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ค านิยาม (Glossary) 
 

ช่ือเต็ม ช่ือย่อ 
กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน : JASIF หรือ กองทนุรวมฯ 
ผูถ้ือหน่วยลงทนุในกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน : ผูถ้ือหน่วยลงทนุ 
บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั : BBLAM หรือ บริษัทจดัการฯ 
ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) : ผูด้แูลผลประโยชนฯ์ 
บริษัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั (มหาชน) : JAS หรือ ผูข้าย 
บริษัท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์จ ากดั (มหาชน) : TTTBB 
บริษัท อคิวเมนท ์จ ากดั  : ACU 
บริษัท ทริปเปิลที อินเทอรเ์น็ต จ ากดั  : TTTI 
บริษัท ทรี บีบี จ ากดั  : 3BB 
บริษัท อิน คลาวด ์จ ากดั  : INC 
บริษัท แอดวานซ ์ไวรเ์ลส เน็ทเวอรค์ จ ากดั  : AWN หรือ ผูซ้ือ้ 
บริษัท แอดวานซ ์อินโฟร ์เซอรว์ิส จ ากดั (มหาชน)  : ADVANC 
บริษัท จสัมิน เทคโนโลยี โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) : JST 
บริษัท ทีทีแอนดท์ี จ ากดั (มหาชน) : TT&T  
ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) : BBL หรือ ธนาคารกรุงเทพ 
สญัญาสินเช่ือระหว่าง JASIF และ ธนาคารกรุงเทพ ฉบบัลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 : สญัญาสินเช่ือ  
คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน ์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ : NBTC หรือ กสทช. 
บริษัท เอเอ็มอาร ์เอเซีย จ ากดั (มหาชน)) : AMR 
บริษัท ซี.ไอ.ที.แอพเพรซลั จ ากดั : CIT 
จดหมายเรื่อง รายละเอียดการขอแก้ไขเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขในสัญญาที่เกี่ยวขอ้งกับกองทุนรวม
โครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน ลงวนัที่ 4 กรกฎาคม 2565 

: หนงัสือลงวนัที่ 4 กรกฎาคม 2565  

สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาเช่าหลัก ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB ลงวันที่ 19 
พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาเช่าหลกั 

สญัญาแกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB ลง
วนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า 

สญัญาเช่าหลกั และสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า โดยพิจารณาจากระยะเวลาตามสญัญาปัจจบุนั 
และมิไดมี้การต่อสญัญาใดเพิ่มเติม 

: สญัญาเช่าปัจจบุนั 

สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้ริการจัดหาผูเ้ช่าทรพัยส์ิน ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ 
TTTBB ลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยส์ิน 

สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ิน ระหว่าง กองทุนรวมฯ 
และ TTTBB ลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ิน 

สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้ริการโครงข่าย ระหว่าง กองทุน
รวมฯ และ TTTBB ลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้ริการโครงข่าย 

สญัญาบญัชีธนาคารส าหรบัส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง ระหว่าง กองทนุรวม
ฯ TTTBB และธนาคารกรุงเทพ 

: สญัญาบญัชีธนาคาร 

สญัญาแกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนที่สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และงดเวน้ด าเนินการ ระหว่าง กองทุน
รวมฯ JAS TTTBB และ TTTI ลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 

: สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ 
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ช่ือเต็ม ช่ือย่อ 
ธุรกรรมจ าหน่ายหุ้นสามัญใน TTTBB รวมจ านวน 7,529,234,885 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 
99.87 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ TTTBB ซึ่งถือโดย ACU (ACU เป็นบริษัทย่อยที่ 
JAS ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100) ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

: ธุรกรรมการจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB 

ธุรกรรมจ าหน่ายหน่วยลงทุนใน  JASIF จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 
19.00 ของจ านวนหน่วยลงทุนทั้งหมดของ JASIF ซึ่งถือโดย JAS ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ 
AWN ก าหนด 

: ธุรกรรมการจ าหน่ายหน่วยลงทนุใน JASIF 

การจ าหน่ายหน่วยลงทนุของ JAS ใน JASIF จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 
19.00 ของหน่วยลงทนุทัง้หมดใน JASIF และการจ าหน่ายหุน้สามญัที่ ACU (ACU เป็นบริษัทย่อย
ที่ JAS ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100) ถืออยู่ใน TTTBB จ านวน 7,529,234,885 หุน้ คิดเป็นสดัส่วน
รอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ TTTBB ใหแ้ก่ AWN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ 
ADVANC และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

: การซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทนุ 

พิจารณาอนุมัติให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ  และการขายหุน้สามัญใน 
TTTBB ให้แก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมัติผ่อนผัน และ/หรือ แก้ไข
รายละเอียดบางประการในสัญญาจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 
ยกเลิกสัญญาบางฉบบัที่เกี่ยวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ 
และแกไ้ขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ ตามที่จ  าเป็นเพื่อให้กองทุนรวมฯ ด าเนินการตามมติของผู้
ถือหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ เพื่อใหก้องทุนรวมฯ 
สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ   

: ขอ้เสนอของ AWN 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย (Distribution Per Unit) : DPU 
รายได้เฉลี่ยต่อลูกค้าหนึ่งรายที่มีการออกใบแจ้งค่าบริการในช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง (ไม่รวม
ค่าบริการติดตัง้อปุกรณ)์ 

: ARPU  

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม จ านวน 980,500 คอรก์ิโลเมตร จากการลงทุนครัง้แรกของกองทนุ
รวมฯ 

: ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม 

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม จ านวน 700,000 คอรก์ิโลเมตร จากการซือ้ทรพัยส์ินเพิ่มเติม 
ครัง้ที่ 1 ของกองทนุรวมฯ 

: ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพ่ิม 

เทคโนโลยีการสื่อสารขอ้มลูแบบดิจิตอลผ่านคู่สายทองแดง ไดแ้ก่ 
ADSL – เทคโนโลยีการสื่อสารขอ้มูลแบบดิจิตอลผ่านคู่สายทองแดงที่มีความเร็วในการสื่อสารใน
การส่งและรบัไม่เท่ากนั 
VDSL – เทคโนโลยีการสื่อสารขอ้มลูแบบดิจิตอลผ่านคู่สายทองแดงดว้ยความเรว็สงูมาก 

: xDSL 

เทคโนโลยีการสื่อสารขอ้มลูแบบดิจิตอลผ่านเสน้ใยแกว้น าแสง : FTTx 
สายวสัดทุี่ท  ามาจากแกว้ เพ่ือใชส้  าหรบัส่งสญัญาณไปตามเสน้ทางของเสน้ใยแกว้น าแสง : OFC หรือใยแกว้น าแสง 
หน่วยวดัความยาวของเสน้ใยแกว้น าแสง ซึ่งค านวณโดยการน าจ านวนคอรข์องเสน้ใยแกว้น าแสง
ในส่วนใดๆ คณูดว้ยความยาวของส่วนนัน้ 

: คอรก์ิโลเมตร 

อตัราส่วนของก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา ค่าตดัจ าหน่าย และค่าเช่า
เสน้ใยแกว้น าแสง 12 เดือนยอ้นหลงั  

: LTM EBITDAR 

ประมาณการค่าเช่า 12 เดือนถดัไป : NTM Rental Expenses 
โรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนา2019  : COVID-19 
บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั : ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ DISCOVER 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย:์ : ส านกังาน ก.ล.ต. หรือ SEC  
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย : ตลาดหลกัทรพัยฯ์ หรือ SET 
ประชมุวิสามญัผูถ้ือหน่วยลงทนุ : EGM 
องคก์ารอนามยัโลก : WHO 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 6/180 
 

ช่ือเต็ม ช่ือย่อ 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้(Debt Service Coverage Ratio) : DSCR 
มาตรการป้องกนัและสกดักัน้การน าเชือ้เขา้สู่พืน้ที่ และมาตรการการยบัยัง้การระบาดภายในพืน้ที่  : Lock Down 
การกกักนัโรค  : Quarantine 
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ ที่ ทน. 38/2562 เร่ือง หลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวิธีการจดัตัง้
และจัดการกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานลงวันที่ 25 เมษายน พ.ศ. 2562 (ตามที่ไดมี้การแก้ไข
เพ่ิมเติม) 

: ประกาศฯ ทน. 38/2562 

ประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ที่ สธ. 14/2558 เรื่อง 
ขอ้ก าหนดในรายละเอียดเกี่ยวกับการป้องกันและจัดการความขัดแยง้ทางผลประโยชน ์ลงวนัที่ 7 
เมษายน พ.ศ. 2558 (ตามที่ไดมี้การแกไ้ขเพ่ิมเติม) 

: ประกาศฯ สธ. 14/2558 
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รายงานความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระต่อการยกเลิกและแก้ไขเพิ่มเติมสัญญาจัดหาผลประโยชนจ์าก
ทรัพยส์ินกิจการโครงสร้างพืน้ฐานประเภททรัพยส์นิเสน้ใยแก้วน าแสง และธุรกรรมอื่นๆ ทีเ่กี่ยวขอ้ง ของ กองทนุรวม

โครงสร้างพืน้ฐานบรอดแบนดอ์นิเทอรเ์น็ต จัสมิน  
    

26 กนัยายน 2565 
 
ที่ IMAPDM180/2022 
 
เรื่อง: รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น

กิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภททรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง และธุรกรรมอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งของกองทุนรวมโครงสรา้ง
พืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จสัมิน  

 
เรียน: คณะกรรมการบริษัทจดัการฯ  และผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน 

(JASIF หรือ กองทนุรวมฯ) 
 
อา้งถงึ:  

1) หนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัที่ 4 สิงหาคม 2565 เรื่องการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นโครงสรา้งพืน้ฐานของกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน บรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จสัมิน 
(JASIF) และธุรกรรมอื่นๆที่เก่ียวขอ้ง และก าหนดวนัก าหนดรายชื่อผูถื้อหน่วยลงทุนที่มีสิทธิในการเขา้ประชมุ
วิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุ ครัง้ที่ /2565 

2) หนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัท่ี 12 กนัยายน 2565 เรื่องแจง้เปล่ียนแปลงวนัจดัประชมุวิสามญัผูถื้อ
หน่วยลงทนุครัง้ที่ 1/2565 และวาระการประชมุ 

3) หนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัท่ี 14 กนัยายน 2565 เรื่องความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ (จ ากดั) 
มหาชน ในการลดอตัราดอกเบีย้และขยายระยะเวลาการช าระคืนหนีเ้งินกู้ใหแ้ก่กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน
ของกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน บรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF) 

4) หนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัที่ 26 กันยายน 2565 เรื่องแจง้เปล่ียนแปลงวาระการประชมุของการ
ประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุครัง้ที่ 1/2565 

5) สารสนเทศการเขา้ท าธุรกรรมกับบุคคลที่เก่ียวขอ้งเพื่อการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหาผลประโยชน์
จากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภททรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง และธุรกรรมอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง ลง
วนัท่ี 4 สิงหาคม 2565 และที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม  

6) แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 2564 (แบบ 56-REIT1) ของกองทนุรวมฯ สิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 
7) รายงานประจ าปีของกองทุนรวมฯ ส าหรบัรอบระยะเวลาตัง้แต่วันที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 

2564 
8) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชีรบัอนุญาตของกองทุนรวมฯ ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 

ธันวาคม 2562 – 2564 และ งบการเงินที่สอบทานแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของกองทนุรวมฯ ส าหรบังวด 
6 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  
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9) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตของ JAS ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 
2562 – 2564 และ งบการเงินที่สอบทานแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตของ JAS ส าหรบังวด 6 เดือน สิน้สดุ
วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 

