
บริษัท วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จํากัด (มหาชน) 

สวนที่ 2 – 1 หนา 1 

 

1. ปจจัยความเส่ียง 

1.1 ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ 

1.1.1 การประกอบธุรกิจของบริษัทพ่ึงพิงคูสัญญาทางธุรกิจนอยราย 

ธุรกิจใหบริการพื้นที่ส่ือโฆษณาในระบบขนสงมวลชนและโมเดิรนเทรดมีความจําเปนตองพึ่งพิงคูสัญญาซ่ึงเปน
เจาของพื้นที่สําหรับติดต้ังส่ือโฆษณา ไดแก ผูใหบริการระบบขนสงมวลชนและผูประกอบการโมเดิรนเทรด คูสัญญาทาง
ธุรกิจที่สําคัญของบริษัทไดแก BTSC ซึ่งเปนผูใหสิทธิแกบริษัทในการบริหารพื้นที่โฆษณาและพื้นที่เชิงพาณิชยในระบบ
รถไฟฟาบีทีเอส และผูประกอบการโมเดิรนเทรด ไดแก Tesco Lotus และ Big C (รวม Carrefour เดิม) 

รายไดหลักของบริษัทมาจาก 1) การใหบริการส่ือโฆษณาและพ้ืนที่เชิงพาณิชยในระบบรถไฟฟาบีทีเอส (ธุรกิจบน 
BTS) และ 2) การใหบริการส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรด (ธุรกิจในโมเดิรนเทรด) ซึ่งมีสัดสวนรายไดจากธุรกิจบน BTS และ
รายไดจากธุรกิจในโมเดิรนเทรด ประมาณรอยละ 61.75 และรอยละ 21.58 ของรายไดรวมของบริษัทสําหรับปส้ินสุดวันที่ 
31 มีนาคม 2554 ตามลําดับ และประมาณรอยละ 51.75 และรอยละ 35.16 ของรายไดรวมของบริษัทสําหรับปส้ินสุดวันที่ 
31 มีนาคม 2555  ตามลําดับ ดังนั้น หากบริษัทสูญเสียสัญญาใหสิทธิบริหารจัดการพื้นที่ส่ือโฆษณากับคูสัญญาทางธุรกิจ
ที่สําคัญรายใดรายหนึ่ง อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจและฐานะทางการเงินของบริษัทอยางมีนัยสําคัญได  
รายละเอียดการพึ่งพิงคูสัญญาทางธุรกิจที่สําคัญรวมถึงโอกาสและสาเหตุที่อาจทําใหบริษัทตองสูญเสียสัญญาดังกลาว มี
ดังนี้ 

1) สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอสอาจส้ินผลหรือถูกยกเลิก เนื่องจาก 

1.1) BTSC อาจบอกเลิกสัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอส หากบริษัทผิดสัญญาในขอที่เปน
สาระสําคัญ 

บริษัทไดรับสิทธิในการจัดหารายไดจากการโฆษณาและบริหารพื้นที่เชิงพาณิชยในระบบรถไฟฟาบีทีเอส 
ซึ่งประกอบดวย สถานีรถไฟฟาบีทีเอส 23 สถานี รวมระยะทาง 23.5 กิโลเมตร และขบวนรถไฟฟาบีทีเอสทั้งหมดที่ 
BTSC เปนเจาของ (ณ วันที่ 31 มีนาคม 2555 มีขบวนรถไฟฟาบีทีเอสใหบริการท้ังหมด 47 ขบวน) ซึ่งภายใต
สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอสที่บริษัททํากับ BTSC กําหนดอายุของสัญญาใหส้ินสุดลงพรอมกับ
สัญญาสัมปทานระหวาง BTSC และ กทม. คือส้ินสุดในเดือนธันวาคม 2572  ซึ่งตามสัญญาดังกลาว บริษัทไดรับ
สิทธิแตเพียงผูเดียว (Exclusive Rights) ในการบริหารจัดการดานการตลาดเกี่ยวกับพื้นที่โฆษณา (Advertising 
Space) พื้นที่เชิงพาณิชย (Merchandising Area) และพ้ืนที่ภายนอกขบวนรถไฟฟา (Exterior Train Area) และมี
สิทธิไมจํากัดแตเพียงผูเดียว (Non-Exclusive Rights) ในการบริหารจัดการดานการตลาดในสวนของพื้นที่เพิ่มเติม 
(Additional Area) โดยบริษัทตกลงจายคาสิทธิ (License Fees) ใหแก BTSC เปนการตอบแทนตามขอกําหนดที่
ระบุไวในสัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอส  ดังนั้น สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอส 
จึงถือเปนหนึ่งในสัญญาหลักในการประกอบธุรกิจของบริษัท โดยหาก BTSC บอกเลิกสัญญาดังกลาว อาจสงผล
กระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทในอนาคตได 
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การที่สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอส เปนสัญญาระยะยาวมีอายุสัญญาคงเหลืออีก
ประมาณ 17 ป (ส้ินสุดในเดือนธันวาคม 2572) ดังนั้น ความเส่ียงจากการที่สัญญาดังกลาวจะไมไดรับการตออายุ
สัญญาจึงถือวาอยูในระดับตํ่าเม่ือเทียบกับสัญญาระยะส้ัน แตบริษัทก็ยังมีความเส่ียงในการดําเนินธุรกิจหาก
สัญญาสัมปทานมีการยกเลิกหรือมีการแกไขเปล่ียนแปลงซึ่งอาจสงผลใหบริษัทอาจเสียผลประโยชนทางธุรกิจได  

