
ชั้น 17 อาคารเพลินจิต เซ็นเตอร ์
2 ถนนสุขุมวิท คลองเตย 
กรุงเทพมหานคร 10110 ประเทศไทย 
www.colliers.com 

Tel:  +662 656 7000 
Fax: +662 656 7111 

 

 

เลขที่อา้งอิง VR2021-0034-T   
วนัที ่ 9 สงิหาคม 2564 
เรยีน คณุพรชลติ พลอยกระจ่าง  

รองกรรมการผูจ้ดัการ   
บรษัิทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั  
175 อาคารสาธรซิตีท้าวเวอร ์ชัน้ 21 ถนนสาทรใต ้ 
แขวงทุง่มหาเมฆ กรุงเทพมหานคร 10120 

น าสง่ การสอบทานมลูคา่ทรพัยส์นิ ส  าหรบัไตรมาสที ่2 ของปี 2564  
 
 

ตามที่บรษัิท ซี.ไอ.ที. แอพเพรซลั จ ากดั ไดร้บัมอบหมายใหท้ าการประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ ส  าหรบักรรมสิทธ์ิในทรพัยส์ินเสน้
ใยแกว้น าแสง (Optical Fiber Cable (OFCs)) ประกอบดว้ยทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม จ านวน 980,500 คอรกิ์โลเมตร จากการ
ลงทุนครัง้แรก (ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม) และทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 700,000 คอรกิ์โลเมตร จากการซือ้ทรพัยส์ิน
เพิ่มเติมครัง้ที่ 1 (ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม) รวมทัง้หมด 1,680,500 คอรกิ์โลเมตร ซึ่งกระจายอยู่ทั่วประเทศไทย เพื่อทราบ
ความเห็นของมลูคา่กรรมสทิธ์ิในทรพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสง (Optical Fiber Cable (OFCs)) ติดภาระผกูพนัการใหเ้ช่าระยะเวลาคงเหลือ
ประมาณ 10.58 ปี ของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน (JASIF) เพื่อประกอบการพิจารณาของบริษัท
หลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั ส าหรบัวตัถปุระสงคส์าธารณะ เทา่นัน้ 

บริษัทฯ มีความเห็นของมลูค่าทรพัยส์ิน ภายใต้หลกัเกณฑ ์สมมติฐาน และเง่ือนไขขอ้จ ากดัในการประเมินมลูค่าตามที่
ระบใุนรายงานประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ ฉบบัสมบรูณ ์เลขท่ีอา้งอิง VR2021-0001-T  

การน ารายงานชิน้นีไ้ปใชป้ระโยชนจ์ ากัดตามวตัถุประสงคแ์ละผูท้ี่เก่ียวขอ้งตามที่ระบุไวข้า้งตน้เท่านัน้ ไม่อาจใชไ้ดก้ับ
วตัถุประสงคอ์ื่น และผู้ใชป้ระโยชนร์ายอื่นที่ไม่ไดร้ะบุไวใ้นรายงานฉบบันี ้ และไม่สามารถน ารายงานทัง้หมดหรือบางส่วนเผยแพร ่
ยกเวน้ไดร้บัความยินยอมจากบรษัิท  ซี.ไอ.ที. แอพเพรซลั จ ากดั หรอืวตัถปุระสงคส์าธารณะ 

 
ผูป้ระเมินขอรบัรองวา่ไมม่ีผลประโยชนใ์ด ๆ เก่ียวขอ้งกบัทรพัยส์นินี ้และไดป้ฏิบตัิหนา้ที่ในฐานะผูป้ระเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ

ดว้ยความระมดัระวงัตามมาตรฐานและจรรยาบรรณวิชาชีพอยา่งเต็มที่ 
ขอแสดงความนบัถือ  
 

บริษัท ซี.ไอ.ที. แอพเพรซัล จ ากัด 
ช่ือทางการค้า “คอลลิเออรส์ ประเทศไทย” 

 
 

 

 
 
 

ธชัชฎา ศภุกรพิชาญ 

สมาชิก MRICS และผูป้ระเมินหลกัชัน้วฒุ ิ

ผูอ้  านวยการอาวโุส 
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 บทสรุปผู้บริหาร 1.

ชื่อลูกค้า บรษัิทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั  

ชื่อกองทุน (ภาษาไทย) กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์นต็ จสัมิน 

ชื่อกองทุน (ภาษาองักฤษ) Jasmine Broadband Internet Infrastructure Fund (JASIF) 
วัตถุประสงค ์ เพื่อทราบความเห็นของมูลค่ากรรมสิทธ์ิในทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง (Optical Fiber Cable 

(OFCs)) ติดภาระผูกพันการให้เช่าระยะเวลาคงเหลือประมาณ 10.58 ปี ของกองทุนรวม
โครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF) เพื่อประกอบการพิจารณาของบริษัท
หลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั ส าหรบัวตัถปุระสงคส์าธารณะเทา่นัน้ 

รายละเอียดทรัพยส์นิ กรรมสทิธ์ิในทรพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 1,680,500 คอรกิ์โลเมตร ซึง่กองทนุซือ้จากบรษัิท 
ทรปิเปิลที บรอดแบนด ์จ ากดั (มหาชน) (TTTBB) โดยทรพัยส์นิประกอบดว้ย 
1. ทรพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม จ านวน  980,500 คอรกิ์โลเมตร จากการลงทนุครัง้แรก และ 
2. ทรพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสงสว่นเพิ่ม จ านวน 700,000 คอรกิ์โลเมตร จากการซือ้ทรพัยส์นิเพิ่มเติมครัง้ที่ 1 
 ประเภททรัพยส์นิ กรรมสทิธ์ิในทรพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสง 

