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1 ปจจัยความเสี่ยง 

การลงทุนในหุนของบริษัทมีความเสี่ยง ปจจัยความเสี่ยงที่ระบุไวในเอกสารฉบับนี้อาจสงผลกระทบในทางลบตอ
บริษัทและมูลคาหุนของบริษัท   ทั้งนี้อาจมีปจจัยความเสี่ยงอื่น ๆ ที่บริษัทยังไมอาจทราบได และอาจมีปจจัยความเสี่ยงบาง
ประการที่บริษัทเห็นวาไมมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอบริษัทในขณะนี้ แตในอนาคตอาจกลายเปนปจจัยความเสี่ยงที่อาจ
สงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอบริษัทได ปจจัยความเสี่ยงตาง ๆ เหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง แหลงเงินทุน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท ดังนั้น กอนตัดสินใจลงทุนผูลงทุนควรใช
วิจารณญาณอยางรอบคอบในการพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้และปจจัยความเสี่ยงทั้งหมดที่อาจจะสงผลกระทบตอบริษทั 
โดยไมจํากัดเพียงปจจัยความเสี่ยงที่ไดกลาวไวในเอกสารฉบับนี้เทานั้น 

บรรดาความเห็น การคาดการณ การประมาณการ ความประสงค หรือเจตนารมณของบริษัทที่ปรากฏอยูในเอกสาร
ฉบับนี้ ซึ่งในบางกรณีอาจใชคําวา  “มีแผนการ” “ประสงค” “ตองการ”  “คาดวา” “เห็นวา” “เชื่อวา” “ประมาณ” “อาจจะ” “ควร
จะ” หรือ “จะ” หรือคําหรือขอความอื่นใดในทํานองเดียวกัน เปนคําหรือขอความที่บงชี้ถึงสิ่งที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคตซึ่งมีความ
ไมแนนอน และในความเปนจริงแลวสิ่งตาง ๆ เหลานั้นอาจจะไมเกิดขึ้นตามที่ไดกลาวไวก็ได 

1.1 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับบริษัทในการดําเนินกิจการในระยะยาว  

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

เพื่อประโยชนในการพิจารณาความเสี่ยงจากการตีความมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และ
ความเสี่ยงจากการแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ดังที่จะกลาวตอไปขางลางนี้ ผูลงทุนควรพิจารณาโครงสราง
การถือหุนของกลุมบริษัทตามที่ระบุไวในสวนที่ 2 ขอ 2.2 – โครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทประกอบดวย 

การประกอบธุรกิจของบริษัทตกอยูภายใตขอจํากัดการถือหุนของคนตางดาวภายใต พรบ. การประกอบธุรกิจของคน
ตางดาว เชนเดียวกับบริษัทอื่นอีกจํานวนมากในประเทศไทย การแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งเปน
กฎหมายที่กําหนดขอจํากัดการถือหุนของคนตางดาว รวมทั้งการพิจารณาตีความบทบัญญัติของ พรบ. การประกอบธุรกิจของ
คนตางดาว อาจทําใหบริษัทกลายเปน “บริษัทตางดาว” หรืออาจถูกพิจารณาวาเปน “บริษัทตางดาว” แลวแตกรณี ซึ่งกรณี
ดังกลาวจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอบริษัท โดยอาจทําใหการประกอบกิจการของบริษัทรวมทั้งรายรับและผล
กําไรของบริษัทไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ   

อนึ่ง บริษัทและ บจ. ดีแทค เนทเวอรค (ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัท) อยูภายใตขอจํากัดการถือหุนของคนตางดาว 
ตาม (1) พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งคณะรัฐมนตรีไดมีมติอนุมัติรางแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของ 
คนตางดาวไปเมื่อวันที่ 10 เมษายน 2550 (2) พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และ (3) สัญญารวมการงาน บริษัทได
วิเคราะหผลกระทบจากการแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งเปนกฎหมายที่กําหนดขอจํากัดการถือหุนของคน
ตางดาว รวมทั้งการพิจารณาตีความบทบัญญัติของ พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ตอการประกอบธุรกิจ
โทรคมนาคมของบริษัทแลว จึงมีความเห็นดังตอไปนี้ 

(1) พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว  

• คํานิยามของ “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว 

เมื่อพิจารณาจากโครงสรางการถือหุนของกลุมบริษัทตามที่ระบุไวในสวนที่ 2 ขอ 2.2 –โครงสราง
การถือหุนในกลุมบริษัท บริษัทไมถือเปนคนตางดาวตามคํานิยามของ “คนตางดาว” ที่กําหนดไวในมาตรา 4 แหง พรบ. การ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว เนื่องจากผูถือหุนขางมากของบริษัทเปนบุคคลสัญชาติไทย 
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อนึ่ง มาตรา 4 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ไดใหคํานิยาม "คนตางดาว" วา
หมายถึง 

(1) บุคคลธรรมดาซึ่งไมมีสัญชาติไทย  

(2) นิติบุคคลซึ่งไมไดจดทะเบียนในประเทศไทย 

(3) นิติบุคคลซึ่งจดทะเบียนในประเทศไทย และมีลักษณะดังตอไปนี้ (ก) นิติบุคคลซึ่งมีหุน
อันเปนทุนต้ังแตกึ่งหนึ่งของนิติบุคคลนั้นถือโดยบุคคลตาม (1) หรือ (2) หรือนิติบุคคล
ซึ่งมีบุคคลตาม (1) หรือ (2) ลงทุนมีมูลคาต้ังแตกึ่งหนึ่งของทุนทั้งหมดในนิติบุคคลนั้น 
(ข) หางหุนสวนจํากัดหรือหางหุนสวนสามัญที่จดทะเบียน ซึ่งหุนสวนผูจัดการหรือ
ผูจัดการเปนบุคคลตาม (1) 

(4) นิติบุคคลซึ่งจดทะเบียนในประเทศไทย ซึ่งมีหุนอันเปนทุนต้ังแตกึ่งหนึ่งของนิติบุคคลนั้น
ถือโดยบุคคลตาม (1) (2) หรือ (3) หรือนิติบุคคลซึ่งมีบุคคลตาม (1) (2) หรือ (3) ลงทุน
มีมูลคาต้ังแตกึ่งหนึ่งของทุนทั้งหมดในนิติบุคคลนั้น 

• ผูถือหุนแทน (Nominee)  

บทบัญญัติเกี่ยวกับการถือหุนแทนหรือ “nominee” นั้นเปนไปตามมาตรา 36 แหง พรบ. การ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งกําหนดหามมิใหบุคคลสัญชาติไทยถือหุนแทนหรือกระทําการแทนผูถือหุนตางดาวโดยมี
วัตถุประสงคในการเลี่ยงขอจํากัดการถือหุนของคนตางดาวตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว  

แมวาเมื่อเร็ว ๆ นี้ กระทรวงพาณิชยไดทําสรุปความเห็นของกระทรวงพาณิชยในเรื่องการถือหุน
แทนในคดีของ บจ. กุหลาบแกว (ซึ่งคดีดังกลาวกําลังอยูในระหวางการพิจารณาของสํานักงานตํารวจแหงชาติ) และอาจ
ดําเนินการกับบริษัทอื่น ๆ เพิ่มเติม ซึ่งกระทรวงพาณิชยเห็นวากระทําความผิดตามมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของ
คนตางดาว อยางไรก็ดี ในขณะนี้ยังไมมีแนวทางการตีความหรือเงื่อนไขในการพิจารณาที่ชัดเจนและเปนทางการวาการถือหุน
ในลักษณะใดจะถือวาเปนการถือหุนแทนหรือ “nominee” เนื่องจากยังไมเคยมีคําพิพากษาของศาลในเรื่องดังกลาว ทั้งนี้ การ
พิจารณาวามีการกระทําความผิดอาญาตามมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว จะตองมีคําวินิจฉัยชี้ขาด
ของศาลเปนที่สุด ซึ่งหากผูถือหุนของบริษัทถูกพิจารณาวากระทําการถือหุนแทนผูถือหุนตางดาวอันเปนการฝาฝนมาตรา 36 
แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว กรณีดังกลาวอาจสงผลกระทบตอบริษัท โดยบริษัทอาจถูกพิจารณาวามิไดมี
สถานะเปน “บริษัทไทย” แตเปน “บริษัทตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งกรณีดังกลาวอาจมีผลทําให
บริษัทอาจถูกบอกเลิกสัญญารวมการงานและมีผลทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได 

• ราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว 

คณะรัฐมนตรีเมื่อคราวการประชุมเมื่อวันที่ 9 มกราคม 2550 และวันที่ 10 เมษายน 2550 ไดมีมติ
อนุมัติใหแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว (“ราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว”) ซึ่งตามราง พรบ. 
การประกอบธุรกิจของคนตางดาวนั้น คํานิยามของคําวา “คนตางดาว” ตามมาตรา 4 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคน 
ตางดาว ไดถูกแกไขดวย โดยคําวา “คนตางดาว” นั้นใหรวมถึงบริษัทที่มีคนตางดาวมีอํานาจควบคุมดวยเสียงขางมากไมวา
โดยตรงหรือโดยออม  

หาก พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว มีการแกไขตามราง พรบ. การประกอบธุรกิจของ 
คนตางดาว และปรากฏวา ณ ขณะนั้นบริษัทมีคนตางดาวมีอํานาจควบคุมดวยเสียงขางมาก บริษัทอาจจะถูกพิจารณาวามี
สถานะเปน “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งแกไขเพิ่มเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของ
คนตางดาว (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 2.2 - โครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัท) 
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อยางไรก็ดี เนื่องจากบริษัทประกอบกิจการใหบริการโทรคมนาคม ซึ่งมิไดเปนธุรกิจที่กําหนดไว
เปนการเฉพาะในบัญชีหนึ่งหรือบัญชีสอง จึงถือวาเปนธุรกิจบริการอื่นตามบัญชีสาม แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของ 
คนตางดาว ดังนั้น หาก พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาวมีการแกไขเพ่ิมเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตาง
ดาว บริษัทเชื่อวาบริษัทมีสิทธิที่จะขอหนังสือรับรองจากกระทรวงพาณิชยเพ่ือประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปจนกวาจะเลิก
ประกอบกิจการไดตามนัยของมาตรา 8 แหงราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว อยางไรก็ดี ในขณะนี้กระทรวง
พาณิชยยังมิไดออกกฎเกณฑใด ๆ เกี่ยวกับการขอหนังสือรับรองดังกลาว ดังนั้นจึงยังไมเปนที่แนชัดวากฎเกณฑดังกลาวจะมี
การกําหนดเงื่อนไขใดที่ทําใหบริษัทไมสามารถขอหนังสือรับรองไดหรือไม รวมทั้งยังไมมีความแนชัดวากระทรวงพาณิชยพรอมที่
จะออกหนังสือรับรองดังกลาวใหแกบริษัทหรือไม (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2.4(ญ) - ขอจํากัดการ
ถือหุนของผูถือหุนตางดาวในบริษัทผูขอรับใบอนุญาต ที่เกี่ยวกับแนวทางการแกปญหาในกรณีที่ ราง พรบ. การประกอบธุรกิจ
ของคนตางดาวมีผลใชบังคับ) 

(2) พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม 

มาตรา 8 แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม กําหนดวาผูขอรับใบอนุญาตประกอบกิจการ
โทรคมนาคมแบบที่สองและแบบที่สามจะตองไมมีสถานะเปนคนตางดาวตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว (โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2.4(ง) – ใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคม) 

อยางไรก็ดี บริษัทไดรับสัมปทานใหประกอบธุรกิจใหบริการวิทยุคมนาคม (ซึ่งเปนธุรกิจหลักของบริษัท) 
ตามสัญญารวมการงานกับ กสท. กอนที่ พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม จะมีผลใชบังคับ ทั้งนี้ มาตรา 80 แหง พรบ. 
การประกอบกิจการโทรคมนาคม กําหนดใหผูไดรับสัมปทานกอนวันที่ พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม มีผลใชบังคับ 
ยังคงมีสิทธิประกอบกิจการโทรคมนาคมตามขอบเขตและสิทธิที่มีอยูเดิมตามที่ไดรับสัมปทานตอไปจนกวาสัมปทานจะสิ้นสุด
ลง  

