตรับโดยตรงรวม และบริษัท ไทยพาณิชยประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) มีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 4 ในป 2555   ดวย

สัดสวนการตลาดถึงรอยละ 10.73 ของเบีย้ประกันชวิีตรับโดยตรงรวม ขณะท่ีประกันชีวิตนครหลวงไทย มีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 

18 ในป 2555 ดวยสัดสวนการตลาดถึงรอยละ 0.39 ของเบี้ยประกันชีวิตรับโดยตรงรวม ประกอบกบัจํานวนบริษัทประกันชีวิตใน 

ตลาดหลักทรัพยฯ มีนอยเกินไป ดังน้ัน การประเมินมูลคาหุนของ ประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยวิธีน้ี อาจไมสะทอนถึงมูลคาหุน 

ท่ีเหมาะสมของประกันชีวิตนครหลวงไทยเชนกัน 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา วิธีทางคณิตศาสตรประกันภัย (Actuarial Appraisal of Economic Value Method) 

เปนวิธีท่ีเหมาะสมที่สุด เน่ืองจากเปนวิธีการประเมินมูลคาหุนท่ีนํามูลคาพ้ืนฐานของกิจการ (Embedded Value) ซึ่งเปนมูลคาของสวน

ของผูถือหุนในปจจุบันของประกันชีวิตนครหลวงไทย และมูลคาปจจุบันของกรมธรรมท่ีมีผลบังคับใชในปจจุบัน (Value of In-force 

Business หรือ “VIF”) และมูลคาปจจุบันของกรมธรรมใหม การประเมินมูลคาหุนประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยวิธีน้ีจะสะทอนถึง

สถานะในปจจุบันของประกันชีวิตนครหลวงไทยและความสามารถในการสรางกระแสเงินสดและผลการดําเนินการในอนาคตของประกัน

ชีวิตนครหลวงไทย  อยางไรก็ตาม ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระตอสมมติฐานในการจัดทําประมาณการกระแสเงินสดจาก

กรมธรรมใหม อยูบนหลักอางอิงจากสมมติฐานท่ีไดรับจาก ประกันชีวิตนครหลวงไทย ภายใตสภาวะเศรษฐกิจและสถานการณปจจุบัน  

ดังน้ัน การเปล่ียนแปลงใด ๆ เกี่ยวกับแผนธุรกิจและนโยบายตาง ๆ ของประกันชีวิตนครหลวงไทย หรือสภาวะเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนแปลง

ไป ทําใหเกิดความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการดําเนินธุรกิจในปจจุบันของกจิการ หรือเปลี่ยนแปลงไปจากประมาณการและตัวแปร

ท่ีกําหนดไว อาจทําใหประมาณการที่กําหนดขึ้นภายใตสมมติฐานที่กลาวมาขางตนเปลี่ยนแปลงไปอยางมีนัยสําคัญ และอาจสงผล

กระทบใหมูลคาหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทยท่ีประเมินไดเปลี่ยนแปลงไปเชนกัน 

โดยสรุป ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ เห็นวามูลคายุติธรรม (Fair Value) ของหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทย ท่ีจะไดมาในคร้ัง

น้ี เทากับ 13.01 – 13.94 บาทตอหุน หรือมูลคากิจการที่ 911 – 976 ลานบาท  ดังน้ัน  ราคาซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทย ท่ี 12.86 

บาทตอหุน หรือราคารวมท่ี 900 ลานบาท เปนราคาที่เหมาะสม เน่ืองจากตํ่ากวามูลคายุติธรรมท่ีประเมินไดโดยท่ีปรึกษาทางการเงิน

อิสระ 

ขออนุมัติ 

ใหบริษัทฯ ลงทุนซื้อหุนบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ในจํานวนไมนอยกวารอยละ 51 ของจํานวนหุน 

ท่ีออกและจําหนายไดแลวท้ังหมด ในราคาท่ีคํานวณจากมูลคากิจการของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ท้ังหมดท่ี 

900 ลานบาท โดยมีเงื่อนไขสําคัญ คือ บริษัทฯ ตองไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทยในการลงทุนในบริษัท ประกันชีวิต 

นครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) จนมีอํานาจควบคุมกิจการ และการเปลี่ยนแปลงโครงสรางกลุมธุรกิจทางการเงินธนชาต 


