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สวนที่ 1 

ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

บริษัทเปนหนึ่งในผูนําดานการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศไทยโดยเริ่มใหบริการในระบบ Analog AMPS 
ความถี่ 800 เมกะเฮิรตซในป 2534 และเริ่มใหบริการในระบบ Digital GSM ความถี่ 1800 เมกะเฮิรตซในป 2537 ภายใต
สัญญารวมการงานจาก กสท. เปนระยะเวลา 27   ปซึ่งจะสิ้นสุดในวันที่ 15 กันยายน 2561 โดยเปนสัญญารวมการงานใน
รูปแบบของสัญญา ”สราง-โอน-ดําเนินการ” (Build-Transfer-Operate) ซึ่งบริษัทในฐานะผูรับสัมปทานจะเปนผูลงทุนสราง
โครงขายพรอมกับโอนกรรมสิทธิ์ของอุปกรณโครงขายเหลานั้นใหแก กสท. ทันที โดย กสท. ใหสิทธิแกบริษัทในการใชอุปกรณ
โครงขายเหลานั้นตลอดอายุสัญญารวมการงานแตเพียงผูเดียว และบริษัทมีสิทธิดําเนินกิจการใหบริการโทรคมนาคมแก
ประชาชนโดยตองแบงสวนรายไดใหกับ กสท. เพ่ือแลกเปลี่ยนกับสิทธิในการใชคลื่นความถี่ที่ไดรับการจัดสรร (โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.1.1 - รายละเอียดสัญญาใหดําเนินการใหบริการวิทยุคมนาคมระบบเซลลูลาและสัญญา
แกไขเพิ่มเติม) ในป 2537 และป 2544 ซึ่งเปนชวงเวลากอนการประกาศใชประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขาย
โทรคมนาคม บริษัทไดเขาทําสัญญาเชื่อมโยงโครงขาย พ.ศ. 2537 และสัญญาเชื่อมโยงโครงขาย พ.ศ. 2544 กับทีโอทีและ กสท. 
เพ่ือเชื่อมโยงโครงขายโทรคมนาคมของบริษัทเขากับโครงขายโทรคมนาคมของทีโอที ตามสัญญาดังกลาวบริษัทตองชําระ
คาตอบแทนใหแกทีโอทีในอัตราเดือนละ 200 บาทตอเลขหมายสําหรับลูกคาระบบรายเดือนและในอัตรารอยละ 18 ของมูลคาบัตร
เติมเงินที่จําหนายใหแกลูกคาระบบเติมเงิน (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.1 - สรุปสัญญาที่มีสาระสําคัญ) 
บริษัทมีจํานวนสถานีฐาน GSM เพ่ิมเปน 7,273 สถานี ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 จาก 6,190 สถานี ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 
ซึ่งครอบคลุมพ้ืนที่ 76 จังหวัดทั่วประเทศหรือครอบคลุมพ้ืนที่มากกวารอยละ 90 ของพื้นที่ที่มีประชากรอาศัยอยู และเปนผู
ใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่รายใหญอันดับสองของประเทศ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีลูกคาอยูประมาณ 13.3 ลานเลข
หมาย โดยเปนลูกคาระบบรายเดือน (Postpaid) จํานวน 2.2 ลานเลขหมายและลูกคาระบบเติมเงิน (Prepaid) จํานวน 11.0 
ลานเลขหมาย ซึ่งเพิ่มขึ้นจาก 9.8 ลานเลขหมาย ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 โดยเปนลูกคาระบบรายเดือน (Postpaid) จํานวน 
1.6 ลานเลขหมายและลูกคาระบบเติมเงิน (Prepaid) จํานวน 8.2 ลานเลขหมาย เมื่อคํานวณอัตราการเติบโตเฉล่ียสะสม 
(Compound Annual Growth Rate) ต้ังแตป 2547 ถึงป 2549 คิดเปนรอยละ 25.3 ตอปโดยประมาณ  

บริษัทใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่กับลูกคาในระบบรายเดือนและระบบเติมเงินในหลายรูปแบบดวยกันทั้งแบบเสียง 
(Voice) และแบบไมมีเสียง (Non-Voice) โดยบริการแบบไมมีเสียงรวมถึงการใหบริการทางขอมูล การใหบริการ SMS การ
ใหบริการ MMS โลโก (Logo) สกรีนเซฟเวอร (Screensaver) การดาวนโหลดเสียงเรียกเขา รวมทั้งบริการเสริมอื่น ๆ ซึ่งบริษัท
ดําเนินการรวมกับผูใหบริการ Content (Content Provider) นอกจากนี้ บริษัทยังใหบริการขามแดนอัตโนมัติแกลูกคาที่นํา
โทรศัพทเคลื่อนที่ไปใชงานในตางประเทศและลูกคาของผูใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในตางประเทศที่เลือกใชโครงขายของ
บริษัทเมื่อใชโทรศัพทเคลื่อนที่ระหวางพํานักอยูในประเทศไทย และใหบริการโทรศัพทระหวางประเทศแกลูกคาที่โทรศัพท
ทางไกลไปยังเลขหมายในตางประเทศ ทั้งนี้ ภายใตขอตกลงการใหบริการขามแดนอัตโนมัติที่บริษัททําไวกับผูใหบริการ
โทรศัพทเคลื่อนที่ทั่วโลก 