อยางไรก็ดี ตามขอกําหนดในสัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอส การแกไขหรือยกเลิกสัญญา
จะกระทําขึ้นไดหากคูสัญญาท้ังสองฝายมีการทําขอตกลงเพิ่มเติมเปนลายลักษณอักษรรวมกัน  ยกเวนเพียง 3 
กรณีซึ่ง BTSC มีสิทธิในการบอกเลิกสัญญาดังกลาวได ซึ่งไดแก 1) กรณีที่บริษัทไมสามารถชําระเงินคาสิทธิ
ภายใน 30 วัน หลังจากวันที่ถึงกําหนดตองชําระ 2) กรณีที่บริษัทละเมิดในสาระสําคัญหรือเปนการใหคําสัญญาที่
ไมถูกตองและการละเมิดดังกลาวไมไดรับการแกไขปรับปรุงในระยะเวลาท่ีกําหนด หรือ 3) กรณีที่บริษัทมีหนี้สินลน
พนตัวหรือลมละลาย ทั้งนี้ สัญญาดังกลาวไมไดมีขอกําหนดอื่นใดนอกเหนือจาก 3 กรณีที่กลาวขางตนที่ใหสิทธิ 
BTSC ในการบอกเลิกสัญญาดังกลาวไดแตเพียงฝายเดียว  บริษัทมีความเห็นวาขอกําหนดและเง่ือนไขในการ
ยกเลิกสัญญาดังกลาวเปนเงื่อนไขตามปกติของสัญญาทางการคาโดยทั่วไป  

1.2) สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอสอาจส้ินผล หากสัญญาสัมปทานระหวาง BTSC และ กทม. 
ถูกยกเลิก 

ตามสัญญาสัมปทาน BTSC เปนผูออกแบบ กอสราง ดําเนินงาน และบํารุงรักษาระบบเปนระยะเวลา 30 
ป หลังจากวันที่ระบบรถไฟฟาบีทีเอสเร่ิมดําเนินงานเชิงพาณิชย  ซึ่งภายใตเงื่อนไขของสัญญาดังกลาว BTSC มี
สิทธิไดรับรายไดจากกิจการที่เก่ียวเนื่องกับระบบรถไฟฟาบีทีเอส อันรวมถึงการเก็บคาโดยสารและการโฆษณาใน
ระบบรถไฟฟาบีทีเอส โดยสัญญาสัมปทานมีอายุสัญญาถึงเดือนธันวาคม 2572  ทั้งนี้ หากสัญญาสัมปทานส้ินผล
หรือถูกยกเลิก สัญญาใหสิทธิโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอสก็จะถูกยกเลิกไปโดยปริยาย ซึ่งอาจจะสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจและฐานะทางการเงินของบริษัทในอนาคตได 

อยางไรก็ดี ภายใตเงื่อนไขที่ระบุไวในสัญญาสัมปทาน การแกไขหรือยกเลิกสัญญาจะกระทําขึ้นไดหาก
คูสัญญาทั้งสองฝายมีการทําขอตกลงเปนลายลักษณอักษรรวมกัน  ยกเวนเพียง 2 กรณี ซึ่ง กทม. มีสิทธิในการ
บอกเลิกสัญญาดังกลาวได ซึ่งไดแก 1) BTSC ถูกศาลมีคําส่ังพิทักษทรัพยเด็ดขาดในคดีลมละลาย หรือ 2) BTSC 
จงใจผิดสัญญาในสาระสําคัญอยางตอเนื่อง เวนแตเหตุการณดังกลาวไดรับการเยียวยาหรือแกไขภายใน
ระยะเวลาท่ีกําหนดไว โดยเหตุการณซึ่งเปนเงื่อนไขในการยกเลิกสัญญาสัมปทานหลักขางตนนั้นอยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัท อยางไรก็ตาม ที่ผานมา BTSC ซึ่งเปนคูสัญญากับ กทม. ไดปฏิบัติตามเงื่อนไขตางๆ ที่กําหนด
ไวในสัญญาอยางเครงครัด จึงยังไมเคยเกิดเหตุการณที่เปนเหตุในการบอกเลิกสัญญาซ่ึงสงผลให กทม. ตองแจง 
BTSC ใหทราบถึงการกระทําผิดสัญญาแตอยางใด 

เพื่อลดความเส่ียงในการพ่ึงพิงรายไดจากการใหบริการโฆษณาและพื้นที่เชิงพาณิชยในระบบรถไฟฟาบีทีเอส 
แตเพียงอยางเดียว ในป 2546 บริษัทไดริเร่ิมขยายพื้นที่ส่ือโฆษณาเขาไปในโมเดิรนเทรดชั้นนําหลายแหง ไดแก  Tesco 
Lotus  Big C (รวม Carrefour เดิม) และ Watsons เปนผลใหสัดสวนรายไดจากส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรดเพื่มขึ้นอยาง
ตอเนื่อง สัดสวนรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรดตอรายไดรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นจากรอยละ 27.68 
สําหรับปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2554 เปนรอยละ 37.61 สําหรับปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2555 นอกจากน้ี 
บริษัทมีนโยบายการขยายการดําเนินธุรกิจไปยังส่ือโฆษณาในพื้นที่ใหมๆ เพิ่มเติมใหครอบคลุมกลุมลูกคาผูรับชมส่ือ
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โฆษณาไดมากขึ้น เพื่อใหลูกคาผูลงส่ือโฆษณามีทางเลือกในการลงส่ือโฆษณามากยิ่งขึ้น และเก้ือหนุนดานการตลาด
รวมกันกับเครือขายพื้นที่โฆษณาท่ีมีในปจจุบันของบริษัท  บริษัทเช่ือวารายไดจากการใหบริการพื้นที่โฆษณาใน 
โมเดิรนเทรดและจากพื้นที่ส่ือโฆษณาใหมๆ จะชวยลดความเส่ียงในการพึ่งพิงรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาบน
ระบบรถไฟฟาบีทีเอสเพียงอยางเดียวได  