ที่ตั้งทรัพยส์นิ กระจายอยูท่ั่วประเทศไทย 

ผู้ถอืกรรมสิทธ์ิ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์นต็ จสัมิน (JASIF) 
ลักษณะการจัดหา
ผลประโยชน ์

ใหบ้รษัิท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์ จ ากดั (มหาชน) (TTTBB) เช่าใชท้รพัยส์นิเสน้ใยแกว้น าแสง ตาม
สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั และสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนั
รายไดค้า่เช่า และกองทนุไดเ้ขา้ท าสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษา
ทรพัยส์ินกบั TTTBB โดยแตง่ตัง้ให ้TTTBB เป็นผูจ้ดัการและบรหิารทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพื่อให้
บรกิาร ซอ่มแซม บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงแทนกองทนุฯ (JASIF) 

สัญญาเกี่ยวกับการบริหาร
จัดการหรือการจดัหา
ผลประโยชนจ์ากกิจการ
โครงสร้างพืน้ฐาน  
วันที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

ประเภทสัญญา คู่สัญญา 

1. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเชา่หลกั JASIF (ผูใ้หเ้ชา่) TTTBB (ผูเ้ชา่) 

2. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนั
รายไดค้า่เชา่ 

JASIF  
(เจา้ของทรพัยส์ิน) 

TTTBB  
(ผูป้ระกนัรายได)้ 

3. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิาร
ดแูลและบ ารุงรกัษา 

JASIF  
(เจา้ของทรพัยส์ิน) 

TTTBB  
(ผูใ้หบ้รกิาร) 

4. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้รกิาร
จดัหาผูเ้ชา่ทรพัยส์ิน 

JASIF  
(เจา้ของทรพัยส์ิน) 

TTTBB  
(ผูจ้ดัหาผูเ้ชา่ทรพัยส์ิน) 

ใบอนุญาตประกอบกิจการ 1. ใบอนญุาตประกอบกิจการโทรคมนาคมแบบท่ีสาม เลขที่ TEL3/2549/001  ระยะเวลา 25 ปี 
341 วนั โดยใบอนญุาตออกใหเ้มื่อวนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2549 และไดร้บัการต่ออายเุมื่อวนัท่ี 30 
มิถนุายน 2563 โดยใบอนญุาตสิน้อายใุนวนัท่ี 29 มกราคม 2575 คงเหลืออายใุบอนญุาต 10 
ปี 214 วนั หรอืเทา่กบั 10.58 ปี (นบัจากวนัที่ 30 มิถนุายน 2564) 

2. ใบอนญุาตประกอบกิจการโทรคมนาคมแบบที่หนึ่ง เลขที่ TEL1/2559/017 ระยะเวลา 9 ปี 164 
วนั โดยใบอนุญาตออกใหเ้มื่อวันที่ 14 มีนาคม 2559 และไดร้บัการต่ออายุเมื่อวันที่ 24 
สิงหาคม 2563 โดยใบอนญุาตสิน้อายใุนวนัท่ี 24 สิงหาคม 2568 คงเหลืออายใุบอนญุาต 4 ปี 
56 วนั หรอื เทา่กบั 4.15 ปี (นบัจากวนัที่ 30 มิถนุายน 2564) 
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หลักเกณฑก์ารประเมิน การก าหนดมลูคา่ตลาดของทรพัยส์นิ ภายใตโ้ครงสรา้งกองทนุ 

วิธีการประเมิน วิธีพิจารณาจากรายได ้(Income Approach) ซึง่ใชเ้ป็นวิธีหลกัในการประเมินมลูคา่ 
 วันที่ส ารวจทรัพยส์นิ ตัง้แตว่นัท่ี 8 กมุภาพนัธ ์2564 ถึง 26 กมุภาพนัธ ์2564 

วันที่ประเมินมูลค่า 30 มิถนุายน 2564 

ความเห็นของมูลค่า
ทรัพยส์ิน 

100,200,000,000 บาท (หน่ึงแสนสองร้อยล้านบาทถว้น) 
(มลูค่าปัจจุบนัของรายไดท้ี่เป็นกระแสเงินสด กรรมสิทธ์ิในทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 
1,680,500 คอรกิ์โลเมตร ภายใตส้มมติฐานก าหนดตามอายกุารใชง้าน (Useful Life) ประมาณ 
40.00 ปี) 

หมายเหตุ การสอบทานมูลค่าทรัพย์สินในครั้งนี  ้เป็นการพิจารณารายได้จากการจัดหาผลประโยชน ์
โครงข่ายเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 1,680,500 คอรกิ์โลเมตร ของกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน 
บรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน ตามขอ้เสนอการใหบ้ริการประเมินมูลค่าทรพัยส์ิน เลขที่อา้งอิง 
CIT_(QT)2020-0042-T ซึ่งบริษัท  ซี.ไอ.ที. แอพเพรซลั จ ากัด ไดร้บัการว่าจา้งใหท้ าการให้
ความเห็นของมลูคา่ปัจจบุนัของรายได ้จากการจดัหาผลประโยชน ์ณ ไตรมาสที่ 1 ของปี 2564 ซึง่
ไดจ้ดัท าไปก่อนหนา้ และสอบทานมลูค่า ในทกุๆ ไตรมาสถดัไป ทัง้หมด 11 ไตรมาส ครอบคลมุ 
ไตรมาสที่ 2-4 ปี 2564 ไตรมาสที่ 1-4 ปี 2565 และไตรมาสที่ 1-4 ปี 2566 ส าหรบัการสอบทาน
มลูคา่ทรพัยส์นิ ครัง้นีเ้ป็นการสอบทาน ส าหรบัไตรมาสที่ 2 ของปี 2564 