10) งบการเงินที่ตรวจสอบแล้วโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตของ  TTTBB ส าหรับงวด 12 เดือน สิน้สุดวันที่  31 
ธันวาคม 2562 – 2564 และ งบการเงินที่สอบทานแลว้โดยผูส้อบบัญชีรบัอนุญาตของ TTTBB ส าหรบังวด 6 
เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 

11) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตของ  ADVANC ส าหรับงวด 12 เดือน สิน้สุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2562 – 2564 และ งบการเงินที่สอบทานแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ ADVANC ส าหรบังวด 6 
เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 

12) งบการเงินท่ีตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ AWN ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 
2562 – 2564  

13) สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาเช่าหลัก ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 
2562 

14) สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาประกันรายไดค้่าเช่า ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB ลงวันที่ 19 
พฤศจิกายน 2562 

15) สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB ลง
วนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2562 

16) สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB 
ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2562 

17) สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาโอนสิทธิตามสัญญาใหบ้ริการโครงข่าย ระหว่าง  กองทุนรวมฯ และ 
TTTBB ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2562 

18) สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนท่ีสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และงดเวน้ด าเนินการ ระหว่าง กองทุนรวมฯ JAS 
TTTBB และ TTTI ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2562 

19) จดหมายเรื่อง รายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาที่เก่ียวขอ้งกับกองทุนรวมโครงสรา้ง
พืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน ลงวนัท่ี 4 กรกฎาคม 2565 

20) จดหมายจากคู่สญัญาที่เก่ียวขอ้ง เรื่องการก าหนดวาระการประชุมผูถื้อหน่วยลงทุน JASIF วนัที่ 23 กันยายน 
2565 (“จดหมายจากคู่สญัญาที่เก่ียวขอ้ง”) 

21) ขอ้มลูและเอกสารอื่นๆ ตลอดจนการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารและเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทจดัการฯ 
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ขอบเขตและขอ้จ ากดัความรับผิดชอบ (Disclaimers) 
 
1. ผลการศกึษาของ บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั (ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ DISCOVER) ในรายงานฉบบั

นี ้อยู่บนพืน้ฐานของขอ้มลูและสมมติฐานที่ไดร้บัจากกองทุนรวมฯ  และขอ้มูลที่เปิดเผยต่อสาธารณะ หรือเปิดเผยใน
เว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) เว็บไซต์ของตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th) และขอ้มลูที่ประกาศต่อสาธารณะอื่นๆ ของกองทนุรวมฯ รวมทัง้ขอ้มลูจาก
การสมัภาษณผ์ูบ้รหิารและเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทจดัการฯ   

2. ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมดัระวงั โดยตัง้มั่นอยู่บนพืน้ฐานเยี่ยง
ผูป้ระกอบวิชาชีพ อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่สามารถรบัผิดชอบต่อผลก าไรหรือขาดทุน และผลกระทบ
ต่างๆ อนัเกิดจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ 

3. ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลูเอกสารที่ไดร้บัเป็นขอ้มลูที่ถกูตอ้ง สมบรูณ ์และการใหค้วามเห็น
นีเ้ป็นการพิจารณาและใหค้วามเห็นภายใตส้ถานการณแ์ละขอ้มูลที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจุบัน หากสถานการณแ์ละ
ขอ้มลูมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบต่อผลการศกึษาของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

4. สืบเนื่องจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 ทั้งในและต่างประเทศ ซึ่งองคก์ารอนามัยโลก (WHO) ได้
ประกาศใหก้ารระบาดของ COVID-19 เป็นการระบาดใหญ่และใหท้กุประเทศเพิ่มมาตรการป้องกนัและควบคมุการแพร่
ระบาดของโรคท าใหท้ั่วโลกมีการควบคุมและป้องกันการแพร่ระบาดของ COVID-19 โดยใชม้าตรการป้องกันและสกดั
กัน้การน าเชือ้เขา้สู่พืน้ท่ี และมาตรการการยบัยัง้การระบาดภายในพืน้ท่ี  (Lock Down) และการกกักนัโรค (Quarantine) 
สถานการณก์ารแพรร่ะบาดดงักล่าวส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานของ JASIF และ TTTBB ทัง้นี ้ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระไดต้ัง้สมมติฐานเพิ่มเติมจากการสัมภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทจัดการฯ ซึ่ง ณ ปัจจุบันยังมีความไม่
แน่นอนและอาจเปล่ียนแปลงได ้โดยการเปล่ียนแปลงของสถานการณ์ COVID-19 อาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อ 
ความสามารถในการหารายได ้ก าไร และงบการเงินของ JASIF และ TTTBB อย่างมีนยัส าคญั 

5. เนื่องจากรายงานฉบบันีถ้กูเผยแพร่สู่สาธารณะในระหว่างการเกิดสงครามและขอ้พิพาทระหว่างรสัเซีย และ ยเูครน โดย
ผลของสงครามท าใหร้าคาน า้มนั ราคาแก๊สธรรมชาติและค่าไฟฟ้า มีการเปล่ียนแปลงอย่างกระทนัหนัและมีนยัส าคญั 
โดย ณ ปัจจบุนัสถานการณด์งักล่าวยงัคงมีความไม่แน่นอนและอาจมีการเปล่ียนแปลงไดต้ลอดเวลา ซึ่งอาจส่งผลอย่าง
มีนัยส าคัญต่อ ตน้ทุนการบริการ ค่าใช้จ่ายต่างๆ และความสามารถในการหารายไดข้อง JASIF และ TTTBB ไดใ้น
อนาคต 

6. เนื่องจาก JASIF ไม่ไดม้ีสถานะเป็นผูถื้อหุน้ของ JAS และ TTTBB ดงันัน้ JASIF และที่ปรกึษาทางการเงินอิสระสามารถ
เข้าถึงข้อมูลรายละเอียดของ JAS และ TTTBB ได้เฉพาะในส่วนของข้อมูลที่ถูกเปิดเผยต่อสาธารณะเท่านั้น การ
วิเคราะหข์อ้มลู หรือประมาณการทางการเงินที่เก่ียวขอ้งกบั JAS และ TTTBB ที่จดัท าโดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใน
รายงานฉบบันี ้จึงเป็นการใชข้อ้มลูที่เปิดเผยต่อสาธารณะเท่านัน้ 

7. รายงานฉบบันีม้ิไดม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อชีแ้นะการพิจารณาตดัสินใจใดๆ เก่ียวกบัการด าเนินการของธุรกิจที่เก่ียวเนื่องกบั
กองทนุรวมฯ หรือไม่ไดม้ีวตัถปุระสงคใ์นการชกัชวนใหซ้ือ้หรือขายหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ หรือบรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกบั
รายงานฉบบันี ้แต่อย่างใด  

8. ในการจดัท ารายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระฉบบันี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระขอรบัรองว่าไดท้ าหนา้ที่
ศึกษาและวิเคราะหข์อ้มลูต่างๆ ดงัที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้ตามมาตรฐานวิชาชีพและไดใ้หเ้หตผุลบนพืน้ฐานของขอ้มลูและ
การวิเคราะหอ์ย่างเที่ยงธรรม โดยค านึงถึงประโยชนข์องผูถื้อหน่วยลงทุนเป็นส าคญั อย่างไรก็ดี ความเห็นของที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลูและเอกสารที่ไดร้บัจากกองทุนรวมฯ รวมถึงจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร 

http://www.set.or.th/
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และผูท้ี่เก่ียวขอ้ง ตลอดจนขอ้มลูที่เปิดเผยต่อสาธารณชนและขอ้มลูอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง เป็นขอ้มลูที่ถกูตอ้งและเป็นความ
จริงในขณะที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจดัท ารายงานความเห็นนี ้ดงันัน้ หากขอ้มลูดงักล่าวขา้งตน้ไม่ถกูตอ้ง และ/หรือ 
ไม่เป็นจรงิ และ/หรือ ไม่ครบถว้น และ/หรือ มีการเปล่ียนแปลงอย่างมนียัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความเหน็
ของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้ความเห็นในครัง้นี ้ดว้ยเหตุนีท้ี่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยันถึง
ผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ต่อกองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุนในอนาคตจากปัจจัยดังกล่าวได ้อีกทั้งความเห็นของที่
ปรกึษาทางการเงนิอิสระในครัง้นี ้ม้วีตัถปุระสงคเ์พ่ือใหค้วามเห็นแก่ผูถื้อหน่วยลงทนุตอ่การเขา้ท ารายการการยกเลิกและ
แกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภททรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง และ
ธุรกรรมอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งดงัรายละเอียดขา้งตน้เท่านัน้ โดยการตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัิส าหรบัการเขา้ท ารายการ
ในครัง้นี ้ขึน้อยู่กับดุลพินิจของผูถื้อหน่วยลงทุนเป็นส าคญั ซึ่งผูถื้อหน่วยลงทุนควรจะศึกษาขอ้มลูและพิจารณาเหตผุล 
ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย ปัจจยัความเส่ียง ขอ้จ ากัด ผลกระทบ และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท า
รายการดงักล่าวที่แนบมาพรอ้มกบัหนงัสือเชิญประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุในครัง้นีด้ว้ยความรอบคอบระมดัระวงัก่อนลงมติ 
เพื่อพิจารณาอนุมตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าวไดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี ้ การใหค้วามเห็นนีม้ิไดเ้ป็นการรบัรองผลส าเร็จ
ของการเข้าท ารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ต้องรับผิดชอบต่อ
ผลกระทบใดๆ ที่อาจเกิดขึน้จากการเขา้ท ารายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางออ้ม 

  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 11/180 
 

1 ภาพรวมการพิจารณาอนุมตัิการยกเลิกและแก้ไขเพิ่มเติมสญัญาทีเ่กี่ยวขอ้ง 
 ตามที่ JAS และ ADVANC ไดแ้จง้ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์ เมื่อวันที่ 4 กรกฎาคม 2565 ถึงการจ าหน่ายหน่วยลงทุนของ 
JAS ใน JASIF จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของหน่วยลงทุนทัง้หมดใน JASIF และการจ าหน่าย
หุน้สามัญที่ ACU (ACU เป็นบริษัทย่อยที่ JAS ถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 100) ถืออยู่ใน TTTBB จ านวน 7,529,234,885 หุน้ คิด
เป็นสดัส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ TTTBB ให ้AWN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ ADVANC และ/หรือ
บุคคลที่ AWN ก าหนด นัน้ JAS และ AWN ไดก้ าหนดใหม้ีเงื่อนไขบงัคบัก่อนของการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงแต่ไม่
จ ากัดเพียง การไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ส าหรบัการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ซึ่งรายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาที่เก่ียวข้องกับ
กองทนุรวมฯ โครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน รายละเอียดตามขอ้ 3.6 สรุปสาระส าคญัการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลง
เงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมฯ 

ทั้งนี ้การที่ JAS จะจ าหน่ายหน่วยลงทุนใน JASIF และ/หรือเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาที่เก่ียวข้องกับ JASIF 
จะตอ้งไดร้บัอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ โดยตามหนังสือเชิญประชุมวิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนของ

กองทุนรวมฯ ครัง้ที่ 1/2565 ไดม้ีการแบ่งวาระการประชมุออกเป็น 2 วาระ โดยวาระที่ 1 จะมีวาระย่อยที่ตอ้งพิจารณาทัง้หมด 3 
วาระย่อย และวาระที่ 2 จะเป็นการพิจารณาเรื่องอื่นๆ (ถา้มี) เพื่อแสดงใหเ้ห็นถึงผลกระทบต่อของการพิจารณาตามวาระย่อย
ต่างๆ และเพื่อใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนสามารถน าขอ้เสนอดังกล่าวตามแต่ละวาระย่อย ใหบ้ริษัทจัดการฯ น าไปเจรจากับ AWN ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามเป็นไปไดจ้ากผลการลงมติของผูถื้อหน่วยลงทุนในแต่ละวา ระเพื่อประกอบการ
พิจารณาอนมุตัิในวาระต่างๆ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 
1.1 ผลลัพธจ์ากการพิจารณาอนุมัติในวาระที ่1 ตามทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือหน่วยลงทนุของกองทุนรวมฯ คร้ังที ่1/2565 

 
วาระที่ 1    พิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 

และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการในสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสัญญาบางฉบับที่เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมตามที่จ าเป็นเพื่อใหก้องทนุรวมฯด าเนินการ
ตามมติของผู้ถือหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแก้ไขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ เพื่อให้กองทุนรวมฯ 
สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ   

 
โดยทีป่ระชุมผูถ้ือหน่วยลงทุนจะพจิารณาลงมติในวาระที ่1.2 ถึง 1.3 ก็ต่อเมื่อทีป่ระชุมผูถ้ือหน่วยลงทุนมีมติอนมุตัใิน

วาระที ่1.1 เท่านัน้ โดยผลการพจิารณาของทีป่ระชมุผูถ้ือหน่วยลงทนุในวาระที ่1.2 ถึง 1.3 จะไม่ถือเป็นเงือ่นไขซึ่งกนัและกนัและ
ไม่ถือเป็นเงือ่นไขของวาระที ่1.1 กล่าวคอื หากทีป่ระชมุผูถ้ือหน่วยลงทนุมีมตอินมุตัใินวาระที ่1.1 แลว้ ทีป่ระชมุผูถ้ือหน่วยลงทุน
จะลงมตอินมุตัหิรือไม่อนมุตัวิาระที ่1.2 หรือ 1.3 อย่างไรก็ได ้

 
วาระที่ 1.1 พิจารณาอนุมัติให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามัญใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 
และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผู้สนบัสนนุ
จาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด รวมถึงการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทนุรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใต้
สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วย
ลงทนุ 
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วาระที่ 1.2 พิจารณาอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง 
(OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น และการเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB 
ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจัดการกองทุนรวมตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชุมผูถื้อหน่วย
ลงทนุ ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 
 
วาระท่ี 1.3 พิจารณาอนมุตัิผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกับสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และยกเลิก
สญัญาบญัชีธนาคาร และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
1.2 การเปลี่ยนแปลงวาระการประชุม 

ตามที่กองทุนรวมฯ ไดแ้จง้ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์ เรื่องแจง้เปล่ียนแปลงวาระการประชุมของการประชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทนุครัง้ที่ 1/2565 วนัท่ี 26 กนัยายน 2565 เนื่องจากในวนัท่ี 23 กนัยายน 2565 คู่สญัญาที่เก่ียวขอ้งไดส่้งหนงัสือเรื่องการ
ก าหนดวาระการประชุมผูถื้อหน่วยลงทุน JASIF ใหค้งเหลือไวเ้พียงวาระ 2.1 2.2 และ 2.3 โดยยกเลิกวาระที่ 1 ซึ่งเป็นการแกไ้ข
ข้อมูลจากเดิมที่ได้แจ้งเปล่ียนแปลงวันจัดประชุมวิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนครัง้ที่ 1/2565 และวาระการประชุม เมื่อวันที่ 12 
กันยายน 2565 (วาระการประชุมที่ 1 หากผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมตัิจะถือว่าเป็นการอนุมตัิการเขา้ท ารายการ อย่างไรก็ดี  หากผูถื้อ
หน่วยลงทนุไม่อนมุตัิวาระท่ี 1 กองทนุรวมฯ จะใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุพิจารณาวาระท่ี 2 ซึ่งมิใช่การสอบถามความเห็นจากผูถื้อหนว่ย
ลงทุน ตามเงื่อนไขและขอ้เสนอของ AWN ในแต่ละประเด็นแยกจากกนั แต่เป็นการพิจารณาวาระรบัขอ้เสนอของ AWN ในแต่ละ
ประเด็นแยกออกจากกัน ซึ่งอาจน ามาซึ่งความสบัสนแก่ผูถื้อหน่วยลงทุนได)้ ดงันัน้ เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัจดหมายของคู่สญัญาที่
เก่ียวขอ้ง กองทุนรวมฯ จึงมีการเปล่ียนแปลงวาระการประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุครัง้ที่ 1/2565 ใหเ้หลือ 2 วาระคือวาระท่ี 1 
(แบ่งเป็น 3 วาระย่อย) เพื่อพิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB 
ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการในสัญญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสญัญาบางฉบบัที่เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลง
ช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมตามที่จ าเป็นเพื่อใหก้องทุนรวมฯด าเนินการตามมติของผูถื้อหน่วย
ลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ เพื่อใหก้องทุนรวมฯ สามารถคืนเงินลงทุนในจ านวนไม่เกินค่า
เช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และวาระท่ี 2 พิจารณาเรื่องอื่น ๆ (ถา้มี) 

 
1.3 แนวทางการพิจารณาอนุมตัิวาระต่างๆ  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ มีหนา้ที่เพียงใหค้วามเห็นแก่ผูถื้อหน่วยลงทุนตามวาระที่ BBLAM ก าหนดโดยไม่สามารถ
แกไ้ขวาระดงักล่าวได ้เพื่อลดความสบัสนแก่ผูถื้อหน่วยลงทุน  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไดส้รุปแนวทางการอนุมตัิตามกรณี
ต่างๆ ใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุ เพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจมากที่สดุ ทัง้นี ้เนื่องจากวาระท่ี 2 เป็นวาระอื่นๆ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึง
ไม่สามารถแสดงความเห็นไดใ้นขณะนี ้ 

เพื่อใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดเ้ขา้ใจถึงผลลพัธใ์นกรณีต่างๆ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าตารางผลลพัธก์ารลงมติในที่
ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุซึ่งสามารถสรุปไดด้งันี ้

 
แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
A ไม่อนมุตัิ - - กองทนุรวมฯ ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้
B อนมุตัิ อนมุตัิ อนมุตัิ กองทนุรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้
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แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
1. AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนดสามารถซือ้หุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 

JASIF จาก JAS ได ้และยกเลิกขอ้หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 
2. AWN สามารถแกไ้ขสญัญาเช่าปัจจบุนั ยกเลิกประกนัรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า

เช่าล่วงหนา้ 
3. AWN สามารถแก้ไขรายละเอียดของสัญญาข้อตกลงด าเนินการเช่นการด ารง

อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 
C อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้ หาก AWN ยอมรบัเงื่อนไขตามสญัญาเช่าเดิมที่

เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 และ 1.3 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด สามารถซือ้หุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 

JASIF จาก JAS ได ้และยกเลิกขอ้หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 
2. AWN ไม่สามารถแกไ้ขสญัญาเช่าปัจจบุนั ยกเลิกประกนัรายไดค้่าเช่า และการจ่าย

ค่าเช่าล่วงหนา้ 
3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของสัญญาข้อตกลงด าเนินการเช่นการด ารง

อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 
D อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้ หาก AWN ยอมรบัเงื่อนไขตามสญัญาเช่าเดิมที่

เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนดสามารถซือ้หุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 

JASIF จาก JAS ได ้และยกเลิกขอ้หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 
2. AWN ไม่สามารถแกไ้ขสญัญาเช่าปัจจบุนั ยกเลิกประกนัรายไดค้่าเช่า และการจ่าย

ค่าเช่าล่วงหนา้ 
3. AWN สามารถแก้ไขรายละเอียดของสัญญาข้อตกลงด าเนินการเช่นการด ารง

อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 
E อนมุตัิ อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้ หาก AWN ยอมรบัเงื่อนไขตามสญัญาขอ้ตกลง

ด าเนินงานที่เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.3 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนดสามารถซือ้หุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 

JASIF จาก JAS ได ้และยกเลิกขอ้หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 
2. AWN สามารถแกไ้ขสญัญาเช่าปัจจบุนั ยกเลิกประกนัรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า

เช่าล่วงหนา้ 
3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของสัญญาขอ้ตกลงด าเนินการเช่นการด ารง

อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

 
อย่างไรก็ดี หาก AWN ตอ้งการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขอื่นๆ ตามที่น าเสนอในที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุ กองทนุรวม

ฯ จะตอ้งด าเนินการใหม้ีการจดัประชมุวิสามญัในการพิจารณาขอ้เสนอของ AWN อีกครัง้  
ทั้งนี ้การด าเนินการของกองทุนรวมฯ ตามมติที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนอยู่ภายใตเ้งื่อนไขว่ากองทุนรวมฯ ตอ้งไดร้บั

ความเห็นชอบจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ญัญาสินเชื่อ และธุรกรรมซือ้ขายหุน้ TTTBB ตอ้งไดร้บัอนมุตัิจาก กสทช. ดว้ย 
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2 บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 

ตามที่ JAS และ ADVANC ไดแ้จง้ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์เมื่อวนัที่ 4 กรกฎาคม 2565 ถึงการจ าหน่ายหน่วยลงทุนของ 

JAS ในกองทุนรวมฯ จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของหน่วยลงทุนทัง้หมดในกองทุนรวมฯ และ
การจ าหน่ายหุ้นสามัญที่  ACU (ACU เ ป็นบริษัทย่อยที่  JAS ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 100) ถืออยู่ ใน  TTTBB จ านวน 
7,529,234,885 หุน้ คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ TTTBB ใหแ้ก่ AWN ซึ่งเป็นบริษัท
ย่อยของ ADVANC และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด  นัน้ JAS และ ADVANC ไดก้ าหนดใหม้ีเงื่อนไขบงัคบัก่อนของการซือ้ขายหุน้
และหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียง การไดร้บัอนุมัติจากที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ  ส าหรบัการแกไ้ข
เปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน  

ทัง้นี ้ในปัจจบุนั กองทนุรวมฯ มีสญัญาดงัต่อไปนีก้บั JAS TTTBB และ TTTI เพื่อจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานประเภททรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง  (รวมเรียกสัญญาดังกล่าวว่า “สัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน”) 

1. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB (สญัญาเช่าหลกั) 
2. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาประกันรายไดค้่าเช่า ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB (สัญญา

ประกนัรายไดค้่าเช่า) 
3. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาให้บริการจัดหาผู้เช่าทรัพยสิ์น ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB 

(สญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น) 
4. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB 

(สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น) 
5. สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาโอนสิทธิตามสัญญาใหบ้ริการโครงข่าย ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ 

TTTBB (สญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้รกิารโครงข่าย) 
6. สญัญาบญัชีธนาคารส าหรบัส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง ระหว่าง กองทุนรวมฯ TTTBB 

และธนาคารกรุงเทพ (สญัญาบญัชีธนาคาร) 
7. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนท่ีสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และงดเวน้ด าเนินการ ระหว่าง กองทุนรวมฯ JAS 

TTTBB และ TTTI (สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ) 
 