2) ผูประกอบการโมเดิรนเทรด อาจไมตออายุสัญญาใหสิทธิโฆษณาในโมเดิรนเทรด 

สัญญาใหสิทธิโฆษณาในโมเดิรนเทรดโดยสวนใหญของกลุมบริษัท มีระยะเวลาของสัญญาประมาณ 3 – 5 ป  
ดังนั้น เม่ือสัญญาดังกลาวส้ินสุดลง ผูประกอบการโมเดิรนเทรดอาจจะเขาเจรจาสัญญาฉบับใหมกับผูใหบริการจัดการส่ือ
โฆษณารายเดิม  หรืออาจจะเปดประมูลเปนการทั่ ว ไปก็ได   ซึ่ ง โดยทั่ ว ไป  ในกระบวนการคัดเ ลือกบริษัท 
ผูใหบริการจัดการส่ือโฆษณา ผูประกอบการโมเดิรนเทรดจะพิจารณาจากผลประโยขนคาตอบแทนสิทธิ ประกอบกับ
ประสบการณและความชํานาญของบริษัทผูใหบริการจัดการส่ือโฆษณา ผลงานในอดีตและการใหความรวมมือสงเสริม
กิจกรรมกระตุนยอดขายสินคาของหาง การบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ รวมไปถึงศักยภาพในการสรางการเติบโตของ
ยอดขายและผลตอบแทนสิทธิที่สูงขึ้นในทุกๆ ป อาทิ การมีเครือขายส่ือโฆษณาอื่นที่สามารถเก้ือหนุนกัน เปนตน  

บริษัทไดเขาสูธุรกิจใหบริการพื้นที่โฆษณาในโมเดิรนเทรดมาต้ังแตป 2546 และขยายพื้นที่โฆษณาในโมเดิรนเทรด
อยางตอเนื่องมาโดยตลอด  จวบจนปจจุบัน ถือไดวาบริษัทเปนผูใหบริการรายใหญ ในการใหบริการเครือขายส่ือโฆษณาท่ี
ครบวงจรในโมเดิรนเทรดชั้นนํา ที่ครองสวนแบงการตลาดสูงหลายแหง ไดแก Tesco Lotus และ Big C (รวม Carrefour 
เดิม) และครอบคลุมพื้นที่ทุกบริเวณของหาง ซึ่งไดแก ส่ือวิทยุ ณ จุดขาย ส่ือมัลติมีเดีย และส่ือโฆษณา ณ จุดขาย (POS 
Media) ในบริเวณพ้ืนที่ Sales Floor ส่ือภาพนิ่งต้ังแตบริเวณประตูทางเขาที่จอดรถ ซุมประตูดานหนาและดานขาง แนว
บันไดเล่ือน โซนรานอาหาร หองน้ํา ประตูเซ็นเซอรทางเขาพื้นที่ Sales Floor เปนตน ทั้งนี้ สัญญาระหวางบริษัทและบริษัท
ยอยกับผูประกอบการโมเดิรนเทรดดังกลาวจะทยอยส้ินสุดลงในป 2556 – ป 2559 ตามอายุสัญญาของแตละประเภทส่ือ
โฆษณาและพื้นที่โฆษณาที่ตกลงไวกับผูประกอบการโมเดิรนเทรดแตละราย  ดังนั้น หากบริษัทและบริษัทยอยไมไดรับการ
ตออายุสัญญากับผูประกอบการโมเดิรนเทรดรายที่สําคัญรายใดรายหน่ึง บริษัทอาจไดรับผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ
และฐานะทางการเงินของบริษัทได อยางไรก็ดี โดยสวนใหญบริษัทและบริษัทยอยที่เปนคูสัญญากับผูประกอบการโมเดิรน
เทรดมีสิทธิจะเจรจาขอตอสัญญา หรือเขารวมประมูลสัญญาใหมกอนสัญญาแตละฉบับจะหมดอายุลง   

บริษัทไดตระหนักถึงภาวะการแขงขันสําหรับธุรกิจใหบริการพ้ืนที่โฆษณาในโมเดิรนเทรด จึงไดกําหนดกลยุทธใน
การเพิ่มศักยภาพการแขงขันของบริษัทเพื่อใหสามารถสรางผลประโยชนตอบแทนสูงสุดใหแกผูประกอบการโมเดิรนเทรด
แตละราย ทั้งในดานของคาธรรมเนียมที่เหมาะสมตามสัญญา การจัดกิจกรรมสงเสริมการขายรวมเพื่อกระตุนยอดขาย
ของสินคาที่ลงโฆษณา การชวยประชาสัมพันธเพื่อสงเสริมภาพลักษณของรานคา การบริหารจัดการและติดตามการวาง
ส่ือโฆษณาอยางเปนระบบ รวมไปถึงการแลกเปล่ียนขอมูลการขายสินคา ซึ่งจะเปนประโยชนในการกําหนดกลยุทธทาง
การตลาดและกิจกรรมสงเสริมการขายของโมเดิรนเทรดแตละแหง  ดวยเหตุนี้ บริษัทจึงไดรับความไววางใจจาก
ผูประกอบการโมเดิรนเทรดในการมอบสิทธิในการขยายพื้นที่และเพิ่มเติมส่ือประเภทใหมๆ จากเดิมที่บริษัทไดรับสิทธิ
จํากัดอยูเพียงพื้นที่ Non-Sales Floor ใหครอบคลุมไปถึงส่ือโฆษณา ณ จุดขาย (POS Media) ในบริเวณพื้นที่ Sales 
Floor ซึ่งในดานการตลาดและการโฆษณาถือวาเปนพื้นท่ีสําคัญที่มีมูลคาการใชงบโฆษณาสูง (Prime Area) เนื่องจาก
เปนจุดสุดทายที่ส่ือโฆษณาจะเขามามีอิทธิพลตอการตัดสินใจเลือกซ้ือสินคาของผูบริโภค  นอกจากนี้ บริษัทยังไดรับมอบ



