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บทสรุปส าหรับผู้บริหาร (Executive Summary) 

ตามท่ีคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (“กสทช.”) ซ่ึงเป็น 
ผูมี้หน้าท่ีหลกัในการเป็นผูด้  าเนินการเปล่ียนผ่านการรับส่งสัญญาณวิทยุโทรทัศน์ในระบบแอนะล็อกไปสู่การรับส่ง
สญัญาณวทิยโุทรทศัน์ในระบบดิจิตอลตามแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ ฉบบัท่ี 1 (พ.ศ. 2555-2559) 
(“แผนแม่บท”) ซ่ึงก าหนดให้ตอ้งมีการประมูลใบอนุญาตใชค้ล่ืนความถ่ี ตลอดจนหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัโครงสร้างพ้ืนฐาน
และระบบโครงข่ายการออกอากาศภายในปี 2556 และยงัก าหนดนโยบายการเปล่ียนระบบการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์
เป็นระบบดิจิตอลภายใน 1 ปี และสามารถเร่ิมการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์ภายใตร้ะบบดิจิตอลไดภ้ายใน 4 ปี นับแต่
วนัท่ีแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทัศน์ใช้บังคับ นอกจากน้ียงัก าหนดแผนท่ีจะเร่ิมพิจารณายกเลิก 
การรับส่งสัญญาณวิทยุโทรทศัน์ในระบบแอนะล็อกในปี 2558 (และคาดวา่การออกอากาศโทรทศัน์ในระบบแอนะล็อก 
จะถูกยกเลิกภายในปี 2561) ดงันั้น เพ่ือเป็นการต่อยอดธุรกิจและรักษาส่วนแบ่งการตลาด บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน)  
(“อสมท” หรือ “บริษัท”) จึงมีนโยบายเข้าร่วมประมูลช่องรายการดังกล่าว โดยท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัท  
คร้ังท่ี 12/2556 ในวนัท่ี 24 กนัยายน 2556 ไดมี้มติอนุมติัให้บริษทัเขา้ร่วมการประมูลใบอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ีเพื่อให้
บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล ประเภทบริการทางธุรกิจระดบัชาติ (“ใบอนุญาตช่องรายการ”)  

ซ่ึงต่อมาเม่ือวนัท่ี 26 – 27 ธนัวาคม 2556 บริษทัไดเ้ขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการ โดยผลท่ีสุดแลว้บริษทัเป็น 
ผูช้นะการประมูลใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ใบอนุญาต ส าหรับ 2 ช่องรายการ โดยมีมูลค่ารวมกนัทั้งส้ิน 4,000  
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) แบ่งออกเป็น (1) ช่อง SD เด็กและครอบครัวมูลค่า 660 ลา้นบาท และ (2) ช่อง HD  
รายการทัว่ไปมูลค่า 3,340 ลา้นบาท นอกจากน้ี บริษทัมีแผนในการลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และการลงทุนเพ่ือพฒันา
สินทรัพยเ์ดิมท่ีใชป้ระกอบกิจการใหท้นัสมยั และสามารถใหบ้ริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ โดย
แผนการลงทุนดงักล่าวเป็นแผนการลงทุน 4 ปี มีมูลค่าทั้งส้ิน 950 ลา้นบาท ดงันั้น มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนเพ่ือให้ไดม้า
ซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจึงมีจ านวนทั้งส้ิน 4,950 ลา้นบาท 

การเขา้ท ารายการดงักล่าวมีขนาดของรายการเท่ากบัร้อยละ 58.49 ของสินทรัพยร์วม (รวมมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน
เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจึงมีจ านวนทั้งส้ิน 4,950 ลา้นบาท และรายการลงทุนในโครงข่ายออกอากาศ
จ านวน 1,606 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นรายการท่ีเกิดข้ึนยอ้นหลงั 6 เดือนนบัจากวนัท ารายการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ัง
น้ี เปรียบเทียบกบัสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2556 มีมูลค่าเท่ากบั 11,208.38 ลา้นบาท ทั้งน้ี ผูถื้อหุ้นสามารถศึกษา
ขอ้มูลเพ่ิมเติมเก่ียวกบัรายละเอียดของการค านวณขนาดของรายการไดใ้นหัวขอ้ 2.4. “ประเภทและขนาดของรายการไดม้า
ซ่ึงสินทรัพย์”) ถือเป็นรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ประเภทท่ี 1 ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนท่ี  
ทจ. 20/2551 เร่ือง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการท่ีมีนัยสาคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ และ 
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียน
ในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 (ซ่ึงต่อไปน้ีจะเรียกรวมกนัวา่ “ประกาศการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) 
หรือ เป็นรายการท่ีมีขนาดตั้งแต่ร้อยละ 50 ข้ึนไป แต่ต ่ากว่าร้อยละ 100 ซ่ึงบริษทัมีหน้าท่ีตอ้งเปิดเผยสารสนเทศ 
การท ารายการดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และบริษทัตอ้งขออนุมติัต่อท่ีประชุมผูถื้อหุน้ก่อนเขา้ท ารายการ
ด้วยคะแนนเสียงเห็นชอบไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้ งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง  
โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีมีส่วนไดเ้สีย และบริษทัตอ้งจดัส่งหนงัสือนดัประชุมผูถื้อหุ้นพร้อมความเห็นของท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เป็นระยะเวลาล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ 
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อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการดงักล่าวเป็นการไดม้าโดยการประมูล หากมีการเปิดเผย
วงเงินท่ีใชใ้นการประมูลใหท้ราบล่วงหนา้ จะส่งผลเสียต่อบริษทัได ้ประกอบกบัในขณะท่ีบริษทัตดัสินใจเขา้ร่วมประมูล 
ก็ยงัไม่มีความแน่นอนวา่บริษทัจะเป็นผูช้นะการประมูลหรือไม่ และหากเป็นผูช้นะจะมีมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนท่ีบริษทั
จะต้องช าระให้กับ กสทช. เป็นมูลค่าเท่าใด และเม่ือบริษทัได้รับแจ้งจาก กสทช. ว่าเป็นผูช้นะการประมูลเม่ือวนัท่ี  
12 มกราคม 2557 บริษทัมีเวลาเพียง 30 วนันบัจากวนัท่ีไดรั้บแจง้ดงักล่าว (ภายในวนัท่ี 10 กุมภาพนัธ์ 2557) เพื่อช าระ
ค่าธรรมเนียมงวดแรกให้กับ กสทช. ซ่ึงบริษทัก็ยงัไม่สามารถเรียกประชุมผูถื้อหุ้นได้ทนัก่อนการช าระค่าธรรมเนียม 
งวดแรกดังกล่าว เพ่ือให้สามารถเขา้ท ารายการได้ทันตามก าหนดเวลาของ กสทช. บริษัทจึงด าเนินการต่างๆ เพ่ือให ้
มีผลผูกพนัตามกฎหมายอนัจะได้มาซ่ึงใบอนุญาตขา้งตน้ก่อนท่ีจะไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นให้เขา้ท ารายการ
ดงักล่าว อยา่งไรก็ดี บริษทัจะน าเสนอให้ท่ีประชุมสามญัผูถื้อหุ้นประจ าปี 2557 ท่ีจะจดัให้มีข้ึนในวนัท่ี 25 เมษายน 2557 
เพื่อใหผู้ถื้อหุน้ของบริษทัพิจารณาใหส้ตัยาบนัรับรองการเขา้ท ารายการดงักล่าวต่อไป ทั้งน้ี การด าเนินการเพ่ือขอสัตยาบนั
ดงักล่าวจะด าเนินการตามขอ้ก าหนดในประกาศการได้มาและจ าหน่ายไปทุกประการ ซ่ึงรวมถึงการจัดให้มีท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระเพ่ือใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบริษทัเก่ียวกบัการท ารายการในคร้ังน้ีดว้ย 

บริษทัหลกัทรัพย ์กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) (“ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “KSS”) ในฐานะท่ีปรึกษาของผูถื้อหุ้น
ของบริษทัไดพิ้จารณาวตัถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ ประกอบกบั ขอ้ดี ขอ้เสีย ประโยชน์ และความเส่ียง 
ท่ีอาจจะเกิดข้ึนแลว้ มีความเห็นวา่การเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ช่องรายการดงักล่าว คิดเป็น
มูลค่ารวมทั้งส้ิน 4,000 ลา้นบาท (“ใบอนุญาตช่องรายการ”) ไดแ้ก่ (1) ช่องรายการทัว่ไป ความละเอียดสูง (HD) มูลค่าตาม
สญัญาเป็นจ านวน 3,340 ลา้นบาท และ (2) ช่องรายการเด็ก เยาวชน และครอบครัว ความละเอียดปกติ (SD) ซ่ึงมีมูลค่าตาม
สญัญาเป็นจ านวน 660 ลา้นบาท กบัส านกังานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคม
แห่งชาติ รวมถึงการลงทุนในสินทรัพยท่ี์เก่ียวเน่ืองกบัการประกอบธุรกิจตามใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 950 ลา้นบาท  
มคีวามสมเหตุสมผล เน่ืองจาก จากการพิจารณาความคุม้ค่าของเงินลงทุนของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพบวา่ ท่ีมูลค่าเงิน
ลงทุนรวมจ านวน 4,950 ลา้นบาทดงักล่าว บริษทัจะมีอตัราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (Internal Rate of Return: 
IRR) เท่ากบัร้อยละ 19.7 ต่อปี ซ่ึงสูงกวา่อตัราตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีอตัราร้อยละ 11.32 ต่อปี ค่อนขา้งมาก 
นอกจากน้ี การลงทุนดงักล่าวยงัสามารถสร้างผลประโยชน์ส่วนเพ่ิมใหก้บับริษทัคิดเป็นมูลค่าปัจจุบนั หรือ มีมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิ (Net Present Value: NPV) จากการลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการเท่ากบั 1,429 - 2,557 ลา้นบาท (มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ
ส าหรับกรณีฐานมีค่าเท่ากบั 1,992 ลา้นบาท) และมีระยะเวลาในการคืนทุนประมาณ 7 ปี  

นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระยงัมีความเห็นอีกว่า ความจ าเป็นและเง่ือนไขต่างๆในการท ารายการ 
มคีวามเหมาะสม เน่ืองจาก การลงทุนดงักล่าวเป็นการลงทุนเพ่ือให้บริษทัสามารถด าเนินกิจการโทรทศัน์ไดอ้ยา่งต่อเน่ือง
ในอนาคต และเป็นการลงทุนท่ีสอดคลอ้งกบัแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ ฉบบัท่ี 1 (ปี 2555 – 2559) 
ซ่ึงมีแผนท่ีจะปรับเปล่ียนสญัญาณวทิยโุทรทศัน์จากระบบแอนะลอ็กท่ีมีอยูใ่นปัจจุบนัทั้งหมดให้เป็นระบบดิจิตอล และยงั
ก าหนดนโยบายจะเร่ิมมีการพิจารณาจดัท าแผนการยติุการรับส่งสถานีวทิยโุทรทศัน์ระบบแอนะลอ็กทั้งหมดโดยในปี 2558 
อีกทั้ ง เ ง่ือนไขส าคัญๆในการท าสัญญากับ กสทช. เพ่ือให้ได้มาซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการระบบดิจิตอลดังกล่าว 
ยงัถูกก าหนดข้ึนโดยเง่ือนไขของการประมูลซ่ึงบงัคบัใชก้บัผูช้นะการประมูลทุกราย (ผูถื้อหุ้นสามารถศึกษารายละเอียด
เพ่ิมเติมเก่ียวกบัขอ้ดี ขอ้เสีย และปัจจยัความเส่ียงของการท ารายการไดใ้นขอ้ 3 “ความสมเหตุสมผลของรายการ” และ
สามารถศึกษารายละเอียดเพ่ิมเติมในเร่ืองความเหมาะสมของราคาและเง่ือนไขในการท ารายการไดใ้นขอ้ 4 “ความเป็นธรรม
ของราคาและเง่ือนไขในการท ารายการ”) 
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ดงันั้น ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นว่า ผู้ถือหุ้นของบริษัทควรมมีตใิห้สัตยาบันรับรองการเข้ารายการการได้มาซ่ึง
ใบอนุญาตประกอบกจิการโทรทศัน์ระบบดจิติอลดงักล่าวของบริษัท 

 

ทั้งนี ้ผู้ถือหุ้นควรจะศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมากบัหนังสือเชิญประชุมในคร้ังนีโ้ดยละเอยีด 
เพือ่ใช้ประกอบการพจิารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมต ิซ่ึงการพจิารณาอนุมตัริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ดงักล่าว

ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจและการตดัสินใจของผู้ถือหุ้นเป็นส าคญั 
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1. ความเป็นมาและพฒันาการที่ส าคัญของรายการ 

ตลอดเวลาท่ีผา่นมา ธุรกิจการกระจายเสียงวทิยแุละโทรทศัน์ในประเทศไทยนั้นอยูใ่นเฉพาะวงจ ากดั เน่ืองจากจ านวน
ช่องทีวีท่ีมีอยู่อยา่งจ ากดั และผูป้ระกอบการทุกรายจ าเป็นท่ีจะตอ้งไดรั้บสัมปทานการใชค้ล่ืนความถ่ีซ่ึงถือเป็นทรัพยสิ์น
ของภาครัฐจากหน่วยงานของรัฐ จนกระทัง่ในปี 2553 ไดมี้การประกาศใชพ้ระราชบญัญติัองคก์รจดัสรรคล่ืนความถ่ีและ
ก ากบัการประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยุ โทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2553 (“พรบ.จดัสรรคล่ืนความถ่ี”)  
ซ่ึงเป็นกฎหมายท่ีก าหนดให้มีการจดัตั้ ง คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์และกิจการโทรคมนาคม
แห่งชาติ (“กสทช.”) โดย พรบ.จดัสรรคล่ืนความถ่ีบญัญติัให้ กสทช. เป็นผูมี้อ านาจดูแลและควบคุมการประกอบกิจการ
กระจายเสียงวิทยุ โทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมให้เกิดความเป็นธรรม และก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่ชาติและ
ผูบ้ริโภค โดยส่วนหน่ึงของเน้ือหาท่ีส าคญัของพรบ.จดัสรรคล่ืนความถ่ีดงักล่าว คือ การให้คล่ืนความถ่ีทั้งหมดท่ีหน่วยงาน
ต่างๆ ของภาครัฐถืออยู่ให้ถือว่าเป็นทรัพยสิ์นของสาธารณะและจะตอ้งส่งคืนให้กบั กสทช. ภายในระยะเวลาท่ีก าหนด  
และ กสทช. จะเป็นผูจ้ดัสรรคล่ืนความถ่ีและให้ใบอนุญาตกบัผูท่ี้ตอ้งการใชค้ล่ืนความถ่ีนั้นๆ ตามวิธีการท่ีเหมาะสมและ
เป็นธรรมกบัทุกฝ่าย  

นอกจากน้ี ตามแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทัศน์ ฉบบัท่ี 1 (พ.ศ. 2555-2559) (“แผนแม่บท”)  
กสทช. ยงัมีหน้าท่ีหลกัในการเป็นผูด้  าเนินการเปล่ียนผ่านการรับส่งสัญญาณวิทยุโทรทศัน์ในระบบแอนะล็อกไปสู่การ
รับส่งสัญญาณวิทยุโทรทัศน์ในระบบดิจิตอล โดยก าหนดให้ต้องมีการประมูลใบอนุญาตใช้คล่ืนความถ่ี ตลอดจน
หลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัโครงสร้างพ้ืนฐานและระบบโครงข่ายการออกอากาศภายในปี 2556 นอกจากน้ี ตามแผนการเปล่ียน
ระบบรับส่งสญัญาณวทิยโุทรทศัน์เป็นระบบดิจิตอล ยงัก าหนดนโยบายการเปล่ียนระบบการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์
เป็นระบบดิจิตอลภายใน 1 ปี และสามารถเร่ิมการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์ภายใตร้ะบบดิจิตอลไดภ้ายใน 4 ปีนบัแต่
วนัท่ีแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ใชบ้งัคบั และยงัก าหนดแผนท่ีจะเร่ิมพิจารณายกเลิกการรับส่ง
สญัญาณวทิยโุทรทศัน์ในระบบแอนะลอ็กในปี 2558 (และคาดวา่การออกอากาศโทรทศัน์ในระบบแอนะล็อกจะถูกยกเลิก
ภายในปี 2561) 

เพื่อใหก้ารด าเนินการต่างๆเป็นไปตามแผนแม่บทดงักล่าว กสทช. จึงมีด าริท่ีจะจดัให้มีการประมูลคล่ืนความถ่ีกิจการ
กระจายเสียงหรือกิจการโทรทัศน์ข้ึน และได้ออกประกาศ กสทช. เร่ือง “หลกัเกณฑ์ วิธีการ และเง่ือนไขการประมูล 
คล่ืนความถ่ีเพ่ือให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล ประเภทบริการทางธุรกิจระดบัชาติ พ.ศ. 2556” เม่ือวนัท่ี 2 สิงหาคม 
2556 (ประกาศในพระราชกิจจานุเบกษา เม่ือวนัท่ี 14 สิงหาคม 2556) (“ประกาศประมูลใบอนุญาต”) เพ่ือก าหนดเง่ือนไข 
ในการคัดเลือกผู ้ประกอบการและเง่ือนไขต่างๆในการประมูลคล่ืนความถ่ี และได้มีการออกจดหมายเชิญชวนให้
ผูป้ระกอบการเขา้ร่วมประมูลในวนัท่ี 27 สิงหาคม 2556 รวมทั้งส้ิน 24 ช่องรายการ โดยแบ่งการประมูลออกเป็น 4 หมวด 
ไดแ้ก่  

(1) ช่องรายการส าหรับเด็ก เยาวชนและครอบครัว แบบความคมชดัปกติ (“ช่อง SD เด็กและครอบครัว”) จ านวน  
3 ช่องรายการ  

(2) ช่องรายการส าหรับข่าวสารและสาระ แบบความคมชดัปกติ (“ช่อง SD ข่าวและสาระ”) จ านวน 7 ช่องรายการ  
(3) ช่องรายการทัว่ไป แบบความคมชดัปกติ (“ช่อง SD รายการทัว่ไป”) จ านวน 7 ช่องรายการ และ  
(4) ช่องรายการทัว่ไป แบบความคมชดัสูง (“ช่อง HD รายการทัว่ไป”) จ านวน 7 ช่องรายการ 
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เพ่ือเป็นการต่อยอดธุรกิจและรักษาส่วนแบ่งการตลาด บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน) (“อสมท” หรือ “บริษทั”) จึงมี
นโยบายเขา้ร่วมประมูลช่องรายการดงักล่าว โดยท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 12/2556 ในวนัท่ี 24 กนัยายน 2556 
ไดมี้มติอนุมติัให้บริษทัเขา้ร่วมการประมูลใบอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ีเพื่อให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล ประเภท
บริการทางธุรกิจระดบัชาติ (“ใบอนุญาตช่องรายการ”) รวม 3 ใบอนุญาต ส าหรับ 3 ช่องรายการ ไดแ้ก่  

(1) ช่อง SD เด็กและครอบครัว 
(2) ช่อง SD รายการทัว่ไป และ 
(3)  ช่อง HD รายการทัว่ไป  

ซ่ึงต่อมาเม่ือวนัท่ี 26 – 27 ธนัวาคม 2556 บริษทัไดเ้ขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการดงักล่าว โดยผลท่ีสุดแลว้
บริษทัเป็นผูช้นะการประมูลใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ใบอนุญาต ส าหรับ 2 ช่องรายการ โดยมีมูลค่ารวมกนัทั้งส้ิน 
4,000 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) แบ่งออกเป็น  

(1) ช่อง SD เด็กและครอบครัว   มูลค่า    660 ลา้นบาท  
(2) ช่อง HD รายการทัว่ไป   มูลค่า 3,340 ลา้นบาท  

รวมทั้งส้ิน     มูลค่า 4,000 ลา้นบาท 

โดยบริษทัไดรั้บจดหมายยืนยนัการเป็นผู ้ชนะการประมูลจาก กสทช. ส าหรับทั้ง 2 ช่องรายการดงักล่าวไปแลว้เม่ือ 
วนัท่ี 12 มกราคม 2557 และบริษทัมีหนา้ท่ีตอ้งช าระค่าธรรมเนียมร้อยละ 50 ของค่าประมูลขั้นต ่าของแต่ละช่องรายการ  
(คิดเป็นเงินรวมทั้งส้ิน 938 ลา้นบาท ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และร้อยละ 10 ของมูลค่าประมูลในส่วนท่ีเกินกวา่มูลค่าประมูล
ขั้นต ่าของแต่ละช่องรายการ (คิดเป็นเงินรวมทั้งส้ิน 122 ลา้นบาท ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) รวมเป็นเงิน 1,060 ลา้นบาท  
(ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) ภายใน 30 วนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บการยืนยนัจาก กสทช. ให้เป็นผูช้นะการประมูล โดยบริษทัไดช้ าระ
เงินค่าธรรมเนียมดังกล่าวให้กับ กสทช. ไปแลว้ในวนัท่ี 10 กุมภาพนัธ์ 2557 ทั้ งน้ีค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเหลือจ านวน  
2,940 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) บริษทัมีหนา้ท่ีจะตอ้งช าระโดยแบ่งออกเป็น 5 งวด (รวมงวดแรกเป็น 6 งวด) ตั้งแต่
ปี 2558 – 2562  

