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บริษัท อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) ประกอบธุรกิจให้บริการอินเทอร์เน็ตและโครงสร้างพื้นฐานสำหรับการดำเนินธุรกิจบนอินเทอร์เน็ต โดยมีที่ตั้งสำนักงานใหญ่ที่ 108 อาคารบางกอกไทย ทาวเวอร์ ชั้น 12 และ 17 ถนนรางน้ำ พญาไท เขตราชเทวี กรุงเทพฯ 10400 เลขที่ทะเบียนบริษัท บมจ. 670 Home Page : www.inet.co.th โทรศัพท์ 0-2642-7065 โทรสาร 0-2640-0456 มีวัตถุประสงค์ในการนำเงินที่ได้จากการเสนอขายหลักทรัพย์หลังจากหักเงินค่าตอบแทนการรับประกันการจำหน่ายและจัดจำหน่ายครั้งนี้ ประมาณ 410 ล้านบาท ไปใช้ดังนี้
วัตถุประสงค์การใช้เงิน
จำนวนเงิน(ล้านบาท)
ระยะเวลาที่ใช้เงินโดยประมาณ

ลงทุนในโครงการใหม่ตามที่เปิดเผยในโครงการในอนาคต
270
ปี 2545-2547

สำรองสำหรับโครงการในอนาคต
90


เงินทุนหมุนเวียน
50


รวม
410


1. ปัจจัยความเสี่ยง
1.1 ปัจจัยความเสี่ยงโดยทั่วไปในอุตสาหกรรม

(1) ความเสี่ยงจากความไม่ชัดเจนของนโยบายของหน่วยงานกำกับดูแลที่จะจัดตั้งขึ้นในอนาคต

การดำเนินธุรกิจให้บริการอินเทอร์เน็ตต้องดำเนินการภายใต้สิทธิการให้บริการที่ได้รับจากการสื่อสารแห่งประเทศไทย (“กสท.”) และ กสท. เป็นหน่วยงานกำกับดูแลผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ต (Internet Service Provider : ISP) ทุกราย ปัจจุบันรัฐสภาได้ออกพระราชบัญญัติองค์กรจัดสรรคลื่นความถี่และกำกับกิจการวิทยุกระจายเสียงวิทยุโทรทัศน์และกิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2543 ซึ่งกำหนดให้มีการแต่งตั้งคณะกรรมการกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (“กทช.”) ซึ่งมีหน้าที่กำหนดลักษณะและประเภทกิจการโทรคมนาคม โครงสร้างค่าธรรมเนียม ค่าบริการ การออกใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคม ตลอดจนการฝึกอบรมวิจัยพัฒนาเทคโนโลยีโทรคมนาคมและอุตสาหกรรมต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม การดำเนินการแต่งตั้ง กทช. ยังไม่เป็นที่แน่ชัดว่าจะแล้วเสร็จเมื่อไร และ กทช. จะกำหนดเงื่อนไขการประกอบธุรกิจอินเทอร์เน็ตอย่างไร ทั้งในด้านการออกใบอนุญาต การกำกับดูแลด้านราคา และคุณภาพการให้บริการ เนื่องจากพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจโทรคมนาคมได้กำหนดเพียงหลักการคร่าวๆ ว่า กทช. จะเป็นผู้กำหนดแนวทางต่างๆ ดังกล่าว ทั้งนี้ ความไม่ชัดเจนดังกล่าวอาจจะมีผลกระทบทั้งในด้านบวกและด้านลบต่อธุรกิจและบริษัท ซึ่งไม่อาจคาดการณ์และประมาณผลกระทบเป็นมูลค่าได้ ณ ขณะนี้ 