บริษัท วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จํากัด (มหาชน) 

สวนที่ 2 – 1 หนา 4 

สิทธิเพิ่มเติมในส่ือมัลติมีเดีย และส่ือวิทยุ ณ จุดขาย เพื่อใหความบันเทิง ขาวสารประชาสัมพันธ และการสงเสริมการขาย
สินคาสําหรับลูกคาของหาง  

ปจจุบัน บริษัทเปนผูใหบริการสื่อโฆษณาที่เปนผูนําและมีสวนแบงการตลาดสูงสุดในเครือขายโมเดิรนเทรดขนาด
ใหญของประเทศไทย โดยมีพื้นที่ใหบริการครอบคลุมทั่วทุกพื้นที่และสาขาสวนใหญของเครือขายหางโมเดิรนเทรด รวมทั้ง
มีส่ือโฆษณาหลากหลายรูปแบบ สามารถตอบสนองตอผูลงส่ือโฆษณาไดเปนอยางดี บริษัทจึงไดรับการตอสัญญาท่ี
หมดอายุลงทุกสัญญามาโดยตลอด จึงเปนขอพิสูจนวาบริษัทไดรับความไววางใจจากผูประกอบการโมเดิรนเทรดภายใต
ความเชื่อม่ันวาบริษัทมีศักยภาพในการสรางผลตอบแทนสิทธิไดสูงกวาคูแขงรายอื่น 

1.1.2 การพ่ึงพิงบริษัทตัวแทนโฆษณารายใหญ 

ลูกคาของบริษัทสามารถแบงออกไดเปน 2 กลุมหลัก คือ กลุมเอเจนซ่ี และกลุมลูกคาซึ่งเปนเจาของสินคาและ
บริการ ซึ่งโดยทั่วไป ลูกคากลุมเอเจนซี่จะเปนผูใหบริการวางแผนกลยุทธการใชส่ือในรูปแบบตางๆ จึงมีสวนสําคัญในการ
กําหนดแผนการใชงบโฆษณาและมีอิทธิพลตอการตัดสินใจเลือกใชส่ือโฆษณาของบริษัทเจาของสินคาและบริการ โดย
รายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาผานทางเอเจนซ่ีเพิ่มขึ้นจาก 794.64 ลานบาท สําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2554 
เปน 1,207.52 ลานบาท สําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2555 คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 67.23 และรอยละ 65.38 
ของรายไดคาโฆษณาทั้งหมดของบริษัท ตามลําดับ โดยรายไดจากเอเจนซ่ีรายใหญ 5 อันดับแรกมีสัดสวนประมาณรอยละ 
50 ของรายไดคาโฆษณาทั้งหมดของบริษัท  

ทั้งนี้ แนวทางปฏิบัติในการดําเนินธุรกิจโดยทั่วไปของธุรกิจส่ือโฆษณา เอเจนซ่ีจะไมมีการวาจางบริษัทผูใหบริการ
ส่ือโฆษณาเปนสัญญาระยะยาว แตจะพิจารณาแผนการใชส่ือโฆษณาตามแผนการตลาดและการโฆษณาของเจาของ
สินคาและบริการแตละรายตามความเหมาะสมในแตละชวงเวลา ดังนั้น บริษัทจึงอาจมีความเส่ียงหากเอเจนซ่ีรายใหญไม
แนะนําใหเจาของสินคาและบริการใชเครือขายส่ือโฆษณาของบริษัท 

อยางไรก็ดี บริษัทมีความเชื่อม่ันวาการท่ีเครือขายส่ือโฆษณาของบริษัทครอบคลุมพื้นที่โฆษณาทั้งในเครือขาย
รถไฟฟาบีทีเอสและโมเดิรนเทรดท่ีมีสถิติจํานวนผูโดยสารและลูกคาในหางที่มีโอกาสรับชมส่ือโฆษณาผานเครือขาย 
ส่ือโฆษณาท้ังสองของบริษัทอยางสม่ําเสมอ และมีฐานผูชมจํานวนมากครอบคลุมกลุมเปาหมายของสินคาและบริการที่มี
ความตองการใชงบโฆษณาไดหลากหลายทุกกลุม อาชีพ เพศ วัย ฐานะ อีกทั้งความโดดเดนและการดึงดูดความสนใจของ
ผูชมส่ือโฆษณาที่มีขอไดเปรียบกวาส่ือประเภทอื่น รวมท้ังประสิทธิภาพในการเขาถึงกลุมผูรับชมส่ือเปาหมายและการพบ
เห็นไดในการดํารงชีวิตประจําวัน ซึ่งเปนจุดแข็งของส่ือโฆษณาของบริษัทที่สามารถตอบสนองลูกคาผูซื้อส่ือโฆษณาใน
ดานของความคุมคาและความมีประสิทธิผลของการใชงบโฆษณา ดวยเหตุผลดังกลาว บริษัทจึงมีความเชื่อม่ันวา 
เครือขายโฆษณาของบริษัท เปนหนึ่งในชองทางการโฆษณาที่ไดรับความนิยมเพิ่มมากขึ้นจากผูลงส่ือโฆษณา ซึ่งจะสงผล
ใหบริษัทสามารถรักษาสวนแบงการตลาดของงบโฆษณาไวไดในระยะยาว 

1.1.3 ธุรกิจส่ือโฆษณาแปรผันตรงกับภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ 