โดยในวันเดียวกัน (4 กรกฎาคม 2565) BBLAM ในฐานะบริษัทจัดการฯ ของกองทุนรวมฯ ได้รับจดหมายเรื่อง 
รายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน 
ลงวันที่ 4 กรกฎาคม 2565 และจดหมายเรื่อง รายละเอียดขอ้เสนอการช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ  ลงวันที่ 11 
กนัยายน 2565 (หนังสือลงวันที่ 11 กันยายน 2565) จาก JAS ขอใหบ้รษิัทจดัการฯ ด าเนินการเรียกประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุของ
กองทุนรวมฯ เพื่อพิจารณาอนุมัติการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาจัดหาผลประโยชน์จากทรัพยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานตามรายละเอียดดงัต่อไปนี ้

1. การยกเลิกและแกไ้ขสญัญาดงันี ้ 
(ก) ยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น  
(ข) แกไ้ขสญัญาเช่าหลกั โดยมีรายละเอียดที่ส  าคญั ดงันี ้

(1) การขยายอายุสัญญาเช่าหลักจากวนัที่ 29 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2580 
และก าหนดอัตราค่าเช่าตัง้แต่วันที่ 30 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2575 จะ
เท่ากับ 402.37 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน ทั้งนี ้อัตราค่าเช่าตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
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2576 จนถึงวันที่  31 ธันวาคม 2580 จะมีการปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวทุกวันที่  1 
มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ล่าสุดที่
ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปีแต่ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 

(2) ยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเช่าหลกั 
(3) TTTBB ตกลงจะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหก้องทุนรวมฯ เพิ่มอีกจ านวน 3,000 ลา้นบาท ซึ่ง 

TTTBB จะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวจ านวน 1,000 ลา้นบาท จ านวน 3 งวด ดัง้นี ้(1) ณ 
วนัท่ีการแกไ้ขสญัญาเช่าหลกัมีผลบงัคบั (“วนั Effective”) (2) วนัครบรอบปีที่ 1 นบัจากวนั 
Effective และ (3) วนัครบรอบปีที่ 2 นบัจากวนั Effective ทัง้นี ้ค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็น
การจ่ายส าหรบัการเชา่เดือนมกราคมของแต่ละปีในระหวา่งปี 2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 
300 ลา้นบาทต่อเดือน และ ค่าเช่าเดือนมกราคมของแต่ละปีในระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 
เป็นจ านวน 400 ลา้นบาทต่อเดือน (“ค่าเช่าล่วงหนา้”) ทั้งนี ้ในกรณีที่จ  านวนเงินค่าเช่าที่
กองทุนรวมฯ มีสิทธิไดร้ับในเดือนมกราคมของแต่ละปีดังกล่าวมีจ านวนสูงกว่าค่าเช่า
ล่วงหนา้ที่ TTTBB ไดช้ าระล่วงหนา้ตามที่ระบุขา้งตน้ TTTBB จะช าระค่าเช่าในส่วนที่ขาด
ดงักล่าวใหแ้ก่กองทนุรวมฯ เมื่อถึงวนัก าหนดช าระเงินค่าเช่าของเดือนมกราคมของแต่ละปี
ดงักล่าว ตามวิธีการท่ีระบใุนสญัญาเช่าหลกั 
 
ทั้งนี ้ การเพิ่มค่าเช่าล่วงหน้าที่ TTTBB ตกลงช าระให้กองทุนรวมฯ ข้างต้น อยู่ภายใต้
เงื่อนไขตามที่ก าหนด และ ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุนระหว่าง JAS และ AWN 
และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด เสรจ็สมบรูณ ์
 

นอกจากนัน้ เมื่อกองทุนรวมไดร้บัค่าเช่าล่วงหนา้เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามที่กล่าวขา้งตน้
แลว้ บริษัทจัดการฯ มีแผนที่จะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่า
ล่วงหนา้ดงักล่าวใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุน โดยบริษัทจดัการฯ มีแผนที่จะลดทุนจดทะเบียน
ของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนในช่วงระยะเวลา 3 ปีแรกนับจากวนั 
Effective จ านวนประมาณไม่เกินปีละ 1,000 ลา้นบาท  

 
2. การโอนสิทธิและหน้าที่ของ JAS ภายใต้สัญญาข้อตกลงด าเนินการให้แก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN 

ก าหนด และแกไ้ขรายละเอียดเงื่อนไขสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการท่ีส าคญัดงัต่อไปนี ้
(ก) การแกไ้ขและยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการยกเลิกสญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนัรายไดค้า่

เช่าถา้ตอ้งมีการโอนหุน้ของ TTTBB ใหก้บัผูถื้อหุน้ของบรษิัท ทีทีแอนทท์ี จ ากดั (มหาชน) ตามค าสั่ง
ศาล 

(ข) การแกไ้ขและยกเลิกการถกูจ ากดัมิใหด้  าเนินการบางประการ เช่น (ก) การแกไ้ขและยกเลิกการจ ากดั
การท าธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใหอ้ยู่ที่ TTTBB และ TTTI เท่านัน้ และ (ข) การแกไ้ขและยกเลิก
เงื่อนไขการไม่แข่งขนักนั (Non-Competition) เป็นตน้ 

(ค) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการด ารงอัตราส่วนทางการเงินที่ส  าคญัและเงื่อนไขเก่ียวกับบัญชีเพื่อ
ส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 
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(ง) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการหา้มจ่ายเงินปันผลของ TTTBB ถา้อตัราส่วนทางการเงินไม่เป็นไป
ตามที่ก าหนด 

(จ) การแก้ไขและยกเลิกเงื่อนไขที่ เ ก่ียวข้องกับ Financial Indebtedness – Borrowings etc. และ 
Financial Indebtedness – Loans  

อย่างไรก็ดี ข้อตกลงจะไม่โอนหน่วยลงทุนที่อันจะส่งผลให้สัดส่วนการถือหน่วยลงทุนทั้งหมดของผู้สนับสนุน  
ต ่ากว่าที่ก าหนดในขอ้ตกลงด าเนินการ (Lock-up Undertaking) จะยงัคงด ารงอยู่ต่อไป 

 
ทัง้นี ้หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ไดล้งมติอนมุตัิในเรื่องดงักล่าวขา้งตน้ และกองทุนรวมฯ ไดร้บัการ

ผ่อนผนัจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ญัญาสินเชื่อแลว้ บริษัทจดัการฯ จะด าเนินการใหค้วามยินยอมแก่ JAS TTTBB และ TTTI 
เพื่อยกเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานตามที่ไดร้บัอนุมัติ
จากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุต่อไป 

อนึ่ง ภายใตส้ัญญาขอ้ตกลงด าเนินการ JAS มีหนา้ที่ตอ้งด ารงสัดส่วนการถือหุน้และอ านาจควบคุมใน TTTBB และ 
TTTI (โดยออ้ม) ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ TTTBB และ TTTI นอกจากนัน้ JAS จะตอ้งด ารงสดัส่วนการถือ
หน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 19 ของจ านวนหน่วยลงทุนทัง้หมด จนถึงวนัที่ 20 พฤศจิกายน 2568 และไม่นอ้ย
กว่ารอ้ยละ 15 นบัตัง้แต่วนัที่ 21 พฤศจิกายน 2568 จนถึงวนัที่ 29 มกราคม 2575 ซึ่งเป็นวนัครบก าหนดสญัญาเช่าหลกั เวน้แต่
ไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อนหรือเป็นไปตามเงื่อนไขอื่นท่ีก าหนดในสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ ดงันัน้ การที่ JAS จะ
ด าเนินการตามรายละเอียดขา้งตน้ไดจ้ึงมีความจ าเป็นตอ้งไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อน 

อย่างไรก็ดี ตามที่กองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสัญญาสินเชื่อจ านวน 18,160 ลา้นบาทกับธนาคารกรุงเทพ ฉบับลงวันที่ 19 
พฤศจิกายน 2562 เพื่อน าเงินกูม้าซือ้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมในปี 2562 นัน้ โดยกองทุนไดช้ าระคืนเงินกูแ้ลว้จ านวน 

4,285 ลา้นบาท และเหลือเงินกูท้ี่ตอ้งช าระอีกจ านวน 13,875 ลา้นบาท (ยอดคงเหลือ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565) โดยจะครบ
ก าหนดช าระคืนเงินกูใ้นวันที่ 20 พฤษภาคม 2573 ทั้งนี ้สัญญาสินเชื่อไดก้ าหนดหา้มไม่ใหก้องทุนรวมฯ แกไ้ข แปลงหนี ้หรือ
ยกเลิกสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน หา้มกองทนุรวมฯ แกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เวน้
แต่เป็นไปตามที่กฎหมายก าหนดหรือเพื่อใหโ้ครงการจดัการกองทุนรวมฯ เป็นไปตามกฎหมาย หา้มกองทนุรวมฯ ลดทนุเวน้แต่จะ
ไดร้บัความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ รวมถึงก าหนดใหก้ารยกเลิกสัญญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานเป็นเหตุผิดนัดตามสัญญาสินเชื่อ ดังนั้น กองทุนรวมฯ จึงจ าเป็นตอ้งไดร้บัการผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพก่อนจึงจะ
สามารถด าเนินการใด ๆ ขา้งตน้ไดเ้ช่นกนั  

นอกจากนัน้ ตามที่ AWN มีขอ้เสนอในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐาน ซึ่งรวมถึงการขยายระยะเวลาเช่าภายใตส้ัญญาเช่าหลักพรอ้มกับขอยกเลิกสัญญาประกันรายไดค้่าเช่านัน้ 
บรษิัทจดัการฯ เล็งเห็นว่าหากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ อนมุตัิธุรกรรมดงักล่าวจะท าใหร้ายไดค้่าเช่าของกองทุน
รวมฯ ลดลงในระยะแรก ดังนั้น การแกไ้ขระยะเวลาการช าระหนีเ้งินกูต้ลอดจนการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้ภายใตส้ัญญา
สินเชื่อจะช่วยลดผลกระทบดงักล่าวและท าใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดร้บัประโยชนจ์ากผลของการเขา้ท าธุรกรรมมากยิ่งขึน้ 

บริษัทจดัการฯ จึงไดห้ารือกับธนาคารกรุงเทพเพื่อขออนุมัติใหข้ยายระยะเวลาช าระหนีแ้ละปรบัลดอตัราดอกเบีย้ของ
สญัญาสินเชื่อ ดงันี ้ 

 (หน่วย : ลา้นบาท) 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 
รวม 

(2566-2575) 
การช าระคนืเงนิตน้            

เง่ือนไขปัจจบุนั 1,150 1,300 1,450 1,550 1,700 1,900 2,100 2,200 - - 13,350 
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 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 
รวม 

(2566-2575) 
เง่ือนไขใหม่ 50 200 250 600 750 2,000 2,200 2,200 2,400 2,700 13,350 
อตัราดอกเบีย้            
เง่ือนไขปัจจบุนั MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR    
เง่ือนไขใหม่ MLR – 

0.5% 
MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

 

หมายเหต:ุ ธนาคารกรุงเทพคิดคา่ธรรมเนียมในการขยายระยะเวลาช าระหนี ้(extension fee) เป็นจ านวน 0.5% บนภาระหนีค้งเหลือ ณ วนัที่ 30 ธันวาคม 2565  

 
โดยธนาคารกรุงเทพไดแ้จง้ใหบ้ริษัทจดัการฯ ทราบว่าธนาคารกรุงเทพเห็นชอบในหลกัการที่จะขยายระยะเวลาช าระหนี ้

และปรบัลดอตัราดอกเบีย้ตามที่กองทุนรวมฯ รอ้งขอโดยมีเงื่อนไขว่าที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนตอ้งมีมติอนุมตัิ รายละเอียดตาม

