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เอกสารประกอบการพิจารณา 

วาระที่ 8 พิจารณาอนุมัติการรวมลงทนุเพ่ือซื้อหุนสามัญทั้งหมดของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด 
(มหาชน) 

 

 

 
บริษัท ทุนธนชาต จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) กับบริษัท เอ็ม บี เค จํากัด (มหาชน) (“เอ็ม บี เค”) ไดศึกษาและพิจารณาถึง

โอกาสความเปนไปไดในการลงทุนในธุรกิจประกันชีวิต เห็นวาธุรกิจประกันชีวิตดังกลาวยังมีศักยภาพในการเติบโตอยู ซึ่งบริษัทฯ มี

ประสบการณในการทําธุรกิจน้ีมากอน และเอ็ม บี เค มีความแข็งแกรงดานการตลาดและฐานลูกคา ซึ่งบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย 

จํากัด (มหาชน) (“ประกันชีวิตนครหลวงไทย”) สามารถนําไปตอยอดชองทางการจําหนายลูกคาใหมในการดําเนินธุรกิจประกันชีวิตได

ตอไป อันจะเปนประโยชนตอบริษัทฯ  และ เอ็ม บี เค รวมถึงลูกคาของประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยเหตุดังกลาวคณะกรรมการบริษัทฯ 

ในการประชุมคร้ังท่ี 12/2556 จึงมีมติใหบริษัทฯ รวมลงทุนกับ เอ็ม บี เค ในการซื้อหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทยท้ังหมดในราคารวม 

900 ลานบาท ซึ่งเปนราคาท่ีสมเหตุสมผลโดยพิจารณาจากสภาพกิจการ ประกอบกับความเห็นของ บริษัท แคปปตอล  แอดแวนเทจ 

จํากัด ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระที่บริษัทฯ และ เอ็ม บี เค แตงต้ัง ไดประเมินมูลคายุติธรรมของประกันชีวิตนครหลวงไทย อยูในชวง

ระหวาง 911 – 976 ลานบาท ซึ่งไมนอยกวาราคาท่ีบริษัทฯ จะลงทุน 

โดยบริษัทฯ และ เอ็ม บี เค ไดตกลงกรอบสัดสวนการถือหุน ดังน้ี 

• บริษัทฯ ซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทยไมนอยกวารอยละ 51 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมดของประกันชีวิต

นครหลวงไทย 

• เอ็ม บี เค ซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทยไมเกินกวารอยละ 49 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมดของประกันชีวิต

นครหลวงไทย 

กรณีดังกลาวทําใหบริษัทฯ เปนผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมในประกันชีวิตนครหลวงไทย      ซึ่งบริษัทฯ จะดําเนินการขออนุญาต

จากธนาคารแหงประเทศไทย (“ธปท.”) ในการลงทุนดังกลาวและใหประกันชีวิตนครหลวงไทยยังคงเปนบริษัทในกลุมธุรกิจทางการเงิน

ธนชาตตอไป  นอกจากน้ี ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด ในมาตรา 107 (2) กําหนดใหตองขออนุมัติจากท่ีประชุมผูถือหุนใน

การซื้อหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทย  โดยถือวาเปนการซื้อกิจการของบริษัทมหาชนจํากัดอื่นมาเปนของบริษัทฯ   

ขอมูลของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) 

• การประกอบธุรกิจ 

ประกันชีวิตนครหลวงไทยไดกอต้ังโดยไดรับใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจประกันชีวิตจากกระทรวงพาณิชย เม่ือวันท่ี 12 

กันยายน 2540 ภายใตการกํากับดูแลของกรมการประกันภัยในขณะน้ัน (ปจจุบันเปลี่ยนเปนสํานักงานคณะกรรมการกํากับและสงเสริม

ธุรกิจประกันภัย  หรือ เรียกชื่อยอวา  คปภ.) โดยใชชื่อวา บริษัท ศรีนครประกันชีวิต จํากัด ซึ่งมี ธนาคารศรีนคร จํากัด (มหาชน) เปน    

ผูถือหุนใหญ ดวยทุนจดทะเบียนเร่ิมตน 500 ลานบาท มีการเติบโตในการทําธุรกิจประกันชีวิตอยางตอเน่ืองเสมอมา โดยมีทุนจด
ทะเบียนในปจจุบัน 1,000 ลานบาท ทุนชําระแลว 700 ลานบาท  

จากการควบรวมกิจการระหวางธนาคารศรีนครและธนาคารนครหลวงไทย บริษัท ศรีนครประกันชีวิต จํากัด จึงเปลี่ยนชื่อเปน 

บริษัท แมกซประกันชีวิตจํากัด และตอมาเม่ือวันท่ี 18 มกราคม 2551 ไดเปลี่ยนชื่อใหมอีกคร้ังเปน บริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย 