(2) ความเสี่ยงจากการเปิดเสรีโทรคมนาคม

ปัจจุบัน มีผู้ประกอบธุรกิจให้บริการอินเทอร์เน็ตภายใต้สิทธิที่ได้รับจาก กสท. ทั้งสิ้น 18 ราย โดยบริษัทได้รับสิทธิดังกล่าวอย่างไม่มีกำหนดเวลาสิ้นสุด ในขณะที่ผู้ประกอบการรายอื่นอีก 17 รายได้รับสิทธิเพียงแค่ 10 ปี ดังนั้น นโยบายของรัฐบาลที่จะเปิดเสรีธุรกิจโทรคมนาคมในปี 2549 อาจทำให้มีผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ตทั้งจากในประเทศและต่างประเทศเพิ่มมากขึ้น ส่งผลให้มีการแข่งขันในธุรกิจนี้ทวีความรุนแรงเพิ่มขึ้น ซึ่งอาจมีผลกระทบต่อการเติบโตของรายได้และกำไรของบริษัท เนื่องจากประมาณร้อยละ 95 ของรายได้รวมของบริษัท มาจากการประกอบธุรกิจให้บริการอินเทอร์เน็ต อย่างไรก็ตาม การที่บริษัทเป็นผู้ริเริ่มในธุรกิจนี้เป็นรายแรก ทำให้บริษัทมีศักยภาพและมีข้อได้เปรียบเหนือบริษัทที่จะเข้ามาเป็นคู่แข่งรายใหม่ เนื่องจากบริษัทเหล่านั้นต้องใช้เวลาและเงินลงทุนจำนวนมากในการสร้างฐานลูกค้าและขยายโครงข่ายให้ครอบคลุมลูกค้าในทุกพื้นที่เช่นบริษัท นอกจากนี้บริษัทมีการวางแผนพัฒนาความสัมพันธ์กับลูกค้าให้เป็นพันธมิตรทางธุรกิจ โดยการสร้างความเชื่อมโยงของธุรกิจที่ต้องการขยายบริการเข้าสู่การใช้อินเทอร์เน็ตเป็นสื่อกลาง เช่น บริการเป็นตัวกลางรับชำระเงินออนไลน์ บริการทางด้านข้อมูล บริการทางด้านอี-คอมเมิร์ซ บริการทางด้านการศึกษา เป็นต้น การดำเนินดังกล่าวจะช่วยสร้างความสัมพันธ์กับลูกค้าให้มีประสิทธิภาพมากขึ้น

(3) ความเสี่ยงจากการที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีความขัดแย้งผลประโยชน์เนื่องจากมีการดำเนินธุรกิจที่แข่งขันกัน และเป็นผู้มีอำนาจควบคุมทางธุรกิจ (Regulator)
บริษัทมี กสท. และ องค์การโทรศัพท์แห่งประเทศไทย (ทศท.) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทในสัดส่วนร้อยละ 16 เท่ากันภายหลังการเสนอขายหลักทรัพย์ที่ออกใหม่ในครั้งนี้ และมีกรรมการซึ่งเป็นตัวแทนจากผู้ถือหุ้นดังกล่าว เป็นกรรมการที่มีอำนาจลงนามผูกพันบริษัท โดยในขณะนี้ทั้ง กสท. และ ทศท. ได้เริ่มทดลองการให้บริการอินเทอร์เน็ตแก่กลุ่มเฉพาะบุคคล กล่าวคือ กสท. ได้เปิดทดลองให้บริการอินเทอร์เน็ตอย่างไม่เป็นทางการกับลูกค้าเฉพาะกลุ่ม (ส่วนใหญ่เป็นลูกค้าภาคราชการ) แล้ว และ ทศท. ได้เปิดให้บริการอินเทอร์เน็ตกับผู้ที่ใช้โทรศัพท์พื้นฐานของ ทศท. และให้บริการอินเทอร์เน็ตสาธารณะโดยสามารถเชื่อมต่ออินเทอร์เน็ตในประเทศได้โดยไม่ต้องเสียค่าโทรศัพท์ทางไกล อย่างไรก็ตาม การดำเนินการดังกล่าวเป็นเพียงการสนองตอบนโยบายของรัฐบาลที่ต้องการกระจายความเจริญสู่ท้องถิ่นโดยให้บริการอินเทอร์เน็ตแก่ชุมชนในทุกอำเภอและกระตุ้นให้ประชาชนใช้บริการอินเทอร์เน็ตอย่างแพร่หลายเท่านั้น ณ ปัจจุบัน กสท. ไม่มีนโยบายที่จะดำเนินธุรกิจแข่งขันกับผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ต (ISP) อย่างเต็มรูปแบบ เนื่องจาก กสท. ยังคงเป็นผู้ถือหุ้นของ ISP ทุกรายอยู่ ดังนั้น การดำเนินการใดๆ จะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนที่ กสท. จะได้รับจาก ISP อย่างไรก็ตาม หาก กสท. มีการขายหุ้นที่ถืออยู่ใน ISP แล้วเสร็จ ก็อาจจะดำเนินธุรกิจอินเทอร์เน็ตเช่นกัน แต่ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับการจัดตั้ง กทช. ที่จะแล้วเสร็จในอนาคต รวมทั้งขอบเขตการกำกับดูแลของ กทช. สำหรับ ทศท. ก็ไม่มีนโยบายที่จะดำเนินธุรกิจแข่งขันกับผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ตเช่นกัน ณ ปัจจุบัน นอกจากนี้ บริษัทได้กำหนดแนวทางการกำกับดูแลที่ดี (Code of Conduct) เกี่ยวกับการรักษาความลับและข้อมูลภายในของบริษัท และการกำหนดให้กรรมการผู้มีส่วนได้เสียไม่มีสิทธิออกเสียงลงมติในเรื่องที่มีส่วนได้เสียดังกล่าวไว้เป็นระเบียบบริษัท เพื่อเป็นมาตรการป้องกันความเสี่ยงในส่วนนี้อีกทางหนึ่ง โดยคณะกรรมการบริษัทได้ลงนามรับทราบข้อกำหนดเกี่ยวกับการกำกับดูแลที่ดีและระเบียบดังกล่าวแล้ว