แมว้า่ กสทช. จะประกาศให้บริษทัเป็นผูช้นะการประมูลไปแลว้ แต่บริษทัยงัมิไดถื้อเป็นผูไ้ดรั้บใบอนุญาต เน่ืองจาก 
บริษทัยงัมีหนา้ท่ีตอ้งยืน่ค  าขอใบอนุญาตช่องรายการต่อ กสทช. ตามประกาศ กสทช. เร่ือง “หลกัเกณฑแ์ละวิธีการอนุญาต
การใหบ้ริการกระจายเสียงหรือโทรทศัน์ พ.ศ. 2555” เม่ือวนัท่ี 5 ตุลาคม 2555 (ประกาศในพระราชกิจจานุเบกษา เม่ือวนัท่ี 
16 ตุลาคม 2555) และ เร่ือง “หลกัเกณฑแ์ละวิธีการอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ีส าหรับการให้บริการโทรทศัน์ในระบบ
ดิจิตอล พ.ศ. 2556 เม่ือวนัท่ี 29 มกราคม 2556 (ประกาศในพระราชกิจจานุเบกษา เม่ือวนัท่ี 26 กุมภาพนัธ์ 2556)  
(ซ่ึงต่อไปน้ีจะเรียกรวมกนัวา่ “ประกาศขอใบอนุญาต”) ภายใน 45 วนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บการยนืยนัจาก กสทช. ให้เป็นผูช้นะ
การประมูล (ภายในวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ์ 2557) ทั้ งน้ี บริษทัไดย้ื่นค าขอใบอนุญาตและเอกสารแนบต่างๆ ตามเง่ือนไข 
ในประกาศขอใบอนุญาตต่อ กสทช. ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 24 กุมภาพนัธ์ 2557 ทั้งน้ี ใบอนุญาตช่องรายการจะมีอาย ุ15 ปีนบัแต่
วนัท่ีไดรั้บอนุญาต 

นอกจากน้ี ท่ีประชุมคณะกรรมการของบริษทั คร้ังท่ี 15/2556 เม่ือวนัท่ี 28 พฤศจิกายน 2556 ยงัไดมี้มติอนุมติั 
แผนยทุธศาสตร์ในการลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และการลงทุนเพ่ือพฒันาสินทรัพยเ์ดิมท่ีใชป้ระกอบกิจการให้ทนัสมยั และ
สามารถให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ อาทิ การปรับปรุงประสิทธิภาพระบบการผลิตและ
จดัเก็บรายการโทรทศัน์ (Production Service) การจดัหาอุปกรณ์ควบคุมการออกอากาศโทรทศัน์ระบบดิจิตอล (MCR)  
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หนา้ 6 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

การจดัหาอุปกรณ์ผลิตรายการโทรทศัน์ห้องส่ง 3 และการปรับปรุงประสิทธิภาพอุปกรณ์ผลิตรายการโทรทศัน์ ห้องส่ง 2 
และ 4 เป็นตน้ ทั้งน้ี แผนการลงทุนดงักล่าวเป็นแผนการลงทุนระยะ 4 ปี มีมูลค่ารวมทั้งส้ิน 950 ลา้นบาท เน่ืองจาก 
เงินลงทุนจ านวนดงักล่าวเป็นเงินลงทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบัใบอนุญาตช่องรายการท่ีบริษทัจะไดรั้บมาในอนาคต จึงตอ้งน ามูลค่า
เงินลงทุนในสินทรัพยด์ าเนินงานดงักล่าวมารวมกบัมูลค่าของช่องรายการดิจิตอลทั้ง 2 ช่องรายการท่ีบริษทัเป็นผูช้นะ 
การประมูล ดังนั้ น มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนเพ่ือให้ได้มาซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจึงมีจ านวนทั้ งส้ิน  
4,950 ลา้นบาท 

คณะกรรมการของบริษทัก าหนดให้วนัท่ีบริษทัเขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการเม่ือวนัท่ี 26 ธันวาคม 2556  
ซ่ึงเป็นวนัท่ีบริษทัแสดงเจตนาท่ีจะเขา้ท ารายการเป็นวนัเขา้ท ารายการ ดงันั้น การค านวณขนาดของการท ารายการในคร้ังน้ี 
จะนบัรวมรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในช่วง 6 เดือนยอ้นหลงัตั้งแต่วนัท่ี 26 ธนัวาคม 2556 เป็นตน้ไป ทั้งน้ี ในช่วง
ระยะเวลา 6 เดือนยอ้นหลงัดงักล่าวบริษทัมีรายการท่ีถือเป็นการไดม้าซ่ึงสินทรัพยเ์พียง 1 รายการ โดยในวนัท่ี 24 กนัยายน 
2556 ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 12/2556 ไดมี้มติให้บริษทัลงทุนในโครงข่ายการออกอากาศโทรทศัน์ระบบ
ดิจิตอล และส่ิงอ านวยความสะดวกท่ีเก่ียวขอ้ง (“ใบอนุญาตโครงข่ายและส่ิงอ านวยความสะดวก”)1 เป็นจ านวนรวมทั้งส้ิน 
1,606 ลา้นบาท2 

หากรวมมูลค่าของรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นช่วง 6 เดือนยอ้นหลงัดงักล่าว จ านวน 1,606 ลา้นบาท กบัมูลค่ารวม 
ของส่ิงตอบแทนเพ่ือให้ไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจึงมีจ านวนทั้งส้ิน 4,950 ลา้นบาท ขนาดของรายการ 
จะมีมูลค่าเท่ากบัร้อยละ 58.49 ของสินทรัพยร์วม (สินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2556 มีมูลค่าเท่ากบั 11,208.38  
ลา้นบาท) ทั้งน้ี รายการดงักล่าว ถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยป์ระเภทท่ี 1 ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนท่ี 
ทจ. 20/2551 เร่ือง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการท่ีมีนัยสาคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียน 
ในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 (ซ่ึงต่อไปน้ีจะเรียกรวมกนัวา่ “ประกาศการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) 
หรือ เป็นรายการท่ีมีขนาดตั้งแต่ร้อยละ 50 ข้ึนไปแต่ต ่ากวา่ร้อยละ 100 ซ่ึงบริษทัมีหน้าท่ีตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท า
รายการดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และบริษทัตอ้งขออนุมติัต่อท่ีประชุมผูถื้อหุ้นก่อนเขา้ท ารายการดว้ย
คะแนนเสียงเห็นชอบไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นบั
ส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย  และบริษทัตอ้งจดัส่งหนงัสือนดัประชุมผูถื้อหุ้นพร้อมความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เป็นระยะเวลาล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ 

                                                                 
1 การไดม้าซ่ึงใบอนุญาตโครงข่ายและส่ิงอ านวยความสะดวกดงักล่าวมิไดร้วมอยูใ่นการให้ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระในคร้ังน้ี 
เน่ืองจากใบอนุญาตโครงข่ายและส่ิงอ านวยความสะดวกเป็นใบอนุญาตแยกต่างหากจากใบอนุญาตช่องรายการ 2 ช่องรายการท่ีบริษทัชนะการ
ประมูลในคร้ังน้ี โดยบริษทัสามารถหาประโยชน์จากใบอนุญาตดงักล่าวแยกขาดจากกนั ทั้งน้ี บริษทัไดม้าซ่ึงใบอนุญาตโครงข่ายและส่ิงอ านวย
ความสะดวก ตามมติการประชุมของ กสทช. คร้ังท่ี 23/2556 เม่ือวนัท่ี 17 มิถุนายน 2556 ซ่ึงอนุญาตให้ กองทบับก กรมประชาสัมพนัธ์ องคก์าร
แพร่ภาพและกระจายเสียงแห่งประเทศไทย และบริษทั เป็นผูไ้ด้รับอนุญาตในการให้บริการโครงข่ายโทรทศัน์ระบบดิจิตอลเป็นเวลา 15 ปี 
นบัตั้งแต่วนัท่ี 17 มิถุนายน 2556 ถึงวนัท่ี 16 มิถุนายน 2571 โดยไม่มีค่าตอบแทนแต่มีเง่ือนไขในการให้บริการ ซ่ึงบริษทัจะสามารถให้บริการ
โครงข่ายออกอากาศดงักล่าวกบัผูป้ระกอบการโทรทศัน์ดิจิตอลส าหรับช่องรายการแบบความคมชดัปกติ (SD) ได้ 6 ช่องรายการ และช่อง
รายการความคมชดัสูง (HD) ได ้2 ช่องรายการ 
2 ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 2/2557 เม่ือวนัท่ี 28 มกราคม 2557 มีมติยกเลิกงบลงทุนดงักล่าว เน่ืองจาก กสทช. ไดมี้การเปล่ียนแปลง
เง่ือนไขและขอ้ก าหนดต่างๆของโครงข่าย และคณะกรรมการบริษทัไดมี้การทบทวนมูลค่าการลงทุนอีกคร้ังและมีมติเห็นชอบงบลงทุนเพ่ิมเติม 
ปี 2557 จ านวน 793 ลา้นบาทส าหรับใชใ้นการลงทุนส าหรับโครงการดงักล่าว  
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หนา้ 7 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการดงักล่าวเป็นการไดม้าโดยการประมูล หากมีการเปิดเผย
วงเงินท่ีใชใ้นการประมูลใหท้ราบล่วงหนา้ จะส่งผลเสียต่อบริษทัได ้ประกอบกบัในขณะท่ีบริษทัตดัสินใจเขา้ร่วมประมูล 
ก็ยงัไม่มีความแน่นอนวา่บริษทัจะเป็นผูช้นะการประมูลหรือไม่ และหากเป็นผูช้นะจะมีมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนท่ีบริษทั
จะต้องช าระให้กับ กสทช. เป็นมูลค่าเท่าใด และเม่ือบริษทัได้รับแจ้งจาก กสทช. ว่าเป็นผูช้นะการประมูลเม่ือวนัท่ี  
12 มกราคม 2557 บริษทัมีเวลาเพียง 30 วนันบัจากวนัท่ีไดรั้บแจง้ดงักล่าว (ภายในวนัท่ี 10 กุมภาพนัธ์ 2557) เพื่อช าระ
ค่าธรรมเนียมงวดแรกให้กับ กสทช. ซ่ึงบริษทัก็ยงัไม่สามารถเรียกประชุมผูถื้อหุ้นได้ทนัก่อนการช าระค่าธรรมเนียม 
งวดแรกดงักล่าว เพ่ือให้สามารถเขา้ท ารายการไดท้นัตามก าหนดเวลาของ กสทช. บริษทัจึงด าเนินการต่างๆ เพ่ือให้มีผล
ผูกพนัตามกฎหมายอนัจะไดม้าซ่ึงใบอนุญาตขา้งตน้ก่อนท่ีจะไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นให้เขา้ท ารายการดงักล่าว 
อยา่งไรก็ดี บริษทัจะน าเสนอให้ท่ีประชุมสามญัผูถื้อหุ้นประจ าปี 2557 ท่ีจะจดัให้มีข้ึนในวนัท่ี 25 เมษายน 2557 เพื่อให ้
ผูถื้อหุน้ของบริษทัพิจารณาใหส้ตัยาบนัรับรองการเขา้ท ารายการดงักล่าวต่อไป ทั้งน้ี การด าเนินการเพ่ือขอสตัยาบนัดงักล่าว
จะด าเนินการตามขอ้ก าหนดในประกาศการไดม้าและจ าหน่ายไปทุกประการ ซ่ึงรวมถึงการจดัให้มีท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระเพ่ือใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบริษทัเก่ียวกบัการท ารายการในคร้ังน้ีดว้ย 

โดย บริษทัหลกัทรัพย ์กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) (“ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “KSS”) ในฐานะท่ีปรึกษาของ 
ผูถื้อหุ้นของบริษทัในการให้ความเห็นต่อการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ช่องรายการดงักล่าว 
โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
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หนา้ 8 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

2. ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 

2.1. วนั เดอืน ปีทีเ่กดิรายการ 

คณะกรรมการของบริษทัก าหนดให ้วนัท่ีบริษทัเขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการในวนัท่ี 26 ธนัวาคม 2556 
ซ่ึงถือเป็นวนัแรกท่ีบริษทัประกาศเจตนาเขา้ท ารายการเป็นวนัท่ีเกิดรายการ  

อย่างไรก็ตาม แม้ว่าบริษัทจะได้รับการยืนยนัจาก กสทช. ว่าเป็นผูช้นะการประมูลตามประกาศประมูล
ใบอนุญาตไปแลว้เม่ือวนัท่ี 12 มกราคม 2557 และบริษทัไดช้ าระค่าธรรมเนียมงวดแรกจ านวน 1,060 ลา้นบาทให้กบั 
กสทช. ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 10 กมุภาพนัธ์ 2557 ทวา่ บริษทัยงัตอ้งยืน่ค  าขอต่อ กสทช. เพื่อให ้กสทช. พิจารณาแผนในการ
ด าเนินกิจการตามประกาศขออนุญาตซ่ึงมีระยะเวลาพิจารณาค าขอประมาณ 4 – 6 เดือน จึงจะสามารถประกาศ 
ใหบ้ริษทัเป็นผูไ้ดรั้บใบอนุญาตและสามารถให้บริการเชิงพาณิชยไ์ด ้ 

ทั้งน้ี ในเบ้ืองตน้ กสทช. มีแผนท่ีจะใหผู้ไ้ดรั้บใบอนุญาตช่องรายการสามารถเร่ิมออกอากาศในระบบดิจิตอลได้
ภายในวนัท่ี 1 เมษายน 2557 จึงเป็นท่ีคาดหมายกนัวา่ กสทช. อาจเร่งกระบวนการพิจารณาเพ่ืออนุมติัค าขออนุญาต
ใหก้บัผูย้ืน่ค  าขอภายในเดือนมีนาคม 2557 อยา่งไรก็ตาม กระบวนการพิจารณาค าขออนุญาตดงักล่าวข้ึนอยูก่บัดุลพินิจ
ของ กสทช. เป็นส าคญั 

2.2. คู่สัญญาทีเ่กีย่วข้อง 

2.2.1. รายการการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการ 

ผูใ้หใ้บอนุญาต: ส านกังานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน ์
และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (“กสทช.”) 

ผูรั้บใบอนุญาต: บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน) (“บริษทั”) 

ทั้งน้ี ผูใ้หใ้บอนุญาตและผูรั้บใบอนุญาตมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

2.2.2. รายการลงทุนในสินทรัพยเ์พ่ือรองรับการด าเนินธุรกิจตามใบอนุญาตช่องรายการ 

ผูล้งทุน: บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน) 

ผูจ้  าหน่ายสินทรัพย:์ ผูผ้ลิต หรือ ผูจ้ดัจ าหน่าย หรือ ผูรั้บเหมาเพ่ือติดตั้งเคร่ืองมือและอุปกรณ์ 

ทั้งน้ี ผูล้งทุนและผูจ้  าหน่ายสินทรัพยมิ์ไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

2.3. มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิม่) 

เพ่ือให้บริษทัสามารถประกอบกิจการตามใบอนุญาตช่องรายการท่ีจะไดรั้บจาก กสทช. ได ้บริษทัตอ้งช าระ 
ค่าสิทธิตามใบอนุญาตช่องรายการท่ีบริษทัเป็นผูช้นะการประมูลจ านวน 2 ช่อง จ านวน 4,000 ลา้นบาท ประกอบกบั
การลงทุน 4 ปีเพ่ือซ้ือสินทรัพยใ์หม่และปรับปรุงสินทรัพยเ์ดิมตามแผนการลงทุนท่ีไดรั้บการอนุมติัจากคณะกรรมการ
ของบริษทั คร้ังท่ี 15/2556 ในวนัท่ี 28 พฤศจิกายน 2556 จ านวน 950 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

(1) ค่าตอบแทนท่ีช าระให้กับ กสทช. เป็นค่าสิทธิเพ่ือประกอบธุรกิจตามใบอนุญาตช่องรายการจ านวน  
2 ช่องรายการ เป็นเงินทั้งส้ินจ านวน 4,000 ลา้นบาท แบ่งออกเป็น ช่อง SD เด็กและครอบครัว จ านวน  
660 ลา้นบาท และ ช่อง HD รายการทัว่ไป จ านวน 3,340 ลา้นบาท โดยแบ่งช าระออกเป็น 2 ส่วน คือ 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 9 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

(ก) เงินค่าธรรมเนียมในส่วนของราคาขั้นต ่า ใหแ้บ่งช าระเป็น 4 งวด ดงัน้ี 
(ก1) งวดท่ี 1 ภายใน 30 วนั นับแต่วนัท่ีไดรั้บหนังสือแจง้การเป็นผูช้นะการประมูล ให้ช าระ

ร้อยละ 50 ของราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทัว่ไปแบบความคมชดัสูง เป็นเงิน 755 ลา้น
บาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว เป็นเงิน 70 ลา้น
บาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) พร้อมวางหนงัสือค ้าประกนัจากสถาบนัการเงินเพ่ือค ้าประกนั
การช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนของราคาขั้นต ่าในงวดท่ีเหลือ 

(ก2) งวดท่ี 2 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 1 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 30 ของราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความคมชัดสูง เป็นเงิน 453  
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว เป็นเงิน 42 
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) พร้อมวางหนังสือค ้ าประกันจากสถาบันการเงินเพ่ือ 
ค ้าประกนัการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนของราคาขั้นต ่าในงวดท่ีเหลือ 

(ก3) งวดท่ี 3 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 2 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 10 ของราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความคมชัดสูง เป็นเงิน 151  
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว เป็นเงิน 14 
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) พร้อมวางหนังสือค ้ าประกันจากสถาบันการเงินเพ่ือ 
ค ้าประกนัการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนของราคาขั้นต ่าในงวดท่ีเหลือ 

(ก4) งวดท่ี 4 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 3 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 10 ของราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความคมชัดสูง เป็นเงิน 151  
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว เป็นเงิน 14 
ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) 

(ข) เงินค่าธรรมเนียมในส่วนท่ีเกินกวา่ของราคาขั้นต ่า ใหแ้บ่งช าระ เป็น 6 งวด ดงัน้ี 
(ข1) งวดท่ี 1 ภายใน 30 วนั นับแต่วนัท่ีไดรั้บหนังสือแจง้การเป็นผูช้นะการประมูล ให้ช าระ

ร้อยละ 10 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 183 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ
ครอบครัว เป็นเงิน 52 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) พร้อมวางหนังสือค ้ าประกนัจาก
สถาบันการเงินเพ่ือค ้ าประกันการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่าใน 
งวดท่ีเหลือ 

(ข2) งวดท่ี 2 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 1 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 10 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 183 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ
ครอบครัว เป็นเงิน 52 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม)พร้อมวางหนังสือค ้าประกนัจาก
สถาบันการเงินเพ่ือค ้ าประกันการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่าใน 
งวดท่ีเหลือ 

(ข3) งวดท่ี 3 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 2 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 20 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 366 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 10 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

ครอบครัว เป็นเงิน 104 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม)พร้อมวางหนงัสือค ้าประกนัจาก
สถาบันการเงินเพ่ือค ้ าประกันการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่าใน 
งวดท่ีเหลือ 

(ข4) งวดท่ี 4 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 3 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 20 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 366 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ
ครอบครัว เป็นเงิน 104 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม)พร้อมวางหนงัสือค ้าประกนัจาก
สถาบันการเงินเพ่ือค ้ าประกันการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่าใน 
งวดท่ีเหลือ 

(ข5) งวดท่ี 5 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 4 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 20 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่ า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 366 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ
ครอบครัว เป็นเงิน 104 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม)พร้อมวางหนงัสือค ้าประกนัจาก
สถาบันการเงินเพ่ือค ้ าประกันการช าระเงินค่าธรรมเนียมส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่าใน 
งวดท่ีเหลือ 

(ข6) งวดท่ี 6 ภายใน 30 วนั นับแต่ครบก าหนดระยะเวลา 5 ปีท่ีได้รับใบอนุญาต ให้ช าระ 
ร้อยละ 20 ของเงินในส่วนท่ีเกินกว่าราคาขั้นต ่า ส าหรับหมวดหมู่ทั่วไปแบบความ 
คมชดัสูง เป็นเงิน 366 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และ
ครอบครัว เป็นเงิน 104 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) 

รายละเอียดของการช าระค่าธรรมเนียมใหก้บั กสทช. สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