แนวโนมธุรกิจส่ือโฆษณาจะผันแปรในทิศทางเดียวกันกับภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศเปนสําคัญ โดยหาก
เศรษฐกิจของประเทศโดยรวมอยูในภาวะท่ีดี งบประมาณการใชส่ือโฆษณาของเจาของสินคาและบริการจะอยูในระดับสูง
ตามการใชจายของผูบริโภค ซึ่งจะสงผลใหรายไดของผูใหบริการส่ือโฆษณาเพิ่มขึ้นเปนลําดับ  ในทางกลับกัน หาก
เศรษฐกิจของประเทศอยูในภาวะท่ีไมดีหรือมีความไมแนนอนจากปจจัยอื่นที่สงผลกระทบในทางลบตอความเช่ือม่ันหรือ



บริษัท วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จํากัด (มหาชน) 

สวนที่ 2 – 1 หนา 5 

กําลังซื้อของผูบริโภค เชน แนวโนมการปรับขึ้นของคาครองชีพที่อาจมีผลกระทบตอการเพิ่มตนทุนของผูประกอบการตางๆ 
สถานการณความไมสงบทางการเมือง หรือพิบัติภัยรุนแรงทางธรรมชาติ เปนตน  ปจจัยเหลานี้อาจสงผลใหการใชจายของ
ประชาชนลดลง และอาจทําใหเจาของสินคาและบริการปรับลดงบประมาณโฆษณาประชาสัมพันธในส่ือโฆษณาตางๆ ซึ่ง
อาจสงผลกระทบทําใหรายไดของผูใหบริการส่ือโฆษณาลดลงได 

หลังจากเหตุการณวิกฤติเศรษฐกิจถดถอยในประเทศสหรัฐอเมริกาที่สงผลกระทบทั่วโลกซึ่งเกิดขึ้นในป 2551 –  
ป 2552  อุตสาหกรรมโฆษณามีการขยายตัวเพิ่มขึ้นในป 2553 และป 2554 จากผลการสํารวจของบริษัท เดอะนีลเส็น 
คอมปะนี (ประเทศไทย) จํากัด พบวามูลคารวมของคาใชจายสําหรับส่ือโฆษณาเพิ่มขึ้นจาก 90,341 ลานบาท ในป 2552 
เปน 101,010 ลานบาท ในป 2553 และ 104,640 ลานบาท ในป 2554 ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 
5.11 ตอป ในชวงป 2552 – ป 2554  และโครงสรางอุตสาหกรรมส่ือโฆษณาเริ่มมีการเปล่ียนแปลงไปจากเดิม โดยผูลงส่ือ
โฆษณามีแนวโนมที่จะจัดสรรงบโฆษณาใหกับส่ือประเภทใหมๆ ที่สามารถครอบคลุมกลุมเปาหมายไดในวงกวางและมี
โอกาสพบเห็นไดบอยคร้ังในชีวิตประจําวัน ส่ือโฆษณาในระบบขนสงมวลชน (Transit Media) และส่ือโฆษณาใน
หางสรรพสินคา/โมเดิรนเทรด (In-Store Media) เปนที่นิยมมากขึ้นและมีอัตราการเติบโตสูงกวาอุตสาหกรรมส่ือโฆษณา
โดยรวมอยางมีนัยสําคัญ โดยส่ือโฆษณาเคล่ือนที่/ระบบขนสงมวลชน และส่ือโฆษณาในหางสรรพสินคา/โมเดิรนเทรด มี
อัตราการขยายตัวเฉล่ียรอยละ 23.80 ตอป และรอยละ 25.69 ตอป ในระหวางป 2552 – ป 2554 ตามลําดับ  

1.1.4 การเติบโตของรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาของบริษัทแปรผันตรงกับจํานวนผูใชบริการของ
คูสัญญาผูใหสิทธิโฆษณา 

การเพิ่มขึ้นของจํานวนผูใชบริการของคูสัญญาผูใหสิทธิถือวาเปนหนึ่งในปจจัยที่สําคัญในการพิจารณาเพิ่ม
งบประมาณโฆษณาของผูลงส่ือโฆษณา ทั้งในดานการพิจารณาเพิ่มปริมาณการใชพื้นที่ส่ือโฆษณาและการพิจารณาจาย
คาโฆษณาในอัตราที่สูงขึ้น  เนื่องจากการเพิ่มขึ้นดังกลาวเปนการเพ่ิมศักยภาพของส่ือโฆษณาในการเขาถึงกลุมผูชมส่ือ
โฆษณาเปาหมายในวงกวางไดมากขึ้น  การเติบโตของรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาของบริษัทจึงพึ่งพิงกับอัตราการ
เติบโตและจํานวนผูโดยสารของระบบรถไฟฟาบีทีเอสและลูกคากลุมโมเดิรนเทรด เปนสําคัญ 

1) การปรับขึ้นอัตราคาโฆษณาสําหรับส่ือในระบบรถไฟฟาบีทีเอสแปรผันโดยตรงกับการเพิ่มขึ้นของจํานวน
ผูใชบริการรถไฟฟาบีทีเอส  