 

 
ขอแสดงความนบัถือ  
บริษัท ซี.ไอ.ที. แอพเพรซัล จ ากัด 
ช่ือทางการค้า “คอลลิเออรส์ ประเทศไทย” 
 
 
 

ผู้อนุมัติรายงาน  ผู้ตรวจสอบรายงาน 
 

 

นางสาวธัชชฎา ศุภกรพิชาญ 
ผูอ้  านวยการอาวโุสฝ่ายประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ 
ผูป้ระเมินหลกัรบัอนญุาต-กลต. (วฒ.078) 

 นายนพดล ศรีเทียมทอง 
ผูอ้  านวยการฝ่ายประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ 
ผูป้ระเมินหลกัรบัอนญุาต-กลต. (วฒ.446) 

ผู้ประเมินมูลค่า 

 

  

นายสิทธิณัฐ วัธนา 
เจา้หนา้ที่อาวโุสฝ่ายประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ 
ผูป้ระเมินหลกัชัน้วิสามญั (วส.2174) 
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ตารางท ีÉ 1 : การประเมนิมูลค่าทร ัพยส์นิโดยวธิพีจิารณาจากรายได้ (Income Approach)
กรรมสิทธิในทร ัพยส์ินเส้นใยแก้วน ําแสง สมมติฐานตามอายุการใช ้งาน  (Useful Life) ประมาณ 40.00 ปี
(ระยะเวลาสญัญาเช่าหลกัคงเหลือ 10.58 ปี + พิจารณาสิทธิการตอ่อายุสญัญาเช่าระยะเวลา 10 ปี และสมมตฐิานสิ Êนสุดอายุการใชง้านทีÉ 40.00 ปี)

ปีทีÉ 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 4.64 5.50 6.50 7.50 8.50 9.50 10.50 10.58 11.50 12.50 13.50 14.50 15.50 16.50 17.50 18.50
จาํนวนเดือน 6.00 12.00 12.00 12.00 12.00 1.70 10.30 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 0.93 11.07 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00
เริÉมตน้ 30 มิ.ย. 64 1 ม.ค. 65 1 ม.ค. 66 1 ม.ค. 67 1 ม.ค. 68 1 ม.ค. 69 23 ก.พ . 69 1 ม.ค. 70 1 ม.ค. 71 1 ม.ค. 72 1 ม.ค. 73 1 ม.ค. 74 1 ม.ค. 75 30 ม.ค. 75 1 ม.ค. 76 1 ม.ค. 77 1 ม.ค. 78 1 ม.ค. 79 1 ม.ค. 80 1 ม.ค. 81 1 ม.ค. 82
สิ Êนสุด 31 ธ.ค. 64 31 ธ.ค. 65 31 ธ.ค. 66 31 ธ.ค. 67 31 ธ.ค. 68 22 ก.พ . 69 31 ธ.ค. 69 31 ธ.ค. 70 31 ธ.ค. 71 31 ธ.ค. 72 31 ธ.ค. 73 31 ธ.ค. 74 29 ม.ค. 75 31 ธ.ค. 75 31 ธ.ค. 76 31 ธ.ค. 77 31 ธ.ค. 78 31 ธ.ค. 79 31 ธ.ค. 80 31 ธ.ค. 81 31 ธ.ค. 82

1 ประมาณการรายได้

ความสามารถการให้บร ิการเส้นใยแก้วนําแสง (จาํนวนเส้นใยแก้วนําแสงทัÊงหมด_100%)

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิม (JASIF 1) 980,500 คอรก์ิโลเมตร 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉม (JASIF 2) 700,000 คอรก์ิโลเมตร 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000

รวมทรัพยส์ ินเส้นใยแก้วน ําแสงท ัÊงหมด 1,680,500 คอรก์ิโลเมตร 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500

1.1 อัตราค่าเช ่าตามสัญญาเช ่าหลัก (ผู้เช ่า TTTBB อัตราร ้อยละ 80)

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิม (JASIF 1) 80% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1) 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉม (JASIF 2) 80% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2) 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) 100% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสัญญาเช่าหลัก 1,344,400 คอรก์ิโลเมตร 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400

อตัราคา่เช่าตามสัญญาเช่าหลัก 436.29 บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน 436.29 440.65 445.68 450.76 455.90 461.09 461.09 466.35 471.67 477.04 482.48 487.98 493.54 433.21 438.15 443.14 448.20 453.30 458.47 463.70 468.99

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 1.14% ปรบัตามอตัราเงินเฟอ้ 0.00% 1.00% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 0.00% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14%

รายได้ค่าเช ่าตามสัญญาเช ่าหลัก 258,244,169,587 3,519,289,656 7,108,965,105 7,190,007,307 7,271,973,391 7,354,873,887 1,053,818,589 6,384,900,861 7,523,520,851 7,609,288,989 7,696,034,883 7,783,769,681 7,872,504,656 619,286,205 6,445,309,932 7,068,563,637 7,149,145,263 7,230,645,519 7,313,074,878 7,396,443,931 7,480,763,392 7,566,044,095

1.2 การเช ่าตามสัญญาประกันรายได้ค่าเช ่า (ผู้เช ่า TTTBB_อัตราร ้อยละ 20)

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิมทัÊงหมด (JASIF 1) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1) 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉมทัÊงหมด (JASIF 2) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2) 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 1 100.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 1) 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 14.88% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 2 100.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 2) 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 1 196,100 คอรก์ิโลเมตร 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 29,182 - - - - - - - - - - - - - - -

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 2 140,000 คอรก์ิโลเมตร 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 - - - - - - - -