หน่วย : ลา้นบาท 

คร้ังท่ีช าระ 
อตัราการช าระ 
ราคาประมูล 

ขั้นต ่า 

อตัราการช าระ 
ส่วนเกินจาก 
ราคาประมูล 

ขั้นต ่า 

รวมการช าระ 
ของทั้ง  

2 ช่องรายการ 

 
การช าระเงิน  

ช่อง HD รายการทัว่ไป  

การช าระเงิน  
ช่อง SD รายการเด็กและ

ครอบครัว 

 

ราคา 
ท่ีชนะ 
ประมูล 

ราคา 
ประมูล 
ขั้นต ่า 

ส่วนเกิน 
จากราคา 
ประมูล 
ขั้นต ่า 

 

ราคา 
ท่ีชนะ 
ประมูล 

ราคา 
ประมูล 
ขั้นต ่า 

ส่วนเกิน 
จากราคา 
ประมูล 
ขั้นต ่า 

งวดท่ี 1 50% 10% 1,060 
 

938 755 183 
 

122 70 52 
งวดท่ี 2 30% 10% 730 

 
636 453 183 

 
94 42 52 

งวดท่ี 3 10% 20% 635 
 

517 151 366 
 

118 14 104 
งวดท่ี 4 10% 20% 635 

 
517 151 366 

 
118 14 104 

งวดท่ี 5 - 20% 470 
 

366 - 366 
 

104 - 104 
งวดท่ี 6 - 20% 470 

 
366 - 366 

 
104 - 104 

รวมทั้งส้ิน 100% 100% 4,000 
 

3,340 1,510 1,830 
 

660 140 520 

ทั้งน้ี กรณีท่ีผูช้นะการประมูลหรือผูรั้บใบอนุญาตไม่ช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ี 
ใหค้รบถว้นภายในระยะเวลาท่ีก าหนด จะตอ้งช าระค่าธรรมเนียมเพ่ิมเป็นจ านวนเงินเท่ากบัผลคูณของจ านวน
เงินค่าธรรมเนียมท่ีคา้งช าระกบัอตัราดอกเบ้ียร้อยละ 7.5 ต่อปี คูณกบัสัดส่วนของจ านวนวนัท่ีคา้งช าระต่อ



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 11 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

จ านวนวนัในหน่ึงปี (360 วนั) หากพน้ก าหนดช าระเงินตามเวลาท่ีระบุจะถือวา่ผูรั้บใบอนุญาตกระท าผิดเง่ือนไข
ของประกาศน้ี และคณะกรรมการอาจพิจารณาพกัหรือเพิกถอนใบอนุญาตได ้

 

(2) การลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และปรับปรุงสินทรัพยเ์ดิม 

บริษทัมีแผนในการลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และการลงทุนเพ่ือพฒันาสินทรัพยเ์ดิมท่ีใชป้ระกอบกิจการ 
ให้ทันสมัย และสามารถให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิตอลได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยท่ีประชุม
คณะกรรมการของบริษทัคร้ังท่ี 15/2556 เม่ือวนัท่ี 28 พฤศจิกายน 2556 ไดมี้มติเห็นชอบกบัแผนการลงทุน
ดงักล่าวในมูลค่าทั้งส้ิน 950 ลา้นบาท โดยมีระยะเวลาการลงทุน 4 ปี อยา่งไรก็ตาม มูลค่าการลงทุนท่ีเกิดข้ึนจริง
ในแต่ละปีอาจมีการปรับเปล่ียนให้สอดคลอ้งกบัแผนงานในอนาคตได ้ทั้งน้ี ในเบ้ืองตน้คาดว่าจะมีการลงทุน
จ านวน 336 ลา้นบาท 177 ลา้นบาท 332 ลา้นบาท และ 105 ลา้นบาท ในปี 2557 2558 2559 และ 2560 
ตามล าดบั 

ดังนั้น มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนเพื่อให้ได้มาซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังนี้จึงมีมูลค่ารวมทั้งส้ิน 4,950 
ล้านบาท 

2.4. ประเภทและขนาดของรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 

เน่ืองจากในการประกอบกิจการตามใบอนุญาตทีวีระบบดิจิตอลประกอบดว้ย 3 ส่วน คือ (1) มูลค่าท่ีบริษทั 
ชนะการประมูลช่อง HD รายการทัว่ไป จ านวน 3,340 ลา้นบาท (2) มูลค่าท่ีบริษทัชนะการประมูลช่อง SD รายการเด็ก
และครอบครัว จ านวน 660 ล้านบาท และ (3) มูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์ใหม่และปรับปรุงสินทรัพย์เดิม 
เพื่อให้บริการตามใบอนุญาต จ านวน 950 ลา้นบาท ซ่ึงรวมเป็นมูลค่าส่ิงตอบแทนทั้งส้ินจ านวน 4,950 ลา้นบาท  
(ตามท่ีไดก้ล่าวในรายละเอียดมาแลว้ในขอ้ 2.3) ส่งผลให้การเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการจ านวน  
2 ช่องรายการและการลงทุนในอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งดงักล่าวมีขนาดของรายการตามประกาศการไดม้าและจ าหน่ายไป
ตามเกณฑมู์ลค่าส่ิงตอบแทนเท่ากบัร้อยละ 44.16 ของสินทรัพยร์วมตามงบการเงินรวมของบริษทั ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 

25563 ซ่ึงจ านวนเท่ากบั 11,208.38 ลา้นบาท 

รายละเอียดของการค านวณขนาดของรายการสามารถแสดงไดด้งัน้ี 

 

 

 

 

                                                                 
3 เน่ืองจากคณะกรรมการของบริษทัก าหนดให้วนัท่ี 26 ธนัวาคม 2556 ซ่ึงเป็นวนัท่ีบริษทัเขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการเป็นวนัท ารายการ 
จึงเปรียบเทียบกบังบการเงินล่าสุดของบริษทัท่ีออกก่อนวนัท่ีดงักล่าว หรืองบการเงินส าหรับงวดเกา้เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2556 
อยา่งไรก็ตามหากเปรียบเทียบกบัมูลค่าของสินทรัพยร์วมตามงบการเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556  
ซ่ึงท่ีประชุมคณะกรรมการของบริษทัมีมติอนุมติัไปแลว้เม่ือวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ์ 2557 ซ่ึงมีจ  านวนเท่ากบั 11,168.04 ลา้นบาท การเขา้ท ารายการ
ดงักล่าวจะมีขนาดของรายการเท่ากบัร้อยละ 44.32 ของสินทรัพยร์วม 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 12 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
หน่วย : ลา้นบาท 

รายการ มูลค่า 
มูลค่าชนะประมูลช่อง HD รายการทัว่ไป 3,340.00 
มูลค่าชนะประมูลช่อง SD รายการเด็กและครอบครัว 660.00 
มูลค่าเงินลงทุนในสินทรัพยเ์พ่ือประกอบกิจการโทรทศันดิ์จิตอล 950.00 
รวมมูลค่าส่ิงตอบแทนเฉพาะรายการโทรทศัน์ดจิติอล 4,950.00 

สินทรัพย์รวมตามงบการเงนิรวมของบริษัท ณ วนัที ่30 กนัยายน 2556 11,208.38 

ขนาดของรายการตามประกาศการได้มาและจ าหน่ายไป 44.16% 

อย่างไรก็ตาม ตามประกาศการได้มาและจ าหน่ายไปก าหนดให้บริษัทต้องรวมรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์
ท่ีเกิดข้ึนในระหวา่ง 6 เดือนยอ้นหลงันบัแต่วนัท่ีท ารายการ ทั้งน้ี ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนยอ้นหลงัดงักล่าวบริษทั 
มีรายการการไดม้าซ่ึงสินทรัพยเ์พียง 1 รายการ โดยในวนัท่ี 24 กันยายน 2556 ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั  
คร้ังท่ี 12/2556 ไดมี้มติใหบ้ริษทัลงทุนในโครงข่ายการออกอากาศโทรทศัน์ระบบดิจิตอล และส่ิงอ านวยความสะดวก 
ท่ีเก่ียวขอ้ง (“ใบอนุญาตโครงข่ายและส่ิงอ านวยความสะดวก”)4 เป็นจ านวนรวมทั้งส้ิน 1,606 ลา้นบาท5 ดงันั้น เม่ือรวม
มูลค่าของรายการท่ีเกิดข้ึนในช่วง 6 เดือนยอ้นหลงัดงักล่าวจะส่งผลใหข้นาดของรายการมีค่าเท่ากบัร้อยละ 58.496 ของ
สินทรัพยร์วมตามงบการเงินรวมของบริษทั ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2556  

รายละเอียดของการค านวณขนาดของรายการสามารถแสดงไดด้งัน้ี 

 
หน่วย : ลา้นบาท 

รายการ มูลค่า 
มูลค่าชนะประมูลช่อง HD รายการทัว่ไป 3,340.00 
มูลค่าชนะประมูลช่อง SD รายการเด็กและครอบครัว 660.00 
มูลค่าเงินลงทุนในสินทรัพยเ์พ่ือประกอบกิจการโทรทศันดิ์จิตอล 950.00 
รวมมูลค่าส่ิงตอบแทนเฉพาะรายการโทรทศัน์ดจิติอล 4,950.00 
รายการ 6 เดือนยอ้นหลงัท่ีเกิดจากการลงทุนในโครงข่ายและส่ิง
อ านวยความสะดวกในการออกอากาศโทรทศัน์ดิจิตอล 

1,606.00 

รวมมูลค่าส่ิงตอบแทนส าหรับค านวณขนาดรายการตามประกาศการ
ได้มาและจ าหน่ายไป 

6,556.00 

สินทรัพย์รวมตามงบการเงนิรวมของบริษัท ณ วนัที ่30 กนัยายน 
2556 

11,208.38 

ขนาดของรายการตามประกาศการได้มาและจ าหน่ายไป 58.49% 

                                                                 
4 ดูเชิงอรรถ 1 ในหนา้ 6 
5 ดูเชิงอรรถ 2 ในหนา้ 6 
6 หากเปรียบเทียบกับมูลค่าของสินทรัพยร์วมตามงบการเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2556  
ซ่ึงท่ีประชุมคณะกรรมการของบริษทัมีมติอนุมติัไปแลว้เม่ือวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ์ 2557 ซ่ึงมีจ  านวนเท่ากบั 11,168.04 ลา้นบาท การเขา้ท ารายการ
ดงักล่าวจะมีขนาดของรายการเท่ากบัร้อยละ 58.70 ของสินทรัพยร์วม 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 13 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

ทั้งน้ี รายการดงักล่าว ถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยป์ระเภทท่ี 1 ตามประกาศการไดม้าหรือจ าหน่ายไป หรือ 
เป็นรายการท่ีมีขนาดตั้งแต่ร้อยละ 50 ข้ึนไปแต่ต ่ากว่าร้อยละ 100 ซ่ึงบริษทัมีหนา้ท่ีตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท า
รายการดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และบริษทัตอ้งขออนุมติัต่อท่ีประชุมผูถื้อหุ้นก่อนเขา้ท ารายการ
ดว้ยคะแนนเสียงเห็นชอบไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง 
โดยไม่นับส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีมีส่วนไดเ้สีย  และบริษทัตอ้งจัดส่งหนังสือนัดประชุมผูถื้อหุ้นพร้อมความเห็นของ 
ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เป็นระยะเวลาล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ 

อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากการไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการดังกล่าวเป็นการไดม้าโดยการประมูล หากมีการ
เปิดเผยวงเงินท่ีใชใ้นการประมูลให้ทราบล่วงหน้า จะส่งผลเสียต่อบริษทัได ้ประกอบกบัในขณะท่ีบริษทัตดัสินใจ 
เขา้ร่วมประมูลก็ยงัไม่มีความแน่นอนวา่บริษทัจะเป็นผูช้นะการประมูลหรือไม่ และหากเป็นผูช้นะจะมีมูลค่ารวมของ
ส่ิงตอบแทนท่ีบริษทัจะตอ้งช าระใหก้บั กสทช. เป็นมูลค่าเท่าใด และเม่ือบริษทัไดรั้บแจง้จาก กสทช. วา่เป็นผูช้นะการ
ประมูลเม่ือวนัท่ี 12 มกราคม 2557 บริษทัมีเวลาเพียง 30 วนันบัจากวนัท่ีไดรั้บแจง้ดงักล่าว (ภายในวนัท่ี 10 กุมภาพนัธ์ 
2557) เพ่ือช าระค่าธรรมเนียมงวดแรกใหก้บั กสทช. ซ่ึงบริษทัก็ยงัไม่สามารถเรียกประชุมผูถื้อหุ้นไดท้นัก่อนการช าระ
ค่าธรรมเนียมงวดแรกดงักล่าว เพ่ือให้สามารถเขา้ท ารายการไดท้นัตามก าหนดเวลาของ กสทช. บริษทัจึงด าเนินการ
ต่างๆ เพ่ือให้มีผลผูกพนัตามกฎหมายอนัจะไดม้าซ่ึงใบอนุญาตขา้งตน้ก่อนท่ีจะไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้น 
ให้เขา้ท ารายการดังกล่าว อย่างไรก็ดี บริษทัจะน าเสนอให้ท่ีประชุมสามญัผูถื้อหุ้นประจ าปี 2557 ท่ีจะจัดให้มีข้ึน 
ในวนัท่ี 25 เมษายน 2557 เพื่อให้ผูถื้อหุ้นของบริษทัพิจารณาให้สัตยาบนัรับรองการเขา้ท ารายการดงักล่าวต่อไป  
ทั้ งน้ี การด าเนินการเพ่ือขอสัตยาบันดังกล่าวจะด าเนินการตามข้อก าหนดในประกาศการได้มาและจ าหน่ายไป 
ทุกประการ ซ่ึงรวมถึงการจดัให้มีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเพ่ือให้ความเห็นต่อผูถื้อหุ้นของบริษทัเก่ียวกบัการท า
รายการในคร้ังน้ีดว้ย 

2.5. รายละเอยีดของการท ารายการ 

2.5.1. รายละเอียดของการท ารายการ 

(ก) ขั้นตอนการด าเนินการเพ่ือขอใบอนุญาตช่องรายการ 

การด าเนินการของบริษทัตั้งแต่เร่ิมประมูลจนกระทัง่ไดรั้บใบอนุญาตมีขั้นตอนต่างๆโดยสงัเขปดงัน้ี  
การด าเนินการ ระยะเวลา หมายเหตุ 

1. กสทช. ประกาศเกณฑใ์นการประมูลคล่ืนความถ่ี 14 สิงหาคม 2556  
2. กสทช. ออกหนงัสือเชิญชวนประมูลคล่ืนความถ่ี 27 สิงหาคม 2556  
3. อสมท ซ้ือซองประกวดราคา 11 กนัยายน 2556 ช าระค่าพิจารณาค าขอใบอนุญาตส าหรับการ

ประมูล 3 ช่องรายการ รวมทั้งส้ินจ านวน 3 
ลา้นบาท 

4. อสมท ยืน่แบบค าขอใบอนุญาตเพ่ือเขา้ร่วมประมูล 28 ตุลาคม 2556 วางหลกัประกนัการประมูลเป็นเช็คมลูค่ารวม 
203 ลา้นบาท (ส าหรับช่อง HD จ านวน 151 
ลา้นบาท ช่อง SD รายการเด็กและครอบครัว 
จ านวน 14 ลา้นบาท และช่อง SD รายการ
ทัว่ไปจ านวน 38 ลา้นบาท) 

5. กสทช. ประกาศรายช่ือผูมี้สิทธิเขา้ประมูล 12 ธนัวาคม.2556 อสมท เป็นผูมี้สิทธิในการประมูลทั้ง 3 ช่อง
รายการตามท่ียืน่ค  าขอใบอนุญาตเพ่ือเขา้ร่วม
ประมูล 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 14 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

การด าเนินการ ระยะเวลา หมายเหตุ 
6. การประมูลคล่ืนความถ่ี 26-27 ธนัวาคม.2556 ประมูลใบอนุญาตช่องรายการ 3 ช่อง แต่ชนะ

การประมูล 2 ช่อง ไดแ้ก่ ช่อง HD มูลคา่ 
3,340 ลา้นบาท และ ช่อง SD รายการเด็กและ
ครอบครัว มูลค่า 660 ลา้นบาท รวมทั้งส้ิน 
4,000 ลา้นบาท 

7. ประกาศรับรองผลการประมูล 12 มกราคม 2557  
8. ช าระราคาประมูลงวดแรก ภายใน 30 วนั  

นบัจากขอ้ 7 
(10 กุมภาพนัธ์ 2557) 

ช าระราคาค่าประมูลงวดแรกจ านวน 1,060 
ลา้นบาท พร้อมวางหนงัสือค ้าประกนัใน
มูลค่าประมูลส่วนท่ีเหลือมูลค่า 2,940 ลา้น
บาท  

9. ด าเนินการขอใชบ้ริการโครงข่ายโทรทศัน์กบัผูรั้บใบอนุญาต
ให้บริการโครงข่ายโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล 

ภายใน 30 วนั  
นบัจากขอ้ 7 

(10 กุมภาพนัธ์ 2557) 

ในเบ้ืองตน้ เน่ืองจาก อสมท เป็นผูไ้ดรั้บ
ใบอนุญาตให้บริการโครงข่ายโทรทศัน์ใน
ระบบดิจิตอลอยูแ่ลว้จึงจะใชโ้ครงข่ายของ
ตนเองในการออกอากาศ 

10. ด าเนินการยืน่ค  าขออนุญาตการให้บริการกระจายเสียงหรือ
โทรทศัน์ต่อ กสทช. 

ภายใน 45 วนั  
นบัจากขอ้ 7 

(25 กุมภาพนัธ์ 2557) 

อสมท ไดด้ าเนินการยืน่เอกสารดงักล่าวต่อ 
กสทช. ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 24 กุมภาพนัธ์ 2557 

11. พนกังานเจา้หนา้ท่ีของ กสทช. ตรวจสอบความครบถว้นของ
ขอ้มูลในค าขออนุญาต 

ภายใน 15 วนัท าการ 
นบัจากขอ้ 10 

 

อาจขยายไดอี้กไม่เกิน 7 วนัท าการ ในกรณีท่ี
พนกังานเจา้หนา้ท่ีเห็นวา่เอกสารยงัไม่
ครบถว้นจะแจง้ให้ผูย้ืน่ค  าขอจดัส่งเอกสาร
ภายใน 15 วนัท าการ และจะยงัไม่พิจารณาใน
ขั้นต่อไป  

12. พนกังานเจา้หนา้ท่ีพิจารณากลัน่กรองเพ่ือจดัท ารายงานการ
วิเคราะห์ความเหมาะสมของการให้บริการกระจายเสียงหรือ
โทรทศัน์ และจดัท าร่างใบอนุญาตพร้อมเง่ือนไขให้ กสทช. 
พิจารณา 

ภายใน 60 วนัท าการ 
นบัจากขอ้ 11 

 

อาจขยายเวลาไดไ้ม่เกิน 15 วนัและไม่เกิน 2 
คร้ัง  

13. พนกังานเจา้หนา้ท่ีน าเสนอผลการพิจารณากลัน่กรองให้ 
กสทช. พิจารณา 

ภายใน 15 วนั 
นบัจากขอ้ 12 

 

 

14. กสทช. พิจารณาค าขอ ภายใน 30 วนัท าการ 
นบัจากขอ้ 13 

 

กรณีท่ีคณะกรรมการพิจารณาเห็นควรให้ 
ผูข้อรับใบอนุญาตแกไ้ขขอ้เสนอเพ่ิมเติม  
ให้ผูข้อรับใบอนุญาตยืน่ขอ้เสนอท่ีแกไ้ข
ภายใน 30 วนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บแจง้จาก
ส านกังาน กสทช. หรือตามท่ีคณะกรรมการ
ก าหนด เพ่ือให้คณะกรรมการพิจารณา
ทบทวนอีกคร้ังหน่ึง 

15. กสทช. อนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ี ภายหลงัจากท่ี กสทช. 
ไดพิ้จารณาค าขอเสร็จ

ส้ินลงแลว้ 
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หนา้ 15 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

ทั้ งน้ี บริษทัได้ด าเนินการตามขั้นตอนดังกล่าวข้างต้นถึงขั้นตอนท่ี 10 แล้ว ในระหว่างน้ีบริษัทต้องรอ 
ผลการพิจารณาค าขอจาก กสทช. ในขั้นตอนท่ี 11 – 15 ซ่ึงมีระยะเวลาการพิจารณาค าขอตามประกาศของ กสทช. 
ประมาณ 4 – 6 เดือน จึงจะสามารถประกาศใหบ้ริษทัเป็นผูไ้ดรั้บใบอนุญาตและสามารถใหบ้ริการเชิงพาณิชยไ์ด ้ 