ปจจุบันระบบรถไฟฟาบีทีเอสรวมสวนตอขยายสายสุขุมวิทและสายสีลม มีสถานีรวม 30 สถานี  ระยะทาง
รวม 30.95 กิโลเมตร จํานวนผูโดยสารของระบบรถไฟฟาบีทีเอสมีการเติบโตอยางตอเนื่องจาก 58.82 ลานเที่ยว
คน/ป หรือเฉล่ียประมาณ 161,150 เที่ยวคน/วัน ในปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2544 เปน 176.03 ลานเที่ยว
คน/ป หรือเฉล่ียประมาณ 482,270 เที่ยวคน/วัน ในปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2555 คิดเปนอัตราการเติบโต
เฉล่ียประมาณรอยละ 10.48 ตอป ในชวงเวลาดังกลาว ซึ่งที่ผานมาบริษัทสามารถขยายพ้ืนที่โฆษณาและปรับขึ้น
อัตราคาโฆษณาบนระบบรถไฟฟาบีทีเอสใหสอดคลองกับแนวโนมจํานวนผูโดยสารรถไฟฟาที่เพิ่มขึ้นเปนลําดับ  
ดังนั้น ปจจัยใดๆ ที่มีผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารรถไฟฟาบีทีเอสอยางมีนัยสําคัญ อาทิเชน การ
ประทวงหรือการชุมนุมทางการเมือง หรือพิบัติภัยทางธรรมชาติที่รุนแรง อาจสงผลใหบริษัทมีขอจํากัดในการเพิ่ม
พื้นที่ส่ือโฆษณาหรือปรับขึ้นอัตราคาโฆษณาสําหรับส่ือโฆษณาในระบบรถไฟฟาบีทีเอสในอนาคตได  

การลดลงของจํานวนผูโดยสารรถไฟฟาบีทีเอสเปนความเส่ียงที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัท  
อยางไรก็ดี การที่เสนทางเดินรถไฟฟาบีทีเอสทั้งสายสุขุมวิทและสายสีลมผานพื้นที่ศูนยกลางธุรกิจของกรุงเทพฯ 
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(Central Business District หรือ CBD) ทําใหระบบรถไฟฟาบีทีเอสไดรับประโยชนจากการขยายตัวของเครือขาย
ระบบขนสงมวลชนในรูปแบบตางๆ ทั้งในสวนตอขยายของระบบรถไฟฟาบีทีเอสและจากการเชื่อมตอผูโดยสาร
จากระบบขนสงมวลชนรูปแบบอื่น (Feeder System) ซึ่งมีอยูในปจจุบัน ไดแก การเช่ือมตอกับรถไฟฟาเอ็มอารที 
รถโดยสารบีอารที และโครงการระบบขนสงทางรถไฟฟาที่เชื่อมทาอากาศยานสุวรรณภูมิ (Airport Rail Link)  
รวมถึงการพัฒนาโครงขายเสนทางตามแผนแมบทระบบขนสงมวลชนทางรางในเขตกรุงเทพมหานครและ
ปริมณฑลระยะ 20 ป (พ.ศ. 2553 – พ.ศ. 2572) จํานวน 12 เสนทาง ระยะทางรวม 495 กิโลเมตร จะสนับสนุนให
เกิดการสงตอผูโดยสารที่ตองการเดินทางผานพื้นที่ศูนยกลางของกรุงเทพฯ ใหแกระบบรถไฟฟาบีทีเอส นอกจากนี้ 
การพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยใหมๆ ตามแนวเสนทางเดินรถไฟฟาบีทีเอส เชน โครงการหองชุดที่พักอาศัย 
หางสรรพสินคา และอาคารสํานักงาน เพื่อตอบสนองรูปแบบการดําเนินชีวิตของของคนกรุงเทพฯ ที่ตองการความ
สะดวกสบายในการเดินทางและดําเนินชีวิต ยังเปนปจจัยเก้ือหนุนใหจํานวนผูโดยสารรถไฟฟาบีทีเอสเพิ่มขึ้นใน
อนาคต  

2) การเติบโตของรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรดของบริษัทแปรผันโดยตรงกับการเพิ่มขึ้น
ของลูกคาโมเดิรนเทรด 

สัญญาใหสิทธิโฆษณาในโมเดิรนเทรดที่บริษัทไดรับสวนใหญจะครอบคลุมทุกสาขาที่มีอยูในปจจุบันและ
รวมถึงสาขาที่จะเปดขึ้นใหมในอนาคต (โดยมีเพียงสัญญาสวนนอยที่จํากัดจํานวนสาขา) โดยในอดีตที่ผานมา  
การขยายสาขาของหางคาปลีกสมัยใหมสงผลเก้ือหนุนตอการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณาใน
โมเดิรนเทรดของบริษัท ดังนั้น หากผูบริโภคเปล่ียนพฤติกรรมการจับจายใชสอย หรือ รางพระราชบัญญัติการ
ประกอบธุรกิจคาปลีกหรือคาสงถูกประกาศใชเปนกฎหมาย ซึ่งอาจมีขอกําหนดบางประการที่จะสงผลกระทบตอ
การดําเนินงานของผูประกอบการโมเดิรนเทรดซ่ึงเปนคูสัญญาทางธุรกิจของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ เชน ขอจํากัด
ในการขยายสาขาเพิ่มเติม และ/หรือ การควบคุมเวลาเปด-ปดของโมเดิรนเทรด การเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ ทําใหจํานวนลูกคาของโมเดิรนเทรดลดลง และสงผลตอเนื่องถึง 
การเติบโตของรายไดจากการใหบริการส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรดของบริษัทได  