จํากัด และในป 2554 ไดเขามาเปนบริษัทในกลุมธุรกิจทางการเงินธนชาต จากการรับโอนกิจการท้ังหมดของธนาคารนครหลวงไทย โดย

ธนาคารธนชาตเปนผูถือหุนท้ังทางตรงและทางออมคิดเปนรอยละ 100 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมด 

• ทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลว 

ทุนจดทะเบียน 1,000 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 100,000,000 หุน มูลคาท่ีตราไวหุนละ 10 บาท 

ทุนชําระแลว 700 ลานบาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 70,000,000 หุน มูลคาท่ีตราไวหุนละ 10 บาท  
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• คณะกรรมการ  ณ วันท่ี 6 มีนาคม 2557 

ลําดับ ช่ือ - นามสกุล ตําแหนง 

1 นายสมเจตน หมูศิริเลิศ ประธานกรรมการ 

2 นางสาวสุวิมล บุนนาค กรรมการ 

3 นายพรชัย วงศถิรสิน กรรมการ 

4 นายคงศักด์ิ หาญแสวงสิน กรรมการ 

5 นางธนวันต ชัยสิทธิการคา กรรมการ 

6 นางจันทรจรัส บุญคุณ กรรมการผูจัดการ 

7 นางสาวบุศรา ตันติเจริญ กรรมการ 

 

• ขอมูลทางการเงินที่สําคัญ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 

(หนวย: ลานบาท) 

สินทรัพยรวม   11,393.54  

หน้ีสินรวม   10,269.59  

สวนของผูถือหุน   1,123.96  

กําไรสุทธิ   (26.29)  

 โดยเม่ือมีการเปลี่ยนแปลงผูถือหุนใหมเรียบรอยแลว เบื้องตนจํานวนกรรมการของประกันชีวิตนครหลวงไทย จะมีจํานวน 7 

คนเทาเดิม โดยบริษัทฯ และเอ็ม บี เค จะพิจารณาสงตัวแทนรวมเปนกรรมการในประกันชีวิตนครหลวงไทยตอไป   และมีคุณจันทรจรัส 

บุญคุณ กรรมการผูจัดการของประกันชีวิตนครหลวงไทย ในปจจุบัน  ซึ่งเปนตัวแทนของบริษัทฯ ยังคงเปนกรรมการผูจัดการในประกัน

ชีวิตนครหลวงไทยตอไป 

สรุปความเห็นของท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระ 

 บริษัท แคปปตอล แอดแวนเทจ จํากัด ซึ่งเปนท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท่ีบริษัทฯ และ เอ็ม บี เค แตงต้ัง ไดประเมินมูลคา

กิจการของประกันชีวิตนครหลวงไทยแลว  โดยประเมิน 4 วิธีการ คือ 

1. วิธีมูลคาหุนตามบัญช ี

2. วิธีมูลคาตามบัญชีท่ีปรับปรุงแลว 

3. วิธีอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญช ี

4. วิธีทางคณิตศาสตรประกันภัย (Actuarial Appraisal of Economic Value Method) 

โดยในแตละวิธีการประเมินมูลคาหุนมีขอพิจารณา ดังน้ี  

วิธีมูลคาหุนตามบัญชีและวิธีมูลคาตามบัญชีท่ีปรับปรุงแลว เปนวิธีท่ีสะทอนถึงฐานะของกิจการ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง โดยวิธีน้ี

ไมไดคํานึงถึงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยบางรายการที่อาจมีการปรับเพ่ิมขึ้นหรือลดลงจากมูลคาตามบัญชี รวมถึงไมไดคํานึงถึง

ความสามารถในการทํากําไรและแผนธุรกิจของประกันชีวิตนครหลวงไทยในอนาคต  นอกจากน้ี วิธีมูลคาตามบัญชีและวิธีมูลคาตาม

บัญชีท่ีปรับปรุงแลว ยังไมไดสะทอนถึงแนวโนมภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมโดยรวม ดังน้ัน วิธีมูลคาตามบัญชีและวิธีมูลคาตาม

บัญชีท่ีปรับปรุงแลวจึงไมสะทอนถึงมูลคาท่ีแทจริงของประกันชีวิตนครหลวงไทย 
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วิธีอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชี ใชมูลคาตามบัญชีซึ่งเปนขอมูลในอดีตของประกันชีวิตนครหลวงไทย ณ วันท่ี 31 

ธันวาคม 2556 มาเปรียบเทียบกบัอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชขีองบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในหมวดประกันภัยและ

ประกันชีวิตจํานวน 2 บริษัทท่ีดําเนินธุรกิจประกันชีวิต ไดแก บริษัท กรุงเทพประกนัชีวิต จํากัด (มหาชน) และบริษัท ไทยพาณิชย 