อยา่งไรก็ตาม ในเบ้ืองตน้ กสทช. มีแผนท่ีจะให้ผูไ้ดรั้บใบอนุญาตช่องรายการสามารถเร่ิมออกอากาศในระบบ
ดิจิตอลไดภ้ายในวนัท่ี 1 เมษายน 2557 จึงเป็นท่ีคาดหมายกนัว่า กสทช. อาจเร่งกระบวนการพิจารณาเพ่ืออนุมติั 
ค  าขออนุญาตให้กบัผูย้ื่นค าขอภายในเดือนมีนาคม 2557 อยา่งไรก็ตาม กระบวนการพิจารณาค าขออนุญาตดงักล่าว
ข้ึนอยูก่บัดุลพินิจของ กสทช. เป็นส าคญั 

(ข) ขอบเขต เง่ือนไข และหน้าท่ีของบริษทัภายหลงัจากได้รับใบอนุญาต 

ขอบเขต เง่ือนไข และหนา้ท่ีของบริษทัภายหลงัจากไดรั้บใบอนุญาตท่ีส าคญั สามารถสรุปได้
โดยสงัเขปดงัน้ี  

การประกอบกิจการดว้ยตนเอง 
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งประกอบกิจการดว้ยตนเอง จะมอบการบริหารจดัการทั้งหมดหรือบางส่วน

หรือยนิยอมใหบุ้คคลอ่ืนเป็นผูมี้อ านาจประกอบกิจการแทนไม่ได ้หรือจะโอนสิทธิในใบอนุญาตไม่วา่
ทั้งหมดหรือแต่บางส่วนให้บุคคลอ่ืนอนัจะกระทบต่อการประกอบกิจการตามท่ีไดรั้บใบอนุญาตไม่ได ้
แต่อาจแบ่งเวลาใหบุ้คคลอ่ืนเช่าเวลาด าเนินรายการบางช่วงเวลาตามหลกัเกณฑท่ี์คณะกรรมการก าหนด 

การเร่ิมประกอบกิจการ  
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งเร่ิมด าเนินการเพื่อใหบ้ริการกระจายเสียง หรือโทรทศัน์ตามแผนการใหบ้ริการ

หรือแผนการลงทุนภายในสามสิบวนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บใบอนุญาตจากคณะกรรมการ 
การเลิกประกอบกิจการ  
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งใหบ้ริการตามระยะเวลาท่ีคณะกรรมการ อนุญาตและหากประสงคจ์ะเลิกการ

ใหบ้ริการก่อนวนัท่ีใบอนุญาตส้ินอาย ุตอ้งแจง้เหตุแห่งการยกเลิกการให้บริการพร้อมก าหนดมาตรการ
เยยีวยาผูใ้ชบ้ริการ ใหค้ณะกรรมการเห็นชอบล่วงหนา้ก่อนเลิกกิจการ 

การพกัหรือหยดุการใหบ้ริการ  
ผูรั้บใบอนุญาตจะพกัหรือหยุดการให้บริการไม่ว่าทั้ งหมดหรือบางส่วนไม่ได้ เวน้แต่จะ 

ไดรั้บอนุญาตจากคณะกรรมการ 
การหา้มออกอากาศรายการท่ีไม่ไดก้ าหนดไวใ้นผงัรายการ  
ผูรั้บใบอนุญาตจะออกอากาศรายการท่ีมิได้ก าหนดไวใ้นผงัรายการมิได้ เวน้แต่จะได้แจ้ง 

การเปล่ียนแปลงผงัรายการพร้อมดว้ยเหตุผลใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีทราบล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่เจ็ดวนั หรือ
เป็นกรณีท่ีมีเหตุจ าเป็น เหตุสุดวิสัย ท่ีอาจก่อให้เกิดผลกระทบต่อประโยชน์สาธารณะ อาจออกอากาศ
แตกต่างจากผงัรายการตามท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากพนักงานเจา้หน้าท่ีได ้ หรือเป็นการด าเนินการ 
ตามค าสัง่ของทางราชการโดยแจง้ใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีทราบทนัทีท่ีสามารถกระท าได ้
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การก ากบัดูแลเน้ือหารายการ  
(1) ผูรั้บใบอนุญาตมีหนา้ท่ีและความรับผิดชอบในการคดัเลือก จดัหา ก ากบัดูแล รายการ เน้ือหา

รายการใด ๆ รวมถึงการประกาศหรือการโฆษณาท่ีให้บริการกระจายเสียงหรือโทรทศัน์   
ใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานทางวชิาชีพและจริยธรรมของส่ือ  

(2) ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งตรวจสอบ แกไ้ข ปรับปรุง หรือระงบัรายการท่ีมีเน้ือหาสาระท่ีก่อให้เกิด
การลม้ลา้งการปกครองในระบอบประชาธิปไตยอนัมีพระมหากษตัริยท์รงเป็นประมุข หรือ
ท่ีมีผลกระทบต่อความมัน่คงของรัฐ ความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอนัดีของประชาชน 
หรือมีการกระท าซ่ึงเขา้ลกัษณะลามกอนาจาร หรือมีผลกระทบต่อการให้เกิดความเส่ือม
ทรามทางจิตใจหรือสุขภาพของประชาชนอยา่งร้ายแรง 

สิทธิในทรัพยสิ์นทางปัญญา 
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งมีหรือไดรั้บสิทธิในการเผยแพร่ ท าซ ้ า ดดัแปลง แกไ้ข หรือสิทธิทางทรัพยสิ์น

ทางปัญญาอ่ืนใดท่ีจ าเป็นก่อนการน ารายการมาให้บริการหรือแพร่ภาพกระจายเสียง ท าซ ้ า แกไ้ข 
ดดัแปลงหรือก่อนการกระท าการอ่ืนใด และตอ้งไดรั้บสิทธิทางทรัพยสิ์นทางปัญญาท่ีจ าเป็นในงานท่ี
เป็นงานประกอบอ่ืนท่ีติดมากบัรายการดงักล่าวดว้ย ทั้งน้ี คณะกรรมการมีสิทธิเรียกให้ผูรั้บใบอนุญาต
ส่งเอกสาร หรือหลกัฐานการไดรั้บสิทธิดงักล่าว 

การหารายได ้ 
ผูรั้บใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงหรือกิจการโทรทัศน์ ประเภทกิจการทางธุรกิจ  

ให้ด าเนินการหารายไดโ้ดยการโฆษณา การบริการธุรกิจ การจดัเก็บค่าสมาชิกหรือโดยวิธีอ่ืนใดก็ได ้
โดยกิจการท่ีใช้คล่ืนความถ่ี ให้หารายได้จากการโฆษณาและการบริการธุรกิจไดไ้ม่เกินชั่วโมงละ 
สิบสองนาทีคร่ึง โดยเม่ือรวมเวลาโฆษณาและการบริการธุรกิจตลอดทั้ งวนัเฉล่ียแลว้ตอ้งไม่เกิน 
ชัว่โมงละสิบนาที 

อตัราค่าสมาชิก  
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งก าหนดอตัราค่าบอกรับสมาชิก ท่ีสมเหตุสมผล และไม่เป็นการคา้ก าไร 

เกินควร และตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ์การเรียกเก็บค่าบริการตามท่ีคณะกรรมการให้ความเห็นชอบ 
โดยใหค้  านึงถึงความเป็นธรรมต่อผูบ้ริโภคและการแข่งขนัเสรีอยา่งเป็นธรรม 

ค่าธรรมเนียม  
ผู ้รับใบอนุญาตต้องช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตรายปีในอัตราร้อยละ 2 ของรายได ้

ก่อนหักค่าใชจ่้าย หากไม่ช าระค่าธรรมเนียมดงักล่าวภายในระยะเวลาท่ีก าหนด ผูรั้บใบอนุญาตจะตอ้ง
ช าระค่าธรรมเนียมเพ่ิมตามอตัราท่ีคณะกรรมการก าหนด มิฉะนั้นจะถือว่าผูรั้บใบอนุญาตสละสิทธิ 
ในการขอรับใบอนุญาต 

การน าส่งเงินรายปี 
ผูรั้บใบอนุญาตให้บริการทางธุรกิจ ตอ้งน าส่งเงินรายปีเขา้กองทุนวิจยัและพฒันากิจการกระจาย

เสียง กิจการโทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคมเพ่ือประโยชน์สาธารณะ ในอตัราร้อยละ 2 ของรายได ้
ก่อนหกัรายจ่ายท่ีไดจ้ากการโฆษณาทั้งทางตรงและทางออ้มและรายไดอ่ื้นท่ีเก่ียวเน่ืองกบัการให้บริการ
ท่ีไดรั้บใบอนุญาตตามประกาศฉบบัน้ี หรือตามอตัราและระยะเวลาท่ีคณะกรรมการ กสทช. ก าหนด 
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หนา้ 17 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

การควบรวมกิจการ  
ผูรั้บใบอนุญาตจะควบรวมกิจการหรือเขา้ร่วมกนัเป็นบริษทัคู่คา้กบัผูรั้บใบอนุญาตรายอ่ืน หรือ 

มีการท าสญัญาใดท่ีใหผู้รั้บใบอนุญาตอีกฝ่ายมีอ านาจควบคุมก ากบัดูแล หรือสัง่การหรือกระท าการแทน
คู่สญัญาอีกฝ่ายท่ีเป็นผูรั้บใบอนุญาต หรือล่วงรู้ขอ้มูลทางการคา้ของผูรั้บใบอนุญาตอีกฝ่ายอนัมีลกัษณะ
ท่ีเป็นหรืออาจเป็นการกีดขวางการแข่งขันอย่างเป็นธรรมในตลาดจะต้องขอความเห็นชอบจาก
คณะกรรมการก่อน 

การปฏิบติัตามกฎหมายแข่งขนัทางการคา้ 
ผูรั้บใบอนุญาตจะตอ้งปฏิบติัตามกฎหมายวา่ดว้ยการแข่งขนัทางการคา้ และจะตอ้งไม่กระท าการ

ใดท่ีคณะกรรมการเห็นวา่มีวตัถุประสงคห์รือมีผลกระทบ หรืออาจมีผลกระทบต่อการแข่งขนัอยา่งเป็น
ธรรมอยา่งมีนยัส าคญัส าหรับการใหบ้ริการกิจการกระจายเสียงหรือโทรทศัน์ท่ีไดรั้บอนุญาต 

การคุม้ครองผูบ้ริโภค  
ผูรั้บใบอนุญาตต้องปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ว่าด้วยการคุ้มครองผู ้ใช้บริการกระจายเสียงหรือ

โทรทศัน์ตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
บริการส าหรับคนพิการและคนดอ้ยโอกาส  
ผูรั้บใบอนุญาตตอ้งจดัใหมี้บริการส าหรับคนพิการ และคนดอ้ยโอกาสให้สามารถเขา้ถึงบริการได้

อยา่งเสมอภาคกบับุคคลทัว่ไป หรือตามหลกัเกณฑท่ี์คณะกรรมการประกาศก าหนด 

2.5.2. แหล่งเงินทุนในการท ารายการ 

ในการช าระราคาตามมูลค่าใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ช่องรายการมูลค่าทั้งส้ิน 4,000 ลา้นบาท  
(ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) อีกทั้งยงัตอ้งมีการลงทุนซ้ือสินทรัพยใ์หม่และพฒันาสินทรัพยเ์ดิมตามแผนการลงทุน  
4 ปี เป็นจ านวน 950 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) รวมเงินลงทุนในโครงการน้ีทั้งส้ินจ านวน 4,950 ลา้นบาท 
(ไม่รวมภาษีมูลค่าเ พ่ิม) บริษัทมีนโยบายท่ีจะใช้แหล่งเ งินทุนหมุนเวียนภายในของบริษัทเอง ทั้ ง น้ี  
ตามงบการเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 บริษทัมีเงินสดเป็นจ านวน 
2,650 ลา้นบาท และมีเงินลงทุนระยะสั้นจ านวน 1,686 ลา้นบาท ดงันั้น บริษทัมีสินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องสูง
รวมกนัทั้งส้ินเป็นจ านวน 4,336 ลา้นบาท ประกอบกบับริษทัมีผลประกอบการตามงบการเงินรวมเป็นก าไรสุทธิ
และมีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในระดบัเกินกวา่ปีละ 1,000 ลา้นบาทมาโดยตลอด  

นอกจากน้ี ตามงบแสดงฐานะทางการเงินรวมของบริษทั ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2556 บริษทัมี
อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นรวมเท่ากบั 0.40 เท่า ซ่ึงนับวา่ค่อนขา้งต ่า ดงันั้น ในกรณีท่ีจ าเป็น
บริษทัยงัมีความสามารถในการกูย้มืเงินเพ่ือน ามาเพ่ือใชใ้นการช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตและเพ่ือใชใ้นการ
ลงทุนในสินทรัพยด์งักล่าวได ้

ทั้งน้ี ภาระค่าใชจ่้ายท่ีเกิดจากการลงทุนดงักล่าวของบริษทัสามารถสรุปได ้ดงัน้ี 
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หน่วย : ลา้นบาท 

ปีทีต้่องช าระ ค่าธรรมเนียมใบอนุญาต การลงทุนในสินทรัพย์ รวมเงนิลงทุนทั้งส้ิน 

2557 1/1,060 336 1/1,396 

2558 730 177 907 

2559 635 332 967 

2560 635 105 740 

2561 470 - 470 

2562 470 - 470 

รวมทั้งส้ิน 4,000 950 4,950 

หมายเหตุ 1/ บริษทัไดช้ าระค่าธรรมเนียมงวดแรกจ านวน 1,060 ลา้นบาท ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 10 กุมภาพนัธ์ 2557 ดงันั้น ในปี 2557 จึงเหลือ
ภาระในการลงทุนในสินทรัพยจ์  านวนทั้งส้ิน 336 ลา้นบาทเท่านั้น 

 

 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 19 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

3. ความสมเหตุสมผลของรายการ 

3.1. วตัถุประสงค์และความจ าเป็นของการท ารายการ 

ตามแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ ฉบบัท่ี 1 (พ.ศ. 2555-2559) (“แผนแม่บท”) ก าหนดให้
ตอ้งมีการเปล่ียนผ่านการรับส่งสัญญาณวิทยุโทรทัศน์ในระบบแอนะล็อกไปสู่การรับส่งสัญญาณวิทยุโทรทัศน์ 
ในระบบดิจิตอล และตามแผนการเปล่ียนระบบรับส่งสญัญาณวิทยโุทรทศัน์เป็นระบบดิจิตอล ยงัก าหนดนโยบายการ
เปล่ียนระบบการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์เป็นระบบดิจิตอลภายใน 1 ปี และสามารถเร่ิมการรับส่งสัญญาณวิทยุ
โทรทศัน์ภายใตร้ะบบดิจิตอลไดภ้ายใน 4 ปี นบัแต่วนัท่ีแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ใชบ้งัคบั 
และยงัก าหนดแผนท่ีจะเร่ิมพิจารณายกเลิกการรับส่งสัญญาณวิทยโุทรทศัน์ในระบบแอนะล็อกในปี 2558 โดยเป็นท่ี
คาดหมายกนัวา่การยกเลิกการออกอากาศในระบบแอนะล็อกดงักล่าวน่าจะเกิดข้ึนภายใน 5 ปีจากน้ีไป หรือภายในปี 
2561 ดังนั้ น หากบริษัทไม่เข้าร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการท่ีจะออกอากาศโดยระบบดิจิตอลในคร้ังน้ี  
บริษทัจะมีระยะเวลาการด าเนินการธุรกิจโทรทศัน์ในปัจจุบนัท่ีออกอากาศในระบบแอนะล็อกต่อไปกระทัง่ถึงปี 2561 
เท่านั้น ทั้งน้ี รายไดข้องบริษทัจากการด าเนินงานของธุรกิจโทรทศัน์ระบบแอนะล็อกมีสัดส่วนเกินกว่าก่ึงหน่ึงของ
รายได้รวมของบริษัท การไม่เขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีอาจส่งผลต่อความสามารถในการ
ด าเนินงานอยา่งต่อเน่ืองในอนาคตของบริษทัได ้

3.2. ข้อดขีองการท ารายการ 

3.2.1. บริษทัสามารถประกอบกิจการไดอ้ยา่งต่อเน่ืองในอนาคต 

ปัจจุบัน รายได้จากธุรกิจโทรทัศน์ตามงบการเงินรวมของบริษทัประกอบด้วย 3 ประเภท ได้แก่  
(1) รายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะล็อก (2) รายไดจ้ากการออกอากาศช่องดาวเทียมจ านวน  
2 ช่อง คือ MCOT 1 และ MCOT World และ (3) การรับรู้ค่าโฆษณาจากการรับจา้งผลิตรายการและร่วมผลิต
รายการจากการด าเนินงานของบริษทัย่อยซ่ึงไม่เก่ียวกบัการออกอากาศโดยตรง ทั้งน้ี รายละเอียดของรายได ้
จากธุรกิจโทรทศัน์ของบริษทัสามารถแสดงไดด้งัน้ี 

ประเภทของรายได้ (หน่วย : ล้านบาท) 2554 2555 2556 
(1) รายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะล็อก 3,130 3,426 3,431 
(2) รายไดจ้ากการออกอากาศช่องดาวเทียม 158 341 338 
(3) การรับรู้ผลการด าเนินงานของบริษทัยอ่ย 107 93 53 
รวมรายได้จากธุรกจิโทรทัศน์ 3,395 3,860 3,822 

รายได้รวมของบริษทั 5,313   5,947 5,985 

ร้อยละของรายได้จากธุรกจิโทรทัศน์ 
  

 (1) รายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะล็อก 92.19 88.76 89.77 
(2) รายไดจ้ากการออกอากาศช่องดาวเทียม 4.65 8.83 8.84 
(3) การรับรู้ผลการด าเนินงานของบริษทัยอ่ย 3.15 2.41 1.39 
ร้อยละของรายได้รวม 

   (1) รายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะล็อก 58.91 57.61 57.33 
(2) รายไดจ้ากการออกอากาศช่องดาวเทียม 2.97 5.73 5.65 
(3) การรับรู้ผลการด าเนินงานของบริษทัยอ่ย 2.01 1.56 0.89 
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ในกรณีท่ีบริษทัไม่เขา้ประมูลใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ี และกสทช. ด าเนินการตามแผนท่ีจะ
ยกเลิกการออกอากาศออกอากาศในระบบแอนะลอ็กภายใน 5 ปีจากน้ีไป หรือภายในปี 2561 ดงันั้น หากบริษทั
ไม่เขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการท่ีจะออกอากาศโดยระบบดิจิตอลในคร้ังน้ี บริษทัจะมีระยะเวลาการ
ด าเนินการธุรกิจโทรทศัน์ในปัจจุบนัท่ีออกอากาศในระบบแอนะล็อกต่อไปกระทัง่ถึงปี 2561 เท่านั้น การไม่
ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจะส่งผลให้บริษทัสูญเสียรายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบ
แอนะลอ็กในปัจจุบนัไปทั้งหมดตั้งแต่ปี 2562 เป็นตน้ไป  

ทั้งน้ี รายไดจ้ากการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะล็อกถือเป็นรายไดท่ี้ส าคญัของบริษทั โดยในปี 
2554 – 25556 มีมูลค่ารวมระหวา่ง 3,100 – 3,400 ลา้นบาท หรือ คิดเป็นร้อยละ 90 – 92 ของรายไดจ้ากธุรกิจ
โทรทศัน์ของบริษทั หรือคิดเป็นร้อยละ 57 – 59 ของรายไดร้วมของบริษทั การเขา้ประมูล การสูญเสียแหล่ง
รายไดด้งักล่าวไปอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการประกอบกิจการอยา่งต่อเน่ืองของบริษทัได ้อีกทั้ง 
การเขา้ประมูลใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีเป็นการเปิดโอกาสใหบ้ริษทัสามารถหารายไดจ้ากธุรกิจโทรทศัน์
ไดอ้ยา่งต่อเน่ืองต่อไปอีก 15 ปีจนกระทัง่ใบอนุญาตช่องรายการจะส้ินอาย ุ

3.2.2. รักษาความเป็นผูน้ าส่วนแบ่งการตลาดและศกัยภาพในการแข่งขนัของบริษทั 

ในปัจจุบันการแข่งขนัในธุรกิจฟรีทีวีอยู่ในวงจ ากัดโดยมีผูเ้ล่นหลกัเพียง 5 ราย ได้แก่ (1) ช่อง 7  
ซ่ึงมีส่วนแบ่งทางการตลาดในเมด็เงินค่าโฆษณา (“ส่วนแบ่งทางการตลาด”) ประมาณร้อยละ 32 (2) ช่อง 3 ซ่ึงมี
ส่วนแบ่งทางการตลาดประมาณร้อยละ 30 (3) ช่อง 9 ซ่ึงเป็นของบริษทั มีส่วนแบ่งทางการตลาดประมาณร้อย
ละ 18 (4) ช่อง 5 ซ่ึงมีส่วนแบ่งทางการตลาดประมาณร้อยละ 17 และ (5) NBT ซ่ึงมีส่วนแบ่งทางการตลาด
ประมาณร้อยละ 3 ทั้งน้ี ส านักการตลาดของบริษทัคาดการณ์ว่าส่วนแบ่งการตลาดของผูใ้ห้บริการฟรีทีวีเดิม 
จะลดลงเหลือประมาณร้อยละ 52 เน่ืองจากการประมูลใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจะเพ่ิมจ านวนช่องฟรีทีวี
จากเดิมท่ีผูป้ระกอบการหลกั 5 ราย กลายเป็นมีผูป้ระกอบการทั้ งหมด 24 ราย ส่งผลให้เม็ดเงินโฆษณา 
มีการกระจายตวัไปสู่ผูป้ระกอบการรายใหม่มากข้ึน 