อยางไรก็ตาม พฤติกรรมของผูบริโภคไดมีการปรับเปล่ียนในชวงหลายปที่ผานมา โดยผูบริโภคไดหันมา
เลือกซื้อสินคาในโมเดิรนเทรดแทนการซ้ือจากรานคาทั่วไปมากขึ้น ซึ่งนอกจากราคาสินคาที่มีสวนลดแลวยังมี
ความหลากหลาย สามารถตอบสนองความตองการของลูกคาฐานกวาง (Mass Market) ครอบคลุมทุกกลุมอายุ 
เพศ วัย และครอบคลุมประชากรที่มีระดับรายไดปานกลางจนถึงผูมีรายไดนอย ซึ่งเปนประชากรสวนใหญของ
ประเทศ นอกจากนี้ โมเดิรนเทรดยังมีผูประกอบการท่ีเชาพื้นที่ภายในหางและใหบริการอื่นๆ เชน รานอาหาร  
รานเสริมสวย ธนาคาร และรานคาขายสินคาและบริการตางๆ จึงมีอุปสงคที่สงเสริมใหลูกคาเขามาบริโภคหรือใช
บริการมากขึ้น  โมเดิรนเทรดจึงเปนสถานท่ีแรกๆ ที่ลูกคาเลือกมาใชบริการยามวางรวมถึงใชเปนสถานที่นัดพบ  
นอกจากนี้ การขยายจํานวนสาขาทั้งในรูปแบบขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญในเขตกรุงเทพฯ  ปริมณฑล 
และตางจังหวัดไดเพิ่มความสะดวกในการเขาถึงโมเดิรนเทรดมากย่ิงขึ้น  จากแนวโนมพฤติกรรมของผูบริโภคใน
ปจจุบันและทิศทางการขยายธุรกิจของผูประกอบกิจการโมเดิรนเทรด จะสงผลใหยอดขายของผูประกอบการ
โมเดิรนเทรดเติบโตในทิศทางเดียวกันกับการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ ซึ่งการเติบโตของ
งบประมาณการใชส่ือโฆษณาในโมเดิรนเทรดก็จะเติบโตไปในทิศทางเดียวกันกับการเจริญเติบโตของยอดขาย
สินคาและจํานวนลูกคาของโมเดิรนเทรดดวยเชนกัน  เนื่องจากส่ือโฆษณาดังกลาวสามารถเขาถึงผูรับส่ือโฆษณา
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ในขณะเวลาที่ลูกคาของโมเดิรนเทรดมีความตองการจับจายใชสอย จึงสามารถโนมนาวหรือกระตุนการตัดสินใจ
ของลูกคาใหเลือกซ้ือสินคาที่โฆษณา ณ จุดขายไดโดยตรง 

1.1.5 การดําเนินธุรกิจของบริษัทตองพ่ึงพิงบุคลากรที่มีความชํานาญเฉพาะดานและมีความสัมพันธอันดีกับ
ลูกคา 

ธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาของบริษัทเปนธุรกิจบริการซึ่งตองพึ่งพิงบุคลากรในการติดตอและนําเสนอผลิตภัณฑ
ใหแกเอเจนซี่และเจาของสินคาและบริการโดยตรง  ดังนั้น บุคลากรในฝายขายและการตลาดตลอดจนผูบริหารของบริษัท
จําเปนตองมีความสัมพันธอันดีกับเอเจนซี่และเจาของสินคาและบริการ  นอกจากนี้ การบริหารจัดการอยางมี
ประสิทธิภาพเพ่ือกอใหเกิดประโยชนสูงสุดในการใชพื้นที่โฆษณา และการสรางสรรครูปแบบของส่ือโฆษณาเพื่อนําเสนอ
ตอกลุมลูกคาเปาหมายเพื่อใหตรงตามเปาประสงคของเจาของสินคาและบริการ ยังตองอาศัยผูบริหารและบุคลากรที่มี
ความรู ความชํานาญและประสบการณในการวางแผนบริหารจัดการส่ือโฆษณา ดังนั้น หากบริษัทไมสามารถรักษา
ผูบริหารและบุคลากรที่มีความรู ความชํานาญไวได บริษัทอาจไดรับผลกระทบในทางลบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทได  

บริษัทไดตระหนักถึงผลกระทบดังกลาวที่อาจเกิดขึ้น จึงไดใหความสําคัญตอการบริหารและพัฒนาทรัพยากร
บุคคลของบริษัทอยางตอเนื่อง  โดยไดแบงลักษณะการทํางานเปนทีมงาน ซึ่งบุคลากรภายในทีมจะสามารถทํางาน
ทดแทนกันไดตลอดเวลา  นอกจากน้ี บริษัทไดกําหนดใหมีโครงการอบรมสําหรับบุคลากรของบริษัทเปนประจํา 
ทุกป เพื่อเปนการเสริมสรางศักยภาพของบุคลากร และมีนโยบายสนับสนุนใหทีมงานผูบริหารระดับกลางไดมีสวนรวมใน
การวางแผนบริหารจัดการของบริษัท เพื่อเปนการสรางความพึงพอใจในการทํางาน (Job Satisfaction) และเพื่อเพิ่มพูน
ความรูและประสบการณ ซึ่งจะเปนการลดความเส่ียงดานการพ่ึงพิงตัวบุคคลในการดําเนินธุรกิจของบริษัทได สําหรับ
ผูบริหารระดับสูง บริษัทอยูระหวางจัดเตรียมแผนการสรรหาบุคลากรทดแทน (Succession Plan) เพื่อเตรียมความพรอม 
ในการสรางผูบริหารรุนถัดไปเพื่อรักษาการเจริญเติบโตขององคกรในระยะยาว 

1.2 ความเส่ียงดานการบริหารจัดการ 

1.2.1 การถือหุนในบริษัทโดยผูถือหุนรายใหญ 

ภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป BTSC ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทจะยังคงถือหุนในสัดสวน

ประมาณรอยละ [] ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัท BTSC จึงสามารถกําหนดนโยบาย บริหารงาน และควบคุมเสียง
สวนใหญในการลงมติของที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทได เชน การแตงต้ังกรรมการ การอนุมัติการจายเงินปนผล หรือการ
ขอมติในเร่ืองอื่นที่ตองใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน  ยกเวน การลงมติในวาระสําคัญที่กฎหมายหรือขอบังคับของ
บริษัทกําหนดใหตองไดรับคะแนนเสียง 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่เขาประชุมและมีสิทธิออกเสียง เชน 
การเพิ่มทุน ลดทุน การแกไขขอบังคับ หรือหนังสือบริคณหสนธิของบริษัท  ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นอาจไมสามารถรวบรวม
คะแนนเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนรายใหญเสนอได 