เงื่อนไขต่างๆ ที่ระบไุวใ้นหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ ครัง้ที่ 1/2565  ดว้ย ตลอดจนกองทนุรวมฯ 
ตอ้งปฏิบตัิตามเงื่อนไขรายละเอียดอื่น ๆ  ตามที่ธนาคารกรุงเทพก าหนดซึ่งบรษิัทจดัการฯ ไดเ้ปิดเผยขอ้มลูต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ลว้
เมื่อวนัท่ี 14 กนัยายน 2565  

ทั้งนี ้การด าเนินการผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพ ในการแก้ไข แปลงหนี ้หรือยกเลิกสัญญาจัดหาผลประโยชนจ์าก
ทรัพยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน การขยายระยะเวลาในการช าระหนีแ้ละการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้นี ้บริษัทจัดการฯ 
สามารถท าไดโ้ดยไม่ตอ้งอาศยัมติที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากัด ในฐานะบริษัทจดัการฯ ของกองทุนรวมฯ  เห็นควรใหม้ีการประชมุ
วิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน ครัง้ที่ 1/2565 ในวันอังคารที่ 18 
ตุลาคม 2565 เวลา 13.00 น. ผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส ์(E-EGM) ตามพระราชก าหนดว่าดว้ยการประชุมผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส ์พ.ศ. 
2563 รวมถึงกฎระเบียบอื่นที่เก่ียวขอ้ง ในการประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุเพื่อขอมติดงักล่าว ตอ้งมีผูถื้อหน่วยลงทนุมาประชมุไม่นอ้ย
กว่า 25 ราย หรือไม่นอ้ยกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนทัง้หมด ทัง้นี ้จ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนที่มาประชุมดงักล่าวตอ้งมี
หน่วยลงทุนนบัรวมกันไม่นอ้ยกว่า 1 ใน 3 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ จึงจะครบเป็นองค์
ประชมุ 

บริษัทจดัการฯ จึงขอเชิญผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ เขา้ร่วมการประชุมตามรายละเอียดขา้งตน้ เพื่อพิจารณา
เรื่องต่าง ๆ ดงัจะกล่าวต่อไปนี ้

 
วาระท่ี 1 พิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 

และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการในสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสัญญาบางฉบับที่เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระให้กองทุนรวมฯ และแก้ไขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้กองทุนรวมฯ
ด าเนินการตามมติของผูถื้อหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ เพื่อใหก้องทนุ
รวมฯ สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 

 
วาระที่ 1.1        พิจารณาอนุมัติให้ JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุ้นสามัญใน 
TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผัน และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่
เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนุนจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด รวมถึงการแกไ้ขขอ้หา้ม
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ในการแข่งขนักับกองทุนรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุน
รวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 
วาระท่ี 1.2        พิจารณาอนมุตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเชา่และคา่เชา่เสน้
ใยแกว้น าแสง (OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น และการ
เพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
สอดคลอ้งกับมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ 
สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 
วาระที่ 1.3        พิจารณาอนุมัติผ่อนผัน และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกับสัญญาขอ้ตกลง
ด าเนินการ และยกเลิกสญัญาบญัชีธนาคาร และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้ง
กบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
โดยที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนจะพิจารณาลงมติในวาระที่ 1.2 ถึง 1.3 ก็ต่อเมื่อที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนมีมติอนุมตัิใน

วาระท่ี 1.1 เท่านัน้ โดยผลการพิจารณาของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุในวาระที่ 1.2 ถึง 1.3 จะไม่ถือเป็นเงื่อนไขซึ่งกนัและกันและ
ไม่ถือเป็นเงื่อนไขของวาระที่ 1.1 กล่าวคือ หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนมีมติอนุมตัิในวาระที่ 1.1 แลว้ ที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทนุ
จะลงมติอนมุตัิหรือไม่อนมุตัิวาระท่ี 1.2 หรือ 1.3 อย่างไรก็ได ้  

 
เพื่อป้องกนัความสบัสน และเพื่อใหง้า่ยต่อความเขา้ใจของผูถื้อหน่วยลงทนุ บรษิัทจดัการฯ ขอยกตวัอยา่งดงัต่อไปนี ้ 
 
(1) ตัวอย่างที ่1: ไม่อนุมัติวาระที ่1.1 
หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุมีมติไม่อนมุตัิในวาระที่ 1.1 ที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุไม่ตอ้งพิจารณาลงมติในวาระท่ี 1.2 

ถึง 1.3   
 

(2) ตัวอย่างที ่2: อนุมตัิเพียงแค่บางวาระ 
หากที่ประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนมีมติอนุมัติในวาระที่ 1.1 แต่ไม่อนุมัติวาระที่ 1.2 และ 1.3 หรือ อนุมัติวาระที่ 1.1 

และ  1.2 แต่ไม่อนุม ัติวาระที่ 1.3 หรือ  อนุม ัติวาระที่ 1.1 และ  1.3 แต่ไม่อนุมัติวาระที่ 1.2   บริษัทจัดการฯ ก็สามารถ
ด าเนินการเขา้ท าธุรกรรมกับ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ไดต้ามมติที่ประชุมในวาระที่อนุมัติได ้หาก AWN และ/
หรือบุคคลที่ AWN ก าหนดยังคงมีความประสงคจ์ะเข้าท าธุรกรรมกับกองทุนรวมฯ อยู่ 

กล่าวโดยสรุป กองทุนรวมฯ จะเขา้ท ารายการตามที่เสนอใหท้ี่ประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนพิจารณาในวาระนีเ้มื่อ (ก) 
กองทุนรวมฯ ไดร้ ับมติอนุมัติจากที่ประชุมผู ้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ในวาระที่เกี่ยวขอ้ง และบริษัทจัดการฯ ได้
เจรจาตกลงในรายละเอียดของสัญญาต่าง ๆ กับคู่สัญญาทุกฝ่ายที่เกี่ยวขอ้งซึ่งสอดคลอ้งกับมติของที่ประชุมผูถ้ือหน่วย
ลงทุน (ข) กองทุนรวมฯ ไดร้ับการอนุมัติหรือผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ัญญาสินเชื่อเพื่อวัตถุประสงคข์องธุรกรรม
นีเ้ป็นที่เรียบรอ้ยแลว้ และ (ค) ธุรกรรมการซือ้ขายหุ้นและหน่วยลงทุนระหว่าง JAS และ AWN และ/หรือ บุคคลที่ AWN 
ก าหนด เสร็จสมบูรณ ์ทั้งนี ้หากเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่งไม่ส าเร็จ กองทุนรวมฯ จะไม่เข้าท ารายการตามที่เสนอใหท้ี่ประชุมผูถื้อ
หน่วยลงทุนพิจารณาแต่อย่างใด 
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ทัง้นี ้ในการพิจารณาอนุมตัิให ้JAS สามารถขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญา
จัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงต่อ
บรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ ดงัต่อไปนี ้ 

 
 ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 

1) กองทนุรวมฯ จะมีผูส้นบัสนนุผูเ้ชา่ (Sponsor) รายใหม่  ที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกจิโทรคมนาคม และมีฐานะ
ทางการเงินท่ีมั่นคงแข็งแกรง่ 

2) กองทนุรวมฯ จะไดร้บักระแสเงินสดรบัเรว็ขึน้จากการช าระคา่เช่าล่วงหนา้เป็นเวลา 3 ปี 
3) ลดความเส่ียงจากการไม่ไดร้บัช าระค่าเช่า ตามก าหนดเวลา 
4) โอกาสในการลดตน้ทนุทางการเงนิจากการมีผูส้นบัสนนุผูเ้ช่าที่มีฐานะทางการเงินท่ีแขง็แกรง่ขึน้ 
5) โอกาสที่กองทนุรวมฯ จะมีสิทธิซือ้ทรพัยสิ์นเพิ่มเตมิจาก AWN 

 

ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียรายไดจ้ากสญัญาประกนัรายไดค้่าเชา่ทัง้หมด 
2) การยกเลิกสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ชา่ทรพัยสิ์นท าใหก้องทนุรวมฯ จะจดัหาผูเ้ชา่อื่นมาใชบ้รกิารอาจท าได้

ยาก รวมถงึในชว่งแรกกองทนุรวมฯ ตอ้งพึง่พิง TTTBB ในฐานะผูเ้ช่าเพียงรายเดยีว   
3) กองทนุรวมฯ เสียสิทธิในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกั  
4) อ านาจต่อรองของกองทนุรวมฯ ภายหลงัหมดสญัญาปี 2580 อาจลดลง 
5) ท าใหก้องทนุรวมฯ จะตอ้งรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายในการเคลื่อนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน 

(Relocation expenses) และคา่เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เพิ่มขึน้   
6) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียสิทธ์ิหา้มการแข่งขนั 

 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) โอกาสการหารายไดใ้นอนาคตภายหลงัสิน้สดุสญัญาเชา่กบั TTTBB ภายใต ้AWN 
2) การขาดวินยัทางการเงินของ TTTBB ภายใต ้AWN จากการยกเลิกอตัราส่วนทางการเงิน  
3) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
4) ความไม่แน่นอนของผลการด าเนนิงานในอนาคต 
5) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด อนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
6) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
7) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 
8) AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดสามารถขายหนว่ยลงทนุทัง้หมดใน JASIF ภายหลงัปี 2575 
9) กองทนุรวมฯ อาจมีเงินไม่เพียงเพียงพอท่ีตอ้งจะตอ้งคืนเงินค่าเชา่ล่วงหนา้คืนใหแ้ก่ TTTBB ในกรณีที่เกิดเหตุ

สดุวิสยัและกองทนุรวมฯ ไม่มีทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เช่า 
 

ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุยงัคงไดร้บัขอ้ตกลงตามเงื่อนไขสญัญาเชา่ปัจจบุนั 
2) ไม่เกิดคา่ใชจ้า่ยเพิ่มจากการเคลือ่นยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่า

เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) 
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3) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหก้องทนุรวมฯ อาจไดร้บัรายไดค้่าเช่าตลอดอายุ
สญัญาสงูกวา่ขอ้เสนอของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมต่อหนว่ยสงูกว่า 

 

ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
การวิเคราะหปั์จจัย และผลกระทบเพิ่มเติมเพือ่ประกอบการพิจารณาของผู้ถือหน่วยลงทุน 
1) ความเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกัของสญัญาเช่าปัจจบุนัภายหลงั

จากปี 2575 
2) ความเป็นไปไดใ้นการลงทนุการเดินสายใยแกว้น าแสงทดแทนเปรียบเทียบกบัการต่อสญัญาเช่ากบั JASIF 
3) ความเป็นไปไดใ้นการจดัหาผูเ้ช่ารายอื่นทดแทน TTTBB หลงัจากหมดสญัญาเช่าหลกั และการประมาณการ

กระแสเงินสดในอนาคตหลงัหมดสญัญาเชา่ปัจจบุนั  
4) การวเิคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้มืเงินของ JAS 

(Sponsor ปัจจบุนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS 
5) การวเิคราะหก์ารเปล่ียนแปลงผูส้นบัสนนุ (Sponsor) ที่อาจจะส่งผลต่อ TTTBB 
6) การวเิคราะหส่์วนแบ่งการตลาดและ ARPU ระหว่าง JAS และ AWN 
7) เปรียบเทียบฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรระหว่าง JAS และ AWN   
8) เปรียบเทียบงบแสดงฐานะทางการเงินระหว่าง JAS กบั AWN  
9) เปรียบเทียบความสามารถในการจ่ายช าระคา่เช่า JAS และ AWN 
10) AWN มีการปรบัปรุงเงื่อนไข 2 ครัง้ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ มีกระแสเงินสดรบัระหว่างปี 2566 – 2570 ตาม