อุตสาหกรรมการสื่อสารโทรคมนาคมในประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงเปนอยางมากในระยะเวลาไมกี่ปที่ผานมา โดย
ผูใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่หลายรายมีการขยายโครงขายและชองทางการจัดจําหนายเพื่อขยายพื้นที่ใหบริการและเพื่อให
สินคาและบริการเขาถึงผูใชบริการจํานวนมากขึ้น สงผลใหมีการใชโทรศัพทเคลื่อนที่ในวงกวางครอบคลุมประชากรที่มีฐานะ
ทางเศรษฐกิจและสังคมที่หลากหลาย รวมทั้งครอบคลุมประชากรในพื้นที่ตาง ๆ ไดมากขึ้น นอกจากนี้ การคิดคาบริการ
โทรศัพทเคลื่อนที่ในอัตราที่ถูกลงและการใชบริการระบบเติมเงินที่สามารถกระทําไดงายขึ้นเปนปจจัยสําคัญประการหนึ่งที่ทําให
ลูกคาระบบเติมเงินเปนลูกคากลุมใหญของธุรกิจ 
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ในปจจุบัน ตลาดการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศไทยมีผูประกอบการหลัก 3 ราย ไดแก เอไอเอสและดีพีซี 
(บริษัทยอยที่เอไอเอสถือหุนสวนใหญ) ทรูมูฟ และบริษัท บริษัทใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ภายใตชื่อทางการคา “ดีแทค” 
นับต้ังแตป 2544 ดวยนโยบายที่จะนําเสนอนวัตกรรมดานผลิตภัณฑและบริการที่ตอบสนองความตองการของผูใชบริการ ณ 
วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีสวนแบงทางการตลาดของจํานวนผูใชบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ประมาณรอยละ 30.7 ซึ่งเพิ่มขึ้น
จากรอยละ 30.4 ณ สิ้นป 2549 และรอยละ 28.5 ณ สิ้นป 2548 และบริษัทมีสวนแบงทางการตลาดของรายได ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2550 ประมาณรอยละ 31.8 ซึ่งเพิ่มสูงขึ้นจากรอยละ 30.6 ณ สิ้นป 2549 และรอยละ 28.1 ณ สิ้นป 2548  

บริษัทไดจดทะเบียนหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรเมื่อเดือนตุลาคม 2538 และในเดือน
พฤษภาคม 2543 เทเลนอรซึ่งเปนบริษัทยอยของ Telenor ASA หนึ่งในบริษัทชั้นนําทางดานธุรกิจโทรคมนาคมในยุโรปเขามา
เปนพันธมิตรรวมทุน ทําใหบริษัทไดรับการสนับสนุนทั้งดานการเงิน เทคโนโลยี และการตลาดอันเปนประโยชนในดานการ
แขงขันของบริษัท ทั้งนี้ ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญดังกลาวเรียบรอยแลว บริษัทจะดําเนินการนําหุนสามัญของบริษัท
เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งหมายความวาบริษัทจะเปนบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยทั้งสองแหง (Dual Listing) จะทําใหบริษัทตองปฏิบัติตามระเบียบของตลาดหลักทรัพยทั้งสองแหง ในการนี้ 
บริษัทต้ังเปาหมายไววาบริษัทจะปฏิบัติตามกฎเกณฑของตลาดหลักทรัพยทั้งสองแหงแลวแตวากฎใดจะเขมงวดกวา ทั้งนี้ เพ่ือ
ไมใหมีการกระทําผิดกฎระเบียบใด ๆ ของตลาดหลักทรัพยทั้งสองแหง (โปรดพิจารณารายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 13.8 - 
หลักเกณฑการเปดเผยสารสนเทศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปร)  

ณ วันที่ 15 พฤษภาคม 2550 บริษัทมีทุนจดทะเบียนจํานวน 5,114,161,260 บาท และมีทุนชําระแลวจํานวน 
4,580,161,260 บาท แบงเปนหุนสามัญจํานวน 2,290,080,630 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท  