ดังนั้น ถึงแมบริษัทจะกลายเปน “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งแกไข
เพิ่มเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว บริษัทเห็นวา กสท. (ซึงอาจหมายรวมถึง กทช. ตามนัยของมาตรา 80 
แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม) อาจไมมีสิทธิในการยกเลิกสัญญารวมการงาน โดยอาศัยอํานาจตาม พรบ. การ
ประกอบกิจการโทรคมนาคม เนื่องจากบริษัทอาจไดรับสิทธิในการประกอบธุรกิจตอไปตามนัยของมาตรา 8 ของราง พรบ. การ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว และในกรณีดังกลาวบริษัทก็จะไมถือวาตกเปนผูขาดคุณสมบัติตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของ
คนตางดาว ซึ่งแกไขเพิ่มเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ตามที่ระบุไวในสัญญารวมการงาน และ กสท. 
(ซึงอาจหมายรวมถึง กทช. ตามนัยของมาตรา 80 แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม) ก็จะไมมีสิทธิยกเลิกสัญญารวม
การงานเพียงเพราะเหตุที่บริษัทกลายเปน “คนตางดาว” ดังกลาว อยางไรก็ดี  หากบริษัทถูกพิจารณาวาเปน “คนตางดาว” ตาม 
พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ฉบับปจจุบัน และไมไดรับใบอนุญาตใหประกอบกิจการโทรคมนาคมตาม พรบ. การ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว ดังกลาว บริษัทอาจถูก กสท. (ซึงอาจหมายรวมถึง กทช. ตามนัยของมาตรา 80 แหง พรบ. การ
ประกอบกิจการโทรคมนาคม) ใชสิทธิยกเลิกสัญญารวมการงานตามเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญารวมการงานดวยเหตุที่วาบริษัท
ตกเปนผูขาดคุณสมบัติตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 1.1.1 
(3) – สัญญารวมการงาน ขางลางนี้)   

อยางไรก็ดี ในเดือนกุมภาพันธ 2550 บจ. ดีแทค เนทเวอรค ซึ่งเปนบริษัทยอยที่บริษัทถือหุนอยูเกือบ
ทั้งหมดไดรับหนังสือจากกระทรวงพาณิชยยืนยันวา บจ. ดีแทค เนทเวอรค ไมใช “นิติบุคคลตางดาว” ตามมาตรา 4 แหง พรบ. 
การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และภายหลังจากการยืนยันดังกลาว กทช. ไดออกใบอนุญาตแบบที่สามใหแก บจ. ดีแทค  
เนทเวอรค เพ่ือประกอบกิจการใหบริการโทรศัพททางไกลระหวางประเทศ ดังนั้น หากบริษัทถูกพิจารณาวาเปน “คนตางดาว” 
ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจคนตางดาว หรือกลายเปน “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งแกไข
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ขอ 1 ปจจัยความเสี่ยง 
 

 

เพ่ิมเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว กทช. มีสิทธิเพิกถอนใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคมแบบที่
สามที่ออกใหแก บจ. ดีแทค เนทเวอรค ไดตามเงื่อนไขของใบอนุญาตดังกลาว 

(3) สัญญารวมการงาน 

ภายใตสัญญารวมการงาน กสท. (ซึ่งอาจหมายรวมถึง กทช. ตามนัยของมาตรา 80 แหง พรบ. การ
ประกอบกิจการโทรคมนาคม) สามารถบอกเลิกสัญญารวมการงานไดหากบริษัทตกเปนผูขาดคุณสมบัติตามกฎหมายวาดวย
การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งในกรณีนี้หากพิจารณากฎหมายวาดวยการประกอบธุรกิจของคนตางดาวฉบับปจจุบัน 
บริษัทเชื่อวาบริษัทจะถือวาตกเปนผูขาดคุณสมบัติตาม พรบ.การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ก็ตอเมื่อผูถือหุนของบริษัทบาง
รายถูกศาลตัดสินวากระทําการฝาฝนมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และมีผลทําใหบริษัทถูกถือวา
เปนคนตางดาวตามกฎหมายวาดวยการประกอบธุรกิจของคนตางดาว 

อยางไรก็ดี หากกฎหมายวาดวยการประกอบธุรกิจของคนตางดาวไดมีการแกไขเพิ่มเติมตามแนวทางของราง พรบ. 
การประกอบธุรกิจของคนตางดาว บริษัทเชื่อวาบริษัทจะไมตกเปนผูขาดคุณสมบัติตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตาง
ดาว เนื่องจากบริษัท (เชนเดียวกับบริษัทอื่นที่ไดรับผลกระทบจากราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และประกอบ
ธุรกิจบริการซึ่งเปนธุรกิจตามบัญชีสามของ พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว) จะมีสิทธิขอรับหนังสือรับรองจาก
กระทรวงพาณิชยเพ่ือประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปจนกวาจะเลิกประกอบกิจการ ซึ่งหากบริษัทไดรับหนังสือรับรองจาก
กระทรวงพาณิชยดังกลาว กสท. ไมนาที่จะมีสิทธิบอกเลิกสัญญารวมการงานอีกตอไป 

อนึ่ง การวิเคราะหความเสี่ยงจากการตีความมาตรา 36 แหง พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว และความเสี่ยง
จากการแกไข พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ที่อาจจะมีผลกระทบตอความสามารถในการประกอบธุรกิจโทรคมนาคม
ตอไปของบริษัทตามที่กลาวมาขางตนนั้นเปนเพียงความเห็นของบริษัท บริษัทไมอาจรับรองไดวา กสท. ซึ่งเปนคูสัญญา และ/
หรือหนวยงานกํากับดูแลตาง ๆ ซึ่งรวมถึง กทช. จะพิจารณาตีความบทบัญญัติดังกลาวขางตนหรือขอกําหนดของสัญญารวม
การงานดังกลาวขางตนไปในแนวทางเดียวกันกับบริษัท รวมทั้งบริษัทไมอาจรับรองไดวา กสท. หรือ กทช. จะไมดําเนินการใด ๆ 
เพ่ือเลิกสัญญารวมการงาน หากบริษัทถูกพิจารณาวาเปน “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว หรือ
กลายเปน “คนตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ซึ่งแกไขเพิ่มเติมโดยราง พรบ. การประกอบธุรกิจของคน
ตางดาว นอกจากนี้ บริษัทใหความสําคัญกับการแกไขเพิ่มเติม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ตามราง พรบ. การ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว เปนหลัก อยางไรก็ดี มีความเปนไปไดวาราง พรบ. การประกอบการธุรกิจของคนตางดาว อาจมี
การแกไขเพิ่มเติม ซึ่งอาจสงผลกระทบตอความเห็นของบริษัทตามที่กลาวมาขางตน ในการนี้ หากบริษัทถูกวินิจฉัยวาเปน 
“บริษัทตางดาว” ตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว หรือถูกวินิจฉัยวาขาดคุณสมบัติตาม พรบ. การประกอบธุรกิจ
ของคนตางดาว อาจเปนเหตุใหคูสัญญาบอกเลิกสัญญาทางการคาที่มีความสําคัญตอธุรกิจของบริษัทรวมทั้งสัญญารวมการ
งาน และอาจถือไดวาบริษัทกระทําผิดเงื่อนไขของใบอนุญาต หากใบอนุญาตนั้น ๆ มีขอกําหนดใหบริษัทตองดํารงสัดสวนการ
ถือหุนของบุคคลสัญชาติไทยหรือปฏิบัติตาม พรบ. การประกอบธุรกิจของคนตางดาว ปจจัยตาง ๆ เหลานี้อาจมีผลกระทบ
ในทางลบอยางรายแรงตอความสามารถของบริษัทในการประกอบกิจการ การหารายได และผลกําไรของบริษัท โดยหากบริษัท
ถูกบอกเลิกสัญญารวมการงานจะทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมไดอีกตอไป 

1.1.2 ความเส่ียงจากการที่สัญญารวมการงาน (ฉบับแกไขเพ่ิมเติม) อาจถูกยกเลิก 

บริษัทรับทราบจากมติคณะรัฐมนตรีซึ่งเปดเผยตอสาธารณชนเมื่อวันที่ 23 มกราคม 2550 วาคณะรัฐมนตรีไดสั่งการ
ใหสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาประเด็นขอกฎหมายเกี่ยวกับการทําสัญญาระหวางคูสัญญาภาครัฐกับคูสัญญา
ภาคเอกชนวาเปนไปตามขั้นตอนที่กําหนดในพระราชบัญญัติวาดวยการใหเอกชนเขารวมงานหรือดําเนินงานในกิจการของรัฐ 
พ.ศ. 2535 (“พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน”) (ซึ่งมีผลใชบังคับเม่ือวันที่ 8 เมษายน 2535) หรือไม โดยใหสํานักงาน
คณะกรรมการกฤษฎีกาเสนอแนะแนวทางการดําเนินการในเรื่องดังกลาวแลวใหนําผลการพิจารณาและขอเสนอแนะเสนอตอ
คณะรัฐมนตรีเพื่อพิจารณาตอไป  
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ขอ 1 ปจจัยความเสี่ยง 
 

 

สัญญาระหวางคูสัญญาภาครัฐกับคูสัญญาภาคเอกชนตามที่คณะรัฐมนตรีกลาวถึงนั้น รวมถึงสัญญาแกไขเพ่ิมเติม
สัญญารวมการงานจํานวน 3 ฉบับของบริษัท (กลาวคือสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานครั้งที่ 1/2536 ซึ่งทําขึ้นเมื่อ
วันที่ 23 กรกฎาคม 2536 คร้ังที่ 2/2539 ซึ่งทําขึ้นเมื่อวันที่ 20 มิถุนายน 2539 และครั้งที่ 3/2539 ซึ่งทําขึ้นเมื่อวันที่ 22 
พฤศจิกายน 2539)  

เม่ือวันที่ 18 พฤษภาคม 2550 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดทําความเห็นในเรื่องความสมบูรณของสัญญา
แกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานจํานวน 3 ฉบับดังกลาว ซึ่งสามารถสรุปไดวา แมวาการแกไขเพ่ิมเติมสัญญารวมการงานทั้ง 3 
ฉบับดังกลาว กสท. จะดําเนินการไมถูกตองตามขั้นตอนของ พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน แตการดําเนินการไมถูกตองโดย 
กสท. ตามขั้นตอนดังกลาวไมมีผลกระทบตอความสมบูรณของสัญญาแกไขเพ่ิมเติมที่ทําขึ้น โดยถือวาสัญญาแกไขเพ่ิมเติมที่
ทําขึ้นนั้นยังคงมีผลอยูตราบเทาที่ยังไมมีการเพิกถอนหรือสิ้นผลโดยเงื่อนเวลาหรือเหตุผลอื่น อยางไรก็ดี สํานักงาน
คณะกรรมการกฤษฎีกามีความเห็นเพิ่มเติมวา คณะรัฐมนตรีเปนผูมีอํานาจตาม พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน ในการเพิก
ถอนหรือใหความเห็นชอบสัญญาแกไขเพิ่มเติมที่ทําขึ้น ทั้งนี้ คณะรัฐมนตรีอาจคํานึงถึงผลกระทบ ความเหมาะสม ประโยชน
ของรัฐ ประโยชนสาธารณะ และประโยชนของความตอเนื่องของการใหบริการสาธารณะ และใหหนวยงานเจาของโครงการ 
รวมทั้งคณะกรรมการประสานงานตามมาตรา 22 แหง พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน เปนผูดําเนินการเสนอขอเท็จจริง เหตุผล 
และความเห็นเพื่อประกอบการพิจารณาของคณะรัฐมนตรีตอไป 