ขอ้เสนอของ AWN ใกลเ้คียงกบัเงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจบุนัมากขึน้ 
11) ความแตกต่างของตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในชว่ง 7 ปีที่ผ่านมา 

 
ความสมเหตุสมผลของการเข้าท ารายการ 

จากการวิเคราะห ์ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียง และลกัษณะทั่วไปของธุรกรรมเนื่องจากการอนุมตัิการเขา้ท าธุรกรรมใน
ครัง้นีส้ามารถแบ่งออกเป็น 3 ส่วนหลกัๆ คือ  

1) การอนมุตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทนุในกองทนุรวมฯ  และการขายหุน้สามญั ใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/
หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวั
ผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

2) ธุรกรรมการอนุมตัิใหย้กเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขบางประการในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 

3) ธุรกรรมการแกไ้ขสญัญาสินเชื่อ 
 

ซึ่งเมื่อพิจารณาจากความสมเหตุสมผลในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้รายหัวขอ้ ซึ่งจะมีความสอดคลอ้งกับวาระการ
ประชมุ ที่ 1.1 1.2 และ 1.3 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นแยกรายหวัขอ้ดงันี ้
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วาระที่ 1.1 พิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 
และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนนุ
จาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด รวมถึงการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทนุรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใต้
สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วย
ลงทนุ 
 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.1 มีรายละเอียด 2 ส่วนหลกัๆ ส าหรบัผูถื้อหน่วยลงทนุฯ ที่ตอ้งพิจารณาคือ 

1. อนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ 
AWN ก าหนดตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น 
AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

2. การแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขันกบักองทุนรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการ
กองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 
 

ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะมีผูส้นบัสนนุ (Sponsor) รายใหม่  ที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกิจโทรคมนาคม และมฐีานะทาง

การเงินท่ีมั่นคงแข็งแกรง่ 
2) ลดความเส่ียงจากการไม่ไดร้บัช าระค่าเช่า ตามก าหนดเวลา 
3) โอกาสในการลดตน้ทนุทางการเงนิจากการมีผูส้นบัสนนุท่ีมีฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกรง่ขึน้ 
4) โอกาสที่กองทนุรวมฯ จะมีสิทธิซือ้ทรพัยสิ์นเพิ่มเตมิจาก AWN 

 

ขอ้ดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ เสียสิทธิในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกั  
2) อ านาจต่อรองของกองทนุรวมฯ ภายหลงัหมดสญัญาปี 2580 อาจลดลง 
3) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียสิทธ์ิหา้มการแข่งขนั 

 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) โอกาสการหารายไดใ้นอนาคตภายหลงัสิน้สดุสญัญาเชา่กบั TTTBB ภายใต ้AWN  
2) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
3) ความไม่แน่นอนของผลการด าเนนิงานในอนาคต 
4) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด อนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
5) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
6) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 

 
ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุยงัคงไดร้บัขอ้ตกลงตามเงื่อนไขสญัญาเชา่ปัจจบุนั 
2) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหก้องทนุรวมฯ อาจไดร้บัรายไดค้่าเช่าตลอดอายุ

สญัญาสงูกวา่ขอ้เสนอของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมต่อหนว่ยสงูกว่า 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 22/180 
 

ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
จากขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงเฉพาะวาระ 1.1 ส าหรบัส่วนท่ี 1) ของวาระ 1.1 หากพิจารณาจากสญัญาเช่าปัจจบุนั ที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุนเนื่องจาก
ธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตมีการเปล่ียนแปลงไปอย่างมากเมื่อเทียบกับ 7 ปีก่อนที่กองทุนรวมฯ ไดม้ีการจดัตัง้ขึน้โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งความรุนแรงในการแข่งขนั ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อ ARPU ที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี ้หากพิจารณาจากความเส่ียงต่อ
การผิดนดัช าระหนีข้อง TTTBB ภายใต ้JAS ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความเส่ียงดงักล่าวอาจส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อ
มลูค่าโดยรวมของกองทุนรวมฯ หากในอนาคต TTTBB ภายใต ้JAS เกิดการผิดนดัช าระหนี ้(ที่ผ่านมา TTTBB ยงัไม่เคยมีการผิด
นดัช าระหนีก้บักองทนุรวมฯ) ส าหรบัส่วนที่ 2) ของวาระ 1.1 ในการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทุนรวมฯ การแกไ้ขดงักล่าว
อาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อโอกาสของกองทุนรวมฯ ในการต่ออายุสัญญาเช่าปัจจุบันซึ่งการที่ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มี
ขอ้จ ากดัในการแข่งขนัดงักล่าวอาจเป็นเหตทุ าให ้TTTBB ภายใต ้AWN มีโอกาสไม่ต่ออายสุญัญาเช่าปัจจบุนักบักองทนุรวมฯ  
 
วาระที่ 1.2 พิจารณาอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง 
(OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น และการเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB 
ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชุมผูถื้อหน่วย
ลงทนุ ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 
 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.2 มีรายละเอียด 2 ส่วนหลกัๆ ส าหรบัผูถื้อหน่วยลงทนุฯ ที่ตอ้งพจิารณาคือ 

1. การอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (OFCs) และ
ยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น 

2. การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
สอดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถ
คืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 

 
ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะไดร้บักระแสเงินสดรบัเรว็ขึน้จากการช าระคา่เช่าล่วงหนา้เป็นเวลา 3 ปี 

 

ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียรายไดจ้ากสญัญาประกนัรายไดค้่าเชา่ทัง้หมด 
2) การยกเลิกสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ชา่ทรพัยสิ์นท าใหก้องทนุรวมฯ จะจดัหาผูเ้ชา่อื่นมาใชบ้รกิารอาจท าได้

ยาก รวมถงึในชว่งแรกกองทนุรวมฯ ตอ้งพึง่พิง TTTBB ในฐานะผูเ้ช่าเพียงรายเดยีว   
3) ท าใหก้องทนุรวมฯ มีคา่ใชจ้า่ยในการเคลื่อนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) 

และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เพิ่มขึน้   
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 23/180 
 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
2) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดอนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
3) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
4) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 
5) กองทนุรวมฯ อาจมีเงินไม่เพียงเพียงพอท่ีตอ้งจะตอ้งคืนเงินค่าเชา่ล่วงหนา้คืนใหแ้ก่ TTTBB ในกรณีที่เกิดเหตุ

สดุวิสยัและกองทนุรวมฯ ไม่มีทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เช่า 
 

ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) ไม่เกิดคา่ใชจ้า่ยเพิ่มจากการเคลือ่นยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่า

เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) 
2) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหไ้ดร้บัรายไดค้า่เช่าตลอดอายสุญัญาสงูกว่าขอ้เสนอ

ของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมตอ่หน่วยสงูกว่า 
 

ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
จากขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงเฉพาะวาระ 1.2 ส าหรบัส่วนที่ 1) ของวาระ 1.2 การอนุมัติผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ข

รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และ
สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น หากพิจารณาจากสญัญาเช่าปัจจุบนั ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท า
รายการดงักล่าวเมื่อผูถื้อหน่วยลงทุนพิจารณาแยกวาระ (ไม่ค านึงถึงวาระที่ 1.1) และเป็นการพิจารณาโดยมีสมมติฐานว่า JAS 
ยงัคงเป็น Sponsor ของกองทุนรวมฯ โดยไม่มีความเส่ียงต่อการผิดนดัช าระหนี ้และ TTTBB ยงัคงเป็นบริษัทภายใตก้ารบริหาร
ของ JAS การเขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN อาจท าใหก้องทนุรวมฯ  มี DPU ต ่าลง ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
(สูงสุดตามประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ) และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) ของ DPU (ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระประเมินมูลค่า DPU จากสัญญาเช่าปัจจุบัน โดยก าหนดให้ TTTBB ภายใต ้JAS มีการต่อสัญญาออกไปอีก 10 ปี  และ 
TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีการต่อสัญญา) ประมาณ 0.15 บาทต่อหน่วย และ 0.41 บาทต่อหน่วย ตามล าดับ อย่างไรก็ดี การ
พิจารณาในส่วนท่ี 2) ของวาระ 1.2 การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ หากพิจารณาแยกจากวาระท่ี 1.1 
น่าจะเป็นประโยชนต์่อกองทนุรวมฯ  
 
วาระที ่1.3 พิจารณาอนมุตัิผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และยกเลิก
สญัญาบญัชีธนาคาร และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.3 มีรายละเอยีดหลกัๆ เก่ียวกบัการแกไ้ขในส่วนของขอ้ตกลงด าเนินการซึง่การแกไ้ขส่วนใหญ่เป็นการแกไ้ขดา้น
การควบคมุการด าเนินกิจการภายในของ TTTBB โดยมุ่งเนน้การควบคมุอตัราส่วนทางการเงิน การจา่ยเงินปันผล และการกูเ้งิน 
ดงันัน้ รายละเอียดที่ผูถื้อหน่วยลงทนุตอ้งพจิารณาส่วนใหญ่เกดิจากความเส่ียงที่เพิ่มขึน้ 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 24/180 
 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) การขาดวินยัทางการเงินของ TTTBB ภายใต ้AWN จากการยกเลิกอตัราส่วนทางการเงิน  
2) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
3) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดอนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 

 
เนื่องจากวาระที่ 1.3 เป็นการแกไ้ขในส่วนของขอ้ตกลงด าเนินการซึ่งการแกไ้ขส่วนใหญ่เป็นการแกไ้ขดา้นการควบคุม

การด าเนินกิจการภายในของ TTTBB แต่มิใช่การควบคุมแนวทางการท าธุรกิจ หรือการหารายได ้แต่เป็นการควบคุมอตัราส่วน
ทางการเงิน การจ่ายเงินปันผล และการกูเ้งิน เป็นตน้ ซึ่งการควบคุมอตัราส่วนทางการเงินดงักล่าวหากมองเป็นการควบคมุวินยั
ทางการเงินเพื่อไม่ใหเ้กิดผลกระทบกบัการช าระค่าเช่าแก่กองทุนรวมฯ ถือเป็นเรื่องดี อย่างไรก็ดี  การควบคุมวินยัทางการเงิน ใน
บางครัง้ไม่สามารถควบคมุ หรือส่งเสรมิประสิทธิภาพของนโยบายในการท าธุรกิจ แต่อาจเป็นการลดโอกาสในการแข่งขนัเนื่องจาก
ไม่สามารถกูเ้งินมาด าเนินหรือขยายธุรกิจได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจที่ตอ้งใชเ้งินลงทุนสูง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ดังนั้น ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความสามารถในการแข่งขนัน่าจะเป็นส่ิงส าคญัที่สดุในการลดความเส่ียงของความสามารถในการ
ช าระค่าเช่าแก่กองทนุรวมฯ  
  

ดงันัน้ ส าหรบัการพิจารณาอนุมตัิวาระที่ 1 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ เห็นควรพิจารณาภาพรวมของวาระทัง้ 1.1 1.2 
และ 1.3 ไปดว้ยกันเนื่องจากวาระทัง้ 3 มีความเก่ียวขอ้งกนั หากพิจารณาวาระใดวาระหนึ่งเพียงอย่างเดียวอาจท าใหผู้ถื้อหน่วย
ลงทุนเสียผลประโยชนไ์ด ้ทัง้นี ้จากสถานการณปั์จจุบนัของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็น
ว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุน ถึงแมว้่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะท าให้ผู้
ถือหน่วยลงทนุไดร้บั DPU ต ่าลง ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ)  
และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) ของ DPU (ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่า DPU จากสัญญาเช่าปัจจุบัน โดย
ก าหนดให ้TTTBB ภายใต ้JAS มีการต่อสญัญาออกไปอีก 10 ปี  และ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีการต่อสญัญา) ต ่ากว่าประมาณ 
0.15 บาทต่อหน่วย และ 0.41 บาทต่อหน่วย ตามล าดบั 