อตัราคา่เช่าตามสัญญาประกนัรายไดค้า่เช่า 769.91 บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน 769.91 777.61 786.47 795.44 804.51 813.68 813.68 822.95 832.34 841.83 851.42 861.13 870.95 - - - - - - - -

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 1.14% ปรบัตามอตัราเงินเฟอ้ 0.00% 1.00% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

รายได้ค่าเช ่าตามสัญญาประกันรายได้ค่าเช ่า 23,151,725,830 1,552,600,506 3,136,253,022 3,172,006,307 3,208,167,178 3,244,740,284 478,588,578 1,173,325,183 1,382,564,376 1,398,325,610 1,414,266,522 1,430,389,161 1,446,695,597 113,803,505 - - - - - - - -

1.3 การเช ่าในกรณีทีÉ TTTBB สามารถหาผู้เช ่ารายอืÉนได้

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิมทัÊงหมด (JASIF 1) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1) 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉมทัÊงหมด (JASIF 2) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2) 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 1 0.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 1) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 2 0.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 2) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 1 0.0% คอรก์ิโลเมตร - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 2 0.0% คอรก์ิโลเมตร - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

อตัราคา่เช่าตามสัญญาประกนัรายไดค้า่เช่า 0.0% บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน (เริÉมตน้ปี 2569) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

รายไดค้า่เช่าจาก JASIF 1 โดยผูเ้ช่ารายยอ่ย - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

รายไดค้า่เช่าจาก JASIF 2 โดยผูเ้ช่ารายยอ่ย - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

รายได้ค่าเช ่ากรณีทีÉสามารถหาผู้เช ่ารายอืÉนได้ - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

รวมรายได้จากการดาํเนินงานทัÊงหมด (บาท) 281,395,895,417 5,071,890,162 10,245,218,127 10,362,013,614 10,480,140,569 10,599,614,172 1,532,407,167 7,558,226,044 8,906,085,228 9,007,614,599 9,110,301,406 9,214,158,842 9,319,200,253 733,089,711 6,445,309,932 7,068,563,637 7,149,145,263 7,230,645,519 7,313,074,878 7,396,443,931 7,480,763,392 7,566,044,095

2 ค่าใช ้จ่ายในการดาํเนินงาน

2.1 ค่าบริหารและบาํรุงรกัษา (ระบตุามสญัญา-ปรบัเพิÉมขึ Êนปีละ 1.14% หลงัสิ Êนสดุสญัญา) -401,320,205 บาท/ปี (ระบุตามสัญญา) -200,668,505 -413,352,585 -425,754,675 -438,526,475 -451,684,790 -65,909,910 -399,336,515 -479,194,575 -493,579,655 -508,384,860 -523,626,995 -539,339,670 -46,297,775 -503,061,287 -555,621,755 -561,955,843 -568,362,140 -574,841,468 -581,394,661 -588,022,560 -594,726,017

2.2 คา่สิทธิแห่งทาง (Right of Way) -220,065,476 บาท/ปี -110,032,738 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -31,175,942 -188,889,534 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -17,116,204 -202,949,272 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476

2.3 คา่เบีÊยประกนัภยั -9,925,645 บาท/ปี -4,962,823 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -1,406,133 -8,519,512 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -771,995 -9,153,650 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645

รวมค่าใช ้จ่ายในการดาํเนินงาน (บาท) -26,700,356,544 -315,664,066 -643,343,706 -655,745,796 -668,517,596 -681,675,911 -98,491,986 -596,745,560 -709,185,696 -723,570,776 -738,375,981 -753,618,116 -769,330,791 -64,185,973 -715,164,210 -785,612,876 -791,946,964 -798,353,261 -804,832,589 -811,385,782 -818,013,681 -824,717,138

3 ค่าใช ้จ่ายอืÉนๆ

3.1 คา่ใชจ้่ายในการยา้ยเสน้ใยแกว้นาํแสงลงใตด้ินและคา่เช่าท่อลงใตด้ิน_ JASIF 1 -705,440,910 -40,085,712 -82,576,568 -85,053,865 -87,605,481 -90,233,645 -8,957,247 -54,270,378 -50,530,841 -50,530,841 -50,530,841 -50,530,841 -50,530,841 -4,003,810 - - - - - - - -

3.2 คา่ใชจ้่ายในการยา้ยเสน้ใยแกว้นาํแสงลงใตด้ินหลังสิÊนสุดสัญญาเช่า -911,399,982 - - - - - - -908,819 -1,914,526 -1,900,565 -1,620,850 -1,809,007 -2,006,993 - -12,768,348 -15,213,484 -16,651,408 -18,161,915 -19,748,066 -21,413,041 -23,160,141 -24,992,796

3.3 คา่เช่าท่อลงใตด้ินหลังสิÊนสุดสัญญาเช่า -9,580,378,537 - - - - - - -15,223,336 -19,109,443 -20,442,952 -21,704,581 -23,079,321 -24,574,498 - -145,052,617 -168,089,943 -179,793,204 -192,451,766 -206,124,546 -220,873,499 -236,763,760 -253,863,791

รวมค่าใช ้จ่ายอืÉนๆ  (บาท) -11,197,219,428 -40,085,712 -82,576,568 -85,053,865 -87,605,481 -90,233,645 -8,957,247 -70,402,533 -71,554,810 -72,874,358 -73,856,272 -75,419,169 -77,112,332 -4,003,810 -157,820,964 -183,303,426 -196,444,612 -210,613,681 -225,872,612 -242,286,540 -259,923,901 -278,856,587