ดังนั้น ในปจจุบันจึงยังมีความไมแนนอนวาคณะรัฐมนตรีจะมีมติไปในแนวทางใด ซึ่งหากคณะรัฐมนตรีมีมติวาการ
เขาทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานทั้ง 3 ฉบับดังกลาวนั้นไมไดปฏิบัติใหถูกตองตามขั้นตอนและวิธีการที่กําหนดใน 
พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน และกอใหเกิดความเสียหายอันสมควรจะตองเพิกถอนสัญญาแกไขเพ่ิมเติมที่ทําขึ้น จะมีผลทํา
ใหขอสัญญาที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติมตาง ๆ ซึ่งรวมถึงขอตกลงเรื่องการขยายระยะเวลาการดําเนินการตามสัญญาอาจถูกยกเลิก 
ซึ่งนั่นหมายความวาระยะเวลาในการดําเนินการตามสัญญารวมการงานนั้นไดสิ้นสุดลงแลวต้ังแตวันที่ 15 กันยายน 2549 เหตุ
ดังกลาวจะทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได  

1.1.3 การหามกระทําการที่มีลักษณะเปนการครอบงํากิจการโดยคนตางดาว 

ปจจุบันเทเลนอรเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทโดยถือหุนอยูในบริษัทเปนจํานวนรอยละ 16.2 ของหุนที่จําหนายได
แลวทั้งหมดของบริษัท และโดยการถือหุนอยูใน บจ. ไทย เทลโค โฮลด้ิงส (ซึ่งถือหุนอยูในบริษัทเปนจํานวนรอยละ 18.4 ของหุน
ที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท) เปนจํานวนรอยละ 49 ของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของ บจ. ไทย เทลโค โฮลดิ้งส และ
ภายหลังการปรับโครงสรางการถือหุน เทเลนอรจะยังคงเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัท โดยจะถือหุนอยูในบริษัทเปนจํานวน
ประมาณรอยละ 32.6 ของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท และคาดวาจะคงการถือหุนใน บจ. ไทย เทลโค โฮลดิ้งส (ซึ่ง
จะถือหุนในบริษัทเปนจํานวนประมาณรอยละ 32.8 ของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท) เปนจํานวนรอยละ 49 ของหุน
ที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของ บจ. ไทย เทลโค โฮลด้ิงส (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 2.2 – โครงสรางการ
ถือหุนในกลุมบริษัท และสวนที่ 2 ขอ 2.4 – การปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทภายหลังจากการเสนอขายหุนตอ
ประชาชนทั่วไป) และบริษัทมีกรรมการซึ่งมิไดมีสัญชาติไทยจํานวนทั้งสิ้น 6 คนจากจํานวนกรรมการทั้งสิ้น 10 คน 

มาตรา 8 แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม ไดบัญญัติให กทช. มีอํานาจกําหนดใหผูขอรับใบอนุญาต
ประกอบกิจการบางลักษณะหรือบางประเภทที่เปนนิติบุคคลจะตองกําหนดขอหามการกระทําที่มีลักษณะเปนการครอบงํา
กิจการโดยคนตางดาว อยางไรก็ดี ตามที่ไดกลาวมาในขอ 1.1.1 (2) ขางตน ปจจุบันบริษัทมิไดมีสถานะเปนผูรับใบอนุญาต
ตามมาตรา 8 แหง พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม นอกจาก บจ. ดีแทค เนทเวอรค ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทซึ่งไดรับ
ใบอนุญาตแบบที่สามจาก กทช. ใหประกอบกิจการใหบริการโทรศัพททางไกลระหวางประเทศเมื่อเดือนกุมภาพันธ 2549 

ในปจจุบัน กทช. กําลังอยูในระหวางการพิจารณาจัดทําประกาศในเรื่องดังกลาวเพื่อกําหนดการกระทําหรือพฤติกรรม
ที่มีลักษณะเปนการครอบงํากิจการโดยคนตางดาว รวมถึงการกระทําหรือพฤติกรรมที่สอหรือมีแนวโนมวาจะเปนการครอบงํา
กิจการโดยคนตางดาว (เชน ผูถือหุนที่เปนคนตางดาวมีอํานาจในการแตงต้ังหรือถอดถอนตําแหนงบริหารที่มีความสําคัญตอ

 

สวนที่ 2 หนา 6 
 



สวนที่ 2 บริษัททีอ่อกหลักทรัพย  บริษัท โทเทิ่ล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จํากัด (มหาชน) 

ขอ 1 ปจจัยความเสี่ยง 
 

 

การกําหนดนโยบายหรือดําเนินการของนิติบุคคล เชน ประธานกรรมการ ประธานกรรมการบริหาร (Chairman of the Board of 
Executive Directors) กรรมการผูจัดการ เปนตน) แตในขณะนี้ กทช. ยังไมไดประกาศบังคับใชหลักเกณฑใด ๆ เกี่ยวกับเร่ืองนี้ 
จึงยังไมเปนที่แนชัดวาเมื่อ กทช. ประกาศใชหลักเกณฑเกี่ยวกับเร่ืองนี้แลว ประกาศดังกลาวจะสงผลกระทบอยางไรตอการ
ดําเนินงานของบริษัท ซึ่งอาจเปนไปไดวาบริษัทอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากประกาศดังกลาวของ กทช. ในสวนที่
เกี่ยวกับแนวทางการประกอบธุรกิจของบริษัท อันอาจถึงขั้นทําใหบริษัทไมสามารถประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได 

1.1.4 ขอจํากัดการถือครองที่ดินโดยคนตางดาว 

ในปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยของบริษัทเปนเจาของที่ดินซึ่งสวนใหญใชเปนพ้ืนที่สําหรับการติดต้ังสถานีฐาน (เปน
จํานวนประมาณ 400 สถานีฐานจากสถานีฐานทั้งหมดจํานวน 7,273 สถานีฐาน ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550) หากบริษัทถูก
วินิจฉัยวาเปน “บริษัทตางดาว” ตามประมวลกฎหมายที่ดินอาจมีผลทําใหบริษัทไมอาจถือครองที่ดินไดอีกตอไป โดยบริษัท
จะตองจําหนายที่ดินดังกลาวภายในระยะเวลาที่อธิบดีกรมที่ดินกําหนดซึ่งไมนอยกวา 180 วันแตไมเกิน 1 ปตามนัยของมาตรา 
94 ของประมวลกฎหมายที่ดิน ซึ่งเหตุดังกลาวอาจมีผลกระทบตอความสามารถของบริษัทในการประกอบกิจการ การหารายได 
และผลกําไรของบริษัท 

1.1.5 ความเส่ียงจากการที่สัญญารวมการงานจะครบกําหนดอายุสัญญาในวันที่ 15 กันยายน 2561 

สัญญารวมการงานจะครบกําหนดอายุสัญญาในวันที่ 15 กันยายน 2561 หากบริษัทประสงคที่จะประกอบธุรกิจ
โทรคมนาคมตอไปภายหลังจากที่สัญญารวมการงานสิ้นสุดลง บริษัทจะตองยื่นขอรับใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคม
จาก กทช. ภายใต พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม อยางไรก็ดี บริษัทไมอาจรับรองไดวาบริษัทจะไดรับใบอนุญาต
ประกอบกิจการโทรคมนาคมภายใต พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคมจาก กทช. เพื่อประกอบธุรกิจโทรคมนาคมตอไป
หรือไม หรือบริษัทจะไดรับใบอนุญาตจาก กทช. ภายในระยะเวลาที่ทําใหบริษัทสามารถดําเนินกิจการโทรคมนาคมตอเนื่องไป
ไดหรือไม รวมทั้งใบอนุญาตที่ไดรับนั้นจะมีขอกําหนดและเงื่อนไขประการใดหรือไม อยางไรก็ตาม หากบริษัทไมไดรับ
ใบอนุญาตจาก กทช. หรือไดรับใบอนุญาตจาก กทช. ลาชาซึ่งทําใหบริษัทไมสามารถดําเนินกิจการโทรคมนาคมตอเนื่องไปได 
หรือใบอนุญาตดังกลาวกําหนดขอกําหนดหรือเงื่อนไขที่บริษัทไมสามารถปฏิบัติได เหตุดังกลาวจะทําใหบริษัทไมสามารถ
ประกอบกิจการโทรคมนาคมตอไปได  

1.2 ความเส่ียงที่อาจมีผลกระทบตอตนทุนในการประกอบกิจการของบริษทั 

1.2.1 ความไมแนนอนของการเกิดขอพิพาทในเรื่องการชําระคาเช่ือมโยงโครงขาย (Access Charge) 

ในอดีตทีโอทีกําหนดใหบริษัทตองชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตราคงที่ตอเลขหมายสําหรับ
ลูกคาในระบบรายเดือนและอัตรารอยละของราคาหนาบัตรสําหรับลูกคาในระบบเติมเงิน ทั้งนี้ ตามขอตกลงการเชื่อมโยง
โครงขาย พ.ศ. 2537 และขอตกลงการเชื่อมโยงโครงขาย พ.ศ. 2544 ที่บริษัททํากับทีโอที (“ขอตกลงเรื่อง Access Charge”) 

อยางไรก็ดี ภายหลังจากประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม มีผลใชบังคับเม่ือวันที่ 17 
พฤษภาคม 2549 บริษัทไดรับคําแนะนําจากที่ปรึกษากฎหมายหลายแหงเกี่ยวกับหนาที่ของบริษัทในการปฏิบัติตามประกาศ 
กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม ของบริษัทซึ่งสามารถสรุปไดวา ในปจจุบันนี้ การใชและเชื่อมตอ
โครงขายโทรคมนาคมระหวางผูประกอบการรวมทั้งบริษัทตกอยูภายใตขอกําหนดของ พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม 
และประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม ดังกลาว ซึ่งกําหนดใหการเรียกเก็บคาตอบแทนการใชหรือ
เชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคมตองเปนไปอยางเปนธรรม สะทอนถึงตนทุน และไมเลือกปฏิบัติ ขอตกลงเรื่อง Access Charge 
ในสวนที่เกี่ยวกับอัตราคาตอบแทนและวิธีการจัดเก็บคาตอบแทน ซึ่งทําขึ้นกอนวันที่ พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม 
และประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม มีผลใชบังคับ จึงไมสอดคลองกับประกาศ กทช. วาดวย
การใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม ดังกลาว เนื่องจากอัตราคาตอบแทนและวิธีการจัดเก็บคาตอบแทนตามขอตกลงเรื่อง 
Access Charge ขัดแยงตอสิทธิของบริษัทในการชําระคาตอบแทนที่เปนธรรม และหนาที่ของบริษัทในการปฏิบัติตอทีโอทีให
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เทาเทียมกับผูประกอบกิจการโทรคมนาคมรายอื่น (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2.4(ช) – ขอกําหนด
เกี่ยวกับการใชและเชื่อมตอโครงขาย (Interconnection)) 

ดังนั้น ในวันที่ 17 พฤศจิกายน 2549 บริษัทจึงไดมีหนังสือแจงใหทีโอทีและ กสท. ทราบวาในระหวางที่ทีโอทียังไมเขา
เจรจาตกลงทําสัญญาเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคมกับบริษัทตาม พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และประกาศ กทช. 
วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคม บริษัทจะชําระคาตอบแทนการเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ตาม
หลักเกณฑและในอัตราที่สอดคลองกับที่กฎหมายกําหนด โดยจะคํานวณ Access Charge จากคาเชื่อมตอโครงขายสุทธิ 
(Interconnection Charge) แทนการชําระในอัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge  