ปัจจัยความเสี่ยงเนื่องจากการดำเนินธุรกิจของบริษัท

(1) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี

การประกอบธุรกิจของบริษัทต้องอาศัยเทคโนโลยี ซึ่งมีความก้าวหน้าและเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา ทำให้บริษัทมีความเสี่ยงโดยตรงต่อการติดตามการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีอาจมีผลกระทบต่อต้นทุนการให้บริการของบริษัท  ด้วยเหตุนี้บริษัทจึงได้ตระหนักถึงความสำคัญของการพัฒนาเทคโนโลยีของตนเองเพื่อปรับตัวให้สามารถแข่งขันกับคู่แข่งขันในธุรกิจและมีต้นทุนการให้บริการที่เหมาะสม โดยศูนย์วิจัยและพัฒนาของบริษัทจะเป็นผู้ติดตามข่าวสารและแนวโน้มเพื่อกำหนดทิศทางในการดำเนินธุรกิจในอนาคตให้สามารถรองรับกับการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีอยู่ตลอดเวลา และสามารถนำเทคโนโลยีต่างๆ มาพัฒนาเพื่อก่อให้เกิดมูลค่าเพิ่มต่อลูกค้าและ/หรือลดต้นทุนการให้บริการ พร้อมทั้งบริษัทมีแผนการพัฒนาและอบรมบุคลากรให้มีความรู้ความเข้าใจในธุรกิจอย่างต่อเนื่อง

(2) ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากรหลัก

ธุรกิจของบริษัทต้องอาศัยความรู้ความสามารถ และความชำนาญของบุคลากรเป็นหลัก ดังนั้น การเติบโตแบบก้าวกระโดดของธุรกิจอินเทอร์เน็ตและการแข่งขันค่อนข้างสูง ณ ปัจจุบัน อาจทำให้มีการดึงตัวพนักงานและผู้บริหารที่มีความรู้ความชำนาญในธุรกิจออกไป ซึ่งการสูญเสียบุคลากรเหล่านี้ย่อมมีผลกระทบทางลบต่อผลการดำเนินงานของบริษัทในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรที่ดีและมีมาตรการจูงใจต่างๆ ที่สอดคล้องและแข่งขันได้กับตลาด เพื่อลดความเสี่ยงจากการสูญเสียบุคลากรหลักดังกล่าว เช่น บริษัทมีแผนที่จะจัดสรรหุ้นสามัญเพิ่มทุนจำนวนร้อยละ 7 ของทุนจดทะเบียน 250 ล้านบาท เสนอขายให้แก่พนักงานของบริษัทในราคาพิเศษ ซึ่งเป็นไปตามตามมติคณะรัฐมนตรีเมื่อ 28 สิงหาคม 2544 เพื่อให้พนักงานมีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของกิจการของบริษัทและจูงใจให้บุคคลเหล่านั้นทำงานอยู่กับบริษัทในระยะยาวและมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้นเพื่อรับผลตอบแทนในรูปเงินปันผล นอกจากนี้ จากการดำเนินงานในอดีตที่ผ่านมาจนถึงปัจจุบัน พบว่าบริษัทมีอัตราการลาออกของพนักงานในอัตราที่ต่ำมาก 