นอกจากนี้ ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทไดมีมติในการประชุมวิสามัญผูถือหุนเมื่อวันที่ 30 เมษายน 2550 อนุมัติให
บริษัทดําเนินการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทซึ่งประกอบดวย (1) การทําคําเสนอซื้อหุนของยูคอมเพื่อเพิกถอนหุนของ 
ยูคอมจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตามประกาศ ก.ล.ต. ที่ กจ. 6/2543 (2) การออกหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทจํานวน
ทั้งสิ้นไมเกิน 847,692,965 หุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 2 บาท เพ่ือแลกเปลี่ยนหุนของยูคอมที่นํามาเสนอขายตามคําเสนอซื้อ
หุนของยูคอม และ (3) การลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงโดยการยกเลิกหุนสามัญของบริษัทซึ่งถือโดยยูคอมจํานวน 847,692,965 
หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท เพ่ือปองกันมิใหเกิดการถือหุนไขวระหวางบริษัทและยูคอม ทั้งนี้ บริษัทจะดําเนินการปรับ
โครงสรางการถือหุนในทันทีภายหลังจากที่การเสนอขายหุนของบริษัทตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ และการนําหุนของบริษัทเขา
จดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเสร็จสิ้นลง (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
สวนที่ 2 ขอ 2.4 – การปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป) 

ผลการดําเนินงานของบริษัทในชวงระยะเวลา 3 ปที่ผานมา บริษัทมีรายไดรวมที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องจาก 38,942.60 
ลานบาทในป 2547 เปน 43,128.65 ลานบาทในป 2548 และ 48,473.88 ลานบาทในป 2549 โดยมีกําไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นจาก 
4,479.68 ลานบาทในป 2547 เปน 4,610.97 ลานบาทในป 2548 และ 4,937.55 ลานบาทในป 2549 โดยสาเหตุหลักมาจาก
จํานวนลูกคาที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องจากการใชกลยุทธทางการตลาดที่ประสบความสําเร็จและการบริหารจัดการที่มี
ประสิทธิภาพ ทั้งนี้ อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) เทากับรอยละ 11.49 ในป 2547 รอยละ 10.62 ในป 2548 และรอยละ 
10.16 ในป 2549 แนวโนมอัตรากําไรสุทธิลดลงเนื่องจากภาวะการแขงขันของตลาดที่เพ่ิมสูงขึ้นทําใหบริษัทตองใชกลยุทธดาน
ราคาเพื่อรักษาสวนแบงทางการตลาด ทั้งนี้ บริษัทมีอัตราสวนตอบแทนผูถือหุนเทากับรอยละ 14.21 รอยละ 13.12 และรอยละ 
12.66 ในป 2547 ป 2548 และป 2549 ตามลําดับ และมีกําไรตอหุนขั้นพ้ืนฐานและกําไรตอหุนปรับลด (คิดจากมูลคาที่ตราไว
หุนละ 2 บาท) สําหรับป 2547 ป 2548 และป 2549 เทากับ 1.89 บาท 1.94 บาท และ 2.11 บาทตามลําดับ ผลการดําเนินงาน
ดังกลาวเปนผลมาจากกลยุทธของบริษัทที่ไดดําเนินการมาโดยตลอด ซึ่งไดแก การนําเสนอนวัตกรรมดานบริการตาง ๆ อยาง
ตอเนื่องเพ่ือตอบสนองความตองการใชบริการของลูกคา การใหบริการที่คุมคาและบริการที่เปนมิตรและใสใจลูกคา ตลอดจน
กลยุทธดานอื่น ๆ เพ่ือสรางความแข็งแกรงและความสามารถในการแขงขันของบริษัท พรอมทั้งความสามารถในการปรับตัวให
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เหมาะสมกับภาวะการแขงขันในตลาดธุรกิจโทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศไทย อนึ่ง ในระยะเวลา 3 ปที่ผานมาบริษัทไมได
ประกาศจายเงินปนผล อยางไรก็ตาม บริษัทคาดวาจะจายเงินปนผลไดในป 2550 โดยมีนโยบายที่จะจายเงินปนผลไมตํ่ากวา
รอยละ 30 ของกําไรสุทธิ อยางไรก็ดี บริษัทมีขอบังคับหรือเงื่อนไขที่เกี่ยวกับการจายเงินปนผลที่กําหนดโดยสัญญาเงินกูยืม หุน
กู สัญญาซึ่งกอใหเกิดภาระหนี้สินของบริษัท หรือขอตกลง หรือสัญญาอื่น ๆ ที่บริษัทตองปฏิบัติตามซึ่งปจจุบันกําหนดใหบริษัท
จายเงินปนผลไดไมเกินรอยละ 50 ของกําไรสุทธิประจําป 

กอนวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 บริษัทมีภาระตองชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ใหกับทีโอที โดยคิด
เปนจํานวนเงินคงที่ตอเลขหมายตอปสําหรับลูกคาระบบรายเดือนและเปนอัตรารอยละตอยอดบัตรเติมเงินในกรณีลูกคาระบบ
เติมเงิน ตอมาในวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 ซึ่งประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม ไดเร่ิมมีผล
บังคับใช ซึ่งบริษัทไดยึดถือการปฏิบัติตามประกาศ กทช. ดังกลาวแมวาจะขัดกับขอตกลงเดิมกับทีโอที ซึ่งมีผลทําให (1) ต้ังแต
วันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 บริษัทไดเปลี่ยนแปลงวิธีการคํานวณ Access Charge ใหมใหสอดคลองกับประกาศ กทช. ดังกลาว 
โดยคํานวณ Access Charge จากคาเชื่อมตอโครงขายสุทธิ และ (2) ต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2550 บริษัทไดเร่ิมบันทึกรายได
คาเชื่อมตอโครงขาย (Incoming Interconnection Revenue) และคาใชจายคาเชื่อมตอโครงขาย (Outgoing Interconnection 
Cost) กับเอไอเอส ทรูมูฟ และทริปเปลที บรอดแบรนด การเปลี่ยนแปลงดังกลาวทําใหโครงสรางรายไดและคาใชจายของบริษัท
เปลี่ยนแปลงไป ขณะนี้ สภาวิชาชีพบัญชีกําลังอยูในระหวางการพิจารณาออกแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีรายไดและ
คาใชจายที่เกิดขึ้นภายใตสัญญาที่ไดทําขึ้นระหวางคูสัญญาซึ่งความสมบูรณของสัญญาและ/หรือขอสัญญาบางขอนั้นคูสญัญา
มิไดเห็นตองตรงกันทั้งสองฝายและยังไมไดมีคําพิพากษาของศาลเปนที่สุดไวในกรณีดังกลาว โดยบริษัทเขาใจวาสภาวิชาชีพ
บัญชีจะกําหนดใหคูสัญญาทั้งสองฝายจะตองบันทึกบัญชีรายไดและคาใชจายใหเปนไปตามขอตกลงของสัญญาเดิมจนกวา
ศาลจะมีคําพิพากษาเปนที่สุด หากแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีขางตนมีผลบังคับใชเปนการทั่วไป และสภาวิชาชีพ
บัญชีเห็นวาบริษัทมีหนาที่ตองปฏิบัติตามแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวดวย จะมีผลทําใหบริษัทตองบันทึกคา
เชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge จนกวาศาลจะมีคําพิพากษา
เปนที่สุด  ภายหลังจากแนวปฏิบัติทางบัญชีดังกลาวมีผลบังคับใชแลว  ในอนาคตบริษัทอาจจะเลือกสงจํานวนนาทีที่โทรออก
นอกเครือขาย (off net traffic) ทั้งหมดผานโครงขายของทีโอทีอันมีผลใหบริษัทไมมีภาระคาใชจายคาเชื่อมตอโครงขาย  
(Interconnection Charge) ในกรณีนี้บริษัทจะบันทึกคาใชจายที่เกี่ยวเนื่องกับการเชื่อมโยงโครงขาย  (Access Charge)  และ
การเชื่อมตอโครงขาย  (Interconnection Charge) ของบริษัทกลับไปสูระดับกอนวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 

ในไตรมาสที่ 1 ของป 2550 ซึ่งบริษัทไดเร่ิมบันทึกรายไดคาเชื่อมตอโครงขายจํานวน 3,199 ลานบาทและคาใชจายคา
เชื่อมตอโครงขายจํานวน 3,711 ลานบาทรวม โดยในไตรมาสนี้บริษัทมีรายไดรวมเปนจํานวน 16,163.6 ลานบาท (ซึ่งรวม
รายไดจากคาเชื่อมตอโครงขาย) หากไมรวมรายไดคาเชื่อมตอโครงขาย รายไดรวมจะเทากับ 12,964.4 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้น 
785.2 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 6.4 จากไตรมาสเดียวกันของปกอน และมีกําไรสุทธิเทากับ 1,558.8 ลานบาท โดยเพิ่มขึ้น
คิดเปนอัตรารอยละ 24.0 จากไตรมาสเดียวกันของปกอน และคิดเปนกําไรสุทธิตอหุนขั้นพื้นฐานและกําไรตอหุนปรับลด (คิด
จากมูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท) เทากับ 0.68 บาท (เทียบกับ 0.53 บาทในไตรมาสเดียวกันของปกอน) 

หากบริษัทมิไดเปลี่ยนจากวิธีการคํานวณ Access Charge ใหมต้ังแตวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 และตองคํานวณ 
Access Charge ตามขอตกลงเดิม กําไรสุทธิและกําไรตอหุนของบริษัทสําหรับป 2549 และสําหรับไตรมาสที่ 1 ของป 2550 จะ
เปลี่ยนไปเปนตัวเลขตามตารางตอไปนี้ (สุทธิจากคาใชจายสวนแบงรายไดและภาษีเงินไดที่จะลดลงแลว) 

 ป 2549 ไตรมาสที่ 1  
ป 2550 

กําไรสําหรับงวด (ลานบาท) 4,425.26 723.51 
กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน / กําไรตอหุนปรับลด คิดจากมูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท (บาท) 1.89 0.32 
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ต้ังแตป 2547 จนถึงไตรมาสที่ 1 ของป 2550 ขนาดของธุรกิจของบริษัทวัดจากฐานรายไดรวมสูงขึ้นอยางตอเนื่องดังที่
กลาวมาแลว การขยายตัวทางธุรกิจดังกลาวทําใหฐานะทางการเงินของบริษัทแข็งแกรงขึ้นเปนลําดับ โดยขอมูลทางการเงินที่
สะทอนใหเห็นพัฒนาการนี้ไดสรุปในตารางขางลางนี้ 