ในเบ้ืองตน้บริษทัคาดวา่ภายหลงัจากท่ีการเปล่ียนแปลงการออกอากาศจากระบบแอนะล็อกมาเป็นการ
ออกอากาศในระบบดิจิตอลเสร็จส้ินลง ช่องรายการทัว่ไปความคมชดัสูงจะมีส่วนแบ่งทางการตลาดสูงท่ีสุด
ประมาณร้อยละ 64 ของเมด็เงินค่าโฆษณารวม โดยช่อง 3 ช่อง 7 และช่อง 9 จะยงัคงเป็นผูป้ระกอบการหลกัของ
ช่องรายการประเภทน้ี เน่ืองจาก ทั้ง 3 รายดงักล่าวมีนโยบายท่ีจะโอนยา้ยช่องรายการของตนท่ีออกอากาศใน
ระบบแอนะลอ็กยูแ่ลว้ในปัจจุบนัไปออกอากาศในระบบดิจิตอลความคมชดัสูง โดยช่อง 3 และช่อง 7 จะมีส่วน
แบ่งรายไดจ้ากเมด็เงินโฆษณาในช่องความละเอียดสูงมากท่ีสุดโดยแต่ละรายมีส่วนแบ่งระหวา่งร้อยละ 33 – 34 
ของเม็ดเงินค่าโฆษณาในช่องความคมชดัสูง (หรือคิดเป็นร้อยละ 21 – 22 ของเม็ดเงินค่าโฆษณารวมต่อราย) 
และช่อง 9 ของบริษทัจะมีส่วนแบ่งการตลาดเป็นอนัดบั 3 คือมีส่วนแบ่งประมาณร้อยละ 14 ของเม็ดเงินค่า
โฆษณาในช่องความคมชดัสูง (หรือ ประมาณร้อยละ 9 ของเมด็เงินค่าโฆษณารวม) 

ส าหรับช่องรายการเด็กและครอบครัวท่ีมีผูไ้ด้รับใบอนุญาตจ านวน 3 ราย ได้แก่ (1) บริษทั บีอีซี
มลัติมีเดีย จ ากดั (ช่อง 3) (2) บริษทั ไทยทีวี จ ากดั (ทีวีพูล) และ (3) บริษทั โดยบริษทัคาดการณ์วา่ช่องรายการ
เด็กและครอบครัวจะมีส่วนแบ่งร้อยละ 5 ของเม็ดเงินค่าโฆษณารวม ทั้งน้ี โดยอาศยัศกัยภาพเดิมของบริษทัซ่ึง
เป็นผูน้ าในด้านรายการเด็กและครอบครัวซ่ึงในปัจจุบันมีส่วนแบ่งการตลาดสูงถึงร้อยละ 54 ของเม็ดเงิน 
ค่าโฆษณาในหมวดรายการเด็กและครอบครัว ดงันั้น บริษทัจึงคาดว่าจะสามารถครองส่วนแบ่งการตลาดได้
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ประมาณร้อยละ 50 ของเม็ดเงินค่าโฆษณาในหมวดรายการเด็กและครอบครัว (ประมาณร้อยละ 2.5 ของ 
เม็ดเงินค่าโฆษณารวม) ภายหลังจากท่ีการเปล่ียนแปลงการออกอากาศจากระบบแอนะล็อกมาเป็นการ
ออกอากาศในระบบดิจิตอลเสร็จส้ินลง 

ดังนั้ น ในภาพรวมบริษทัคาดว่าจะมีส่วนแบ่งการตลาดรวมประมาณร้อยละ 11.5 ภายหลงัจากท่ี 
การเปล่ียนแปลงการออกอากาศจากระบบแอนะล็อกมาเป็นการออกอากาศในระบบดิจิตอลเสร็จส้ินลงซ่ึงเกิด
จาก (1) ช่อง 9 เดิมท่ีเปล่ียนไปออกกาศในระบบดิจิตอล ร้อยละ 9 ของเม็ดเงินค่าโฆษณารวม และ (2) ช่อง
รายการเด็กและครอบครัว ร้อยละ 2.5 ของเมด็เงินค่าโฆษณารวม ส่งผลให้บริษทัยงัคงมีส่วนแบ่งการตลาดเป็น
อนัดบัท่ี 3 ซ่ึงเป็นอนัดบัเดิมก่อนการเปล่ียนแปลงการออกอากาศเป็นระบบดิจิตอล โดยเป็นรองจาก ช่อง 3 และ
ช่อง 7 ซ่ึงคาดว่าจะมีส่วนแบ่งการตลาดประมาณร้อยละ 28 และ ร้อยละ 21 ของเม็ดเงินค่าโฆษณารวม 
ตามล าดบั 

3.3. ข้อด้อยของการท ารายการ 

3.3.1. ใชเ้งินลงทุนสูง 

จากการประมูลใบอนุญาตช่องรายการส าหรับช่อง HD รายการทัว่ไป และช่อง SD รายการเด็กและ
ครอบครัว บริษทัตอ้งช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตส าหรับทั้ง 2 ช่องรายการเป็นจ านวนทั้งส้ิน 4,000 ลา้นบาท 
(ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) อีกทั้งยงัตอ้งมีการลงทุนซ้ือสินทรัพยใ์หม่และพฒันาสินทรัพยเ์ดิมตามแผนการลงทุน  
4 ปี เป็นจ านวน 950 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) รวมเงินลงทุนในโครงการน้ีทั้งส้ินจ านวน 4,950 ลา้นบาท 
(ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) ซ่ึงถือวา่เป็นการลงทุนท่ีมีมูลค่าสูงท่ีสุดของบริษทัเท่าท่ีเคยมีมา ทั้งน้ี ท่ีผา่นมาการลงทุน
ส่วนใหญ่ของบริษทัจะเป็นการลงทุนเพ่ือพฒันาหรือซ้ือทดแทนสินทรัพยด์ าเนินการเดิมจึงเป็นการลงทุนท่ีมี
มูลค่าไม่สูงมากนกั โดยทัว่ไปจะไม่เกินปีละ 500 ลา้นบาท 

อยา่งไรก็ตาม เม่ือพิจารณางบการเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2556 แลว้ พบวา่บริษทัมีเงินสดเป็นจ านวน 2,650 ลา้นบาท และมีเงินลงทุนระยะสั้นจ านวน 1,686 ลา้นบาท 
ดังนั้ น บริษัทมีสินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องสูงรวมกันทั้ งส้ินเป็นจ านวน 4,336 ล้านบาท ประกอบกับบริษัท 
มีผลประกอบการตามงบการเงินรวมเป็นก าไรสุทธิและมีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในระดบัเกินกว่า  
1,000 ล้านบาทจากมาโดยตลอด อีกทั้ ง การช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตช่องรายการ และเงินลงทุนใน
สินทรัพยด์งักล่าวขา้งตน้ยงัมีการแบ่งงวดช าระออกเป็น 6 งวด และ 4 งวด ตามล าดบั ท่ีปรึกษาทางการเงินจึงมี
ความเห็นวา่บริษทัน่าจะมีแหล่งเงินทุนหมุนเวยีนภายในเพียงพอท่ีจะเขา้ท ารายการดงักล่าว 

นอกจากน้ี ตามงบการเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2556  
บริษทัมีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นค่อนขา้งต ่าเท่ากับ 0.40 เท่า ดงันั้น ในกรณีท่ีจ าเป็นตอ้งมี 
การระดมทุนเพ่ือน ามาช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตและ/หรือการลงทุนในสินทรัพยด์ังกล่าวบริษทัยงัคง
สามารถกูย้มืเงินจากสถาบนัการเงินได ้เน่ืองจาก บริษทัก็ยงัคงมีศกัยภาพในการกูย้มืเงินค่อนขา้งสูง 

3.3.2. อตัราส่วนหน้ีต่อทุนของบริษทัสูงข้ึน 

ตามมาตรฐานทางบญัชีการลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 2 ช่องรายการดงักล่าว บริษทัตอ้ง
บนัทึกมูลค่าของใบอนุญาตจ านวน 4,000 ลา้นบาทเป็นสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนทั้งจ านวน อยา่งไรก็ตาม เม่ือวนัท่ี 
10 กุมภาพนัธ์ 2557 บริษทัไดช้ าระค่าธรรมเนียมงวดแรกจ านวน 1,060 ลา้นบาท ให้กบั กสทช. ไปแลว้ ส่งผล
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ใหใ้นปัจจุบนับริษทัมีค่าใบอนุญาตคา้งจ่ายเหลืออยูเ่ป็นจ านวน 2,940 ลา้นบาทซ่ึงตอ้งบนัทึกเป็นค่าใชจ่้ายคา้ง
จ่ายในส่วนของหน้ีสิน 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณผลกระทบของการเพ่ิมข้ึนของหน้ีสินดงักล่าวโดยอาศยัขอ้มูลงบ
การเงินรวมของบริษทัส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 แลว้ปรับปรุงดว้ยรายการการ
ลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการตามรายละเอียดดงักล่าวขา้งตน้ พบวา่ ภายหลงัจากการปรับปรุงการลงทุนใน
ใบอนุญาตช่องรายการดงักล่าวบริษทัจะมีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวมเพ่ิมข้ึนจาก 0.40 เท่า มา
เป็น 0.77 เท่า รายละเอียดในการค านวณสามารถแสดงไดด้งัน้ี 

งบแสดงฐานะทางการเงนิ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2556 

งบการเงนิรวม 
(ตรวจสอบแล้ว) 

งบการเงนิรวม 
(หลงัปรับปรุง
การลงทุน) 

สินทรัพยร์วม - เดิม 11,168 11,168 
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน - ใบอนุญาตช่องรายการ - 4,000 
เงินสดลดลงจากการจ่ายค่าธรรมเนียมใบอนุญาตงวดแรก - (1,060) 
สินทรัพย์รวม - หลงัปรับปรุง 11,168 14,108 
หน้ีสินรวม - เดิม 3,208 3,208 
ค่าใบอนุญาตคา้งจ่าย - 2,940 
หนีสิ้นรวม - หลงัปรับปรุง 3,208 6,148 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 7,960 7,960 
อตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (เท่า) 0.40 0.77 

แมว้่า การลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ีจะท าให้บริษทัมีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุ้นรวมสูงข้ึน แต่อตัราส่วนดงักล่าวยงัถือว่าอยู่ในระดบัท่ีค่อนขา้งต ่า นอกจากน้ี ในกรณีท่ีบริษทัทยอย
ช าระเงินค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้กับ กสทช. หน้ีสินค่าใบอนุญาตคา้งจ่ายก็จะมีจ านวนลดลงเป็นล าดับ  
ซ่ึงก็น่าจะส่งผลให้อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นรวมลดลงเป็นล าดบัเช่นกนั ดงันั้น การเขา้ลงทุน
ดงักล่าวก็ไม่ไดก่้อใหเ้กิดผลกระทบต่อความสามารถในการกูย้มืเงินของบริษทัมากนกั 

3.3.3. บริษทัมีค่าใชจ่้ายตดัจ่ายเพ่ิมสูงข้ึน 

จากท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ในขอ้ 3.3.2 การไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการในคร้ังน้ี จะตอ้งมีการบนัทึกมูลค่า
ของใบอนุญาตช่องรายการจ านวน 4,000 ลา้นบาทเป็นสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน ซ่ึงตอ้งมีการบนัทึกค่าใชจ่้ายเป็นค่า
ใบอนุญาตช่องรายการตัดจ่ายเข้างบก าไรขาดทุนตลอดอายุใบอนุญาต 15 ปี หรือเฉล่ียปีละประมาณ  
267 ลา้นบาท ทั้งน้ี ในการออกอากาศในระบบแอนะล็อกเดิมของบริษทัท่ีผ่านมาไม่เคยมีค่าใชจ่้ายดงักล่าว  
การมีค่าใช้จ่ายตัดจ่ายดังกล่าวเพ่ิมข้ึนมาจะส่งผลกระทบต่อการรับรู้ก าไรของบริษทัตามงบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จในจ านวนท่ีลดลงปีละประมาณ 214 ลา้นบาท (เน่ืองจาก ค่าใชจ่้ายตดัจ่ายดงักล่าวสามารถน าไปหกัภาษี
ได ้ท่ีอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลร้อยละ 20 ค่าใชจ่้ายดงักล่าวจะส่งผลให้บริษทัประหยดัภาษีไดปี้ละประมาณ 53 
ลา้นบาท – 267 ลา้นบาทคูณกบัอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลร้อยละ 20)  
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ทั้งน้ี ค่าใชจ่้ายตดัจ่ายดงักล่าวเป็นค่าใชจ่้ายท่ีไม่เป็นตวัเงิน (Non-cash Item) ถึงแมก้ารรับรู้ก าไรในงบ
ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จจะลดลง แต่ก็มิไดส่้งผลกระทบต่อกระแสเงินสดของบริษทัแต่ประการใด 

อยา่งไรก็ตาม ในปี 2557 – 2562 กระแสเงินสดของบริษทัยงัคงจะไดรั้บผลกระทบจากการท่ีบริษทัมี
หนา้ท่ีตอ้งช าระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตตามงวดท่ี กสทช. เป็นผูก้  าหนด 

3.3.4. บริษทัมีค่าใชจ่้ายอ่ืนๆเพ่ิมข้ึน 

ตามใบอนุญาตช่องรายการก าหนดให้บริษทัมีหนา้ท่ีตอ้งน าส่งค่าธรรมเนียมรายปีและน าส่งเงินรายปี 
เข้ากองทุนวิจัยและพฒันากิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมเพ่ือประโยชน์
สาธารณะรวมกนัทั้งส้ินในอตัราร้อยละ 4 ของรายไดจ้ากการด าเนินกิจการตามใบอนุญาตดงักล่าวโดยไม่หัก
ค่าใชจ่้ายใดๆ ทั้ งน้ี ในการออกอากาศในระบบแอนะล็อกเดิมของบริษทัท่ีผ่านมาไม่เคยมีค่าใชจ่้ายดงักล่าว  
อีกทั้ง การค านวณจ านวนเงินท่ีจะตอ้งน าส่งรายปีดงักล่าวค านวณจากฐานสูงสุดคือรายไดจ้ากการด าเนินกิจการ
ตามใบอนุญาต การรับรู้ค่าใชจ่้ายดงักล่าวในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จจะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการ 
ท าก าไร และกระแสเงินสดของบริษทัจากเดิมค่อนขา้งมาก อยา่งไรก็ตาม ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดค้  านึงถึง
ผลกระทบของการท่ีบริษทัจะตอ้งน าส่งเงินสมทบกองทุนดงักล่าวแลว้ และพบวา่แมว้า่ความสามารถในการท า
ก าไรของบริษัทจะลดลงจากปัจจัยดังกล่าว แต่บริษัทยงัคงจะได้รับประโยชน์ส่วนเพ่ิมจากการลงทุนใน
ใบอนุญาตช่องรายการประมาณ 1,429 - 2,557 ลา้นบาท 

3.4. ความเส่ียงของการท าโครงการ 

3.4.1. ความเส่ียงจากจ านวนผูรั้บชมโทรทศันร์ะบบดิจิตอล 

ในระยะเร่ิมตน้ของการเปล่ียนผ่านจากการออกอากาศโทรทศัน์ระบบแอนะล็อกไปเป็นระบบดิจิตอล  
ผูรั้บชมในปัจจุบนับางส่วนจะยงัไม่สามารถรับชมช่องรายการท่ีออกอากาศในระบบดิจิตอลได ้ทั้งน้ี เพ่ือให ้
ผูรั้บชมดงักล่าวสามารถรับชมช่องรายการในระบบดิจิตอลไดก็้จะตอ้งซ้ือกล่องแปลงสัญญาณ (Set-top Box) 
เพื่อท่ีจะแปลงสญัญาณดิจิตอล ใหเ้คร่ืองรับโทรทศัน์แบบดั้งเดิมสามารถรับชมไดซ่ึ้งเป็นตน้ทุนส่วนเพ่ิมให้กบั 
ผูรั้บชม 

ทั้งน้ี กสทช. ก็ตระหนกัถึงเร่ืองดงักล่าวและมีนโยบายท่ีจะแจกคูปองสนบัสนุนค่าอุปกรณ์ให้แก่คนไทย
ทั้ง 22 ลา้นครัวเรือน เพ่ือสนบัสนุนให้ทุกครัวเรือนสามารถรับชมโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลได ้อยา่งไรก็ตาม 
เน่ืองจาก กสทช. จะตอ้งพิจารณากระบวนการดงักล่าวอยา่งรอบคอบ กอปรกบัขณะน้ี กสทช. ยงัอยูใ่นระหวา่ง
พิจารณาความเรียบร้อยในการออกใบอนุญาตให้กบัช่องรายการท่ีเพ่ิงประมูลไปจ านวน 24 ช่องรายการ ดงันั้น 
ในปัจจุบนัหลกัเกณฑแ์ละกระบวนการในการแจกคูปองดงักล่าวจึงยงัไม่เป็นรูปธรรม 

ในปัจจุบนั กสทช. เช่ือว่าการออกคูปองเงินสดเพ่ือเป็นส่วนลดการซ้ือกล่องแปลงสัญญาณจะไม่ทัน
วนัท่ี 1 เมษายน 2557 ซ่ึง กสทช. ตอ้งการให้ผูไ้ดรั้บใบอนุญาตทุกรายเร่ิมออกอากาศช่องรายการในระบบ
ดิจิตอล โดยคาดวา่จะสามารถเร่ิมแจกคูปองดงักล่าวไดใ้นช่วงเดือนมิถุนายน – กรกฎาคม 2557 ซ่ึงความล่าชา้
ดงักล่าว อาจส่งผลต่ออตัราการตอบรับเทคโนโลยีการออกอากาศช่องรายการโทรทัศน์ในระบบดิจิตอลใน
ช่วงแรก 
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นอกจากน้ี นโยบายท่ีก าหนดให้ในช่วงแรกตอ้งมีการออกอากาศใน 2 ระบบควบคู่กนั ก็อาจส่งผลให้ผู ้
รับชมยงัไม่เห็นความจ าเป็นท่ีจะตอ้งจ่ายเงินเพ่ือซ้ือกล่องรับสญัญาณดงักล่าวได ้และทา้ยท่ีสุด หากมูลค่าคูปอง
ส่วนลดดังกล่าวกับราคาของกล่องแปลงสัญญาณมีความแตกต่างกันมากก็อาจส่งผลต่ออตัราการตอบรับ
เทคโนโลยกีารออกอากาศช่องรายการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลไดเ้ช่นกนั  

3.4.2. ความเส่ียงท่ีผลการด าเนินงานอาจไม่เป็นไปตามแผน 

เน่ืองจาก การประมูลใบอนุญาตช่องรายการของ กสทช. ในรอบน้ีจะส่งผลให้เกิดการเพ่ิมข้ึนของ
ผูป้ระกอบการฟรีทีวีจากเดิมท่ีมีผูป้ระกอบการหลกัอยู ่5 ราย จะเพ่ิมข้ึนเป็น 24 ราย ส่งผลให้ตลาดท่ีเดิมอยูใ่น
สภาพก่ึงผูกขาดจากผูป้ระกอบการรายเดิมจะมีการแข่งขนัอยา่งเสรีมากยิ่งข้ึน รวมถึงผูช้นะการประมูลทุกราย
ตอ้งจ่ายค่าตอบแทนให้กบั กสทช. ในมูลค่าท่ีค่อนขา้งสูง การแข่งขนัในการช่วงชิงเม็ดเงินค่าโฆษณาเพ่ือให้
ผูป้ระกอบการแต่ละรายสามารถท าก าไรไดก็้จะสูงข้ึนตามไปดว้ย การประมาณการผลประกอบการในสภาวะ
ตลาดท่ีจะเกิดการแข่งขนัท่ีรุนแรงเช่นน้ีจึงมีความเป็นไปไดท่ี้จะมีความคลาดเคล่ือนไดค้่อนขา้งมาก 