รวมค่าใช ้จ่ายทัÊงหมด (บาท) -37,897,575,972 -355,749,778 -725,920,274 -740,799,661 -756,123,077 -771,909,556 -107,449,232 -667,148,093 -780,740,507 -796,445,135 -812,232,253 -829,037,285 -846,443,124 -68,189,783 -872,985,174 -968,916,303 -988,391,576 -1,008,966,942 -1,030,705,201 -1,053,672,322 -1,077,937,582 -1,103,573,725

4 กาํไรจากการดาํเนินงานสุทธ ิ (บาท) 4,716,140,384 9,519,297,853 9,621,213,953 9,724,017,492 9,827,704,615 1,424,957,934 6,891,077,950 8,125,344,721 8,211,169,465 8,298,069,152 8,385,121,557 8,472,757,129 664,899,927 5,572,324,758 6,099,647,335 6,160,753,687 6,221,678,577 6,282,369,676 6,342,771,609 6,402,825,810 6,462,470,370

กาํไรจากการดาํเนินงาน 87.76% 92.99% 92.91% 92.85% 92.79% 92.72% 92.99% 91.17% 91.23% 91.16% 91.08% 91.00% 90.92% 90.70% 86.46% 86.29% 86.17% 86.05% 85.91% 85.75% 85.59% 85.41%

อตัราการเติบโตเฉลีÉย 1.68% 101.85% 1.07% 1.07% 1.07% -85.50% 383.60% 470.22% 1.06% 1.06% 1.05% 1.05% -92.15% 738.07% 9.46% 1.00% 0.99% 0.98% 0.96% 0.95% 0.93%

กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานสุทธ ิ ปีท ีÉ 0.50-10.58 ปีท ีÉ 11.50-35.50 4,716,140,384 9,519,297,853 9,621,213,953 9,724,017,492 9,827,704,615 1,424,957,934 6,891,077,950 8,125,344,721 8,211,169,465 8,298,069,152 8,385,121,557 8,472,757,129 664,899,927 5,572,324,758 6,099,647,335 6,160,753,687 6,221,678,577 6,282,369,676 6,342,771,609 6,402,825,810 6,462,470,370

อตัราคิดลด (Discount Rate) - ปรบัเพิÉม 1% เมืÉอสิÊนสุดสัญญาเช่าหลัก 6.44% 7.44% 0.96928 0.91063 0.85554 0.80377 0.75514 0.74849 0.70945 0.66653 0.62620 0.58831 0.55272 0.51928 0.51676 0.43812 0.40778 0.37954 0.35326 0.32880 0.30603 0.28484 0.26511

5 มูลคา่ปัจจุบนัของทร ัพยส์ินโดยวธิ ีรายได้แบบคดิลดกระแสเงนิสด (DCF) 100,150,680,637 4,571,242,820 8,668,573,124 8,231,286,304 7,815,894,721 7,421,303,594 1,066,572,278 4,888,891,514 5,415,769,436 5,141,839,559 4,881,864,148 4,634,609,388 4,399,706,092 343,595,160 2,441,335,258 2,487,308,937 2,338,260,268 2,197,862,787 2,065,620,302 1,941,065,002 1,823,755,828 1,713,276,947

คดิเป็นมูลคา่ (ปัดเศษ) 100,200,000,000

รายละเอียดช่วงระยะเวลา ช ่วงสัญญาเช ่าหลักปัจจุบนั ช ่วงขยายสัญญาเช ่าหลัก 10 ปี
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ตารางท ีÉ 1 : การประเมนิมูลค่าทร ัพยส์นิโดยวธิพีจิารณาจากรายได้ (Income Approach)
กรรมสิทธิในทร ัพยส์ินเส้นใยแก้วน ําแสง สมมติฐานตามอายุการใช ้งาน  (Useful Life) ประมาณ 40.00 ปี
(ระยะเวลาสญัญาเช่าหลกัคงเหลือ 10.58 ปี + พิจารณาสิทธิการตอ่อายุสญัญาเช่าระยะเวลา 10 ปี และสมมตฐิานสิ Êนสุดอายุการใชง้านทีÉ 40.00 ปี)

ปีทีÉ
จาํนวนเดือน
เริÉมตน้
สิÊนสุด

1 ประมาณการรายได้

ความสามารถการให้บร ิการเส้นใยแก้วนําแสง (จาํนวนเส้นใยแก้วนําแสงทัÊงหมด_100%)

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิม (JASIF 1) 980,500 คอรก์ิโลเมตร

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉม (JASIF 2) 700,000 คอรก์ิโลเมตร

รวมทรัพยส์ ินเส้นใยแก้วน ําแสงท ัÊงหมด 1,680,500 คอรก์ิโลเมตร

1.1 อัตราค่าเช ่าตามสัญญาเช ่าหลัก (ผู้เช ่า TTTBB อัตราร ้อยละ 80)

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิม (JASIF 1) 80% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1)

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉม (JASIF 2) 80% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2)

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) 100% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสัญญาเช่าหลัก 1,344,400 คอรก์ิโลเมตร

อตัราคา่เช่าตามสัญญาเช่าหลัก 436.29 บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 1.14% ปรบัตามอตัราเงินเฟอ้

รายได้ค่าเช ่าตามสัญญาเช ่าหลัก 258,244,169,587

1.2 การเช ่าตามสัญญาประกันรายได้ค่าเช ่า (ผู้เช ่า TTTBB_อัตราร ้อยละ 20)

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิมทัÊงหมด (JASIF 1) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1)

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉมทัÊงหมด (JASIF 2) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2)

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 1 100.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 1)

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 2 100.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 2)

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 1 196,100 คอรก์ิโลเมตร

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 2 140,000 คอรก์ิโลเมตร

อตัราคา่เช่าตามสัญญาประกนัรายไดค้า่เช่า 769.91 บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 1.14% ปรบัตามอตัราเงินเฟอ้