 ป 2547 ป 2548 ป 2549 ไตรมาสที่ 1  
ป 2550 

สินทรัพยรวม (ลานบาท) 83,771.35 87,049.22 95,086.10 97,221.13 
หนี้สินรวม (ลานบาท) 50,020.58 50,530.26 53,629.60 54,205.80 
สวนของผูถือหุน (ลานบาท) 33,750.78 36,518.95 41,456.50 43,015.33 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 1.12 1.06 0.86 0.81 

 
(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 12 - ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน)  
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ปจจัยความเสี่ยง 

การลงทุนในหุนมีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยางรอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งปจจัย
ความเสี่ยง (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 1 – ปจจัยความเสี่ยง) กอนตัดสินใจในการลงทุน  ทั้งนี้ ปจจัย
ความเสี่ยงที่สําคัญ ไดแก 

1 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับบริษัทในการดําเนินกิจการในระยะยาว 

1.1 ความเส่ียงจากการตีความมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และความเสี่ยงจากการ
แกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว 

การแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งเปนกฎหมายที่กําหนดขอจํากัดการถือหุนของคนตางดาว 
รวมทั้งการพิจารณาตีความบทบัญญัติของ พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว อาจทําใหบริษัทกลายเปน “บริษัทตางดาว” 
หรืออาจถูกพิจารณาวาเปน “บริษัทตางดาว” แลวแตกรณี ซึ่งอาจมีผลทําใหบริษัทอาจถูกบอกเลิกสัญญารวมการงานและมีผล
ทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได (โปรดพิจารณารายละเอียดเกี่ยวกับโครงสรางผูถือหุนของบริษัท
ในสวนที่ 2 ขอ 2.2 – โครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัท)  

1.2 ความเส่ียงจากการที่สัญญารวมการงาน (ฉบับแกไขเพ่ิมเติม) อาจถูกยกเลิก 

เมื่อวันที่ 18 พฤษภาคม 2550 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดทําความเห็นในเรื่องความสมบูรณของสัญญา
แกไขเพ่ิมเติมสัญญารวมการงานจํานวน 3 ฉบับวาเปนไปตามขั้นตอนที่กําหนดใน พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน หรือไม ซึ่ง
สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกามีความเห็นวา แมวาการแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานทั้ง 3 ฉบับดังกลาวจะดําเนินการไม
ถูกตองตามขั้นตอนของ พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน แตการดําเนินการไมถูกตองตามขั้นตอนดังกลาวไมมีผลกระทบตอ
ความสมบูรณของสัญญาแกไขเพ่ิมเติมที่ทําขึ้น  โดยถือวาสัญญาแกไขเพิ่มเติมที่ทําขึ้นนั้นยังคงมีผลอยูตราบเทาที่ยังไมมีการ
เพิกถอนหรือสิ้นผลโดยเงื่อนเวลาหรือเหตุผลอื่น อยางไรก็ดี คณะรัฐมนตรีเปนผูมีอํานาจตาม พรบ. การใหเอกชนเขารวมงานใน
การพิจารณาวาสมควรเพิกถอนหรือใหความเห็นชอบสัญญาแกไขเพิ่มเติมที่ทําขึ้นดังกลาวหรือไม  ทั้งนี้ คณะรัฐมนตรีอาจ
คํานึงถึงผลกระทบ ความเหมาะสม ประโยชนของรัฐ ประโยชนสาธารณะ และประโยชนของความตอเนื่องของการใหบริการ
สาธารณะ 

ดังนั้น ในปจจุบันจึงยังมีความไมแนนอนวาคณะรัฐมนตรีจะมีมติไปในแนวทางใด ซึ่งหากคณะรัฐมนตรีมีมติวาการ
เขาทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานทั้ง 3 ฉบับดังกลาวนั้นไมไดปฏิบัติใหถูกตองตามขั้นตอนและวิธีการที่กําหนดใน 
พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน และกอใหเกิดความเสียหายอันสมควรจะตองเพิกถอนสัญญาแกไขเพ่ิมเติมที่ทําขึ้น จะมีผลทํา
ใหขอสัญญาที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติมตาง ๆ ซึ่งรวมถึงขอตกลงเรื่องการขยายระยะเวลาการดําเนินการตามสัญญาอาจถูกยกเลิก 
ซึ่งนั่นหมายความวาระยะเวลาในการดําเนินการตามสัญญารวมการงานไดสิ้นสุดลงแลว เหตุดังกลาวจะทําใหบริษัทไมสามารถ
ประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได 