(3) ความเสี่ยงด้านการแข่งขันในการประกอบธุรกิจให้บริการเชื่อมต่ออินเทอร์เน็ตและแนวโน้มของการลดลงของ
อัตราค่าบริการ

แนวโน้มการลดลงของอัตราค่าบริการอินเทอร์เน็ตอาจมีผลกระทบทำให้รายได้ของบริษัทลดลง เนื่องจากปัจจุบันบริษัทมีรายได้หลักจากธุรกิจให้บริการเชื่อมต่ออินเทอร์เน็ต (Access) ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 93 ของรายได้รวม อย่างไรก็ตาม บริษัทได้เล็งเห็นแนวโน้มดังกล่าวมาโดยตลอด โดยบริษัทมีแผนที่จะพัฒนารูปแบบการให้บริการใหม่ๆ ทั้งทางด้านการพัฒนาเนื้อหาและบริการต่อเนื่องอื่นๆ ในอนาคตเพื่อเพิ่มมูลค่าให้แก่บริการ ซึ่งบริษัทคาดว่าโครงสร้างรายได้ในอนาคตอีก 5 ปี ข้างหน้าของบริษัทจะเปลี่ยนแปลงไปจากปัจจุบัน โดยบริษัทจะมีรายได้จากธุรกิจให้บริการแก่ผู้ให้บริการเนื้อหาบนอินเทอร์เน็ต (Content) และธุรกิจให้บริการการทำธุรกรรมบนอินเทอร์เน็ต (Transaction) เพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 45 ของรายได้รวม  ในขณะที่รายได้จากการให้บริการเชื่อมต่ออินเทอร์เน็ต จะลดลงเหลือเพียงร้อยละ 55 ของรายได้รวม

อย่างไรก็ตาม ธุรกิจดังกล่าวเป็นธุรกิจค่อนข้างใหม่สำหรับบริษัท และต้องการเงินลงทุนเพิ่มเติม จึงอาจส่งผลกระทบต่อความไม่แน่นอนสำหรับผลประกอบการในอนาคตของบริษัท อย่างไรก็ตาม ในการตัดสินใจดำเนินการและลงทุนใดๆ ของบริษัท ได้มีการผ่านกระบวนการพิจารณาผลดีและผลเสียต่อภาพรวมและผู้ถือหุ้นของบริษัทอย่างถี่ถ้วนแล้ว โดยมีผลประกอบการที่ประสบความสำเร็จที่ผ่านมาเป็นหลักประกัน ดังนั้น บริษัทมีความเชื่อมั่นว่า บริษัทสามารถดำเนินธุรกิจโดยให้ผลตอบแทนที่เหมาะสมแก่ผู้ถือหุ้น