ถึงแมวาทีโอทีไดโตแยงวาบริษัทยังคงมีหนาที่ตองชําระคาตอบแทนการเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ใน
อัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge และตอมาปฏิเสธไมรับชําระคาเชื่อมตอโครงขายสุทธิ 
(Interconnection Charge) ที่บริษัทคิดคํานวณตามหลักเกณฑและในอัตราที่สอดคลองกับที่กฎหมายกําหนด แตจนถึงปจจบุนั
นี้ ทีโอทีและ กสท. (ในฐานะคูสัญญาภายใตขอตกลงเรื่อง Access Charge) ยังมิไดใชสิทธิโตแยงทางศาลวาการที่บริษัทชําระ
คาเชื่อมตอโครงขายสุทธิ (Interconnection Charge) ในอัตราที่สอดคลองกับขอกําหนดของ พรบ. การประกอบกิจการ
โทรคมนาคม และประกาศ กทช. วาดวยการใชและเชื่อมตอโครงขายโทรคมนาคมกฎหมายแทนการชําระในอัตราเดิมที่กําหนด
ไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge วาเปนการไมถูกตองแตอยางใด (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 7.3 – 
ขอพิพาทที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต) 

อยางไรก็ดี หากทีโอทีนําเร่ืองดังกลาวเขาสูการพิจารณาของศาล และศาลไดมีคําวินิจฉัยไปในแนวทางเดียวกันกับขอ
เรียกรองของทีโอที บริษัทอาจตองกลับมาชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) ในอัตราที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง 
Access Charge รวมทั้งอาจตองชําระดอกเบี้ย และ/หรือเบี้ยปรับที่อาจถูกเรียกเก็บเนื่องจากการชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย 
(Access Charge) ลาชา โดยหากบริษัทตองบันทึกคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access Charge) โดยวิธีการคํานวณตามขอตกลง
เดิม กําไรสุทธิสําหรับป 2549 และสําหรับไตรมาสท่ี 1 ป 2550 จะลดลง 512.3 ลานบาทและ 835.3 ลานบาทตามลําดับ 
(จํานวนดังกลาวเปนจํานวนตัวเลขสุทธิหลังหักคาใชจายสวนแบงรายไดที่บริษัทตองชําระใหแก กสท. และภาษีเงินได (ซึ่ง
จํานวนดังกลาวนี้ไมนับรวมดอกเบี้ย และ/หรือเบี้ยปรับที่อาจถูกเรียกเก็บเนื่องจากการชําระคาเชื่อมโยงโครงขาย (Access 
Charge) ลาชา) ซึ่งผลกระทบดังกลาวจะทําใหกําไรสุทธิของบริษัทสําหรับป 2549 และไตรมาสที่ 1 ของป 2550 เปลี่ยนไปเปน 
4,425.3 ลานบาทและ 723.5 ลานบาทตามลําดับ เหตุดังกลาวขางตนจะมีผลทําใหตนทุนในการประกอบกิจการของบริษัท
สูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับตนทุนตามที่รายงานในงบการเงินสําหรับไตรมาสที่ 1 ของป 2550 ซึ่งอาจสงผลกระทบตอฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท แตทั้งนี้ตนทุนที่เพิ่มสูงขึ้นดังกลาวจะเปนอัตราที่เทียบเคียงกับตนทุน
ของบริษัทกอนวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549 

1.2.2 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชี ซึ่งอาจมีผลกระทบตอการบันทึก
บัญชีเรื่องวิธีการคิดคํานวณคาเช่ือมโยงโครงขาย (Access Charge) ของบริษัท 

 ขณะนี้ สภาวิชาชีพบัญชีกําลังอยูในระหวางการพิจารณาออกแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีรายรับ และ
คาใชจายที่เกิดขึ้นภายใตสัญญาที่ไดทําขึ้นระหวางคูสัญญา ซึ่งความสมบูรณของสัญญาและ/หรือขอสัญญาบางขอนั้น 
คูสัญญามิไดเห็นตองตรงกันทั้งสองฝาย และยังไมไดมีคําพิพากษาของศาลเปนที่สุดไวในกรณีดังกลาว โดยบริษัทเขาใจวาสภา
วิชาชีพบัญชีจะกําหนดใหคูสัญญาทั้งสองฝายมีหนาที่ตองบันทึกบัญชีรายรับและคาใชจายใหเปนไปตามขอตกลงของสัญญา
เดิมจนกวาศาลจะมีคําพิพากษาเปนที่สุด 

 หากแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีขางตนมีผลบังคับใชเปนการทั่วไปและสภาวิชาชีพบัญชีเห็นวาบริษัทมี
หนาที่ตองปฏิบัติตามแนวปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวดวย  จะมีผลทําใหบริษัทตองบันทึกคาเชื่อมโยงโครงขาย 
(Access Charge) ในอัตราเดิมที่กําหนดไวในขอตกลงเรื่อง Access Charge จนกวาศาลจะมีคําพิพากษาเปนที่สุด  ภายหลัง
จากแนวปฏิบัติทางบัญชีดังกลาวมีผลบังคับใชแลว  ในอนาคตบริษัทอาจจะเลือกสงจํานวนนาทีที่โทรออกนอกเครือขาย (Off 
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net traffic) ทั้งหมดผานโครงขายของทีโอที อันมีผลใหบริษัทไมมีภาระคาใชจายคาเชื่อมตอโครงขาย  (Interconnection 
Charge) ในกรณีนี้บริษัทจะบันทึกคาใชจายที่เกี่ยวเนื่องกับการเชื่อมโยงโครงขาย  (Access Charge)  และการเชื่อมตอ
โครงขาย  (Interconnection Charge) ของบริษัทกลับไปสูระดับกอนวันที่ 18 พฤศจิกายน 2549  ซึ่งการเปลี่ยนแปลงแนว
ปฏิบัติเกี่ยวกับวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวอาจกอใหเกิดผลกระทบตอกําไรของบริษัท รวมถึงอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบ
ตอราคาตลาดของหุนของบริษัทที่ซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรและที่จะเขาทําการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยได 

1.2.3 ความเส่ียงจากการที่อัตราภาษีสรรพสามิตเพิ่มสูงขึ้นและความเสี่ยงจากการถูกเรียกเก็บภาษีจากรายรับที่
ไดจากการประกอบกิจการโทรคมนาคมเพิ่มเติม 

ในชวง 3-4 ปที่ผานมา รัฐบาลไดมีการแกไขกฎหมายที่เกี่ยวกับการเรียกเก็บภาษีสรรพสามิตจากรายรับที่ไดจากการ
ใหบริการโทรคมนาคม รวมทั้งอัตราภาษีสรรพสามิตที่เรียกเก็บหลายครั้ง คร้ังสุดทายเมื่อวันที่ 26 กุมภาพันธ 2550 
กระทรวงการคลังไดลดอัตราภาษีสรรพสามิตลงอีกจากรอยละ 10 เปนรอยละ 0 อยางไรก็ดี มีความเปนไปไดวาในอนาคต 
รัฐบาลอาจปรับเพ่ิมอัตราภาษีสรรพสามิตดังกลาวขึ้นอีกหรืออาจเรียกเก็บภาษีจากรายรับที่ไดจากการประกอบกิจการ
โทรคมนาคมเพิ่มเติม เหตุดังกลาวอาจมีผลทําใหตนทุนในการใหบริการโทรคมนาคมเพิ่มสูงขึ้นและอาจสงผลกระทบตอฐานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดในที่สุด 

1.3 ความเส่ียงที่อาจทําใหรายไดจากการดําเนินธรุกิจโทรคมนาคมของบริษัทลดลง 

1.3.1 ความเส่ียงจากการแขงขันในการประกอบธุรกิจ 

(ก) กิจการโทรคมนาคมไทยมีการแขงขันสูงและมีความออนไหวตอการแขงขันดานราคา 

ธุรกิจการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศไทยนับเปนธุรกิจที่มีการแขงขันกันสูง ซึ่งสวนหนี่งเปนผล
จากขนาดของตลาดโทรคมนาคมของประเทศไทยที่ขยายตัวอยางตอเนื่องมาระดับหนึ่งแลว ซึ่งพิจารณาไดจากอัตราสวน 
เลขหมายตอจํานวนประชากร (Penetration Rate) ซึ่งเติบโตจากรอยละ 28.0 ณ สิ้นป 2545 เปนรอยละ 68.0 ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2550 อยางไรก็ดี แมวาตัวเลข Penetration Rate ของประเทศไทยจะถือวาอยูในระดับที่ไมสูงมากเมื่อเปรียบเทียบกับ
ตลาดในประเทศที่พัฒนาแลว ปจจัยดังกลาวก็มีผลทําใหการแขงขันในอุตสาหกรรมโทรคมนาคมมีความรุนแรงสูงขึ้นเรื่อย ๆ 
เมื่อเทียบกับชวงที่ Penetration Rate ยังต่ําอยู  นอกจากนี้ ต้ังแตไตรมาสที่ 2 ของป 2548 ผูประกอบการโทรคมนาคมหันมาใช
กลยุทธดานราคาอยางรุนแรง โดยผูประกอบการแตละรายตางแขงขันกันลดอัตราคาบริการในระบบเติมเงินและระบบรายเดือน 
หากการแขงขันอยางรุนแรงในตลาดยังคงมีอยางตอเนื่องและบริษัทไมสามารถตอบสนองตอการแขงขันดังกลาวไดอยาง
ทันทวงทีและดวยตนทุนที่เหมาะสม การแขงขันที่รุนแรงดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท 

อนึ่ง ภาวะการแขงขันดังกลาวสงผลกระทบตอผูประกอบการในอุตสาหกรรมโดยรวมทั้งในดานผล
ประกอบการและอัตราการเติบโตของรายไดของตลาด บริษัทไมสามารถรับรองไดวาภาวะการแขงขันดังกลาวจะยังคงมีอยู
ตอไปหรือจะเพิ่มความรุนแรงขึ้นอีกหรือไม ซึ่งกรณีดังกลาวอาจทําใหกําไรจากการดําเนินธุรกิจ (Margins) และผลการ
ดําเนินงานของบริษัทมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่อง 

(ข) บริษัทอาจเผชิญกับการแขงขันที่เพิ่มมากขึ้นจากผูประกอบการรายใหม 

การปฏิรูปกฎหมายและการเปดเสรีกิจการสื่อสารโทรคมนาคมอาจทําใหการแขงขันทวีความรุนแรงมาก
ยิ่งขึ้น โดยในปจจุบัน กทช. มีอํานาจในการออกใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคมใหแกผูประกอบการรายใหมบนพ้ืนฐาน
ของหลักการการแขงขันโดยเสรีและเปนธรรม บริษัทไมสามารถประเมินจํานวนผูประกอบการที่อาจเพิ่มขึ้นจากการออก
ใบอนุญาตเพิ่มเติมของ กทช.  และหาก กทช. ออกใบอนุญาตใหแกผูประกอบการรายใหมเพ่ิมเติมจากที่มีอยูเดิมก็จะสงผลให
การแขงขันในตลาดยิ่งทวีความรุนแรงมากขึ้น 
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อยางไรก็ตาม บริษัทเชื่อวาบริษัทจะสามารถแขงขันในตลาดไดและจะยังคงเปนผูนําในธุรกิจใหบริการ
โทรศัพทเคลื่อนที่ตอไป เนื่องจากปจจุบันบริษัทมีชื่อเสียงเปนที่ยอมรับและเปนที่รูจักในตลาด อีกทั้งยังมีโครงขายที่มีคุณภาพ มี
สวนแบงทางการตลาด และฐานลูกคาจํานวนมากเพียงพอสําหรับการดําเนินงานและสรางผลกําไรไดตอไป อยางไรก็ดี 
ภาวะการแขงขันที่ทวีความรุนแรงมากขึ้นจะสงผลใหอัตราคาบริการ กําไรจากการดําเนินธุรกิจ (Margins) และผลการ
ดําเนินงานของบริษัทลดลง 