ทั้งน้ี สมมติฐานท่ีการประมาณการของบริษทัไดถู้กพิจารณาโดยตั้งอยู่บนหลกัของความระมดัระวงั 
(Conservative Approach) โดยอาศยัประสบการณ์ ความช านาญ และความคุน้เคยกบัการบริหารจดัการธุรกิจ
โทรทศัน์ของบริษทั ซ่ึงในปัจจุบนับริษทัมีสัดส่วนทางการตลาดเป็นอนัดบัท่ี 3 (รองจากช่อง 7 และช่อง 3) 
ประกอบกบับริษทัมีนโยบายท่ีจะยา้ยช่อง 9 ท่ีออกอากาศอยูใ่นปัจจุบนัไปเป็นช่อง HD รายการทัว่ไปในระบบ
ดิจิตอลซ่ึงบริษทัคาดว่าจะเป็นช่องรายการท่ีเป็นรายไดห้ลกัของบริษทัในอนาคต ส่งผลให้ไม่มีผลกระทบต่อ
โครงสร้างการด าเนินธุรกิจของบริษทัมากนกั ดงันั้น ความเส่ียงจากผลการด าเนินงานของโครงการไม่เป็นไป
ตามท่ีคาดการณ์ไวจึ้งน่าจะมีไม่มากนกั 

อย่างไรก็ตาม สมมติฐานในการประมาณการดงักล่าวถูกก าหนดข้ึนภายใตภ้าพรวมสถานการณ์ทาง
เศรษฐกิจในปัจจุบนัและไม่มีการเปล่ียนแปลงใดๆท่ีมีนยัส าคญัเกิดข้ึนตลอดระยะเวลาประมาณการ ซ่ึงหาก
ภาวะเศรษฐกิจและปัจจยัภายนอกอ่ืนๆ ท่ีมีผลกระทบต่อการด าเนินงานของโครงการเปล่ียนแปลงไปอย่างมี
นัยส าคญัจากสมมติฐานท่ีก าหนดข้ึน อาจส่งผลให้การประมาณการดังกล่าวขา้งตน้คลาดเคล่ือนไปอย่างมี
นยัส าคญัได ้
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4. ความเป็นธรรมของราคาและเงื่อนไขในการท ารายการ 

4.1. ความเหมาะสมของราคา 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจะประเมินความคุม้ค่าของเงินลงทุนจากการใชป้ระโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการ
กระจายเสียงวทิยโุทรทศัน์โดยวิเคราะห์จากมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value: NPV) ระยะเวลาคืนทุน (Payback 
Period) และอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) จากประมาณการกระแสเงินสดท่ีเกิดจาก
การด าเนินกิจการตามใบอนุญาตช่องรายการท่ีบริษัทจะได้รับมาจากการลงทุนจ านวน 2 ช่องรายการ ได้แก่  
(1) ช่องรายการทัว่ไปแบบความคมชดัสูง (HD Variety) และ (2) ช่องรายการเด็ก เยาวชนและครอบครัว (Kids & 
Families) โดยตั้งอยูบ่นสมมติฐานวา่ใบอนุญาตดงักล่าวมีอาย ุ15 ปี (เร่ิมตน้ 1 เมษายน 2557 และส้ินสุด เมษายน 2572) 
ซ่ึงสอดคลอ้งกบัระยะเวลาท่ีบริษทัไดรั้บอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยแุละโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลจาก 
กสทช  

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการทางการเงินของ บริษทัโดยอา้งอิงจากขอ้มูลหรืออตัราส่วนทาง
การเงินท่ีเกิดข้ึนจริงในอดีต และขอ้มูลท่ีเปิดเผยทัว่ไป ไดแ้ก่ รายงานผูส้อบบญัชีรับอนุญาตและงบการเงินขอ้มูลท่ี
ไดรั้บจากบริษทั การสัมภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หน้าท่ีท่ีเก่ียวขอ้ง โดยตั้งอยู่ภายใตส้มมติฐานว่าบริษทัยงัคงด าเนิน
กิจการอย่างต่อเน่ืองภายใต้สภาวะเศรษฐกิจและสถานะการณ์ในปัจจุบัน และไม่มีเหตุการณ์ท่ีก่อให้เกิดการ
เปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัต่อการประกอบกิจการของบริษทั เพื่อวตัถุประสงคใ์นการพิจารณาความเหมาะสมของ
การไดม้าซ่ึงใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวทิยแุละโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล 

สมมติฐานส าคญัท่ีใชใ้นการจดัท าประมาณการทางการเงินเพื่อใชป้ระเมินคุม้ค่าของเงินลงทุนในใบอนุญาต
ประกอบกิจการกระจายเสียงวทิยแุละโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล มีดงัน้ี 

(1) รายไดจ้ากการด าเนินงานโทรทศัน์ 

รายไดจ้ากการด าเนินงานโทรทศัน์ประกอบดว้ยรายไดค้่าโฆษณา รายไดค้่าเช่าเวลาออกอากาศ รายไดจ้ากการ
รับจา้งผลิตและออกอากาศเป็นโครงการ และรายไดจ้ากการด าเนินงานอ่ืน เช่นการจดัท ารายการในระบบผา่นดาวเทียม
และส่ืออ่ืนๆ นอกเหนือจากการออกอากาศผา่นช่องโมเดิร์นไนน์  

ในการจดัท าประมาณการรายไดท่ี้เกิดจากการใชป้ระโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยุและ
โทรทศัน์ในระบบดิจิตอล จะเป็นรายไดค้่าโฆษณา ค่าเช่าเวลาออกอากาศ และการรับจา้งผลิตและออกอากาศ โดย
พิจารณาจากมูลค่าตลาดโฆษณาผ่านฟรีทีวีโดยการส่งสัญญาณภาคพ้ืนดิน (Terrestrial) ส่วนแบ่งการตลาดของบริษทั 
และอตัรารายไดห้ลงัหกัส่วนลดค่าโฆษณา (Conversion Rate) 

 มลูค่าตลาดโฆษณาผ่านส่ือโทรทัศน์ 

จากการส ารวจของ AGB Nielsen  พบวา่ในปี 2556 งบประมาณการโฆษณาผา่นส่ือโทรทศัน์ในประเทศไทยทั้ง
ระบบการส่งสญัญาณภาคพ้ืนดิน (Terrestrial) และผา่นดาวเทียม (Satellite) มีมูลค่ารวม 84,402 ลา้นบาท เติบโตจากปี 
2555 ประมาณร้อยละ 9 โดยแบ่งออกเป็นส่วนของการส่งสัญญาณภาคพ้ืนดินจ านวน 69,249 ลา้นบาท และ ส่วนท่ี
ออกอากาศบนระบบผา่นดาวเทียมจ านวน 15,153 ลา้นบาท หรือร้อยละ 82 และ 18 ตามล าดบั  
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ส าหรับปี 2557 มีการคาดการณ์ โดย AGB Nielsen  วา่งบประมาณรายจ่ายโฆษณาผา่นระบบโทรทศัน์จะมีมูลค่า
รวมประมาณ 89,300 ลา้นบาท หรือเติบโตจากปี 2556 ในอตัราร้อยะ 5.80 ส าหรับในช่วงปี 2558 ถึง 2572 บริษทั
ประมาณการวา่จะมีอตัราเติบโตโดยเฉล่ียร้อยละ 5 ต่อปี  

 
ท่ีมา: AGB Nielsen และ บริษทั 

ในปี 2556 มูลค่าโฆษณาทั้งหมดสามารถแบ่งออกเป็นค่าโฆษณาในส่วนของการส่งสญัญาณภาคพ้ืนดินในอตัรา
ร้อยละ 82 และการส่งสัญญาณผ่านดาวเทียมในอตัราร้อยละ 18 จากการคาดการณ์ของ AGB Nielsen  ในปี 2557 
สดัส่วนดงักล่าวจะเป็นร้อยละ 84.10 และ 15.9 ตามล าดบั เน่ืองจากจ านวนช่องดิจิตอลท่ีมีมากข้ึน และผูป้ระกอบการ
ทีวดิีจิตอลรายใหม่ซ่ึงบางส่วนเป็นผูป้ระกอบการโทรทศัน์ผา่นดาวเทียมอยูแ่ต่เดิมตอ้งส่งสญัญาณในระบบภาคพ้ืนดิน 
บริษทัจึงประมาณการว่าอตัราส่วนค่าโฆษณาภาคพ้ืนดินจะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.5 ต่อปีตั้งแต่ปี 2558 จนเป็นสัดส่วน 
ร้อยละ 86.6 ของมูลค่าโฆษณาผ่านส่ือโทรทศัน์ในปี 2562 เป็นตน้ไป ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็น
สอดคลอ้งกบับริษทั เน่ืองจาก การประเมินส่วนแบ่งการตลาดของค่าโฆษณาในส่วนของการส่งสัญญาณภาคพ้ืนดิน 
และการส่งสัญญาณผ่านดาวเทียม ค านวณโดยค านึงถึงศกัยภาพและจ านวนของผูป้ระกอบการท่ีชนะการประมูล
ใบอนุญาตโทรทศัน์ระบบดิจิตอลภาคพ้ืนดินในคร้ังน้ีท่ีเป็นผูป้ระกอบการโทรทศัน์ผ่านดาวเทียมเดิม เช่น NBC RS 
และ GRAMMY เป็นตน้ ซ่ึงการเขา้มาเป็นผูป้ระกอบการโทรทศัน์ระบบดิจิตอลภาคพ้ืนดินของบริษทัดงักล่าวในคร้ังน้ี
จะเป็นการเคล่ือนยา้ยงบประมาณการโฆษณาบางส่วนจากช่องโทรทศัน์ผ่านดาวเทียมเดิมมาท่ีช่องโทรทศัน์ระบบ
ดิจิตอลภาคพ้ืนดินท่ีบริษทัดงักล่าวประมูลเช่นกนั 
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มูลค่าตลาดโฆษณาโทรทศัน์ภาคพื้นดิน หรือ ฟรีทีว ี

มูลค่าตลาดโฆษณาโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม 

ส่วนแบ่งการตลาดโฆษณาส่วนแบ่งการตลาดโทรทศัน์ภาคพื้นดิน หรือ ฟรีทีว ี



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 27 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 ส่วนแบ่งการตลาด  

ในการส ารวจของ AGB Nielsen ในช่วงระหวา่งเดือนมกราคม ถึงกรกฎาคม 2556 บริษทัมีส่วนแบ่งการตลาด
ส าหรับฟรีทีวีในระบบแอนะล็อกประมาณร้อยละ 18 อยูใ่นอนัดบัท่ี 3 จากผูป้ระกอบการในทั้งหมด 5 ราย ภายหลงั
จากการประมูลใบอนุญาตประกอบกิจการโทรทศัน์ระบบดิจิตอล จะมีจ านวนช่องฟรีทีวีเพ่ิมข้ึนเป็น 24 ช่อง บริษทัจึง
คาดวา่ค่าใชจ่้ายโฆษณาจะกระจายไปสูผู้ป้ระกอบการรายใหม่จากเดิมท่ีเคยกระจุกตวัอยูเ่พียงผูป้ระกอบการเพียง 5 ราย 
ส่งผลใหส่้วนแบ่งการตลาดของผูป้ระกอบการเดิมลดลงประมาณร้อยละ 50 

ส าหรับช่องช่องรายการทัว่ไปแบบคมชดัสูงท่ีบริษทัมีนโยบายจะใชอ้อกอากาศแทนช่อง 9 ดงันั้น ช่อง 9 ท่ี
ออกอากาศโดยระบบแอนะล็อกเดิมจะมีส่วนแบ่งการตลาดท่ีลดลงโดยล าดบัและหมดไปในปี 2562 เม่ือการโอนยา้ย
การออกอากาศเป็นระบบดิจิตอลเสร็จสมบูรณ์ ในขณะเดียวกันบริษทัคาดการณ์ว่าส่วนแบ่งการตลาดของบริษทั
ส าหรับช่องรายการทัว่ไปแบบคมชดัสูงจะทยอยเพ่ิมข้ึนตามอตัราการเขา้ถึงการรับชมระบบดิจิตอลจากร้อยละ 0.9 ใน
ปี 2557 เป็นร้อยละ 9 ตั้งแต่ปี 2562 เป็นตน้ไปจนส้ินสุดประมาณการ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการประมาณการของบริษทัท่ี
คาดวา่จ านวนผูเ้ล่นท่ีเพ่ิมข้ึนจะมีผลใหส่้วนแบ่งการตลาดของผูเ้ล่นเดิมลดลงประมาณร้อยละ 50 (ช่อง 9 แอนะล็อกมี
ส่วนแบ่งการตลาดเดิมร้อยละ 18 หลงัเปล่ียนเป็นระบบดิจิตอลเสร็จสมบูรณ์จะส่วนแบ่งการตลาดเหลือเพียงร้อยละ 9) 

ส าหรับช่องรายการเด็ก เยาวชน และครอบครัว ปัจจุบนับริษทัเป็นผูน้ าในเร่ืองของรายการส าหรับเด็ก เยาวชน
และครอบครัว ซ่ึงบริษทัมีส่วนแบ่งการตลาดประมาณร้อยละ 54 ของงบประมาณโฆษณารวมในกลุ่มรายการประเภท
เด็ก เยาวชนและครอบครัว รองลงมาคือ ช่อง 7 และ ช่อง 3 ภายหลงัจากการประมูล ปรากฎวา่มีผูท่ี้ชนะการประมูลช่อง
รายการส าหรับเด็ก เยาวชนและครอบครัว จ านวน 3 ราย ไดแ้ก่ บริษทั บีอีซี มลัติมีเดีย จ ากดั (ช่อง 3) บริษทั ไทยทีว ี
จ ากัด (ทีวีพูล) และบริษัท และบริษัทคาดการณ์ว่าช่องรายการประเภทเด็กเยาวชนและครอบครัวจะมีส่วนแบ่ง
การตลาดท่ีร้อยละ 5.0 ของมูลค่าตลาดโฆษณาผ่านฟรีทีวีรวม อีกทั้งบริษทัยงัคาดว่าจะสามารถครองส่วนแบ่งทาง
การตลาดไดร้้อยละ 50 ของงบประมาณโฆษณารวมในกลุ่มรายการประเภทเด็ก เยาวชนและครอบครัว ซ่ึงใกลเ้คียงกบั
ส่วนแบ่งทางการตลาดเดิม (หรือร้อยละ 2.5 ของงบประมาณโฆษณาผ่านฟรีทีวีรวม โดยเร่ิมเพ่ิมจากร้อยละ 0.3 ของ
งบประมาณโฆษณาผา่นฟรีทีวีรวมในปี 2557 มาเป็นร้อยละ 2.5 ของงบประมาณโฆษณาผ่านฟรีทีวีรวมตั้งแต่ปี 2562 
เป็นตน้ไปจนตลอดระยะเวลาประมาณการ 

ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นสอดคลอ้งกบับริษทัเก่ียวกบัประมาณการส่วนแบ่งการตลาดดงักล่าว 
เน่ืองจาก การค านวนส่วนแบ่งการตลาดของบริษทัตามรายละเอียดขา้งตน้ไดค้  านึงถึงศกัยภาพของผูป้ระกอบการ 
รายใหม่ อตัราการครอบคุมประชากรของโครงข่าย และการตอบรับของผูช้มโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล 

ส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษทัในงบประมาณโฆษณาผ่านฟรีทีวีรวมตลอดระยะเวลาประมาณการสามารถ
แสดงไดด้งัน้ี 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 28 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
ท่ีมา: AGB Nielsen และ บริษทั 

 อัตรารายได้ของบริษทัหลงัหักส่วนลดโฆษณา และ Time Sharing (Conversion Rate) 

เน่ืองจาก สถิติท่ีเก็บโดย AGB Nielsen เป็นการเก็บจากขอ้มูลดิบ คือ จ านวนนาทีโฆษณาของแต่ละช่องคูณดว้ย
อตัราค่าโฆษณามาตรฐานของแต่ละช่องในแต่ละช่วงเวลา (Card Rate) โดยมิไดค้  านึงถึงส่วนลดท่ีผูใ้หบ้ริการแต่ละราย
ให้กบัผูซ้ื้อเวลา และไม่ไดค้  านึงถึงรายการท่ีออกอากาศภายใตส้ัญญาเช่าเวลา และ ไม่ค านึงถึงสัดส่วนรายการท่ีเป็น
ลกัษณะ Time Sharing ซ่ึงบริษทัจะตกลงแบ่งเวลาโฆษณาระหวา่งผูผ้ลิตรายการและบริษทั ดงันั้น รายไดท่ี้เป็นของ
บริษทัจริงในแต่ละปีจึงต ่ากว่ามูลค่าตลาดรวมท่ีเป็นของบริษทัซ่ึงประเมินโดย AGB Nielsen  ท่ีผ่านมาในปี 2555 
บริษทัมีอตัรารายไดข้องบริษทัหลงัหกัส่วนลดโฆษณา และ Time Sharing (Conversion Rate) เท่ากบัร้อยละ 26.5 ของ
มูลค่าการตลาดรวมของบริษทั ทั้งน้ี ในปี 2556 บริษทัมีนโยบายท่ีจะออกอากาศรายการท่ีเป็นของตนเองไม่วา่จะเป็น
ในรูปแบบการซ้ือรายการจากต่างประเทศมาออกอากาศและการผลิตรายการของตนเองให้มากข้ึน เช่น รายการบริษทั 
ฮาทา้พิสูจน์ (WIIC) รายการมิชชัน่ พอสซิเบิล ภารกิจสุดๆ รายการ MCOT อินไซด์ พรีเมียร์ลีก รายการร้อยมือสร้าง
เมือง รวมถึงการเพ่ิมเวลาออกอากาศของรายการรอบวนัข่าวและรายการบอกข่าวเล่าเร่ือง เป็นตน้ และลดสัดส่วนของ
รายการตามสัญญาเช่าเวลาและ Time Sharing ลง ส่งผลให้ Conversion Rate ของบริษทัในปี 2556 ขยบัสูงข้ึนมาอยูท่ี่
ร้อยละ 27.5 ของมูลค่าการตลาดรวมของบริษทั ทั้งน้ี บริษทัมีเป้าหมายท่ีจะมี Conversion Rate เพ่ิมข้ึนเป็นอยา่งนอ้ย
ร้อยละ 35 ของมูลค่าการตลาดรวมในส่วนท่ีเป็นของบริษทั ในอีก 5 ปีขา้งหนา้ ทั้งน้ี การเพ่ิมข้ึน Conversion Rate 
ดงักล่าวจะเกิดจากการการเพ่ิมสดัส่วนการผลิตรายการเองมากข้ึนโดยเฉพาะในช่วง Prime Time ซ่ึงปัจจุบนัส่วนใหญ่
เป็นการใหเ้ช่าเวลาในช่อง 9 ระบบแอนะลอ็กซ่ึงในทา้ยท่ีสุดจะออกอากาศในระบบดิจิตอลความคมชดัสูง และเพ่ิมการ
เป็นเจา้ของรายการจากช่อง SD รายการเด็กและครอบครัว ซ่ึงเป็นใบอนุญาตท่ีประมูลมาไดใ้นคร้ังน้ี 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ การเพ่ิมอตัรา Conversion Rate ดงักล่าว น่าจะมีความเป็นไปได ้จาก
พฒันาการของบริษทัท่ีมีการเพ่ิมสดัส่วนรายการท่ีผลิตเองในช่วง 3 ปียอ้นหลงั และการปรับตวัสูงข้ึนของ Convesion 
Rate ในอดีตท่ีผา่นมา  
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แอนะลอ็กเดิม ช่อง HD รายการทัว่ไป ช่อง SD รายการเดก็และครอบครัว 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 29 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

ประมาณการอตัรารายไดข้องบริษทัหลงัหักส่วนลดโฆษณา และ Time Sharing และประมาณการรายไดจ้าก
ธุรกิจโทรทศัน์ของบริษทัสามารถแสดงไดด้งัน้ี  

 
ท่ีมา: AGB Nielsen  และ บริษทั 
หมายเหตุ: ปี 2572 บริษทัมีระยะเวลาในการประกอบการตามใบอนุญาตเหลือเพียง 4 เดือน 

จากสมมติฐานขา้งตน้รายไดจ้ากการโฆษณาของช่องรายการทัว่ไประบบคมชดัสูง และช่องเด็ก เยาวชนและ
ครอบครัวระหวา่งปี 2557 -  2572 สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
ท่ีมา: AGB Nielsen  และ บริษทั 

 12,940   12,465   13,030   12,731   12,358   11,902   11,355   11,350   11,918   12,514  
 13,139  

 13,796  
 14,486  

 15,210  
 15,971  

 16,770  
 17,608  

 6,163  

 3,426   3,431   3,779   3,883   3,955   3,987   3,974   3,973   4,171   4,380   4,599   4,829   5,070   5,324   5,590   5,869   6,163  

 2,157  

26.5% 27.5% 29.0% 30.5% 32.0% 33.5% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 