รายได้ค่าเช ่าตามสัญญาประกันรายได้ค่าเช ่า 23,151,725,830

1.3 การเช ่าในกรณีทีÉ TTTBB สามารถหาผู้เช ่ารายอืÉนได้

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงเดิมทัÊงหมด (JASIF 1) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 1)

เสน้ใยแกว้นาํแสงรอ้ยละ 20 ของจาํนวนเสน้ใยแกว้นาํแสงส่วนเพิÉมทัÊงหมด (JASIF 2) 20.0% ของคอรก์ิโลเมตรทัÊงหมด (JASIF 2)

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 1 0.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 1)

อตัราการเช่า (ผูเ้ช่ารายเดียว) - JASIF 2 0.0% ของคอรก์ิโลเมตรรอ้ยละ 20 (JASIF 2)

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 1 0.0% คอรก์ิโลเมตร

ความสามารถการใหบ้ริการเช่าเสน้ใยนาํแกว้ตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า - JASIF 2 0.0% คอรก์ิโลเมตร

อตัราคา่เช่าตามสัญญาประกนัรายไดค้า่เช่า 0.0% บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน (เริÉมตน้ปี 2569)

อตัราการเติบโตคา่เช่า (อา้งอิงตามสัญญา) 0.00%

รายไดค้า่เช่าจาก JASIF 1 โดยผูเ้ช่ารายยอ่ย -

รายไดค้า่เช่าจาก JASIF 2 โดยผูเ้ช่ารายยอ่ย -

รายได้ค่าเช ่ากรณีทีÉสามารถหาผู้เช ่ารายอืÉนได้ -

รวมรายได้จากการดาํเนินงานทัÊงหมด (บาท) 281,395,895,417

2 ค่าใช ้จ่ายในการดาํเนินงาน

2.1 ค่าบริหารและบาํรุงรกัษา (ระบตุามสญัญา-ปรบัเพิÉมขึ Êนปีละ 1.14% หลงัสิ Êนสดุสญัญา) -401,320,205 บาท/ปี (ระบุตามสัญญา)

2.2 คา่สิทธิแห่งทาง (Right of Way) -220,065,476 บาท/ปี

2.3 คา่เบีÊยประกนัภยั -9,925,645 บาท/ปี

รวมค่าใช ้จ่ายในการดาํเนินงาน (บาท) -26,700,356,544

3 ค่าใช ้จ่ายอืÉนๆ

3.1 คา่ใชจ้่ายในการยา้ยเสน้ใยแกว้นาํแสงลงใตด้ินและคา่เช่าท่อลงใตด้ิน_ JASIF 1 -705,440,910

3.2 คา่ใชจ้่ายในการยา้ยเสน้ใยแกว้นาํแสงลงใตด้ินหลังสิÊนสุดสัญญาเช่า -911,399,982

3.3 คา่เช่าท่อลงใตด้ินหลังสิÊนสุดสัญญาเช่า -9,580,378,537

รวมค่าใช ้จ่ายอืÉนๆ  (บาท) -11,197,219,428

รวมค่าใช ้จ่ายทัÊงหมด (บาท) -37,897,575,972

4 กาํไรจากการดาํเนินงานสุทธ ิ (บาท)

กาํไรจากการดาํเนินงาน 87.76%

อตัราการเติบโตเฉลีÉย 1.68%

กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานสุทธ ิ ปีท ีÉ 0.50-10.58 ปีท ีÉ 11.50-35.50

อตัราคิดลด (Discount Rate) - ปรบัเพิÉม 1% เมืÉอสิÊนสุดสัญญาเช่าหลัก 6.44% 7.44%

5 มูลคา่ปัจจุบนัของทร ัพยส์ินโดยวธิ ีรายได้แบบคดิลดกระแสเงนิสด (DCF) 100,150,680,637

คดิเป็นมูลคา่ (ปัดเศษ) 100,200,000,000

รายละเอียดช่วงระยะเวลา

19.50 20.50 20.58 21.50 22.50 23.50 24.50 25.50 26.50 27.50 28.50 29.50 30.50 31.50 32.50 33.50 34.50 35.50
12.00 12.00 0.93 11.07 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00

1 ม.ค. 83 1 ม.ค. 84 1 ม.ค. 85 30 ม.ค. 85 1 ม.ค. 86 1 ม.ค. 87 1 ม.ค. 88 1 ม.ค. 89 1 ม.ค. 90 1 ม.ค. 91 1 ม.ค. 92 1 ม.ค. 93 1 ม.ค. 94 1 ม.ค. 95 1 ม.ค. 96 1 ม.ค. 97 1 ม.ค. 98 1 ม.ค. 99
31 ธ.ค. 83 31 ธ.ค. 84 29 ม.ค. 85 31 ธ.ค. 85 31 ธ.ค. 86 31 ธ.ค. 87 31 ธ .ค. 88 31 ธ.ค. 89 31 ธ.ค. 90 31 ธ.ค. 91 31 ธ.ค. 92 31 ธ.ค. 93 31 ธ.ค. 94 31 ธ.ค. 95 31 ธ.ค. 96 31 ธ.ค. 97 31 ธ.ค. 98 31 ธ.ค. 99

980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 980,500 - - - -

700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000 700,000

1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 1,680,500 700,000 700,000 700,000 700,000

784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 784,400 - - - -

560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000 560,000

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 1,344,400 560,000 560,000 560,000 560,000

474.33 479.74 485.21 485.21 490.74 496.33 501.99 507.71 513.50 519.36 525.28 531.27 537.32 543.45 549.64 555.91 562.25 568.66