1.3.2 การกําหนดอัตราขั้นสูงของคาบริการ 

ตาม พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และ พรบ. องคกรจัดสรรคลื่นความถี่ กทช.   มีอํานาจในการ
กําหนดอัตราขั้นสูงของคาบริการที่บริษัทและผูใหบริการโทรคมนาคมรายอื่นสามารถเรียกเก็บจากการใหบริการโทรคมนาคม
รูปแบบตาง ๆ ในประเทศไทย ซึ่งรวมถึงการกํากับดูแลการใหสวนลดของผูใหบริการโทรคมนาคมและบริการเหมาจาย 
(Bundled Services)  ทั้งนี้ เม่ือวันที่ 28 กันยายน 2549 กทช. ไดออกประกาศ กทช. เร่ือง อัตราขั้นสูงของคาบริการและการ
เรียกเก็บเงินคาบริการลวงหนาในกิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2549 แตปจจุบัน กทช. ยังไมไดมีการกําหนดอัตราขั้นสูงดังกลาว 
โดย กทช. ไดกําหนดใหอัตราคาบริการซึ่งผูประกอบการเรียกเก็บจริงจากผูใชบริการโดยชอบดวยกฎหมายในวันที่ประกาศ
ดังกลาวใชบังคับ (กลาวคือวันที่ 3 พฤศจิกายน 2549) ใหถือเปนอัตราขั้นสูงที่ กทช. ประกาศกําหนดเปนการชั่วคราวจนกวา 
กทช. จะประกาศกําหนดอัตราขั้นสูงใหมตามประกาศดังกลาว (อนึ่ง อัตราคาบริการขั้นสูงซึ่งบริษัทเรียกเก็บจากผูใชบริการ ณ 
วันที่ 3 พฤศจิกายน 2549 เปนดังนี้ (ก) การเรียกภายในรหัสพ้ืนที่บริการเดียวกัน คิดอัตราคาใชบริการตามระยะเวลาที่ใช
บริการในอัตรานาทีละ 3 บาท (ข) การเรียกภายในรหัสพ้ืนที่บริการติดกัน คิดอัตราคาใชบริการตามระยะเวลาที่ใชบริการใน
อัตรานาทีละ 8 บาท และ (ค) การเรียกภายในรหัสพ้ืนที่บริการที่ไมติดกัน คิดอัตราคาใชบริการตามระยะเวลาที่ใชบริการใน
อัตรานาทีละ 12 บาท) (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2.4 – การกํากับดูแลการประกอบกิจการ
โทรคมนาคมในประเทศไทย) ซึ่งหาก กทช. กําหนดอัตราขั้นสูงแตกตางไปจากอัตราคาบริการที่บริษัทเรียกเก็บอยูในปจจุบัน 
อาจมีผลทําใหบริษัทตองปรับเปลี่ยนอัตราคาบริการที่เรียกเก็บจากลูกคาหรืออาจเปนการจํากัดความสามารถของบริษัทในการ
เปลี่ยนแปลงอัตราคาบริการภายในระยะเวลาที่เหมาะสม ซึ่งกรณีดังกลาวอาจสงผลกระทบตอแนวทางการประกอบธุรกิจของ
บริษัท และอาจทําใหความไดเปรียบในการแขงขันในตลาดของบริษัทลดลง รวมทั้งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอกิจการและการดําเนินการของบริษัทดวย (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2.4(ฉ) – การกําหนดอัตรา
คาบริการและการควบคุมราคา) 

1.4 ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบทีเ่กี่ยวของกับกิจการโทรคมนาคม 

ประเทศไทยในฐานะประเทศสมาชิกขององคการการคาโลก (World Trade Organization หรือ WTO) มีพันธกรณีที่
จะตองเปดเสรีกิจการสื่อสารโทรคมนาคมในป 2549 และเมื่อวันที่ 4 พฤศจิกายน 2540 คณะรัฐมนตรีไดมีมติเห็นชอบแผน
แมบทการพัฒนากิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2540 ซึ่งไดกําหนดเปาหมายการพัฒนากิจการโทรคมนาคมและนโยบายการเปด
เสรีธุรกิจโทรคมนาคม โดยใหยกเลิกการผูกขาดของรัฐและพัฒนาการประกอบกิจการโทรคมนาคมไปสูสภาวะการเปดเสรี
กิจการสื่อสารโทรคมนาคม เปนขั้นตอนภายในประเทศในป 2542 และเปดเสรีกิจการโทรคมนาคมตามพันธกรณีที่ไดใหไวกับ 
WTO ในป 2549 และเพื่อใหเปนไปตามแผนดังกลาว รัฐบาลจึงไดดําเนินนโยบายปฏิรูปกฎหมายและกฎระเบียบที่เกี่ยวของกับ
กิจการโทรคมนาคม อนึ่ง กฎหมายสําคัญที่เกี่ยวของกับกิจการโทรคมนาคมไดแก พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และ 
พรบ. องคกรจัดสรรคลื่นความถี่ ซึ่งในปจจุบันยังคงมีประเด็นขอกฎหมายที่ไมชัดเจนเนื่องจากยังไมมีการนําขอพิพาทขึ้นสูการ
พิจารณาของศาลมากเทาใดนัก 

ในเดือนตุลาคม 2547 ไดมีการจัดต้ัง กทช. ซึ่งเปนองคกรอิสระขึ้นเพื่อทําหนาที่กํากับดูแลกิจการโทรคมนาคมใน
ประเทศไทย กทช. มีอํานาจตาม พรบ. การประกอบกิจการโทรคมนาคม และ พรบ. องคกรจัดสรรคลื่นความถี่ ในการกําหนด
นโยบายและออกกฎระเบียบตาง ๆ อันอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอกิจการโทรคมนาคมโดยรวม ซึ่งรวมถึงกฎระเบียบที่
เกี่ยวของกับ (1) การแขงขันโดยเสรีและเปนธรรมระหวางผูประกอบกิจการโทรคมนาคม (2) อัตราคาธรรมเนียมและคาบริการ
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ในกิจการโทรคมนาคม (3) การจัดสรรคลื่นความถี่และทรัพยากรโทรคมนาคมอื่น ๆ (4) การคุมครองผูใชบริการ (5) การสงเสริม
บริการดานโทรคมนาคมอื่น ๆ ที่เปนประโยชนตอการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม และ (6) การเตรียมพรอมดานโทรคมนาคม
ยามเกิดเหตุฉุกเฉิน 

บริษัทไมสามารถคาดการณเกี่ยวกับการใชอํานาจในการกํากับดูแลกิจการโทรคมนาคมของ กทช. รวมทั้งลักษณะ
และขอบเขตในการกําหนดนโยบายและกฎระเบียบในอนาคต การกํากับดูแลการดําเนินการใหเปนไปตามนโยบายดังกลาว 
และการบังคับใชบทบัญญัติของกฎหมายและกฎระเบียบตาง ๆ ทั้งที่มีอยูในปจจุบันและที่จะประกาศใชในอนาคตได ความไม
แนนอนดังกลาวอาจทําใหธุรกิจของบริษัทมีความเสี่ยง แมบริษัทจะเชื่อวาการจัดต้ัง กทช. เปนการพัฒนากิจการโทรคมนาคม
ไทยที่ดีตอผูประกอบการเอกชนรวมถึงบริษัทดวย แตบริษัทไมสามารถคาดการณไดวาแนวทางนโยบายตลอดจนกฎระเบียบใน
อนาคตที่เกี่ยวของกับการดําเนินการของ กทช. หรือองคกรกํากับดูแลอื่น ๆ รวมทั้งการปฏิรูปเปลี่ยนแปลงกฎหมายและการ
เปลี่ยนแปลงอื่น ๆ ที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจของบริษัทจะสงผลกระทบในทางลบตอการประกอบธุรกิจ ฐานะการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทหรือไม 

1.5 บริษัทอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี 

ในปจจุบันบริษัทใชเทคโนโลยีระบบ GSM ที่ทันสมัยที่สุดในประเทศไทยในการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ รวมถึงการ
ใหบริการสงผานขอมูลดวยความเร็วสูงโดยเทคโนโลยี GPRS ซึ่งมีการพัฒนาขึ้นเพื่อนําไปประยุกตใชกับเครือขาย GSM โดย
ครอบคลุมพ้ืนที่ทั่วประเทศไทย นอกจากนี้ บริษัทยังนําเทคโนโลยีความเร็วสูง EDGE มาใชต้ังแตเดือนมีนาคม 2547 โดย
ครอบคลุมพ้ืนที่สวนใหญของกรุงเทพมหานครและพื้นที่ในเขตนิคมอุตสาหกรรมภาคตะวันออก รวมทั้งจังหวัดใหญ ๆ ที่มีการใช
งานสงผานขอมูลในปริมาณสูงและจังหวัดทองเที่ยว เชน จังหวัดเชียงใหม จังหวัดภูเก็ต และเขตเมืองหาดใหญ เปนตน และ
บริษัทคาดวาจะขยายพื้นที่การใหบริการ EDGE ใหครอบคลุมพ้ืนที่ทุกจังหวัดทั่วประเทศไดภายในไตรมาสที่ 2 ของป 2550 
อนึ่ง เทคโนโลยี EDGE เปนเทคโนโลยีที่พัฒนาขึ้นเพื่อการเปลี่ยนถายจากเทคโนโลยี GSM ไปสูเทคโนโลยี 3G1 และสามารถ
ใหบริการรับสงขอมูลไดเร็วกวาเทคโนโลยี GPRS ถึงประมาณ 3-4 เทา ดวยเทคโนโลยี EDGE บริษัทสามารถตอบสนองความ
ตองการของกลุมลูกคาที่ตองการรับสงขอมูลผานระบบไรสายดวยเทคโนโลยีความเร็วสูงได  

อยางไรก็ตาม บริษัทอาจตองเผชิญกับการแขงขันในการใหบริการโทรคมนาคมดวยเทคโนโลยีใหม ๆ หรือเทคโนโลยี
ซึ่งมีอยูแลวในปจจุบันแตกําลังไดรับการปรับปรุงพัฒนาในตลาดอื่น ซึ่งเปนตลาดที่มีความกาวหนากวาตลาดในประเทศไทย 
ยกตัวอยางเชน บริษัทอาจตองประสบกับการแขงขันที่สูงขึ้นหากมีการนําเทคโนโลยี 3G และเทคโนโลยีใหมอื่น ๆ มาใชใน
ประเทศไทย เชน Wi-Fi ซึ่งเปนระบบสื่อสารไรสายระยะสั้นเพื่อเชื่อมโยงเขาสูระบบอินเตอรเน็ตหรือสูเครื่องอุปกรณอื่น ๆ และ 
WiMAX ซึ่งเปนเทคโนโลยีการเชื่อมตอไรสายที่รวดเร็วเพื่อรองรับการสงผานขอมูลขนาดใหญ เทคโนโลยีเหลานี้ลวนแลวแตเปน
เทคโนโลยีที่มีการนําไปใชในตลาดของประเทศอื่น ๆ ที่มีความกาวหนาทางโทรคมนาคมมากกวาประเทศไทย  

อยางไรก็ดี บริษัทเชื่อวาเทคโนโลยีที่ใชอยูในปจจุบันจะยังคงตอบสนองความตองการของลูกคาในการใหบริการรับสง
ขอมูลในระบบไรสาย  และแทที่จริงแลวผูใชบริการก็จะยังคงใหความสําคัญกับการใหบริการที่ครอบคลุมพ้ืนที่ใหบริการไดมาก
มากกวาการใชเทคโนโลยีที่ล้ําสมัย ยิ่งไปกวานั้นกฎเกณฑเกี่ยวกับการขออนุญาตนําเทคโนโลยี 3G มาใชในประเทศไทยยังมี
ความไมชัดเจนหลายประการ เชน ระยะเวลาและวิธีการในการยื่นคําขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจโทรคมนาคมโดยใชเทคโนโลยี 
3G  เปนตน โดยในเรื่องนี้ กทช. ยังไมไดกําหนดกฎเกณฑใด ๆ อยางเปนทางการหรือใหรายละเอียดใด ๆ ที่ชัดเจนเกี่ยวกับ
กฎเกณฑและเงื่อนไขในการขอใบอนุญาตใหบริการดวยเทคโนโลยี 3G บริษัทจึงเชื่อวาจะไมเปนการงายสําหรับบริษทัอืน่ในการ
นําเทคโนโลยี 3G มาเร่ิมตนใชในตลาดในประเทศไทยในเวลานี้ 