 

 
รายได้ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (ล้านบาท) 

รวมมูลค่าปัจจุบันของ
รายได้ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (ล้านบาท) 

มูลค่า DPU ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

(บาทต่อหน่วย) 

มูลค่าปัจจุบัน DPU ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

(บาทต่อหน่วย) 
สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต ้JAS) 105,905.71 – 114,618.85 69,554.16 – 76,742.85 8.27 – 9.30 5.65 – 6.34 
สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต ้AWN) 109,670.91 66,615.87 – 70,698.25 9.15 5.59 – 5.93 

 
อย่างไรก็ดี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระยงัคงใหค้วามส าคญัต่อ การด าเนินธุรกิจในอนาคต การผิดนดัช าระหนี ้และความ

เส่ียงต่างๆ ที่สามารถวิเคราะหไ์ดจ้ากงบการเงินเป็นหลัก (การวิเคราะหค์วามเส่ียงต่างๆ จากงบการเงินสามารถบ่งบอกถึง
ศกัยภาพในการแข่งขนัท่ีผ่านมา และแนวทางที่เป็นไปไดใ้นการแข่งขนัในอนาคต) เนื่องจากปัจจบุนักองทนุรวมฯ มีผูเ้ช่าหลกัเพียง
รายเดียว (TTTBB) หากผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถจ่ายค่าเช่าตามสญัญา หรือจ่ายค่าเช่าตามสญัญาล่าชา้ จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อ
ผูถื้อหน่วยลงทุน (และอาจส่งผลต่อเนื่องถึงเจา้หนีข้อง TTTBB และ JAS) ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการเขา้ท า
รายการตามขอ้เสนอของ AWN มีความเหมาะสม ถึงแมว้่าผูถื้อหน่วยลงทนุอาจไดร้บัผลตอบแทนลดลง  

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการที่กองทุนรวมฯ เสียสิทธ์ิขอ้หา้มคา้แข่งอาจมีผลกระทบต่ออ านาจการต่อรอง
ของกองทุนรวมฯ ภายหลังหมดสัญญาปี 2580 ซึ่งในอนาคต TTTBB ภายใต ้AWN อาจมีอ านาจการต่อรองกับกองทุนรวมฯ 
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เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัจากการท่ีกองทุนรวมไม่มีสิทธ์ิหา้มคา้แข่ง อย่างไรก็ดี หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่ตอ้งการแกไ้ขขอ้เสนอของ 
AWN ในขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทนุฯ   AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ก็จะไม่เขา้ลงทนุใน JASIF   

 
2.1 สรุปแนวทางความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระในการอนุมัตวิาระย่อยที ่1.1 – 1.3  

เนื่องจากวาระการประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนในครัง้นีม้ีความยืดหยุ่นโดยเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนที่ตอ้งการให ้AWN 
เขา้มาเป็น Sponsor ของกองทุนรวมฯ แต่ไม่ตอ้งการใหม้ีการเปล่ียนแปลงหรือผ่อนผันค่าเช่า หรือสัญญาประกันรายไดค้่าเช่า 
(อนมุตัิวาระ 1.1 แต่ไม่อนมุตัิวาระ 1.2 และ/หรือวาระ 1.3)  ซึ่งจะมี ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียงแตกต่างกนั 

 

ดงันัน้ แนวทางการลงมติอนมุตัิ จะมีไดด้งันี ้

แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
A ไม่อนมุตัิ - - กองทนุรวมฯไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หากผูถ้ือหน่วยลงทนุตอ้งการให ้JAS ยงัคงเป็น 

Sponsor ของกองทุนรวมต่อไป ควรไม่อนุมัติ
วาระที่ 1.1 แต่อาจมีความเสี่ยงจากความไม่
แน่นอนของสถานะทางการเงินและผลการ
ด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 

B อนมุตัิ อนมุตัิ อนมุตัิ กองทนุรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้
1. AWN และ /หรื อบุคคลที่  AWN ก าหนด 

สามารถซื ้อหุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 
JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อห้ามใน
การคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN สามารถแกไ้ขรายละเอียดของสญัญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารงอตัราส่วน
ทางการเงิน และสัญญาที่เกี่ยวข้องรวมทั้ง
สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

ควรอนุมัติตามความสมเหตุสมผลของการ
เข้าท ารายการข้อ 9.1  

C อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 
AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 และ 1.3 โดยมีรายละเอียด
ดงันี ้
1. AWN และ /หรื อบุคคลที่  AWN ก าหนด 

สามารถซื ้อหุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 
JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อห้ามใน
การคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN ไม่สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของ
สัญญาข้อตกลงด าเนินการ เช่น การด ารง

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 กองทุนรวมฯ จะเสีย
สิทธิ์ขอ้หา้มคา้แข่งกับ AWN ทันที ดังนั้น การ
ไม่อนุมัติวาระ 1.2 จะส่งผลให ้TTTBB ภายใต ้
AWN สามารถช าระค่าเช่าตามสัญญาเช่า
ปัจจุบันแต่โอกาสที่ TTTBB ภายใต้ AWN จะ
ต่ออายุสัญญาเช่าจะลดลงอย่างมีนัยส าคัญ 
และท าให ้DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
และมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU 
เท่ากับที่จะไดร้บัจาก TTTBB ภายใต ้JAS ที่ไม่
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แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้ง
รวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

มีการต่ออายุเพิ่ม 10 ปี ที่ 7.54 บาทต่อหน่วย 
และ 5.39 – 5.62 บาทต่อหน่วยตามล าดับ ซึ่ง
จะน้อยกว่า  DPU ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) DPU 
ของ TTTBB ภายใต้ AWN ที่  9.15 บาทต่อ
ห น่ ว ย  แ ล ะ  5.59 – 5.93 บ า ท ต่ อ ห น่ ว ย 
ตามล าดบั 

D อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 
AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN สามารถซื ้อหุ้น  TTTBB และหน่วย

ลงทุน JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อ
หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN ไม่สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN สามารถแกไ้ขรายละเอียดของสญัญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารงอตัราส่วน
ทางการเงิน และสัญญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทั้ง
สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 กองทุนรวมฯ จะเสีย
สิทธิ์ขอ้หา้มคา้แข่งกับ AWN ทันที ดังนั้น การ
ไม่อนุมัติวาระ 1.2 จะส่งผลให ้TTTBB ภายใต ้
AWN สามารถช าระค่าเช่าตามสัญญาเช่า
ปัจจุบันแต่โอกาสที่ TTTBB ภายใต้ AWN จะ
ต่ออายุสัญญาเช่าจะลดลงอย่างมีนัยส าคัญ 
และท าให ้DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
และมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU 
เท่ากับที่จะไดร้บัจาก TTTBB ภายใต ้JAS ที่ไม่
มีการต่ออายุเพิ่ม 10 ปี ที่  7.54 บาทต่อหน่วย 
และ 5.39 – 5.62 บาทต่อหน่วยตามล าดับ ซึ่ง
จะน้อยกว่า  DPU ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) DPU 
ของ TTTBB ภายใต้ AWN ที่  9.15 บาทต่อ
ห น่ ว ย  แ ล ะ  5.59 – 5.93 บ า ท ต่ อ ห น่ ว ย 
ตามล าดบั 

E อนมุตัิ อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 
AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.3 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN สามารถซื ้อหุ้น  TTTBB และหน่วย

ลงทุน JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อ
หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของ
สัญญาขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารง
อัต ราส่ วนทางการ เ งิน  และสัญญาที่
เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 และ 1.2 แต่ไม่อนุมัติ
ว า ระที่  1.3 TTTBB ภ าย ใต้  AWN อาจ ไ ม่
สามารถกู้เงินเพิ่มเติมจาก AWN เพื่อมาจ่าย
ช าระเงินค่าเช่าล่วงหน้าได้จากการควบคุม
สดัส่วนทางการเงิน นอกจากนี ้การควบคมุวินยั
ทางการเงินโดยการด ารงอตัราส่วนทางการเงิน 
ในบางครัง้อาจเป็นการลดโอกาสในการแข่งขนั
เนื่องจากไม่สามารถกู้เงินมาด าเนินหรือขยาย
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แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
ธุรกิจได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจที่ตอ้งใช้เงิน
ลงทุนสูง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ดังนั้น  ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความสามารถ
ในการแข่งขนัน่าจะเป็นสิ่งส าคญัที่สดุในการลด
ความเสี่ยงของความสามารถในการช าระค่าเช่า
แก่กองทนุรวมฯ 

 
ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากความสมเหตุสมผลในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ จากสภาวะธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใน

ปัจจบุนัที่มีการแข่งขนัสงูกว่าในอดีต ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุน
รวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุ แมว้่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะท าใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดร้บั DPU ต ่าลง (ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) และมลูค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU) ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระเห็นว่าการลดภาระความเส่ียงจากการผิดนดัช าระหนี ้ และโอกาสของธุรกิจในอนาคต มีความส าคญักว่า โดย
หากพิจารณาถึงความสามารถในการแข่งขนั (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทาง
การเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจุบนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS) และความสามารถในการช าระ
หนี ้จะเห็นไดว้่าตัง้แต่ปี 2563 TTTBB ภายใต ้JAS มีความสามารถในการช าระหนีล้ดลงอย่างมีนยัส าคญั โดยผลขาดทนุสทุธิในปี 
2563 2564 และ 6 เดือนแรกของปี 2565 เท่ากบั ( 4,125.76) ลา้นบาท  (2,064.49) ลา้นบาท และ (519.28) ลา้นบาท ตามล าดบั 
ซึ่งมีสาเหตหุลกัมาจากอตัราค่าเชา่สินทรพัยจ์ากกองทนุรวมฯ ที่อยู่ในระดบัท่ีสงูกว่าความสามารถในการสรา้งรายไดข้องสินทรพัย์
นั้น สังเกตจากรายไดข้อง JAS ในปี 2563 มิไดป้รบัตัวเพิ่มขึน้ตามค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าทรพัยสิ์นภายหลังจากขาย
สินทรพัยเ์ขา้กองทนุในปี 2562 อนัส่งผลใหใ้นปี 2564 JAS ตอ้งก่อหนีเ้พิ่มเติม ทัง้เงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน และหุน้กู ้โดยหนีเ้กือบ
ทัง้หมดน ามาใชเ้พื่อช าระค่าเช่าตามสญัญา จนเป็นผลให ้ไม่สามารถด ารงอตัราส่วนทางการเงินตามเงื่อนไขที่ระบใุนสญัญากูย้ืม
เงินไดใ้นปี 2565 โดยปัจจบุนักลุ่ม JAS อยู่ระหว่างขอผ่อนผนัการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิจากผูใ้หกู้ ้(รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 
การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั)) 