1.3 การหามกระทําการที่มีลักษณะเปนการครอบงํากิจการโดยคนตางดาว 

มาตรา 8 แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม ไดบัญญัติให กทช. มีอํานาจในการกําหนดใหผูขอรับ
ใบอนุญาตประกอบกิจการบางลักษณะหรือบางประเภทที่เปนนิติบุคคลจะตองกําหนดขอหามการกระทําที่มีลักษณะเปนการ
ครอบงํากิจการโดยคนตางดาว ซึ่งในปจจุบัน กทช. อยูในระหวางการพิจารณาจัดทําประกาศในเรื่องดังกลาวเพื่อกําหนดการ
กระทําหรือพฤติกรรมที่มีลักษณะเปนการครอบงํากิจการโดยคนตางดาว รวมถึงการกระทําหรือพฤติกรรมที่สอหรือมีแนวโนมวา
จะเปนการครอบงํากิจการโดยคนตางดาว เนื่องจากเทเลนอรเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทและคณะกรรมการของบริษัทสวน
ใหญเปนชาวตางชาติ ดังนั้น บริษัทจึงอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากประกาศดังกลาวของ กทช. ในสวนที่เกี่ยวกับ
แนวทางการประกอบธุรกิจของบริษัท อันอาจถึงขั้นทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได 
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1.4 ขอจํากัดการถือครองที่ดินโดยคนตางดาว 

ปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยของบริษัทเปนเจาของที่ดินซึ่งสวนใหญใชเปนพ้ืนที่สําหรับการติดต้ังสถานีฐาน หาก
บริษัทถูกวินิจฉัยวาเปน “บริษัทตางดาว” ตามประมวลกฎหมายที่ดินอาจมีผลทําใหบริษัทไมอาจถือครองที่ดินไดอีก ซึ่งเหตุ
ดังกลาวอาจมีผลกระทบตอความสามารถของบริษัทในการประกอบกิจการ การหารายได และผลกําไรของบริษัท 

1.5 ความเส่ียงจากการที่สัญญารวมการงานจะครบกําหนดอายุสัญญาในวันที่ 15 กันยายน 2561 

เนื่องจากสัญญารวมการงานจะครบกําหนดอายุสัญญาในวันที่ 15 กันยายน 2561 บริษัทไมอาจรับรองไดวาเมื่อ
สัญญารวมการงานสิ้นสุดลงแลว บริษัทจะไดรับใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคมภายใต พรบ. การประกอบกิจการ
โทรคมนาคม จาก กทช. เพ่ือประกอบธุรกิจโทรคมนาคมตอไปหรือไม หรือบริษัทจะไดรับใบอนุญาตจาก กทช. ภายใน
ระยะเวลาที่ทําใหบริษัทสามารถดําเนินกิจการโทรคมนาคมตอเนื่องไปไดหรือไม รวมทั้งใบอนุญาตที่ไดรับนั้นจะมีขอกําหนด
หรือเงื่อนไขประการใดหรือไม อยางไรก็ตาม หากบริษัทไมไดรับใบอนุญาตจาก กทช. หรือไดรับใบอนุญาตจาก กทช. ลาชาซึ่ง
ทําใหบริษัทไมสามารถดําเนินกิจการโทรคมนาคมตอเนื่องไปได หรือหากใบอนุญาตดังกลาวกําหนดขอกําหนดหรือเงื่อนไขที่
บริษัทไมสามารถปฏิบัติได เหตุดังกลาวจะทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได ซึ่งจะทําใหบริษัทไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางรายแรง 

2 ความเส่ียงที่อาจมีผลกระทบตอตนทุนในการประกอบกิจการของบริษัท 

2.1 ความไมแนนอนของการเกิดขอพิพาทในเรื่องการชําระคาเช่ือมโยงโครงขาย (Access Charge) 
ในปจจุบันการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคมระหวางผูประกอบการรวมทั้งบริษัทอยูภายใตขอกําหนดของ 

พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม เม่ือวันที่ 17 
พฤศจิกายน 2549 บริษัทไดมีหนังสือแจงใหทีโอทีและ กสท. ทราบวาบริษัทจะชําระคาตอบแทนการเชื่อมโยงโครงขาย 
(Access Charge) ตามหลักเกณฑและในอัตราที่สอดคลองกับที่กฎหมายกําหนดโดยคํานวณ Access Charge จากคา
เชื่อมตอโครงขายสุทธิ (Interconnection Charge) แทนการชําระในอัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge  