นอกจากนี้ อุตสาหกรรมการใหบริการโทรคมนาคมเปนอุตสาหกรรมที่มีการเปลี่ยนแปลงไปตามเทคโนโลยีซึ่งมี
พัฒนาการอยางรวดเร็ว บริษัทอาจตองเผชิญกับการแขงขันที่รุนแรงขึ้นจากเทคโนโลยีใหมอื่น ๆ ซึ่งบริษัทไมสามารถรับรองได

                                                      
1 ขอมูลจากมาตรฐานทางเทคนิคของเครื่องโทรคมนาคมและอุปกรณ www.ntc.or.th
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วาจะสามารถตอบสนองตอการแขงขันจากการนําเทคโนโลยีใหม ๆ ที่นํามาใชในประเทศไทยไดอยางทันทวงทีและดวยตนทุนที่
เหมาะสมไดหรือไม  อนึ่ง การพัฒนาและการเปลี่ยนแปลงผลิตภัณฑและบริการของบริษัทเพื่อตอบสนองตอความตองการของ
ตลาดอาจทําใหบริษัทตองปรับใชเทคโนโลยีใหม ๆ ซึ่งอาจทําใหความสามารถในการแขงขันดานเทคโนโลยีที่บริษัทใชอยูใน
ปจจุบันลดลง และหากบริษัทตองการตอบสนองตอการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีใหไดผลดี บริษัทอาจตองมีคาใชจายดาน
ทุนที่เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญและ/หรือตองจัดหาเทคโนโลยีที่เกี่ยวของหรือเทคโนโลยีที่จําเปนในการปรับเปลี่ยนดังกลาว ซึ่ง
ความสามารถของบริษัทในการจัดหาแหลงเงินทุนสําหรับคาใชจายดานทุนดังกลาวในอนาคตนี้ยอมขึ้นอยูกับผลการดําเนินงาน
ของบริษัทในอนาคตและภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น รวมถึงระดับอัตราดอกเบี้ย ปริมาณธุรกิจดานการเงิน และปจจัยอื่น ๆ ซึ่ง
ปจจัยตาง ๆ เหลานี้หลายประการอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัท นอกจากนี้ การจัดหาเงินทุนดังกลาวยังขึ้นอยูกับ
ความสามารถของบริษัทในการจัดหาแหลงเงินทุนเพิ่มเติมจากภายนอก ซึ่งบริษัทไมสามารถรับรองไดวาจะจัดหาไดภายใต
เงื่อนไขที่ยอมรับได และแมวาบริษัทจะสามารถจัดหาแหลงเงินทุนสําหรับรายจายดานทุนได แตบริษัทอาจไมสามารถจัดหา
เทคโนโลยีลาสุดไดภายในชวงเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสม ดังนั้น หากบริษัทไมสามารถดําเนินการจัดหาเทคโนโลยีที่เหมาะสม
ไดภายในชวงเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสมแลวก็อาจมีผลกระทบตอคุณภาพการใหบริการ ธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท 

1.6 ความเส่ียงเกี่ยวกับการดําเนนิงานของบริษทั 

1.6.1 ความเสี่ยงปกติที่เกิดขึ้นจากอุปกรณ ระบบทํางาน ระบบคอมพิวเตอร โครงขาย และทรัพยสินอื่นที่ใชใน
การดําเนินงานของบริษัท 

การประกอบธุรกิจของบริษัทตองอาศัยความสามารถในการจัดการโครงขายและการบริหารจัดการระบบตาง ๆ เชน 
ระบบการจัดเก็บขอมูล (Information System) ระบบการจัดเก็บคาบริการ (Billing System) การใหบริการแกลูกคา (Customer 
Services) และระบบบริหารจัดการเครือขาย (Network Management System) ซึ่งระบบดังกลาวจะตองทํางานไดดีตลอดเวลา
เพื่อตอบสนองความตองการของลูกคา  

ในการนี้บริษัทไดตระหนักถึงความเสี่ยงตาง ๆ ที่อาจเกิดขึ้น อาทิเชน ระบบเครือขายมีปญหาในการรับสงสัญญาณ 
ขอมูลสูญหาย เปนตน บริษัทจึงไดมีการฝกฝนพนักงานอยางสม่ําเสมอเพื่อใหพนักงานเขาใจถึงหนาที่ความรับผิดชอบของ
ตนเองและเขาใจขั้นตอนตาง ๆ ที่จะตองปฏิบัติ โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อเกิดเหตุการณที่ทําใหการปฏิบัติงานตาง ๆ ขัดของ 
บริษัทไดจัดใหมีการประเมินและบริหารความเสี่ยงที่เหมาะสมภายใตการกํากับดูแลและการใหคําแนะนําของคณะกรรมการ
ตรวจสอบและผูบริหารของบริษัท นอกจากนี้ บริษัทยังไดจัดทําแนวทางในการรับมือกับความเสี่ยงทางธุรกิจอยางเปนรูปแบบ
มากขึ้น โดยในป 2546 บริษัทไดจัดต้ังหนวยตรวจสอบรายได (Revenue Assurance Function) เพ่ือทําหนาที่ศึกษาวงจรของ
รายไดและตรวจสอบจุดบกพรองหรือการรั่วไหลของรายได ทั้งนี้ เพ่ือสงเสริมความสามารถของบริษัทในการหารายไดจากการ
ใหบริการ อนึ่ง บริษัทยังไดทําการตรวจสอบความเสี่ยงที่เกิดขึ้นอยางสม่ําเสมอและทําการปรับปรุงตามที่เห็นสมควรเพื่อให
ขั้นตอนการจัดการความเสี่ยงตาง ๆ ดําเนินการไปไดดวยดี นอกจากนี้ บริษัทยังไดนําโปรแกรมคอมพิวเตอร (Revenue 
Assurance Process) เขามาเสริมในการตรวจสอบการเรียกเก็บคาบริการอีกทางหนึ่งดวย ในสวนของการบํารุงรักษาโครงขาย
นั้น บริษัทไดจัดทําระบบควบคุมและขั้นตอนการบํารุงรักษาใหมีความชัดเจน ทั้งนี้เพื่อใหโครงขายทั้งหมดอยูในสภาพที่สามารถ
ใหบริการแกลูกคาไดอยางมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ บริษัทยังไดทําสัญญาประกันภัยไวเพ่ือคุมครองกรณีที่เกิดเหตุการณที่ทํา
ใหโครงขายของบริษัทไดรับความเสียหาย อยางไรก็ดี สัญญาประกันภัยดังกลาวไมไดครอบคลุมถึงความเสียหายอัน
เนื่องมาจากการหยุดชะงักของธุรกิจ (Business Interruption Insurance) 

อยางไรก็ดี บริษัทไมสามารถรับรองไดวาวิธีการตาง ๆ ที่บริษัทนํามาใชจะเพียงพอตอการปองกันหรือลดความเสี่ยง
ดังกลาวขางตน นอกจากนี้ ขอบกพรองและขอผิดพลาดของระบบดังกลาวอาจจะสงผลกระทบตอโครงขายโทรคมนาคมของ
บริษัทและความสามารถของบริษัทในการใหบริการแกลูกคาของบริษัทได  
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1.6.2 บริษัทตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการบํารุงรักษาอุปกรณโทรคมนาคม 

ในการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่บริษัทจะตองใหบริการผานอุปกรณโทรคมนาคมที่มีความสลับซับซอนซึ่งรวมถึง
โครงขายโทรศัพทเคลื่อนที่และสถานีฐานจํานวน 7,273 แหงทั่วประเทศ (ขอมูล ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550) ความสําเร็จของ
ธุรกิจขึ้นอยูกับการบํารุงรักษาและซอมแซมอุปกรณโทรคมนาคมอยางมีประสิทธิภาพ ปจจุบันบริษัทไดวาจางยูเทลและ บจ. 
เบญจจินดา โฮลด้ิง เพื่อใหบริการบํารุงรักษาและซอมแซมอุปกรณโทรคมนาคมดังกลาว รวมทั้งบํารุงรักษาและซอมแซมระบบ
เครือขายสงสัญญาณ (Transmission Network) ทั้งหมดของบริษัท หากยูเทลและ บจ. เบญจจินดา โฮลดิ้ง ไมสามารถปฏิบัติ
หนาที่ตามสัญญาไดไมวาดวยเหตุใด หรือละเลย หรือลาชาในการปฏิบัติหนาที่ดังกลาว และบริษัทไมสามารถหาบุคคลอื่นให
เขามาทําหนาที่แทนไดทันทวงทีและดวยตนทุนที่เหมาะสมอาจทําใหบริษัทมีตนทุนในการดําเนินงานที่เพ่ิมสูงขึ้น นอกจากนี้ 
ความละเลยหรือความลาชาดังกลาวยังอาจสงผลกระทบตอความลาชาและคุณภาพของการใหบริการ ซึ่งอาจมีผลทําใหบริษัท
ตองสูญเสียลูกคาซึ่งหมายถึงรายไดในจํานวนที่เปนนัยสําคัญ และอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท 

1.6.3 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงทางธุรกิจกับยูดี 

เนื่องจากบริษัทไมไดมุงเนนในการเปนผูจําหนายชุดเลขหมายและบัตรเติมเงินใหแกผูใชบริการโดยตรง ซึ่งจะเพิ่ม
ภาระใหกับบริษัทในการจัดการบริหารสินคาคงคลัง รวมถึงระบบการจัดสงสินคา (Logistics) และการจัดเก็บเอกสารตาง ๆ 
บริษัทจึงไดแตงต้ังใหยูดีซึ่งเปนบริษัทรวมของบริษัท (โดยบริษัทถือหุนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของยู
ดีและ บจ. เบญจจินดา โฮลด้ิง ถือหุนรอยละ75 ที่เหลือ โปรดพิจารณารายละเอียดการถือหุนในบริษัทรวมในสวนที่ 2 ขอ 2.3 - 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจของกลุมบริษัท) เปนผูจัดจําหนายหลักของบริษัทในการจําหนายชุดเลขหมายและบัตรเติมเงินใหแก
รานคาสงและรานคาปลีกตาง ๆ ในประเทศไทยที่มิไดอยูภายใตการบริหารของบริษัทโดยตรง สินคาเหลานี้สวนใหญบริษัทจะ
จําหนายใหแกยูดีเพ่ือนําไปจําหนายตอโดยผานทางตัวแทนจําหนายของบริษัทตอไป บริษัทใหระยะเวลาใชหนี้ (Credit Term) 
45–50 วันและใหความสนับสนุนทางการตลาดแกยูดีโดยพิจารณาเปนรายโครงการตามที่เสนอมาในชวง 3 เดือนแรกของป 
2550 และสําหรับป 2549 บริษัทไดจําหนายชุดเลขหมายและบัตรเติมเงินผานยูดีเปนจํานวนทั้งสิ้น 6,443 ลานบาทและ 
27,916 ลานบาทตามลําดับ คิดเปนรอยละ 85.7 และรอยละ 92.9 ของยอดจําหนายชุดเลขหมายและบัตรเติมเงินรวมของ
บริษัทตามลําดับ  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมียอดลูกหนี้การคาจากยูดีจํานวนทั้งสิ้น 4,702.9 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 59.8 
ของยอดลูกหนี้การคาทั้งหมดของบริษัท หากยูดีผิดนัดชําระหนี้หรือชําระหนี้ลาชาไมวาดวยเหตุใด การผิดนัดชําระหนี้หรือการ
ชําระหนี้ลาชาดังกลาวอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัท อยางไรก็ดี ในชวงเวลาที่ผานมายูดีมีประวัติการชําระเงินที่ดีมาโดยตลอด 

1.7 ความเส่ียงทางการเงิน 

1.7.1 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

เนื่องจากรายไดหลักของบริษัทเปนสกุลเงินบาทแตบริษัทมีคาใชจายในการลงทุนหรือคาใชจายในการดําเนินงานใน
รูปของเงินตราตางประเทศ (อันไดแก เจาหนี้การคาจากการซื้อเครื่องมือและอุปกรณ หนี้เงินกูระยะยาว และหุนกูที่ออกในสกุล
เงินตราตางประเทศ) เปนจํานวนมาก บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน   