(4) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน

รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทส่วนใหญ่อยู่ในรูปสกุลเงินบาท ในขณะที่มีค่าเช่าใช้สัญญาณวงจรเชื่อมต่อระหว่างประเทศในรูปเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐและสกุลเงินเยน ซึ่งถือเป็นต้นทุนหลักของบริษัท คิดเป็นประมาณร้อยละ 35 ของต้นทุนบริการของบริษัท  โดยในปัจจุบัน บริษัทได้ชำระค่าเช่าวงจรดังกล่าวเป็นเงินบาทผ่านทาง กสท. ตามอัตราแลกเปลี่ยนที่กำหนดในใบแจ้งหนี้แต่ละครั้ง ทำให้บริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ดังนั้น บริษัทได้ดำเนินการจัดหามาตรการป้องกันความเสี่ยงดังกล่าว โดยบริษัทจะติดตามความเคลื่อนไหวและความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน เพื่อนำมาประกอบการวิเคราะห์และการตัดสินใจทำประกันความเสี่ยงในแต่ละครั้ง โดยจะเปรียบเทียบกับต้นทุนของการประกันความเสี่ยง และความเสี่ยงหรือค่าใช้จ่ายอื่นๆ ที่เกี่ยวข้อง ทั้งนี้ บริษัทได้เปิดวงเงินสินเชื่อ Forward Contract กับธนาคารพาณิชย์จำนวน 2 แห่ง ในวงเงินแห่งละ 10 ล้านบาท แล้ว ซึ่งเพียงพอกับการคุ้มครองความเสี่ยงดังกล่าว
(5) ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุ้นเมื่อเข้าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ อันเนื่องมาจากการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ให้แก่ผู้บริหารและพนักงานในราคาพิเศษ

ตามที่ประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) เมื่อวันที่ 28 สิงหาคม 2544 (โปรดดูรายละเอียดในหน้า 6) ได้มีมติให้บริษัทเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนร้อยละ 7 ของทุนชำระแล้วภายหลังการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ หรือคิดเป็นจำนวน 17,500,000 หุ้น ให้แก่ผู้บริหารและพนักงานของบริษัทในราคาพิเศษ กล่าวคือ ได้รับสิทธิซื้อหุ้นของบริษัทได้ในราคาไม่ต่ำกว่าราคามูลค่าที่ตราไว้ โดยผลประโยชน์ตอบแทน (ผลต่างระหว่างราคาเสนอขายต่อประชาชนทั่วไป กับราคาพิเศษที่ผู้บริหารหรือพนักงานซื้อ) ต้องไม่เกิน 8 เท่าของเงินเดือนพนักงานถัวเฉลี่ยต่อเดือน พร้อมทั้งกำหนดให้มีระยะเวลาการห้ามขายหุ้นตามระยะเวลาที่เหมาะสม ดังนั้น ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทชุดใหม่ ครั้งที่ 2/2544 เมื่อวันที่ 24 ตุลาคม 2544 ได้มีมติอนุมัติหลักเกณฑ์การจัดสรรหุ้นจำนวนดังกล่าวให้แก่ผู้บริหารและพนักงานของบริษัท พร้อมทั้งกำหนดราคาเสนอขายต่อผู้บริหารและพนักงาน เท่ากับ 1.87 บาทต่อหุ้น ซึ่งเป็นราคาพิเศษที่สอดคล้องกับผลประโยชน์ที่มติ ครม. กำหนด ทั้งนี้ ราคาเสนอขายดังกล่าวต่ำกว่าราคาเสนอขายต่อประชาชนทั่วไปเท่ากับ 1.63 บาทต่อหุ้น หรือต่ำกว่าคิดเป็นร้อยละ 46.57 ของราคาเสนอขายต่อประชนทั่วไป ซึ่งอาจมีความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุ้นอันเนื่องมาจากการขายหุ้นของผู้บริหารและพนักงานเพื่อทำกำไรเมื่อหุ้นของบริษัทเริ่มเข้าทำการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ดังนั้น เพื่อเป็นการป้องกันผู้บริหารและพนักงานของบริษัทขายหุ้นดังกล่าวเพื่อทำกำไรระยะสั้นเมื่อหุ้นของบริษัทเข้าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ บริษัทได้กำหนดระยะเวลาการห้ามขายหุ้นสูงสุดเป็นเวลา 2 ปีนับจากวันที่ปิดการจองซื้อ คือ วันที่ 5 พฤศจิกายน 2544 โดยกำหนดทยอยคืนหุ้นให้แก่ผู้บริหารและพนักงานเป็นอัตราร้อยละ 25 ของจำนวนหุ้นที่ผู้บริหารและพนักงานแต่ละรายจองซื้อ เมื่อครบกำหนดทุก 6 เดือน นับตั้งแต่วันที่ปิดการจองซื้อ มาตรการดำเนินการดังกล่าวจะช่วยลดผลกระทบและความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุ้นของบริษัท เมื่อเข้าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์
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