ประกันชีวิต จํากดั (มหาชน) อยางไรก็ตามเน่ืองจากประกันชีวิตนครหลวงไทยเปนบริษัทประกันชีวิตขนาดเล็ก เม่ือนํามาเปรียบเทียบกบั

บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) ท่ีมีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 5 ในป 2555 ดวยสัดสวนการตลาดถึงรอยละ 8.87 ของ

เบี้ยประกันชีวิตรับโดยตรงรวม และบริษัท ไทยพาณิชยประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) มีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 4 ในป 2555   ดวย

สัดสวนการตลาดถึงรอยละ 10.73 ของเบีย้ประกันชวิีตรับโดยตรงรวม ขณะท่ีประกันชีวิตนครหลวงไทย มีสวนแบงการตลาดในลําดับท่ี 

18 ในป 2555 ดวยสัดสวนการตลาดถึงรอยละ 0.39 ของเบี้ยประกันชีวิตรับโดยตรงรวม ประกอบกบัจํานวนบริษัทประกันชีวิตใน 

ตลาดหลักทรัพยฯ มีนอยเกินไป ดังน้ัน การประเมินมูลคาหุนของ ประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยวิธีน้ี อาจไมสะทอนถึงมูลคาหุน 

ท่ีเหมาะสมของประกันชีวิตนครหลวงไทยเชนกัน 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา วิธีทางคณิตศาสตรประกันภัย (Actuarial Appraisal of Economic Value Method) 

เปนวิธีท่ีเหมาะสมที่สุด เน่ืองจากเปนวิธีการประเมินมูลคาหุนท่ีนํามูลคาพ้ืนฐานของกิจการ (Embedded Value) ซึ่งเปนมูลคาของสวน

ของผูถือหุนในปจจุบันของประกันชีวิตนครหลวงไทย และมูลคาปจจุบันของกรมธรรมท่ีมีผลบังคับใชในปจจุบัน (Value of In-force 

Business หรือ “VIF”) และมูลคาปจจุบันของกรมธรรมใหม การประเมินมูลคาหุนประกันชีวิตนครหลวงไทย ดวยวิธีน้ีจะสะทอนถึง

สถานะในปจจุบันของประกันชีวิตนครหลวงไทยและความสามารถในการสรางกระแสเงินสดและผลการดําเนินการในอนาคตของประกัน

ชีวิตนครหลวงไทย  อยางไรก็ตาม ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระตอสมมติฐานในการจัดทําประมาณการกระแสเงินสดจาก

กรมธรรมใหม อยูบนหลักอางอิงจากสมมติฐานท่ีไดรับจาก ประกันชีวิตนครหลวงไทย ภายใตสภาวะเศรษฐกิจและสถานการณปจจุบัน  

ดังน้ัน การเปล่ียนแปลงใด ๆ เกี่ยวกับแผนธุรกิจและนโยบายตาง ๆ ของประกันชีวิตนครหลวงไทย หรือสภาวะเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนแปลง

ไป ทําใหเกิดความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการดําเนินธุรกิจในปจจุบันของกจิการ หรือเปลี่ยนแปลงไปจากประมาณการและตัวแปร

ท่ีกําหนดไว อาจทําใหประมาณการที่กําหนดขึ้นภายใตสมมติฐานที่กลาวมาขางตนเปลี่ยนแปลงไปอยางมีนัยสําคัญ และอาจสงผล

กระทบใหมูลคาหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทยท่ีประเมินไดเปลี่ยนแปลงไปเชนกัน 

โดยสรุป ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ เห็นวามูลคายุติธรรม (Fair Value) ของหุนของประกันชีวิตนครหลวงไทย ท่ีจะไดมาในคร้ัง

น้ี เทากับ 13.01 – 13.94 บาทตอหุน หรือมูลคากิจการที่ 911 – 976 ลานบาท  ดังน้ัน  ราคาซื้อหุนประกันชีวิตนครหลวงไทย ท่ี 12.86 

บาทตอหุน หรือราคารวมท่ี 900 ลานบาท เปนราคาที่เหมาะสม เน่ืองจากตํ่ากวามูลคายุติธรรมท่ีประเมินไดโดยท่ีปรึกษาทางการเงิน

อิสระ 

ขออนุมัติ 

ใหบริษัทฯ ลงทุนซื้อหุนบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ในจํานวนไมนอยกวารอยละ 51 ของจํานวนหุน 

ท่ีออกและจําหนายไดแลวท้ังหมด ในราคาท่ีคํานวณจากมูลคากิจการของบริษัท ประกันชีวิตนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ท้ังหมดท่ี 

900 ลานบาท โดยมีเงื่อนไขสําคัญ คือ บริษัทฯ ตองไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทยในการลงทุนในบริษัท ประกันชีวิต 

นครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) จนมีอํานาจควบคุมกิจการ และการเปลี่ยนแปลงโครงสรางกลุมธุรกิจทางการเงินธนชาต 