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีหนี้สินที่ตองชําระคืนเปนเงินตราตางประเทศจํานวน 3,223.9 ลานบาท คิดเปน 
รอยละ 29.1 ของหนี้สินรวมทั้งหมด อยางไรก็ดี บริษัทไดทําการปองกันความเสี่ยงที่อาจเกิดจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนเหลานี้ไว โดยการเขาทําสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Exchange Contracts) และ
สัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ (Cross Currency Swap Contracts) กับสถาบันการเงินที่ไดรับการจัดอันดับความ
นาเชื่อถือเทียบเทากับอันดับความนาเชื่อถือของประเทศหรือสูงกวาเทานั้น ซึ่งครอบคลุมกําหนดระยะเวลาการชําระคืนหนี้สิน
เหลานี้ทั้งจํานวน คิดเปนจํานวนรอยละ 99.5 ของหนี้สินรวมของบริษัทที่ตองชําระคืนเปนเงินตราตางประเทศ 
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อยางไรก็ดี ในการดําเนินกิจการโทรคมนาคมของบริษัท บริษัทยอมตองมีคาใชจายในการดําเนินงานในรูปของ
เงินตราตางประเทศ ซึ่งไดแก คาใชจายจากการซื้อเครื่องมือและอุปกรณและคาใชจายในการลงทุนในเทคโนโลยีใหม ๆ ในขณะ
ที่รายไดหลักของบริษัทเปนสกุลเงินบาท ดังนั้น ถึงแมบริษัทจะยังคงดําเนินนโยบายทางการเงินโดยการทํา Swap เพื่อปดความ
เสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนในสวนของหนี้สินที่เปนสกุลเงินตราตางประเทศทั้งจํานวนหรือเกือบทั้งจํานวน 
บริษัทไมสามารถรับรองไดวาบริษัทจะไดรับขอเสนอและเงื่อนไขที่ดีที่สุดในการเขาทํา Swap ในแตละครั้งภายใตสภาวะตลาด
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในขณะนั้น ๆ ในกรณีเชนนี้อาจสงผลกระทบทําใหตนทุนในการดําเนินงานของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น 

1.7.2 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 

การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดยอมสงผลกระทบตอมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินทางการเงิน
ของบริษัทโดยเฉพาะสินทรัพยและหนี้สินทางการเงินที่มีอัตราดอกเบี้ยคงที่ นอกจากนั้นยังมีผลใหดอกเบี้ยรับและดอกเบี้ยจาย
ของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปเนื่องจากบริษัทมีสินทรัพยและหนี้สินทางการเงินบางสวนที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีสินทรัพยทางการเงินที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัวอยูทั้งสิ้นจํานวน 1,932.0 ลานบาท 
คิดเปนรอยละ 71.4 ของสินทรัพยทางการเงินรวม ขณะที่มีหนี้สินที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว (ภายหลังการเขาทําจากสัญญา
อนุพันธทางการเงินที่เกี่ยวของ) อยูทั้งสิ้นจํานวน 6,612.0 ลานบาท คิดเปนรอยละ 17.6 ของหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยรวม 

บริษัทมีนโยบายในการบริหารจัดการความเสี่ยงโดยการเขาทําสัญญาแลกเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate 
Swap Contracts) กับสถาบันการเงินที่ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือเทียบเทากับอันดับความนาเชื่อถือของประเทศหรอืสงู
กวาเทานั้น เพ่ือใหความเสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคายุติธรรมของหนี้สินและความเสี่ยงที่เกิดจากความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ยอยูในระดับที่เหมาะสมกับแตละสถานการณ  

อยางไรก็ดี ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีสินทรัพยทางการเงินที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัวอยูเปนจํานวนเงินไมมาก
และสวนใหญจัดอยูในประเภทระยะสั้น บริษัทจึงไมไดดําเนินนโยบายในการบริหารความเสี่ยงในสวนของสินทรัพยทางการเงิน
ดังกลาว 

สําหรับจํานวนหนี้สินรวมที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว (ภายหลังการเขาทําจากสัญญาอนุพันธทางการเงินที่เกี่ยวของ) 
หากเกิดการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดจะสงผลกระทบทําใหตนทุนในการดําเนินงานของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น (โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหมายเหตุประกอบงบการเงินสิ้นสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550)  

1.8 ความเส่ียงจากภาระภาษทีี่อาจถูกประเมินจากการดําเนนิการตามแผนการปรบัโครงสรางการถือหุน 

ความเสี่ยงนี้เปนความเสี่ยงที่เกี่ยวของกับแผนการปรับโครงสรางการถือหุน ซึ่งจะกลายเปนความเสี่ยงตอบริษัทเมื่อ
แผนการปรับโครงสรางการถือหุนไดมีการดําเนินการจนเสร็จสิ้นแลวและยูคอมกลายเปนบริษัทยอยของบริษัท (โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 2.4 - การปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชน
ทั่วไป) 

ภายใตแผนการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัท บริษัทจะทําคําเสนอซื้อหุนทั้งหมดของยูคอมเพื่อเพิกถอนยูคอม
ออกจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และจะทําการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงโดยการยกเลิกหุนสามัญของบริษัทที่ถือโดย 
ยูคอมทั้งหมดจํานวน 847,692,965 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ 
ทั้งนี้เพื่อปองกันมิใหเกิดการถือหุนไขวระหวางบริษัทและยูคอม 

เนื่องจากการลดทุนดังกลาวเปนการดําเนินการตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทและยูคอม  ดังนั้น
บริษัทจึงจะชําระคาตอบแทนสําหรับการลดทุนในครั้งนี้ใหแกยูคอมในราคาตามมูลคาที่ตราไวของหุน (Par Value) กลาวคือ 2 
บาทตอหุนที่ถูกลดทุนในครั้งนี้ รวมทั้งสิ้นจํานวน 1,695,385,930 บาท 
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บริษัทไดหารือกรมสรรพากรเกี่ยวกับภาระภาษีของบริษัทและยูคอมภายหลังจากการลดทุนในราคาตามมูลคาที่ตรา
ไว (Par Value) และบริษัทไดรับหนังสือจากกรมสรรพากรซึ่งตอบขอหารือของบริษัทดังกลาว โดยกรมสรรพากรไดใหความเห็น
วาหากการลดทุนโดยเฉพาะเจาะจงหรือการโอนหุนโดยยูคอมต่ํากวาราคาตลาดโดยไมมีเหตุผลอันสมควร เจาพนักงานมี
อํานาจประเมินคาตอบแทนตามราคาตลาดในวันที่โอนไดตามมาตรา 65 ทวิ (4) แหงประมวลรัษฎากร   

ภายหลังจากที่บริษัทไดรับหนังสือจากกรมสรรพากรดังกลาว บริษัทไดขอความเห็นจากที่ปรึกษากฎหมายและภาษี
อากรเพ่ิมเติมเกี่ยวกับความเสี่ยงจากการอาจถูกประเมินภาษีตามราคาตลาดตามมาตรา 65 ทวิ (4) ของประมวลรัษฎากร 
(กลาวคือ ผลตางระหวางราคาตลาดของหุนของบริษัท ณ วันที่จดทะเบียนลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงที่กระทรวงพาณิชยและ
ราคาตามมูลคาที่ตราไว) โดยที่ปรึกษากฎหมายและภาษีอากรของบริษัทไดใหความเห็นดังนี้  

(ก) การใหความยินยอมของยูคอมตอการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงไมอยูภายใตบังคับของมาตรา 65 ทวิ (4) 
ของประมวลรัษฎากร เนื่องจากการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงมิใชเปนการจําหนายสินคา หรือใหบริการ หรือใหกูยืมเงิน ซึ่งเปน
ธุรกรรมที่มีความเสี่ยงจากการอาจถูกประเมินภาษีตามราคาตลาดตามมาตรา 65 ทวิ (4) ของประมวลรัษฎากร และ 

(ข) แมวาการใหความยินยอมของยูคอมตอการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงจะอยูภายใตบังคับของมาตรา 65 ทวิ 
(4) ของประมวลรัษฎากร แตยูคอมมีเหตุผลอันสมควรในการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงในราคาตามมูลคาที่ตราไว กลาวคือใน
การออกและเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทตอประชาชนทั่วไปและการนําหุนของบริษัทเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น บริษัทตองมีโครงสรางการถือหุนที่เปนธรรมและเหมาะสม ซึ่งตามแผนการปรับ
โครงสรางการถือหุน (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 2.4 – การปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัท
ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป) ภายหลังจากที่บริษัททําคําเสนอซื้อหุนทั้งหมดของยูคอมเสร็จสิ้น จะเกิดการ
ถือหุนไขวขึ้นระหวางบริษัทกับยูคอม ดังนั้น บริษัทจึงเสนอที่จะทําการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงโดยการยกเลิกหุนสามัญของ
บริษัทที่ถืออยูโดยยูคอมทั้งหมดเพื่อปองกันมิใหเกิดการถือหุนไขว ทั้งนี้ บริษัทคาดวาจะสามารถดําเนินการลดทุนแบบ
เฉพาะเจาะจงใหแลวเสร็จกอนที่ขั้นตอนการทําคําเสนอซื้อหุนจะเสร็จสิ้นลง ที่ปรึกษากฎหมายและภาษีอากรของบริษัทจึงไดให
ความเห็นแกบริษัทวาการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงไมสงผลกระทบในทางลบทางดานภาษีของยูคอมหรือกอใหเกิดความเสี่ยง
จากการอาจถูกประเมินภาษีตามราคาตลาดแกยูคอม เนื่องจากการลดทุนโดยเฉพาะเจาะจงดังกลาวเปนไปเพื่อการปรับ
โครงสรางการถือหุนเพื่อใหบริษัทสามารถเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนทั่วไปและนําหุนของบริษัทเขาจดทะเบียน
เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได และเพื่อใหผูถือหุนของยูคอมสามารถถือหุนบริษัทไดโดยตรง
โดยไมตองถือหุนผานบริษัทลงทุนหรือยูคอมเทานั้น มิใชเปนการจงใจขายสินทรัพยของบริษัทในราคาที่ตํ่ากวาราคาตลาดแต
อยางใด 

อยางไรก็ดี หากกรมสรรพากรหรือศาลภาษีอากรมีความเห็นที่แตกตางออกไปจากดังที่ไดกลาวขางตนก็อาจสงผลให
ยูคอมตองถูกประเมินภาษีคาตอบแทนจากการใหความยินยอมในการลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงซึ่งเปนสวนตางระหวางราคา
มูลคาที่ตราไวและราคาตลาดของหุนที่มีการลดทุนในวันที่มีการจดทะเบียนลดทุนกับกระทรวงพาณิชย ทั้งนี้ ภายใตสมมติฐาน
ที่วาหากมีการจดทะเบียนลดทุนแบบเฉพาะเจาะจงในวันที่ 4 พฤษภาคม 2550 ซึ่งราคาตลาดของหุนของบริษัทซึ่งทําการซื้อ
ขายอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรในวันดังกลาวเทากับ 34.4 บาทตอหุน (ตามมูลคาที่ตราไวหุนละ 2 บาท และ
อัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยที่ 35 บาทตอ 1 เหรียญสหรัฐฯ) ยูคอมอาจตองเสียภาษีเปนจํานวนเงินประมาณ 8,249.8 ลานบาท (ไม
นับรวมเบี้ยปรับและ/หรือเงินเพิ่ม) เหตุดังกลาวอาจสงผลกระทบตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของยูคอมและใน
ทายที่สุดแลวอาจสงผลกระทบตอบริษัทในอนาคต 