-40.0% 

-30.0% 

-20.0% 

-10.0% 

0.0% 

10.0% 

20.0% 

30.0% 

40.0% 

0 

5,000 

10,000 

15,000 

20,000 

2555 2556 2557 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 

อัต
รา
รา
ยไ
ด้ห

ลงั
หัก

ส่ว
นล

ดแ
ละ
 T

im
e S

ha
rin

g 

ล้า
นบ

าท
 

มูลค่าการตลาดโฆษณาท่ีออกอากาศผา่นบริษทั 

รายไดจ้ากการธุรกิจโทรทศัน์ของบริษทัหลงัหกัส่วนลดและ Time Sharing 

อตัรารายไดห้ลงัหกัส่วนลดและ Time Sharing 
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แอนะลอ็กเดิม ช่อง HD รายการทัว่ไป ช่อง SD รายการเดก็และครอบครัว อตัราการเติบโตของรายไดร้วม 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 30 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

หมายเหตุ: 1/ ปี 2572 บริษทัมีระยะเวลาในการประกอบการตามใบอนุญาตเหลือเพียง 4 เดือน 
 2/ การเติบโตของรายไดใ้นปี 2557 เกิดจาก (1) การเติบโตของงบประมาณการโฆษณารวมร้อยละ 5.8 (2) การเพ่ิมข้ึน

ของส่วนแบ่งทางการตลาดของงบประมาณการโฆษณาจากร้อยละ 82.0 เป็นร้อยละ 84.1 ของงบประมาณการ
โฆษณารวม และ (3) การเพ่ิมข้ึนของ Conversion Rate ของบริษทัจากนโยบายเป็นเจา้ของรายการเองท่ีเพ่ิมข้ึน 

(2) ตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 

ต้นทุนทางตรง (Direct Cost)  

ตน้ทุนทางตรงของการลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการ คือ ตน้ทุนส่วนเพ่ิมท่ีเกิดจากการลงทุนในคร้ังน้ี
โดยตรง ไดแ้ก่  

 ค่าธรรมเนียมรายปีตามประกาศของ กสทช. แบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ  
 ค่าธรรมเนียมรายปีของ กสทช. ในอัตราร้อยละ 2 ของรายได้รวมจากใบอนุญาตทั้ ง  

2 ใบอนุญาตตลอดอายขุองใบอนุญาต และ  
 เงินสบทบกองทุนวิจัยและพัฒนาการออกอากาสและกระจายเสียงในอัตราร้อยละ 2  

ของรายไดร้วมจากใบอนุญาตทั้ง 2 ใบอนุญาตตลอดอายขุองใบอนุญาต 
 ค่าสาธารณูปโภคส่วนเพ่ิมจากการออกอากาศระบบดิจิตอล เป็นค่าใช้จ่ายท่ี เ ก่ียวข้องกับ 

การใช้สาธารณูปโภคซ่ึงส่วนใหญ่เป็นค่าไฟฟ้าส าหรับเคร่ืองส่งสัญญาณส่วนเพ่ิมท่ีเกิดจากการ
ออกอากาศโทรทัศน์ระบบดิจิตอลซ่ึงบริษทัประเมินไวป้ระมาณ 12 ลา้นบาทต่อช่องในปี 2557  
โดยมีอตัราเพ่ิมร้อยละ 3 ต่อปีตั้งแต่ปี 2558 เป็นตน้ไปจนส้ินสุดระยะเวลาประมาณการ 

 ค่าออกอากาศช่องดิจิตอลผ่านดาวเทียม เป็นค่าใช้จ่ายในการส่งสัญญาณผ่านระบบดาวเทียม 
ภายใตเ้ง่ือนไขของ กสทช ท่ีใหผู้ป้ระกอบการทั้ง 24 ช่อง และช่องสาธารณะ 12 ช่องตอ้งส่งสญัญาณ
ผา่นระบบดาวเทียมเพ่ิมเติมนอกเหนือจากการออกอากาศผ่านระบบภาคพ้ืนดิน เพ่ือให้ผูรั้บชมกวา่ 
ร้อยละ 50 ของผูรั้บชมในปัจจุบนัท่ีรับชมฟรีทีวีโดยผ่านจานดาวเทียมโดยไม่มีเสารับชมในระบบ
ภาคพ้ืนดินยงัคงสามารถรับชมช่องรายการในระบบดิจิตอลภาคพ้ืนดินได ้(Must Carry) ทั้งน้ี บริษทั
ประเมินวา่จะมีค่าใชจ่้ายในการส่งสัญญาณจ านวน 12 ลา้นบาทต่อช่องต่อปี โดยมีอตัราเพ่ิมร้อยละ
10 ในทุกๆรอบ 3 ปี โดยก าหนดใหมี้การปรับราคาคร้ังแรกในปี 2560 เป็นตน้ไปจนส้ินสุดระยะเวลา
ประมาณการ ค่าใช้จ่ายดังกล่าวอา้งอิงจากค่าเช่า Transponder กับบริษทั บริษทั ไทยคม จ ากัด 
(มหาชน) ท่ีบริษทัใชบ้ริการอยูใ่นปัจจุบนั 

 ค่าเช่าโครงข่าย เป็นค่าเช่าโครงข่ายในการส่งสัญญาณภาคพ้ืนดินไปยงัเคร่ืองรับสัญญาณระบบ
ดิจิตอล ทั้งน้ี เน่ืองจากบริษทัเป็นผูใ้หบ้ริการโครงข่ายท่ีไดรั้บอนุญาตจาก กสทช. อยูแ่ลว้ บริษทัจึงมี
นโยบายท่ีจะใชโ้ครงข่ายของตวัเองออกอากาศ อยา่งไรก็ตาม ในการอนุมติัการลงทุนในโครงข่าย
ออกอากาศโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลดงักล่าวเป็นการพิจารณาโดยตั้งอยูบ่นสมมติฐานวา่บริษทัจะ
สามารถใหเ้ช่าโครงข่ายออกอากาศดงักล่าวแก่ ผูป้ระกอบการรายอ่ืนซ่ึงไม่ใช่บุคคลท่ีเก่ียวโยงกนักบั
บริษทัไดท้ั้งหมด โดยไม่ไดค้  านึงถึงการน าโครงข่ายออกอากาศดงักล่าวมาใชเ้พ่ือการออกอากาศเอง
แต่ประการใด ดงันั้น การท่ีในปัจจุบนับริษทัมีนโยบายจะใชโ้ครงข่ายดงักล่าวออกอากาศดว้ยตนเอง 
จะส่งผลให้โครงการลงทุนในโครงข่ายของบริษทัขาดโอกาสท่ีจะไดรั้บรายไดจ้ากการน าไปให้
ผูป้ระกอบการรายอ่ืนเช่า ดงันั้น เพ่ือให้เป็นธรรมกบัหน่วยงานภายในของบริษทัท่ีบริหารจดัการ



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 31 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

โครงข่ายออกอากาศดงักล่าว หน่วยงานโครงข่ายออกอากาศโทรทศัน์จึงมีการท าสัญญาภายในกบั
หน่วยงานช่องรายการดิจิตอลในการให้เช่าโครงข่ายเพ่ือออกอากาศตามอตัราท่ีระบุในสัญญา ซ่ึง
เป็นอตัราท่ีอา้งอิงกบัท่ีใหผู้ป้ระกอบการอ่ืนซ่ึงไม่ใช่บุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัเช่า ทั้งน้ี อตัราเช่าโครงข่าย
เพ่ือออกอากาศตลอดอายสุญัญาเช่าสามารถสรุปได ้ดงัน้ี 

 
 ค่าตัดจ าหน่ายใบอนุญาตในการด าเนินกิจการกระจายเสียงวิทยุและโทรทัศน์ในระบบดิจิตอล  

เป็นการตัดจ าหน่ายค่าใบอนุญาตทั้ งช่องคมชัดสูงทั่วไป และช่องเด็ก เยาวชน และครอบครัว  
แบบเสน้ตรงเป็นระยะเวลา 15 ปี 

 ค่าเส่ือมราคาสินทรัพยท่ี์ลงทุนใหม่และส่วนปรับปรุงสินทรัพยเ์ดิม ซ่ึงตดัค่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียใน
อตัราร้อยละ 10 ของเงินลงทุนในสินทรัพย ์

ต้นทุนจากการปันส่วน (Allocattion Cost) 

เน่ืองจากในช่วงแรกของการออกอากาศในระบบดิจิตอลในช่วงแรกท่ีการเปล่ียนผา่นยงัไม่เสร็จส้ินลง การ
ออกอากาศช่องดิจิตอลจะเป็นการออกอากาศขนานกนัไปกบัการออกอากาศช่อง 9 ในระบบแอนะลอ็ก ซ่ึงมีการ
ใชท้รัพยากรร่วมกนั ประกอบกบัการออกอากาศในระบบดิจิตอลดงักล่าวยงัเป็นการดึงเอาจ านวนคนดูออกจาก
ช่อง 9 ในระบบแอนะล็อกในปัจจุบนั ดงันั้น ช่องรายการดิจิตอลจะตอ้งปันส่วนตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนจากการใช้
ทรัพยากรร่วมกันกับการออกอากาศในระบบแอนะล็อกเดิมด้วย ทั้ งน้ี เพ่ือให้เป็นธรรมกับทุกหน่วยธุรกิจ 
(Business Unit) การปันส่วนตน้ทุนระหวา่งกนัจะใชส้ดัส่วนของรายไดท่ี้แต่ละหน่วยธุรกิจหาได ้อยา่งไรก็ตาม 
ตั้งแต่ปี 2562 เป็นตน้ไป บริษทัจะยติุการออกอากาศในระบบแอนะล็อก ตน้ทุนในส่วนน้ีจะถูกโอนไปให้การ
ออกอากาศในระบบดิจิตอลทั้งหมด 

โดยสัดส่วนของการปันส่วนตน้ทุนให้กบัการออกอากาศโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลในแต่ละปีสามารถ
แสดงได ้ดงัน้ี 
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ช่อง HD รายการทัว่ไป ช่อง SD รายการเดก็และครอบครัว 
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หนา้ 32 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
รายละเอียดของตน้ทุนปันส่วนมีดงัน้ี 

 ตน้ทุนการผลิตและซ้ือรายการ 

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้

ในปี 2555 บริษทัมีอตัราส่วนตน้ทุนการผลิตประมาณร้อยละ 10 ของรายได้รวม ต่อมาในปี 2556  
บริษทัเร่ิมมีการผลิตรายการรวมถึงการซ้ือลิขสิทธ์ิรายการจากต่างประเทศมาออกอากาศเอง ส่งผลให้อตัราส่วน
ตน้ทุนการผลิตต่อรายไดร้วมของบริษทัเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณร้อยละ 20 ทั้งน้ี บริษทัมีนโยบายท่ีจะเป็นเจา้ของ
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รายไดจ้ากระบบดิจิตอล รายไดจ้ากระบบแอนะลอ็ก อตัราการปันส่วนตน้ทุน 
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ตน้ทุนการผลิตแอนะลอ็ก - ปันส่วน ตน้ทุนการผลิตดิจิตอล - ปันส่วน ตน้ทุนการผลิตรวมต่อรายไดร้วม 
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หนา้ 33 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

รายการเองไม่ว่าจะเป็นในรูปแบบผลิตรายการเองหรือซ้ือลิขสิทธ์ิมาออกอากาศแทนการออกอากาศรายการ
ให้กบัผูผ้ลิตอ่ืนในรูปแบบการเช่าเวลา และ Time Sharing เพื่อให้บริษทัสามารถบริหารการขายโฆษณาได้ 
โดยอิสระ ดังนั้ น จึงประมาณการให้อตัราส่วนตน้ทุนการผลิตต่อรายได้รวมของบริษัทยงัคงอยู่ในระดับ 
ร้อยละ 20 คงท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 ตน้ทุนค่าแรงวศิวกรรม  

ในปี 2556 บริษทัมีหน่วยทางธุรกิจใหม่เพ่ิมข้ึน คือ แผนกโครงข่ายออกอากาศท่ีจดัตั้งข้ึนตามใบอนุญาต
โครงข่ายออกอากาศท่ีบริษทัได้รับมาจาก กสทช. จึงมีการปันส่วนค่าแรงวิศวกรรมใหม่ โดยตน้ทุนค่าแรง
วิศวกรรมเฉพาะส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการออกอากาศรายการโทรทศัน์ในปี 2556 มีจ านวนทั้งส้ิน 150 ลา้นบาท 
และก าหนดให้มีอตัราการเติบโตเท่ากบัร้อยละ 5 ต่อปี ตั้งแต่ปี 2557 เป็นตน้ไปจนส้ินสุดประมาณการ ซ่ึง
สอดคลอ้งกบัการเติบโตของค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานของบริษทัในช่วง 3 ปีท่ีผา่นมา 

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้

 ค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังาน 

ในปี 2555 และ ปี 2556 บริษทัมีค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนักงานในส่วนของการออกอากาศโทรทศัน์จ านวน 
186 และ 199 ลา้นบาท หรือคิดเป็นการเพ่ิมข้ึนร้อยละ 2.8 และ ร้อยละ 7.0 จากค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานใน
ส่วนของการออกอากาศโทรทศัน์ในปีก่อนหนา้ ตามล าดบั ทั้งน้ี ก าหนดให้ค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานในส่วน
ของการออกอากาศโทรทศัน์มีการเติบโตในอตัราร้อยละ 5 ต่อปี ตั้งแต่ปี 2557 เป็นตน้ไป ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการ
เติบโตของค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานของบริษทัในช่วง 3 ปีท่ีผา่นมา 
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ตน้ทุนวศิวกรรมออกอากาศแอนะลอ็ก - ปันส่วน ตน้ทุนวศิวกรรมโทรทศัน์ดิจิตอล - ปันส่วน 
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หนา้ 34 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้

 ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

ค่าใชจ่้ายในการบริหารส่วนใหญ่เป็นค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัอาคารและบุคลากรในส่วนบริหาร โดยในปี 2556 
บริษทัมีค่าใช้จ่ายในการบริหารในส่วนท่ีเก่ียวกับการออกอากาศโทรทัศน์เท่ากับ 74 ล้านบาทต่อปี และ
ก าหนดใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารในส่วนของการออกอากาศโทรทศัน์มีการเติบโตในอตัราร้อยละ 5 ต่อปี  

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้
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ค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานแอนะลอ็ก - ปันส่วน ค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัพนกังานดิจิตอล - ปันส่วน อตัราการเติบโต 
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ค่าใชจ่้ายในการบริหารแอนะลอ็ก - ปันส่วน ค่าใชจ่้ายในการบริหารดิจิตอล - ปันส่วน อตัราการเติบโต 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 35 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 ค่าใชจ่้ายดา้นการขายและการตลาด 

ในปี 2555 และ 2556 บริษทัมีค่าใชจ่้ายดา้นการขายและการตลาดคิดเป็นร้อยละ 5.2 และ 4.9 ของ 
รายไดร้วมจากการออกอากาศโทรทศัน์ ตามล าดบั ดงันั้น จึงก าหนดให้อตัราส่วนค่าใชจ่้ายดา้นการขายและ
การตลาดต่อรายไดร้วมจากการออกอากาศโทรทศัน์มีค่าคงท่ีเท่ากบัร้อยละ 5 ตั้งแต่ปี 2557 เป็นตน้ไปจนกระทัง่
ส้ินสุดระยะเวลาประมาณการ 

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้

 ค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทย 

ค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยเป็นค่าใชจ่้ายในการจา้งส านกัข่าวไทย (Thai News Agency) ซ่ึงเป็นหน่วยงาน
หน่ึงภายของบริษทัท่ีมีหนา้ท่ีผลิตข่าวเพ่ือออกอากาศทางช่อง 9 ระบบแอนะล็อกในปัจจุบนั และส านกัข่าวไทย
ยงัคงจะผลิตข่าวเพ่ือออกอากาศทางช่องดิจิตอลทั้ง 2 ช่องของบริษทัต่อไป 

ในปี 2555 และ ปี 2556 บริษทัมีค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยในส่วนของการออกอากาศโทรทศัน์จ านวน 563 
และ 590 ลา้นบาท หรือคิดเป็นการเพ่ิมข้ึนร้อยละ 6.4 และร้อยละ 4.9 จากค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยในส่วนของ
การออกอากาศโทรทัศน์ในปีก่อนหน้า ตามล าดบั ทั้ งน้ี ก าหนดให้ค่าใช้จ่ายส านักข่าวไทยในส่วนของการ
ออกอากาศโทรทศัน์มีการเติบโตในอตัราร้อยละ 5 ต่อปี ตั้งแต่ปี 2557 เป็นตน้ไป ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการเติบโต
ของค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยของบริษทัในช่วง 3 ปีท่ีผา่นมา 
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ค่าใชจ่้ายดา้นการขายและการตลาดแอนะลอ็ก - ปันส่วน ค่าใชจ่้ายดา้นการขายและการตลาดดิจิตอล - ปันส่วน 

ค่าใชจ่้ายดา้นการขายและการตลาดรวมต่อรายไดร้วม 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 36 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
หมายเหตุ: การปันส่วนตน้ทุนและค่าใชจ่้ายระหวา่งการออกอากาศในระบบแอนะล็อกและดิจิตอลเป็นไปตามสดัส่วนของรายได ้

 
ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นสอดคลอ้งกบับริษทัเก่ียวกบัรายละเอียดการประมาณการตน้ทุนปัน

ส่วนตามรายละเอียดท่ีกล่าวมาแลว้ขา้งตน้ โดยในส่วนท่ีเป็นตน้ทุนคงท่ีเป็นการประมาณการโดยอาศยัขอ้มูลตน้ทุน
ต่างๆท่ีเกิดข้ึนในอดีตและอตัราการเพ่ิมของตน้ทุนคงท่ีดงักล่าวก็ประมาณการจากอตัราการเติบโตท่ีเกิดข้ึนในอดีต  
ในส่วนของตน้ทุนแปรผนั เช่น ตน้ทุนการผลิตและซ้ือรายการก็เป็นการประมาณการโดยอาศยัขอ้มูลในอดีตประกอบ
กบันโนบายท่ีจะเพ่ิมรายการท่ีเป็นของตวัเองใหม้ากข้ึนซ่ึงส่งผลให้ตลอดระยะเวลาประมาณการอตัราส่วนตน้ทุนการ
ผลิตและซ้ือรายการต่อรายไดจ้ากการประกอบธุรกิจโทรทศัน์ของบริษทัอยู่ในอตัราท่ีสูงกวา่ในอดีตท่ีผ่านมาตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

(3) เงินลงทุนในใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวทิยแุละโทรทศันใ์นระบบดิจิตอล 

บริษทัไดเ้ขา้ร่วมประมูลใบอนุญาตช่องรายการ โดยผลท่ีสุดแลว้บริษทัเป็นผูช้นะการประมูลใบอนุญาต
ช่องรายการจ านวน 2 ใบอนุญาต ส าหรับ 2 ช่องรายการ โดยมีมูลค่ารวมกนัทั้งส้ิน 4,000 ลา้นบาท (ไม่รวม
ภาษีมูลค่าเพ่ิม) แบ่งออกเป็น (1) ช่อง SD เด็กและครอบครัวมูลค่า 660 ลา้นบาท และ (2) ช่อง HD รายการทัว่ไป
มูลค่า 3,340 ลา้นบาท โดยแบ่งการช าระเงินเป็น 6 งวด ตามรายละเอียดดงัน้ี 
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ค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยแอนะลอ็ก - ปันส่วน ค่าใชจ่้ายส านกัข่าวไทยดิจิตอล - ปันส่วน อตัราการเติบโต 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 37 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

 
หน่วย : ลา้นบาท 

ปีทีต้่องช าระ ค่าธรรมเนียมใบอนุญาต 
2557 1,060 
2558 730 
2559 635 
2560 635 
2561 470 
2562 470 

รวมทั้งส้ิน 4,000 

(4) เงินลงทุนอปุกรณ์ เพื่อรองรับการผลิตรายการ 

เพื่อรองรับการเติบโตของโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล บริษทัมีแผนการลงทุนในอุปกรณ์ เคร่ืองมืและเคร่ืองใช ้
เช่น ห้องสตูดิโอ และระบบตดัต่อภาพ และอุปกรณ์อ่ืนๆ เพื่อสนบัสนุนการผลิตรายการส าหรับน ามาออกอากาศใน
ช่องรายการทัว่ไปความคมชดัสูง และช่องรายการเด็ก เยาวชนและครอบครัวของบริษทั โดยมีแผนการลงทุนทั้งส้ิน
จ านวนประมาณ 950 ลา้นบาทในระยะเวลา 4 ปี โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 
หน่วย : ลา้นบาท 

ปีทีต้่องช าระ การลงทุนในสินทรัพย์ 
2557 336 
2558 177 
2559 332 
2560 105 

รวมทั้งส้ิน 950 

จากสมมติฐานในการจดัท าประมาณการทางการเงินขา้งตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจะค านวณมูลค่าปัจจุบนั
ของกระแสเงินสดท่ีไดจ้ากประมาณการมูลค่าผลตอบแทนท่ีเกิดจากการใช้ประโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการ
กระจายเสียงวทิยแุละโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลเป็นระยะเวลา 15 ปี ดว้ยอตัราส่วนลดซ่ึงค านวณจากตน้ทุนทางการเงิน
ถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ท่ีมีค่าเท่ากบัร้อยละ 11.32 โดยมีสูตรการค านวณ 
WACC ดงัน้ี 