1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 1.14%

7,652,296,997 7,739,533,183 608,826,078 7,218,937,783 7,917,000,370 8,007,254,174 8,098,536,871 8,190,860,192 8,284,235,998 8,378,676,288 8,474,193,198 8,570,799,000 8,668,506,109 8,767,327,079 3,693,598,468 3,735,705,490 3,778,292,533 3,821,365,068

196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 - - - -

140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 196,100 - - - -

140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

7,652,296,997 7,739,533,183 608,826,078 7,218,937,783 7,917,000,370 8,007,254,174 8,098,536,871 8,190,860,192 8,284,235,998 8,378,676,288 8,474,193,198 8,570,799,000 8,668,506,109 8,767,327,079 3,693,598,468 3,735,705,490 3,778,292,533 3,821,365,068

-601,505,894 -608,363,061 -47,856,542 -567,441,858 -622,312,802 -629,407,167 -636,582,409 -643,839,449 -651,179,218 -658,602,661 -666,110,732 -673,704,394 -681,384,624 -689,152,409 -290,333,902 -293,643,709 -296,991,247 -300,376,947

-220,065,476 -220,065,476 -17,116,204 -202,949,272 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -220,065,476 -91,666,667 -91,666,667 -91,666,667 -91,666,667

-9,925,645 -9,925,645 -771,995 -9,153,650 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -9,925,645 -4,134,455 -4,134,455 -4,134,455 -4,134,455

-831,497,015 -838,354,182 -65,744,741 -779,544,780 -852,303,923 -859,398,289 -866,573,530 -873,830,570 -881,170,340 -888,593,783 -896,101,853 -903,695,515 -911,375,745 -919,143,530 -386,135,024 -389,444,830 -392,792,368 -396,178,069

- - - - - - - - - - - - - - - - - -

-26,914,565 -28,929,147 -2,414,252 -28,626,129 -33,252,253 -35,568,901 -37,994,620 -40,533,871 -43,191,281 -45,971,656 -48,879,981 -51,921,431 -55,101,376 -58,425,389 -61,899,251 -65,528,962 -69,320,746 -14,656,212

-272,245,531 -291,984,556 -24,356,908 -288,803,337 -335,855,953 -360,159,192 -386,161,816 -413,960,219 -443,655,538 -475,353,866 -509,166,475 -545,210,041 -583,606,893 -624,485,255 -667,979,513 -714,230,483 -763,385,696 -152,630,007

-299,160,096 -320,913,703 -26,771,160 -317,429,466 -369,108,206 -395,728,093 -424,156,436 -454,494,089 -486,846,819 -521,325,522 -558,046,456 -597,131,473 -638,708,269 -682,910,644 -729,878,764 -779,759,445 -832,706,442 -167,286,219

-1,130,657,111 -1,159,267,885 -92,515,900 -1,096,974,247 -1,221,412,129 -1,255,126,381 -1,290,729,966 -1,328,324,659 -1,368,017,159 -1,409,919,305 -1,454,148,309 -1,500,826,988 -1,550,084,015 -1,602,054,174 -1,116,013,788 -1,169,204,275 -1,225,498,810 -563,464,288

6,521,639,887 6,580,265,298 516,310,178 6,121,963,537 6,695,588,241 6,752,127,792 6,807,806,905 6,862,535,532 6,916,218,839 6,968,756,983 7,020,044,889 7,069,972,012 7,118,422,094 7,165,272,904 2,577,584,680 2,566,501,215 2,552,793,723 3,257,900,780

85.22% 85.02% 84.80% 84.80% 84.57% 84.33% 84.06% 83.78% 83.49% 83.17% 82.84% 82.49% 82.12% 81.73% 69.79% 68.70% 67.56% 85.25%

0.92% 0.90% -92.15% 1085.71% 9.37% 0.84% 0.82% 0.80% 0.78% 0.76% 0.74% 0.71% 0.69% 0.66% -64.03% -0.43% -0.53% 27.62%

6,521,639,887 6,580,265,298 516,310,178 6,121,963,537 6,695,588,241 6,752,127,792 6,807,806,905 6,862,535,532 6,916,218,839 6,968,756,983 7,020,044,889 7,069,972,012 7,118,422,094 7,165,272,904 2,577,584,680 2,566,501,215 2,552,793,723 3,257,900,780

0.24675 0.22967 0.22839 0.21376 0.19896 0.18518 0.17236 0.16042 0.14931 0.13897 0.12935 0.12039 0.11206 0.10430 0.09707 0.09035 0.08410 0.07827

1,609,236,301 1,511,264,255 117,918,968 1,308,644,686 1,332,151,891 1,250,373,213 1,173,384,204 1,100,909,488 1,032,689,439 968,479,270 908,048,194 851,178,616 797,665,386 747,315,081 250,217,657 231,889,180 214,678,590 255,002,751

ประมาณการสิÊนสุดอายุการใช ้งาน 40 ปี_(JASIF 2)ช ่วงระยะเวลาประมาณการสิÊนสุดอายุการใช ้งาน 40 ปี_ทร ัพยส์ินเส้นใยแก้วนาํแสงเดิม (JASIF 1)
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ตารางที่ 2 :  รายละเอียดการประมาณการอัตราคิดลดโดยต้นทุนเฉล่ียถ่วงน า้หนัก (Weighted Average Cost of Capital - WACC)
ประกอบการประเมินมูลค่าโดยวิธีพิจารณาจากรายได้ (มูลค่าปัจจุบันของรายได้ทีเ่ป็นกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Method)