ถึงแมวาทีโอทีไดโตแยงวาบริษัทยังคงมีหนาที่ตองชําระคาตอบแทนการเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ใน
อัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge และตอมาปฏิเสธไมรับชําระคาเชื่อมตอโครงขายสุทธิ 
(Interconnection Charge) ที่บริษัทคิดคํานวณตามหลักเกณฑและในอัตราที่สอดคลองกับที่กฎหมายกําหนด แตจนถึงปจจุบัน
ทีโอทีและ กสท. (ในฐานะคูสัญญาภายใตขอตกลงเรื่อง Access Charge) ยังมิไดใชสิทธิโตแยงทางศาลวาการที่บริษัทชําระคา
เชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตราที่สอดคลองกับขอกําหนดของ พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และ
ประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคมแทนการชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตรา
เดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge วาเปนการไมถูกตองแตอยางใด อยางไรก็ดี หากทีโอทีนําเรื่องดังกลาวเขาสู
การพิจารณาของศาล และศาลไดมีคําวินิจฉัยไปในแนวทางเดียวกันกับขอเรียกรองของทีโอที บริษัทอาจตองกลับมาชําระคา
เชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตราที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge รวมทั้งอาจตองชําระดอกเบี้ย 
และ/หรือเบี้ยปรับที่อาจถูกเรียกเก็บเนื่องจากการชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ลาชา ซึ่งเหตุดังกลาวจะมีผลทาํ
ใหตนทุนในการประกอบกิจการของบริษัทสูงขึ้น อันอาจสงผลกระทบตอฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัท 

2.2 ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชี ซึ่งอาจมีผลกระทบตอการบันทึก
บัญชีเรื่องวิธีการคิดคํานวณคาเช่ือมโยงโครงขาย (Access Charge) ของบริษัท 

ขณะนี้ สภาวิชาชีพบัญชี กําลังอยูในระหวางการพิจารณาออกแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีรายรับ และ
คาใชจายที่เกิดขึ้นภายใตสัญญาที่ไดทําขึ้นระหวางคูสัญญา ซึ่งความสมบูรณของสัญญา และ /หรือขอสัญญาบางขอนั้น 
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คูสัญญามิไดเห็นตองตรงกันทั้งสองฝาย และยังไมไดมีคําพิพากษาของศาลเปนที่สุดไวในกรณีดังกลาว หากแนวปฏิบัติเกี่ยวกับ
วิธีการบันทึกบัญชีขางตนมีผลบังคับใชเปนการทั่วไป โดยกําหนดใหคูสัญญาทั้งสองฝายมีหนาที่ตองบันทึกบัญชีรายรับและ
คาใชจายใหเปนไปตามขอตกลงของสัญญาเดิมจนกวาศาลจะมีคําพิพากษาเปนที่สุด และสภาวิชาชีพบัญชีเห็นวาบริษัทมี
หนาที่ตองปฏิบัติตามแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวดวย จะมีผลทําใหบริษัทตองบันทึกคาเชื่อมโยงโครงขาย 
(Access Charge) ในอัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge จนกวาศาลจะมีคําพิพากษาเปนที่สุด  ภายหลัง
จากแนวปฏิบัติทางบัญชีดังกลาวมีผลบังคับใชแลว  ในอนาคตบริษัทอาจจะเลือกสงจํานวนนาทีที่โทรออกนอกเครือขาย (off 
net traffic) ทั้งหมดผานโครงขายของทีโอทีอันมีผลใหบริษัทไมมีภาระคาใชจายคาเชื่อมตอโครงขาย  (Interconnection 
Charge) ในกรณีนี้บริษัทจะบันทึกคาใชจายที่เกี่ยวเนื่องกับการเชื่อมโยงโครงขาย  (Access Charge)  และการเชื่อมตอ
โครงขาย  (Interconnection Charge) ของบริษัทกลับไปสูระดับกอนวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549  ซึ่งการเปลี่ยนแปลงแนว
ปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวอาจกอใหเกิดผลกระทบตอกําไรของบริษัท รวมถึงอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบ
ตอราคาตลาดของหุนของบริษัทที่ซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศประเทศสิงคโปรและที่จะเขาทําการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยได  

3 ความเส่ียงที่อาจทําใหรายไดจากการดําเนินธุรกิจโทรคมนาคมของบริษัทลดลง 

ความเส่ียงจากการแขงขันในการประกอบธุรกิจ 

ธุรกิจการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศไทยนับเปนธุรกิจที่มีการแขงขันกันสูง อนึ่ง ภาวะการแขงขันดังกลาว
สงผลกระทบตอผูประกอบการในอุตสาหกรรมโดยรวมทั้งในดานผลประกอบการและอัตราการเติบโตของรายไดของตลาด 
บริษัทไมสามารถรับรองไดวาภาวะการแขงขันดังกลาวจะยังคงมีอยูตอไปหรือจะเพิ่มความรุนแรงขึ้นอีกหรือไม ซึ่งกรณีดังกลาว
อาจทําใหกําไรจากการดําเนินธุรกิจ (Margins) และผลการดําเนินงานของบริษัทมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่อง 

4 ความเส่ียงจากภาระภาษีที่อาจถูกประเมินจากการดําเนินการตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุน 

ความเสี่ยงนี้เปนความเสี่ยงที่เกี่ยวของกับแผนการปรับโครงสรางการถือหุน ซึ่งจะกลายเปนความเสี่ยงตอบริษัทเมื่อ
แผนการปรับโครงสรางการถือหุนไดมีการดําเนินการจนเสร็จสิ้นแลวและยูคอมกลายเปนบริษัทยอยของบริษัท 