ปจจุบัน บริษัทมีการทํารายการระหวางกันที่สําคัญกับ BTSC ในลักษณะการจายคาตอบแทนตามสัญญา
สัมปทานใหสิทธิบริหารจัดการดานการตลาดและพื้นที่รานคาในระบบเครือขายรถไฟฟาบีทีเอส ตลอดจนคาใชจาย 
ที่เก่ียวเนื่องกับการใหบริการบนสถานีรถไฟฟาบีทีเอส คาสาธารณูปโภคและการลงโฆษณาผานส่ือของบริษัท เปนตน 

บริษัทมีโครงสรางการจัดการ ที่ประกอบดวยคณะกรรมการและคณะกรรมการชุดยอยรวม 4 ชุด ไดแก 
คณะกรรมการบริษัท คณะกรรมการบริหาร คณะกรรมการตรวจสอบ และคณะกรรมการสรรหาและกําหนดคาตอบแทน 



บริษัท วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จํากัด (มหาชน) 

สวนที่ 2 – 1 หนา 8 

โดยคณะกรรมการชุดยอยแตละชุดมีขอบเขตอํานาจหนาที่ที่ชัดเจน เพื่อใหระบบการทํางานของบริษัทมีการตรวจสอบ
ถวงดุลและสอดคลองกับหลักธรรมาภิบาลที่ดี อีกทั้งคณะกรรมการตรวจสอบซ่ึงประกอบดวยกรรมการอิสระจํานวน 3 
ทาน เปนผูที่มีความรูความสามารถ โดยมีหนวยงานตรวจสอบภายในของบริษัท รวมถึงหนวยงานตรวจสอบภายนอกที่
บริษัทวาจางเปนคร้ังคราว ทําการตรวจสอบระบบการควบคุมภายในของบริษัทและรายงานตรงตอคณะกรรมการ
ตรวจสอบ นอกจากนี้ BTSG BTSC และบริษัท ลวนแลวแตมีสถานะเปนบริษัทมหาชนจํากัดดวยกันทั้งส้ิน และมีกรรมการ
ตรวจสอบซึ่งเปนกรรมการอิสระแยกตางหากจากกัน โดยทั้ง 3 บริษัทไดกําหนดนโยบายและระเบียบปฏิบัติกรณีที่มีการทํา
รายการท่ีเก่ียวโยงกับ กรรมการ ผูถือหุนรายใหญ หรือผูมีอํานาจควบคุมในกิจการ รวมทั้งบุคคลที่อาจมีความขัดแยงทาง
ผลประโยชน โดยกําหนดใหบุคคลดังกลาวไมมีอํานาจอนุมัติการทํารายการท่ีอาจมีความขัดแยงทางผลประโยชน เพื่อให
การอนุมัติรายการที่เก่ียวโยงกันเปนไปตามกฎเกณฑและขอกฎหมายท่ีเก่ียวของ ทําใหสามารถลดทอนความเส่ียงอัน
อาจจะเกิดขึ้น 

1.3 ความเส่ียงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

1.3.1 ความเส่ียงจากการที่บริษัทอยูระหวางการย่ืนคําขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

บริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด

หลักทรัพย ทั้งนี้ บริษัทไดย่ืนคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแลวเม่ือวันที่ [] ซึ่งบริษัท
หลักทรัพย ทิสโก จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องตนแลว เห็นวาบริษัทมี
คุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยได ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพย เร่ือง การรับหุน
สามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 ฉบับลงวันที่ 22 มกราคม 2544 (ปรับปรุง 1 สิงหาคม 
2554) เวนแตคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย ซึ่งบริษัทจะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไม
นอยกวา 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยูกับผลของการเสนอขายหุนตอประชาชน บริษัทจึงยังมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาต
จากตลาดหลักทรัพยใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ดังนั้น ผูลงทุนอาจมีความเส่ียงเก่ียวกับสภาพคลอง
ในการซื้อขายหุนของบริษัทในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไว หาก
หลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยได 

อยางไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินคาดวาภายหลังการเสนอขายหุนใหกับประชาชนแลวเสร็จ บริษัทจะมีคุณสมบัติ
เก่ียวกับการกระจายการถือหุนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตน 

1.3.2 ผลกระทบที่มีตอ BTSC และ BTSG จากการเสนอขายหลักทรัพยของบริษัท 

การนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Spin-off) โดยการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน

จํานวน [] หุน และการเสนอขายหุนสามัญเดิมของบริษัทโดย BTSC จํานวน [] หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1.00 บาท  

จะสงผลให BTSC มีสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงของผูถือหุนเดิม (Dilution Effect) ลดลงรอยละ [] จากการ

ถือหุนรอยละ 100.0 เหลือรอยละ [] ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัทภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแก
ประชาชนเปนคร้ังแรก นอกจากน้ี การ Spin-off ของ บริษัทจะสงผลให BTSG ซึ่งเปนผูถือหุนใหญทางออมของบริษัท  
โดยการถือหุนรอยละ 96.44 ใน BTSC และเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดรับผลกระทบ
ทางออมจากการที่ BTSC มีสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงของผูถือหุนเดิมลดลงดังกลาว อยางไรก็ตาม  
การ Spin-off ของบริษัท ไมมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอสถานะการเปนบริษัทจดทะเบียนของ BTSG 