โครงข่ายเส้นใยแก้วน าแสง (Optical Fiber Cables) จ านวน 1,680,500 คอรกิ์โลเมตร

1) สมการประกอบการประมาณค่าต้นทุนถั่วเฉล่ียถ่วงน า้หนัก

2) สมมติฐานการประมาณการอัตราคิดลด ณ วันประเมินมูลค่า
2.1 ตน้ทนุของผูถื้อหน่วยลงทนุ หรอื อตัราผลตอบแทนทีน่กัลงทนุคาดหวงั (Cost of equity financing or Required rate of return on invesment)

จากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) กลา่วคือ ตน้ทนุของผูถื้อหน่วยลงทนุสะทอ้นถึงคา่เสยีโอกาสในการลงทนุอ่ืนๆในตลาด
โดยสมการ CAPM แสดงอตัราผลตอบแทนทีน่กัลงทนุคาดหวงั ณ สภาพตลาดปัจจบุนั ซึง่มีคา่เทา่ใกลเ้คียงตน้ทนุของผูถื้อหน่วยลงทนุ

2.1.1 อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยป์ราศจากความเสีย่ง 
2.1.2 คา่ดชันีการเคลือ่นไหวของราคาทรพัยส์นิตอ่ราคาตลาดตามภาวะความเสีย่งขององคก์ร

2.1.3 อตัราผลตอบแทนของตลาดของผลตอบแทนรายปี ตัง้แตปี่ 2545
2.2 ตน้ทนุของหนีส้นิทีมี่ภาระดอกเบีย้ (Cost of Debt Financing)

2.3 อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบคุคล (Corporate Income Tax)
2.4 สดัสว่นของผูถื้อหน่วยลงทนุตอ่ทรพัยส์นิ (Equity to Asset Ratio)
2.5 สดัสว่นของหนีส้นิทีมี่ภาระดอกเบีย้ตอ่ทรพัยส์นิ (Debt to Asset Ratio)

3) ต้นทุนถั่วเฉล่ียถ่วงน า้หนัก (Weighted Average Cost of Capital)

หมายเหตุ

- ก าหนดการระดมทนุของฝ่ังหนีส้นิเป็นการระดมทนุดว้ยการกูย้ืมเงินจากธนาคาร
- อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยป์ราศจากความเสีย่ง อา้งอิงตามอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยอาย ุ35.5 ปี ตามชว่งการประมาณการ
- คา่ดชันีการเคลือ่นไหวของราคาทรพัยส์นิตอ่ราคาตลาดตามภาวะความเสีย่งขององคก์ร อา้งอิงความแตกตา่งของผลตอบแทนของดชันี SET และตวัเปรยีบเทียบทีก่  าหนด
- อตัราผลตอบแทนของตลาด อา้งอิงตามอตัราผลตอบแทนตลาดของดชันี SETTRI ยอ้นหลงั 19.5 ปี ตัง้แตเ่ปิดดชันี (ค  านึงถึงผลกระทบของ Capital Gain Yield และ Dividend Yield)
- ตน้ทนุของหนีส้นิทีมี่ภาระดอกเบีย้ อา้งอิงจากอตัราเงินกูข้ัน้ต  ่าทีธ่นาคารเรยีกเก็บจากลกูคา้ชัน้ดี (Minimium Loan Rate) เฉลีย่ 5 ธนาคารใหญ่ ณ วนัประเมนมลูคา่
- อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบคุคล อา้งอิงอตัราภาษีตามประมวลกฎหมายรษัฎากร

อตัราเงินกูข้ัน้ต  ่าทีธ่นาคารเรยีกเก็บจากลกูคา้ชัน้ดี (Minimium Loan Rate) 5.36%
สว่นตา่งความเสีย่ง (Credit Spread) 0.00%

บรษัิท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั (มหาชน) (JAS) 1.14 0.57

รายการ (%)

คา่ดชันีการเคลือ่นไหวของราคาทรพัยส์นิเปรยีบเทียบตอ่ราคาตลาดโดยปราศจากความเสีย่งของทรพัยส์นิ 0.38
หากมีการปรบัคา่ความเสีย่งขององคก์ร (Unsystematic Risk) คา่ดชันีทีเ่หมาะสม (Appropriate Beta) เทา่กบั

6.44%

ตน้ทนุของหนีส้นิทีมี่ภาระดอกเบีย้หรอืตน้ทนุของการระดมทนุดว้ยการกูย้ืม ประมาณ 5.36%

20.00%

100.00%

0.00%

0.38

12.32%

5.36%

การประมาณค่าตน้ทุนของหนี้สินที่มีภาระดอกเบีย้

บรษัิท โทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมนิูเคชั่น จ  ากดั (มหาชน) (DTAC) 1.14 0.36 20.00%
20.00%

กองทนุโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดิจิทลั (DIF) 0.42 0.36 40.00%

บรษัิท แอดวานซ ์อินโฟร ์เซอรว์ิส จ  ากดั (มหาชน) (ADVANC) 0.65 0.24 20.00%

รายการทรพัยส์นิเปรยีบเทียบ Levered Beta Unlevered Beta Weight (%)

6.44%

2.85%

0.38

การประมาณค่าดชันีการเคล่ือนไหวของราคาทรัพยสิ์นเปรียบเทยีบตอ่ราคาตลาด (Beta Comparable)

WACC Equation: WACC = WD ∗ Cost of Debt ∗ 1 − Tax Rate + WE ∗ (Cost of Equity) 

Unlevered Beta Estimation (Hamada Equation): BL = BU ∗ (1 + 1 − Tax Rate ∗ Debt to Equity Ratio) 

  Cost of Equity (CAPM):  KE = RF + BL ∗ (RM − RF)  

  Levered Beta Estimation: BL =
Cov RM,Rp

Var(RM)
) 

  Cost of Debt: KD = MLR + Credit Spread  
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