WACC   =   Ke x (E/A) + Kd x (1-t) x (D/A) 

โดยท่ี 

Ke = อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ของบริษทั ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 11.57 
Kd = อตัราดอกเบ้ียเงินกูย้มืเฉล่ียของบริษทัในปี 2554 - 2556 ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 3.91 
t = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 20 
A = สินทรัพยร์วมของบริษทัณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 ซ่ึงเท่ากบั 11,168.04 ลา้นบาท 
   



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 38 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

D = หน้ีท่ีมีภาระดอกเบ้ียของบริษทั ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556  ซ่ึงเท่ากบั 331.45 ลา้น
บาท 

E = A – D 
E/A = ร้อยละ 97.03  
D/A = ร้อยละ 2.97 

การค านวณหาอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Ke) 

Ke = Rf + b(Rm-Rf) 

โดยท่ี 

Risk Free Rate 
(Rf) 

= อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง ณ วนัท่ี 19 กุมภาพนัธ์ 2557 อยูท่ี่
ร้อยละ 4.63 ต่อปี อตัราดงักล่าวเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีอา้งอิงการลงทุนในพนัธบตัร
รัฐบาลอายุ 25 ปี ซ่ึงเป็นระยะเวลาท่ีสอดคล้องกับระยะเวลาในการค านวณอัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Rm) ซ่ึงจะกล่าวต่อไป อีกทั้งยงัเป็น

ระยะเวลาท่ีสะทอ้นภาวะการลงทุนในช่วงเวลาต่างๆ ได้ดีกว่าการใชข้อ้มูลระยะสั้ น7 
(ท่ีมา www.thaibma.or.th) 

Beta (b) = ค่าความแปรปรวนของผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยเ์ปรียบเทียบกบัราคาปิดของหุ้น
สามญัของบริษทั โดยท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระอา้งอิงอตัราผลตอบแทนของตลาด
หลกัทรัพยแ์ละอตัราผลตอบแทนของหุ้นสามญัของบริษทัรายสัปดาห์ยอ้นหลงั 3 ปี 
จนกระทัง่ถึงวนัท่ี 19 กมุภาพนัธ์ 2557 ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 0.91 (ท่ีมา Bloomberg) 

Rm = อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเฉล่ียยอ้นหลงั 25 ปี 
ซ่ึงเป็นช่วงเวลาท่ีสะทอ้นภาวะการลงทุนในช่วงเวลาต่างๆ ไดดี้กวา่การใชข้อ้มูลระยะสั้น 
(อา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยราย
เดือนยอ้นหลงั 25 ปี จนกระทัง่ถึงเดือนมกราคม 2557) ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 12.26 ต่อปี 

โดยอาศยัสมมติฐานขา้งตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระค านวณมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value: NPV) ท่ี
เกิดจากการใชป้ระโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยแุละโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลไดเ้ท่ากบั 1,992 
ลา้นบาท ซ่ึงเป็นราคาท่ีไดจ้ากกรณีพ้ืนฐาน (Base Case) โดยมีรายละเอียดตามตารางดงัต่อไปน้ี 

 

 

 

 

 

 

                                                                 
7 ทั้งน้ี อตัราผลตอบแทนการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ15 ปี ซ่ึงเป็นระยะเวลาท่ีสอดคลอ้งกบัอายขุองใบอนุญาตเท่ากบัร้อยละ 4.32 ต่อปี 
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กระแสเงินสดจากการใชป้ระโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยโุทรทศัน์ในระบบดิจิตอล ปี 2557 – 2564 

 
8 เดอืน 
2557 

2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 

ก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีเงินได ้- EBIT (203) (230) (5) 254 581 733 808 927 
  

        EBIT*(1-Tax Rate) (162) (184) (4) 203 465 586 646 742 
บวก ค่าเส่ือมราคาและค่าใชจ่้ายตดัจ าหน่าย 212 326 367 418 429 427 414 364 
หกั การช าระเงินค่าใบอนุญาต (1,060) (730) (635) (635) (470) (470) - - 
หกั การช าระเงินลงทุนในสินทรัพย ์ (336) (177) (332) (105) - - - - 
กระแสเงินสดอิสระส าหรับบริษทั (FCFF) (1,346) (765) (604) (119) 424 543 1,060 1,106 
ระยะเวลาคิดลด 0.33 1.33 2.33 3.33 4.33 5.33 6.33 7.33 
Discount Factor 0.96489 0.86678 0.77864 0.69946 0.62834 0.56445 0.50705 0.45549 
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด (1,299) (663) (470) (83) 266 307 537 504 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 1,992 

       กระแสเงินสดจากการใชป้ระโยชน์ใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยโุทรทศัน์ในระบบดิจิตอล ปี 2565 – 3 เดือน2572 

 
2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

4 เดอืน 
2572 

ก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีเงินได ้- EBIT 1,069 1,147 1,235 1,333 1,421 1,515 1,590 591 
  

        EBIT*(1-Tax Rate) 855 918 988 1,066 1,137 1,212 1,272 473 
บวก ค่าเส่ือมราคาและค่าใชจ่้ายตดัจ าหน่าย 293 290 280 267 267 267 267 62 
หกั การช าระเงินค่าใบอนุญาต - - - - - - - - 
หกั การช าระเงินลงทุนในสินทรัพย ์ - - - - - - - - 
กระแสเงินสดอิสระส าหรับบริษทั (FCFF) 1,148 1,208 1,268 1,333 1,404 1,479 1,539 535 
ระยะเวลาคิดลด 8.33 9.33 10.33 11.33 12.33 13.33 14.33 15.00 
Discount Factor 0.40917 0.36756 0.33018 0.29661 0.26645 0.23936 0.21502 0.20018 
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด 470 444 419 395 374 354 331 107 

นอกจากน้ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) ของผลตอบแทนจาก
การประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยุและโทรทศัน์ในระบบดิจิตอลเพ่ือให้คลอบคลุมถึงช่วงผลกระทบท่ีคาดว่าจะ
เกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงปัจจยัต่างๆดงัต่อไปน้ี 

(1) เปล่ียนแปลงส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษทั ระหว่างร้อยละ 10.5 – ร้อยละ 12.5 ของงบประมาณ
โฆษณาผ่านโทรทศัน์ภาคพ้ืนดินหรือฟรีทีวี จะไดช่้วงมูลค่าปัจจุบนัสุทธิท่ีเหมาะสมอยูร่ะหว่าง 1,429 - 
2,557 ลา้นบาท  

ส่วนแบ่งทางการตลาด 12.5% 12.0% 11.5% 11.0% 10.5% 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 3,123 2,557 1,992 1,429 871 
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(2) เปล่ียนแปลงอตัรารายไดห้ลงัหักส่วนลดและ Time Sharing ของบริษทั ระหวา่งร้อยละ 34 – ร้อยละ 36 
ของรายไดท่ี้บริษทัไดรั้บจากการออกอากาศโทรทศัน์ จะไดช่้วงมูลค่าปัจจุบนัสุทธิท่ีเหมาะสมอยูร่ะหวา่ง 
1,625 - 2,358 ลา้นบาท  

อตัรารายไดห้ลงัหกัส่วนลดและ 
Time Sharing 

37.0% 36.0% 35.0% 34.0% 33.0% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 2,727 2,358 1,992 1,625 1,257 

(3) เปล่ียนแปลงอตัราส่วนตน้ทุนการผลิตหรือซ้ือรายการต่อรายไดจ้ากการประกอบธุรกิจโทรทศัน์ ระหวา่ง
ร้อยละ 17.5 – ร้อยละ 22.5 ของรายไดท่ี้บริษทัไดรั้บจากการออกอากาศโทรทศัน์ จะไดช่้วงมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิท่ีเหมาะสมอยูร่ะหวา่ง 1,514 - 2,470 ลา้นบาท 

ตน้ทุนค่าผลิตรายการ 25.0% 22.5% 20.0% 17.5% 15.0% 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 1,037 1,514 1,992 2,470 2,947 

จากการวเิคราะห์ความไวขา้งตน้การลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการของบริษทัในคร้ังน้ี จะมีช่วงมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิระหวา่ง 1,429 - 2,557 ลา้นบาท นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระยงัค านวนอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในกรณีฐานไดร้้อยละ 19.7 ต่อปี และระยะเวลาคืนทุนไดป้ระมาณ 7 ปี 

จากการค านวณมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิจากการประกอบกิจการกระจายเสียงวิทยแุละโทรทศัน์ 
ในระบบดิจิตอลโดยใชต้น้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (WACC) ของบริษทัเป็นอตัราคิดลด (Discount Rate) 
จะไดมู้ลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิ (NPV) ของโครงการ ซ่ึงเป็นผลประโยชนฺส่วนเพ่ิมท่ีบริษทัจะไดรั้บจากการ
ลงทุนคร้ังน้ีเป็นจ านวนระหวา่ง 1,429 - 2,557 ลา้นบาท และมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ประมาณ 
ร้อยละ 19.7 ต่อปี ซ่ึงสูงกวา่อตัราตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก (WACC) ของบริษทัท่ีร้อยละ 11.32 ต่อปี 
นอกจากน้ีโครงการมีระยะเวลาคืนทุนประมาณ 7 ปี ดังนั้น การลงทุนของบริษัทเพื่อด าเนินกิจการช่องรายการ
โทรทัศน์ในระบบดิจิตอลของบริษัทเป็นจ านวนรวมทั้งส้ิน 4,950 ล้านบาท จึงมีความเป็นไปได้ในการลงทุน และมี
ความเหมาะสม 

4.2. ความเหมาะสมของเงือ่นไขของรายการ 

4.2.1. ความเหมาะสมของท่ีมาของการก าหนดมูลค่าของใบอนุญาตช่องรายการ 

เน่ืองจาก การก าหนดมูลค่าของใบอนุญาตช่องรายการทั้ง 2 ช่องรายการ เป็นไปตามวิธีการประมูล 
ซ่ึงก าหนดไวโ้ดย กสทช. ตามประกาศประมูลใบอนุญาตท่ีบงัคบัใชก้บัผูเ้ขา้ร่วมประมูลทุกราย ทั้งน้ี มูลค่าของ
ใบอนุญาตท่ีบริษทัประมูลได้ อีกทั้ ง มูลค่าของใบอนุญาตช่องรายการท่ีบริษัทประมูลมาได้คิดเป็นมูลค่า 
รวมทั้ งส้ิน 4,000 ลา้นบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) ก็เป็นราคาท่ีก าหนดโดยพิจารณาจากประมาณการของ
ผูบ้ริหารของบริษทัโดยค านึงถึงอตัราผลตอบแทนคาดหวงัจากการลงทุนท่ีเหมาะสมกบัโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทั ณ ขณะท่ีตดัสินใจเขา้ลงทุน นอกจากน้ี เง่ือนไขในการช าระเงินก็ก าหนดข้ึนโดย กสทช. ในประกาศ
ประมูลใบอนุญาตซ่ึงบงัคบัใชก้บัผูช้นะการประมูลทุกราย ดงันั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า
ท่ีมาของการก าหนดมูลค่าของใบอนุญาตช่องรายการดงักล่าวมีความเหมาะสม 
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4.2.2. ความเหมาะสมของท่ีมาของการก าหนดมูลค่าของการลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และพฒันาสินทรัพยเ์ดิม 

การก าหนดมูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์ใหม่และพฒันาสินทรัพยเ์ดิมเพ่ือให้สินทรัพย์ของบริษัท 
มีเทคโนโลยีท่ีทนัสมยัและสนับสนุนการด าเนินกิจการตามใบอนุญาตช่องรายการทั้ง 2 ช่องรายการท่ีบริษทั
ประมูลมาได ้ตามโครงการลงทุนระยะ 4 ปี ซ่ึงมีมูลค่ารวมทั้งส้ิน 950 ลา้นบาท ดงักล่าว เป็นการประมาณการ
โดยอา้งอิงจากประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจของบริษทั ทั้งน้ี มูลค่าการลงทุนท่ีเกิดข้ึนจริงจะข้ึนอยูก่บัการ
เจรจาต่อรองกบับริษทัผูผ้ลิตหรือผูจ้ดัจ าหน่ายอุปกรณ์ต่างๆ โดยบริษทัมีระเบียบวธีิปฏิบติัในการจดัซ้ือจดัจา้งท่ี
ชดัเจนอยูแ่ลว้ ประกอบกบัการด าเนินการจดัซ้ือจดัจา้งของบริษทัตอ้งปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามระเบียบการจดัซ้ือจดั
จา้งของรัฐวิสาหกิจซ่ึงงบประมาณการลงทุนดงักล่าวจะถูกตรวจสอบโดยส านักงานคณะกรรมการพฒันาการ
เศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติและ/หรือคณะรัฐมนตรีอยูแ่ลว้ ดงันั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา่
ท่ีมาของการก าหนดมูลค่าของการลงทุนในสินทรัพยใ์หม่และพฒันาสินทรัพยเ์ดิมมีความเหมาะสม 

4.2.3. ความเหมาะสมของเง่ือนไขต่างๆท่ีก าหนดไวต้ามใบอนุญาตช่องรายการ 

ขอบเขตและเง่ือนไขในใบอนุญาตช่องรายการถูกก าหนดตามประกาศประมูลใบอนุญาต และ ประกาศ
ขอใบอนุญาต ท่ีออกโดย กสทช. และบงัคบัใชก้บัผูท่ี้จะไดรั้บใบอนุญาตทุกราย ดงันั้น ท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระจึงมีความเห็นวา่เง่ือนไขต่างๆท่ีก าหนดไวต้ามใบอนุญาตช่องรายการมีความเหมาะสม 
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5. สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงินอสิระ 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่การท่ีบริษทัไดม้าซ่ึงใบอนุญาตการให้บริการดิจิตอลทีวีในระบบ DVB-T2 
ผ่านคล่ืน ITU 700 MHz จ านวน 2 ช่องรายการ คิดเป็นมูลค่ารวมทั้งส้ิน 4,000 ลา้นบาท (“ใบอนุญาตช่องรายการ”) ไดแ้ก่ 
(1) ช่องรายการทัว่ไป ความละเอียดสูง (HD) มูลค่าตามสญัญาเป็นจ านวน 3,340 ลา้นบาท และ (2) ช่องรายการเด็ก เยาวชน 
และครอบครัว ความละเอียดปกติ (SD) ซ่ึงมีมูลค่าตามสญัญาเป็นจ านวน 660 ลา้นบาท กบัส านกังานคณะกรรมการกิจการ
กระจายเสียง กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ และการลงทุนเพ่ือซ้ือสอนทรัพยใ์หม่และพฒันาสินทรัพย์
เดิมเพ่ือใช้ในการประกอบกิจการตามใบอนุญาตดังกล่าวตามแผนการลงทุน 4 ปี จ านวน 950 ลา้นบาทนั้น มีความ
สมเหตุสมผล เน่ืองจาก จากการพิจารณาความคุม้ค่าของเงินลงทุนของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพบวา่ ท่ีมูลค่าเงินลงทุน
เพื่อให้ไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการรวมจ านวน 4,950 ลา้นบาทดงักล่าว บริษทัจะมีอตัราผลตอบแทนภายในจากการ
ลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) เฉล่ียประมาณร้อยละ 19.7 ต่อปี ซ่ึงสูงกวา่อตัราตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียของบริษทั
ท่ีอตัราร้อยละ 11.32 ต่อปี ค่อนขา้งมาก นอกจากน้ี การลงทุนดงักล่าวยงัสามารถสร้างผลประโยชน์ส่วนเพ่ิมให้กบับริษทั
คิดเป็นมูลค่าปัจจุบนั หรือ มีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value: NPV) จากการลงทุนในใบอนุญาตช่องรายการเท่ากบั 
1,429 - 2,557 ลา้นบาท 

นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระยงัเห็นอีกว่า ความจ าเป็นและเง่ือนไขต่างๆในการท ารายการมีความเหมาะสม 
เน่ืองจาก การลงทุนดงักล่าวเป็นการลงทุนเพ่ือใหบ้ริษทัสามารถด าเนินกิจการโทรทศัน์ไดอ้ยา่งต่อเน่ืองในอนาคต และเป็น
การลงทุนท่ีสอดคลอ้งกบัแผนแม่บทกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทศัน์ ฉบบัท่ี 1 (ปี 2555 – 2559) ซ่ึงมีแผนท่ีจะ
ปรับเปล่ียนสัญญาณวิทยุโทรทัศน์จากระบบแอนะล็อกท่ีมีอยู่ในปัจจุบันทั้ งหมดให้เป็นระบบดิจิตอล และยงัก าหนด
นโยบายจะเร่ิมมีการพิจารณาจดัท าแผนการยติุการรับส่งสถานีวิทยโุทรทศัน์ระบบแอนะล็อกทั้งหมดโดยในปี 2561 หาก
บริษทัไม่เขา้ท ารายการดงักล่าวบริษทัจะไม่สามารถประกอบธุรกิจโทรทศัน์ในระบบแอนะล็อก หรือ ช่อง 9 ท่ีออกอากาศ
อยูใ่นปัจจุบนัและมีรายไดเ้กินกวา่ร้อยละ 50 ของรายไดร้วมของบริษทัไดอี้กต่อไป นอกจากน้ี การเขา้ท ารายการดงักล่าวจะ
ส่งผลใหบ้ริษทัยงัคงสามารถรักษาศกัยภาพในการแข่งขนัและคาดวา่จะแมว้า่ส่วนแบ่งการตลาดของบริษทัจะลดลงจากการ
มีผูป้ระกอบการท่ีมากข้ึนแต่ส านักการตลาดของบริษทัยงัคาดการณ์ว่าเม่ือการเปล่ียนระบบการออกอากาศจากระบบ 
แอนะลอ็กเป็นระบบดิจิตอลเสร็จส้ินลงในปี 2561 บริษทัน่าจะมีส่วนแบ่งทางการตลาดลดลงจากร้อยละ 18 ของเม็ดเงินค่า
โฆษณารวมในปัจจุบนัมาเป็นร้อยละ 11.5 ของเมด็เงินค่าโฆษณารวมจากการมีผูป้ระกอบการรายใหม่มากข้ึน อยา่งไรก็ตาม 
บริษทัคาดว่าส่วนแบ่งการตลาดของบริษทัจะยงัคงอยู่ในอนัดบัท่ี 3 ซ่ึงเป็นอนัดบัเดียวกบัการแข่งขนัในปัจจุบนั อีกทั้ง 
เง่ือนไขส าคญัๆในการท าสัญญากบั กสทช. เพ่ือให้ไดม้าซ่ึงใบอนุญาตช่องรายการระบบดิจิตอลดงักล่าวยงัถูกก าหนดข้ึน
โดยเง่ือนไขของการประมูลซ่ึงบงัคบัใชก้บัผูช้นะการประมูลทุกราย 

ดงันั้น ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นว่า ผู้ถือหุ้นของบริษัทควรมมีตใิห้สัตยาบันรับรองการเข้าท ารายการการได้มา
ซ่ึงใบอนุญาตประกอบกจิการโทรทศัน์ระบบดจิติอลดงักล่าวของบริษัท 

 

ผู้ถอืหุ้นควรจะศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมากบัหนังสือเชิญประชุมในคร้ังนี้โดยละเอียด  
เพือ่ใช้ประกอบการพจิารณาในการตัดสินใจส าหรับการลงมติ ทัง้นี้ การพจิารณาอนุมัตริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ดงักล่าว

ขึ้นอยู่กบัดุลยพนิิจและการตัดสินใจของผู้ถอืหุ้นเป็นส าคญั 

 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

หนา้ 43 จากทั้งหมด 43 หนา้ 

ทั้งน้ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระขอรับรองว่าไดพิ้จารณาให้ความเห็นเก่ียวกับการท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยข์อง
บริษทัในคร้ังน้ีดว้ยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวชิาชีพ โดยค านึงถึงประโยชน์ของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 

 

 ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 

 บริษทัหลกัทรัพย ์กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) 

 

       - ประยรู ดีสมบูรณ์ -     - เบญญาลกัษณ์ นักพาณิชย์ -      . 
 (นางประยรู ดีสมบูรณ์ และ นางสาวเบญญาลกัษณ์ นกัพาณิชย)์ 
 รักษาการกรรมการผูจ้ดัการ 
 
 

 ผูค้วบคุมการปฏิบติังาน 

 

 - ธนศักด์ิ เบ้าหล่อเพชร - 
 (นายธนศกัด์ิ เบา้หล่อเพชร) 
 ผูอ้  านวยการ ฝ่ายวาณิชธนกิจ 

 

 

 

 