1.9 ความเส่ียงอื่น ๆ 

1.9.1 ความเส่ียงจากภัยพิบัติ 

ความเสี่ยงจากภัยพิบัติอาจเกิดขึ้นไดและอาจสงผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัท เชน การระบาดของโรค
ทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) ในเดือนมีนาคมถึงเดือนเมษายนของป 2546 ทําใหนักทองเที่ยวลดนอยลง และกรณี
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ภัยจากคลื่นสึนามิในเดือนธันวาคม 2547 ทําใหเสารับสงสัญญาณโทรศัพทเคลื่อนที่ของบริษัทไดรับความเสียหายในบางพื้นที่ 
ถึงแมวาภัยพิบัติจากคลื่นสึนามิมีผลทําใหรายไดของบริษัทในสวนของการใหบริการโทรศัพทขามแดนอัตโนมัติลดลงไปบาง แต
รายไดของบริษัทที่เกิดจากการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ระหวางประเทศมีอยูเพียงไมมาก (รายไดของบริษัทที่เกิดจากการ
ใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ระหวางประเทศภายในชวง 3 เดือนแรกของป 2550 มีเพียงรอยละ 4 ของรายไดทั้งหมดจากการ
ใหบริการ)  

อยางไรก็ดี เพ่ือใหบริษัทสามารถประกอบธุรกิจและใหบริการไดอยางตอเนื่อง บริษัทมีแผนรองรับสําหรับการแกไข
ขอขัดของตาง ๆ ทางเทคนิค และเพื่อบรรเทาปญหาเกี่ยวกับโครงขายโทรคมนาคมของบริษัท บริษัทไดจัดเตรียมรถสถานี
เคลื่อนที่ที่สามารถใชงานไดแทนสถานีรับสงสัญญาณในพื้นที่ที่ประสบปญหา อีกทั้งบริษัทยังไดเขาทําสัญญาประกันภัยไวเพ่ือ
ปองกันความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นกับอุปกรณโครงขาย ซึ่งคาสินไหมทดแทนที่ไดรับนั้นจะนํามาใชซอมแซมและ/หรือจัดหา
อุปกรณทดแทนสิ่งที่สูญหายหรือเสียหายตามเงื่อนไขที่กําหนดไวในสัญญารวมการงาน นอกจากนี้ บริษัทไดจัดเตรียมระบบ
สํารองสําหรับการเก็บเงินและจัดเก็บขอมูลลูกคาของบริษัทไวดวย โดยบริษัทไดทําการบันทึกขอมูลดังกลาวเขาสูระบบสํารอง
อยางสม่ําเสมอ อยางไรก็ดี ถึงแมบริษัทจะไดจัดเตรียมมาตรการรองรับตาง ๆ ไว แตบริษัทไมสามารถรับรองไดวาธุรกิจของ
บริษัทจะไมไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากภัยพิบัติที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต 

1.9.2 ความเสี่ยงจากการนําหุนเขาจดทะเบียนทั้งในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศสิงคโปร 

(ก) ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรไมมีระบบออนไลน
รองรับการซื้อขายหลักทรัพยขามตลาด 

เนื่องจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรไมมีระบบออนไลน
รองรับการซื้อขายหลักทรัพยขามตลาด ดังนั้น ผูถือหุนจะไมสามารถนําหุนที่ฝากไวในระบบไรใบหุนของ TSD ไปซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรในทันทีโดยระบบออนไลน และไมอาจนําหุนที่ฝากไวในระบบไรใบหุนของ CDP ไปทําการ
ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทันทีโดยระบบออนไลนเชนกัน 

หากผูลงทุนประสงคที่จะนําหุนที่ฝากไวในระบบไรใบหุนของ CDP ไปทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ผูลงทุนจะตองถอนหุนออกจากระบบไรใบหุนของ CDP โดยขอออกเปนใบหุนกอนที่จะดําเนินการฝากใบหุน
ดังกลาวเขาสูระบบไรใบหุนของ TSD ซึ่งบริษัทคาดวาขั้นตอนดังกลาวอาจใชเวลาถึงประมาณ 10-12 วันทําการ โดยในชวง
เวลาดังกลาวผูลงทุนจะไมสามารถซื้อขายหุนของบริษัทได ในทํานองเดียวกัน หากนักลงทุนประสงคที่จะนําหุนที่ฝากไวใน
ระบบไรใบหุนของ TSD ไปทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปร ผูลงทุนจะตองถอนหุนออกจากระบบไรใบหุน
ของ TSD โดยขอออกเปนใบหุนกอนและมีคําสั่งใหนําฝากใบหุนดังกลาวเขาสูระบบไรใบหุนของ CDP ซึ่งบริษัทคาดวาขั้นตอน
ดังกลาวอาจใชเวลาถึงประมาณ 10-15 วันทําการ โดยในชวงเวลาดังกลาวผูลงทุนจะไมสามารถทําการซื้อขายหุนของบริษัทได 
(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.2 – รายละเอียดวิธีการโอนหุน) ดังนั้น ผูลงทุนที่ถอนหุนของบริษัท
ดังกลาวอาจมีความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาซื้อขายหุนในตลาดและจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวาง
สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ กับสกุลเงินบาทที่อาจเกิดขึ้นในระหวางนั้น  

นอกจากขั้นตอนที่ตองใชระยะเวลาดังที่กลาวขางตนนี้จะไมอํานวยความสะดวกใหผูลงทุนทําการโอนยาย
หุนหรือซื้อขายหุนขามตลาดแลว หากผูลงทุนเปนนักลงทุนไทย ผูลงทุนยังอาจติดประเด็นปญหาเรื่องสัดสวนการถือหุนของคน
ตางดาวตามที่ระบุไวในขอบังคับของบริษัท เนื่องจากโดยระบบงานนายทะเบียนของบริษัทนั้น บริษัทจะถือวาหุนที่ฝากเขาสู
ระบบไรใบหุนของ CDP ในชื่อของ CDP นั้นเปนหุนที่ถือโดยผูถือหุนตางดาว ดังนั้น หาก ณ ขณะที่ผูลงทุนไทยประสงคจะทํา
การโอนยายหุน สัดสวนการถือหุนของคนตางดาวตามที่ระบุไวในขอบังคับของบริษัทอยูที่รอยละ 49 แลว ผูลงทุนไทยจะไม
สามารถทําการโอนยายหุนจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพื่อไปซื้อขายที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรได   
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ขอ 1 ปจจัยความเสี่ยง 
 

 

(ข) การเปล่ียนแปลงของราคาซือ้ขายหุนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศสิงคโปร 
ในระหวางที่หุนที่เสนอขายในครั้งนี้ยังไมเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย นักลงทุนที่

ซื้อหุนในครั้งนี้จะไมสามารถขายหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดจนกวาจะถึงวันเปดการซื้อขายเปนครั้งแรก ดังนั้น 
การเปลี่ยนแปลงของราคาหุนของบริษัทที่ซื้อขายอยูแลวในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสิงคโปรอาจปรับตัวลดลงต่ํากวาราคา
จองซื้อหุนในครั้งนี้ อยางไรก็ตาม ภายหลังจากวันปดการจองซื้อหุนของบริษัทในการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ 
บริษัทจะดําเนินการนําหุนของบริษัทเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยเร็วที่สุด 
(โดยบริษัทคาดวาจะสามารถนําหุนของบริษัทเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได
ภายในเวลา 30 วันนับจากวันที่บริษัทไดรับชําระเงินคาหุนจากการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้) 

1.9.3 ผูถือหุนรายใหญอาจมีอิทธิพลตอการดําเนินการตัดสินใจตาง ๆ ของบริษัท 

ในปจจุบันเทเลนอรและ บจ. ไทย เทลโค โฮลดิ้ง ถือหุนรวมกันเปนจํานวนประมาณ 158,482,200 หุน คิดเปนรอยละ 
34 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท และภายหลังจากการปรับโครงสรางการถือหุนเสร็จสิ้น เทเลนอรและ บจ. 
ไทย เทลโค โฮลดิ้ง จะถือหุนรวมกันเปนจํานวนไมเกิน 1,550,179,437 หุน คิดเปนรอยละ 65 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลว
ทั้งหมดของบริษัท (ทั้งนี้ บนสมมุติฐานที่วาผูถือหุนของยูคอมทุกรายตอบรับคําเสนอซื้อหุนยูคอมของบริษัทซึ่งดําเนินการ
ภายใตแผนการปรับโครงสรางการถือหุน) ดังนั้น บุคคลดังกลาวจะมีอิทธิพลตอการดําเนินการตัดสินใจตาง ๆ ของบริษัท เชน 
การเลือกต้ังบุคคลใดเขาเปนกรรมการในคณะกรรมการของบริษัท การอนุมัติขอมูลทางการเงินประจําปของบริษัท การประกาศ
จายเงินปนผล และการตัดสินใจดําเนินการใด ๆ โดยมติที่ประชุมผูถือหุนของบริษัท โดยบุคคลดังกลาวยังอาจมีอิทธิพลตอการ
บริหารกิจการบริษัทในดานอื่น รวมทั้งการกําหนดกลยุทธของบริษัทและการดําเนินงานของบริษัท อนึ่ง เนื่องจากหุนเพียง
จํานวนรอยละ 9 ของทุนชําระแลวของบริษัทภายหลังการปรับโครงสรางการถือหุนไดนํามาเสนอขายตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ 
(ไมนับรวมหุนของบริษัทจํานวนรอยละ 16 ซึ่งปจจุบันถือโดยผูถือหุนรายยอยอื่นผาน CDP) ดังนั้น ผูลงทุนรวมทั้งผูถือหุนราย
ยอยอื่น ๆ อาจไมสามารถมีสวนรวมในการกําหนดวามติที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทจะออกมาในรูปแบบใด รวมถึงอาจไม
สามารถมีอิทธิพลเหนือการตัดสินใจของบุคคลดังกลาวในเรื่องที่เกี่ยวของกับการบริหารกิจการของบริษัท (เวนแตกรณีที่บุคคล
ดังกลาวไมมีสิทธิลงคะแนนเสียงเนื่องจากบุคคลดังกลาวมีสวนไดเสียเปนพิเศษหรือมีสวนไดเสียในเรื่องดังกลาว) 

1.9.4 ความเส่ียงจากการที่บริษัทไมสามารถดําเนินการตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทไดสําเร็จ 

ความสําเร็จของการดําเนินการตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทนั้นขึ้นอยูกับปจจัยภายนอกบาง
ประการ เชน เจาหนี้ของบริษัทจะตองไมคัดคานตอการลดทุนโดยเฉพาะเจาะจงของบริษัท ซึ่งโดยขั้นตอนการลดทุนตาม
กฎหมายนั้น บริษัทจะตองมีหนังสือแจงมติที่ประชุมผูถือหุนเรื่องการลดทุนไปยังเจาหนี้ของบริษัทที่บริษัททราบและ
กําหนดเวลาใหเจาหนี้ของบริษัทสงคําคัดคานมายังบริษัทภายในสองเดือนนับแตวันที่ไดรับหนังสือแจงมตินั้น (ซึ่งบริษัทไดมี
หนังสือแจงไปยังเจาหนี้ของบริษัทที่บริษัททราบทุกรายครบถวนเรียบรอยเมื่อวันที่ 11 พฤษภาคม 2550) หากมีการคัดคาน 
บริษัทจะลดทุนมิไดจนกวาจะไดชําระหนี้หรือใหประกันแกหนี้นั้นแลว ดังนั้น หากมีเจาหนี้คัดคานการลดทุนโดยเฉพาะเจาะจง 
และบริษัทไมสามารถชําระหนี้ใหแกเจาหนี้ไดหรือไมสามารถตกลงเรื่องหลักประกันที่จะใหแกเจาหนี้รายดังกลาวได บริษัทก็ไม
สามารถดําเนินการลดทุนตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทได หากบริษัทไมสามารถดําเนินการตามแผนการ
ปรับโครงสรางการถือหุนของบริษัทไดสําเร็จ บริษัทก็จะไมสามารถเพิกถอนหุนของยูคอมออกจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยไดตามกําหนดเวลาที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกําหนด ซึ่งจะมีผลทําใหหุนของทั้งบริษัทและยูคอมเปนหลักทรัพย
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอันเปนการขัดกับเงื่อนไขของการรับหลักทรัพยจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 
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