บริษัทไดหารือกรมสรรพากรเกี่ยวกับภาระภาษีของบริษัทและยูคอมภายหลังจากการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงใน
ราคาตามมูลคาที่ตราไว (Par Value) และบริษัทไดรับหนังสือจากกรมสรรพากรซึ่งตอบขอหารือของบริษัทดังกลาว โดย
กรมสรรพากรไดใหความเห็นวาหากการลดทุนโดยเฉพาะเจาะจงหรือการโอนหุนโดยยูคอมต่ํากวาราคาตลาดโดยไมมีเหตุผลอัน
สมควร เจาพนักงานมีอํานาจประเมินคาตอบแทนตามราคาตลาดในวันที่โอนไดตามมาตรา 65 ทวิ (4) แหงประมวลรัษฎากร  
ภายหลังจากที่บริษัทไดรับหนังสือจากกรมสรรพากรดังกลาว บริษัทไดขอความเห็นจากที่ปรึกษากฎหมายและภาษีอากร
เพิ่มเติมเกี่ยวกับความเสี่ยงจากการอาจถูกประเมินภาษีตามราคาตลาดตามมาตรา 65 ทวิ (4) ของประมวลรัษฎากร (กลาวคือ 
ผลตางระหวางราคาตลาดของหุนของบริษัท ณ วันที่จดทะเบียนลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงที่กระทรวงพาณิชยและราคาตาม
มูลคาที่ตราไว) โดยที่ปรึกษากฎหมายและภาษีอากรของบริษัทไดใหความเห็นวาการใหความยินยอมของยูคอมตอการลดทุน
แบบเฉพาะเจาะจงไมอยูภายใตบังคับของมาตรา 65 ทวิ (4) ของประมวลรัษฎากร หรือถึงแมวาการใหความยินยอมของยูคอม
ตอการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงจะอยูภายใตบังคับของมาตรา 65 ทวิ (4) ของประมวลรัษฎากร แตยูคอมมีเหตุผลอันสมควรใน
การลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงในราคาตามมูลคาที่ตราไว 

อยางไรก็ดี หากกรมสรรพากรหรือศาลภาษีอากรมีความเห็นที่แตกตางออกไปจากดังที่ไดกลาวขางตนก็อาจสงผลให 
ยูคอมตองถูกประเมินภาษีคาตอบแทนจากการใหความยินยอมในการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจง ซึ่งเปนสวนตางระหวางราคา
มูลคาที่ตราไวและราคาตลาดของหุนที่มีการลดทุนในวันที่มีการจดทะเบียนลดทุนกับกระทรวงพาณิชย ซึ่งเหตุดังกลาวอาจ
สงผลกระทบตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของยูคอมและในทายที่สุดแลวอาจสงผลกระทบตอบริษัทในอนาคต 
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สรุปขอมูลหลักทรัพยที่เสนอขาย 

หุนสามัญที่เสนอขายตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้มีจํานวนรวมไมเกิน 222,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท 
โดยแบงเปนหุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 82,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท และหุนสามัญเดิมที่เสนอขายโดยยูคอม
จํานวน 140,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท คิดเปนรอยละ 3.46 และรอยละ 5.90 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลว
ทั้งหมดของบริษัทภายหลังการเสนอขายในครั้งนี้ตามลําดับ ในราคาเสนอขายเบื้องตนหุนละ 35 – 42 บาท รวมเปนเงินจากการ
เสนอขายหุนทั้งหมดในครั้งนี้ทั้งสิ้น 7,770 – 9,324 ลานบาท โดยแบงเปนเงินจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนทั้งสิ้น 2,870 – 
3,444 ลานบาท และเปนเงินจากการเสนอขายหุนสามัญเดิมของยูคอมทั้งสิ้น 4,900 – 5,880 ลานบาท บริษัทจะเสนอขายหุน
ดังกลาวในวันที่ 12 – 15 และ 18 มิถุนายน 2550 ซึ่งเปนการเสนอขายตอประชาชนทั่วไปตามดุลพินิจของผูจัดการการจัด
จําหนายและรับประกันการจําหนาย  

ทั้งนี้ บริษัทมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนครั้งนี้หลังหักคาใชจายประมาณ 
2,810 – 3,372 ลานบาทเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียน ซึ่งในเบื้องตนคาดวาจะนําไปชําระหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทสําหรับป 
2550 

การเสนอขายหุนในครั้งนี้ไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. เม่ือวันที่ 5 มิถุนายน 2550 โดยภายหลังจากการเสนอ
ขายหุนเรียบรอยแลว บริษัทจะดําเนินการนําหุนสามัญของบริษัทเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยตอไป 

 

(ผูลงทุนควรพิจารณารายละเอยีดขอมูลในสวนที ่2 และสวนที ่3 กอนตัดสินใจลงทุน) 
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