นอกจากนี ้ จากงบการเงิน TTTBB ณ วันที่  30 มิถุนายน 2565 สินทรัพย์ของ TTTBB มีส่วนของผู้ถือหุ้นประมาณ 
4,797.63 ลา้นบาท โดยมีสินทรพัยท์ี่เป็น ที่ดิน อาคาร และอุปกรณป์ระมาณ 31,196.25 ลา้นบาท ซึ่งหากในอนาคต TTTBB ใช้
ทรพัยสิ์นที่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ไดไ้ม่เต็มประสิทธิภาพอาจถกูตัง้ดอ้ยค่าและอาจจะมีผลกระทบต่องบการเงินของ TTTBB (การตัง้
ดอ้ยค่าสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ขึน้อยู่กับการพิจารณาของผูส้อบบญัชีของ TTTBB ว่าจะตัง้ดอ้ยค่าหรือไม่ในอนาคต) ใน
การใหค้วามเห็นในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใหค้วามส าคญัต่อความเส่ียงในการผิดนดัช าระหนีเ้ป็นหลกัเนื่องจากปัจจบุนั
กองทนุรวมฯ มีผูเ้ช่ารายหลกัเพียงรายเดียว (TTTBB) หากผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถจ่ายค่าเช่าตามสญัญา หรือจ่ายค่าเช่าตามสญัญา
ล่าช้า จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผู้ถือหน่วยลงทุน (และอาจส่งผลต่อเนื่องถึงเจา้หนีข้อง TTTBB และ JAS) ดังนั้น ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการเขา้ท ารายการธุรกรรมจ าหน่ายหุน้การจ าหน่ายหน่วยลงทุน และการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติม
สญัญาที่เก่ียวขอ้งในครัง้นีม้ีความเหมาะสม  

จากขอ้สรุปขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าผูถื้อหน่วยควรอนุมัติให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนใน
กองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ 
แก้ไขรายละเอียดบางประการในสัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสัญญาบางฉบับที่
เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
กองทุนรวมฯด าเนินการตามมติของผูถื้อหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯเพื่อใหก้องทนุ
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รวมฯ สามารถคืนเงินลงทุนในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ โดยเป็นการอนุมัติทุกวาระ 
(กล่าวคือวาระที่ 1.1 1.2 และ 1.3) ทั้งนี ้หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่เห็นดว้ยตามขอ้เสนอของ AWN ผูถื้อหน่วยลงทุนควรไม่อนุมตัิ
วาระท่ี 1.1 เพียงวาระเดียว 

  
อย่างไรก็ดี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานไปยงัที่ปรกึษากฎหมายของกองทนุรวมฯ และบรษิัทจดัการฯ ถึงกรณีที่

ผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมตัิการยกเลิก ผ่อนผนั และแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้งแลว้ แต่ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุน
ระหว่าง JAS และ AWN ไม่ส าเรจ็ลลุ่วง กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไม่เสียสิทธิใดๆ และยงัคงไดร้บัสิทธิตามสญัญาเดิม 
ณ ปัจจบุนัทัง้หมด โดยกองทนุรวมจะยงัคงไดร้บัค่าเช่าจาก TTTBB ตามสญัญาเช่าปัจจบุนัซึ่งหาก TTTBB ไม่ช าระค่าเช่า กองทนุ
รวมฯ จะสามารถฟ้องรอ้งเรียกค่าเสียหายได ้ 

 
  ทัง้นี ้การตอบรบัหรือปฏิเสธขอ้เสนอในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานในครัง้นี ้ยังมีความเส่ียงที่ผูถื้อหน่วยลงทุนควรตอ้งพิจารณาอย่างละเอียดเนื่องจากความเส่ียงดงักล่าวอาจ
ส่งผลถึงผลประกอบการของกองทุนรวมฯ และผลตอบแทนของผู้ถือหน่วยลงทุนในอนาคต ทั้งนี ้การตัดสินใจลงคะแนนเสียง
อนมุตัิการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานตาม ขึน้อยู่กบัดลุพินิจของ
ผูถื้อหน่วยลงทุน โดยผูถื้อหน่วยลงทุนควรศึกษาขอ้มลูในเอกสารต่างๆ ที่แนบมากับหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุ
ครัง้ที่ 1/2565  ในครัง้นีด้ว้ยเพื่อใชใ้นการประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ย่างเหมาะสม  
 
การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติหรือไม่อนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าว ขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผู้ถือหน่วยลงทุน
แต่ละรายเป็นส าคัญ ผู้ถือหน่วยลงทุนจึงควรท าการศึกษาข้อมูลทั้งหมดที่ปรากฎในรายงานความเห็นของที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ และเอกสารทั้งหมดที่ส่งมาพร้อมกันกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหน่วยในคร้ังนี้ และใช้ดุลยพินิจ
ตัดสินใจเพื่อลงมติอย่างรอบคอบ  

 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ัดท าความเห็นตน้ฉบบัเป็นภาษาไทยและไดท้ าการแปลเป็นภาษาอังกฤษเพื่อ
ความเขา้ใจของผูถ้ือหุน้ต่างชาติ ทัง้นี ้หากมีขอ้ความในฉบบัภาษาองักฤษทีไ่ม่ตรงกบัขอ้ความในตน้ฉบบัภาษาไทยให้
ยึดถือตน้ฉบบัภาษาไทยเป็นหลกั 
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3 รายละเอียดของรายการ 
3.1  วัตถุประสงคแ์ละทีม่าของการเข้าท ารายการ 

ตามที่ JAS และ ADVANC ไดแ้จง้ต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์เมื่อวนัท่ี 4 กรกฎาคม 2565 ถึงการจ าหน่ายหน่วยลงทนุของ JAS 

ในกองทนุรวมฯ จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของหน่วยลงทนุทัง้หมดในกองทนุรวมฯ และการ
จ าหน่ายหุน้สามญัที่ ACU (ACU เป็นบรษิัทย่อยที่ JAS ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100) ถืออยูใ่น TTTBB จ านวน 7,529,234,885 
หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ TTTBB ใหแ้ก่ AWN ซึง่เป็นบรษิัทย่อยของ ADVANC 
และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด  นัน้ JAS และ ADVANC ไดก้ าหนดใหม้เีงื่อนไขบงัคบัก่อนของการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทนุ ซึง่
รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเพียง การไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ  ส าหรบัการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขใน
สญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน  

ทัง้นี ้ในปัจจบุนั กองทนุรวมฯ มีสญัญาดงัต่อไปนีก้บั JAS TTTBB และ TTTI เพื่อจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานประเภททรพัยสิ์นเส้นใยแกว้น าแสง  (รวมเรียกสัญญาดังกล่าวว่า “สัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน”) 

1. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB (สญัญาเช่าหลกั) 
2. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาประกันรายไดค้่าเช่า  ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB (สัญญา

ประกนัรายไดค้่าเช่า) 
3. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาให้บริการจัดหาผู้เช่าทรัพยสิ์น ระหว่าง  กองทุนรวมฯ และ TTTBB 

(สญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น) 
4. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB 

(สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น) 
5. สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาโอนสิทธิตามสัญญาใหบ้ริการโครงข่าย ระหว่าง  กองทุนรวมฯ และ 

TTTBB (สญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้รกิารโครงข่าย) 
6. สญัญาบญัชีธนาคารส าหรบัส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง ระหว่าง  กองทุนรวมฯ TTTBB 

และธนาคารกรุงเทพ (สญัญาบญัชีธนาคาร) 
7. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนท่ีสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และงดเวน้ด าเนินการ ระหว่าง  กองทุนรวมฯ JAS 

TTTBB และ TTTI (สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ) 
 

โดยในวันเดียวกัน (4 กรกฎาคม 2565) BBLAM ในฐานะบริษัทจัดการฯ ของกองทุนรวมฯ ได้รับจดหมายเรื่อง 
รายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน 

ลงวนัที่ 4 กรกฎาคม 2565 และจดหมายเรื่อง รายละเอียดขอ้เสนอการช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ  ลงวนัที่ 
11 กันยายน 2565 (หนังสือลงวันที่ 11 กันยายน 2565) จาก JAS ขอใหบ้ริษัทจัดการฯ ด าเนินการเรียกประชุมผูถื้อหน่วย
ลงทุนของกองทุนรวมฯ เพื่อพิจารณาอนุมัติการแก้ไขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาจัดหาผลประโยชน์จากทรัพยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานตามรายละเอียดดงัต่อไปนี ้

1. การยกเลิกและแกไ้ขสญัญาดงันี ้ 
(ก) ยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น  
(ข) แกไ้ขสญัญาเช่าหลกั โดยมีรายละเอียดที่ส  าคญั ดงันี ้

(1) การขยายอายุสัญญาเช่าหลักจากวนัที่ 29 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2580 
และก าหนดอัตราค่าเช่าตัง้แต่วันที่ 30 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2575 จะ
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เท่ากับ 402.37 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน ทั้งนี ้อัตราค่าเช่าตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
2576 จนถึงวันที่  31 ธันวาคม 2580 จะมีการปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวทุกวันที่  1 
มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ล่าสุดที่
ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปีแต่ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 

(2) ยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเช่าหลกั 
(3) TTTBB ตกลงจะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหก้องทุนรวมฯ เพิ่มอีกจ านวน 3,000 ลา้นบาท ซึ่ง 

TTTBB จะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวจ านวน 1,000 ลา้นบาท จ านวน 3 งวด ดัง้นี ้(1) ณ 
วนัท่ีการแกไ้ขสญัญาเช่าหลกัมีผลบงัคบั (“วนั Effective”) (2) วนัครบรอบปีที่ 1 นบัจากวนั 
Effective และ (3) วนัครบรอบปีที่ 2 นบัจากวนั Effective ทัง้นี ้ค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็น
การจ่ายส าหรบัการเชา่เดือนมกราคมของแต่ละปีในระหวา่งปี 2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 
300 ลา้นบาทต่อเดือน และ ค่าเช่าเดือนมกราคมของแต่ละปีในระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 
เป็นจ านวน 400 ลา้นบาทต่อเดือน (“ค่าเช่าล่วงหนา้”) ทั้งนี ้ในกรณีที่จ  านวนเงินค่าเช่าที่
กองทุนรวมฯ มีสิทธิไดร้ับในเดือนมกราคมของแต่ละปีดังกล่าวมีจ านวนสูงกว่าค่าเช่า
ล่วงหนา้ที่ TTTBB ไดช้ าระล่วงหนา้ตามที่ระบุขา้งตน้ TTTBB จะช าระค่าเช่าในส่วนที่ขาด
ดงักล่าวใหแ้ก่กองทนุรวมฯ เมื่อถึงวนัก าหนดช าระเงินค่าเช่าของเดือนมกราคมของแต่ละปี
ดงักล่าว ตามวิธีการท่ีระบใุนสญัญาเช่าหลกั 
 
ทั้งนี ้ การเพิ่มค่าเช่าล่วงหน้าที่ TTTBB ตกลงช าระให้กองทุนรวมฯ ข้างต้น อยู่ภายใต้
เงื่อนไขตามที่ก าหนด และ ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุนระหว่าง JAS และ AWN 
เสรจ็สมบรูณ ์
 

นอกจากนัน้ เมื่อกองทนุรวมฯ ไดร้บัค่าเช่าล่วงหนา้เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามที่กล่าวขา้งตน้
แลว้ บริษัทจัดการฯ มีแผนที่จะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่า
ล่วงหนา้ดงักล่าวใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุน โดยบริษัทจดัการฯ มีแผนที่จะลดทุนจดทะเบียน
ของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนในช่วงระยะเวลา 3 ปีแรกนับจากวนั 
Effective จ านวนประมาณไม่เกินปีละ 1,000 ลา้นบาท  

 
2. การโอนสิทธิและหน้าที่ของ JAS ภายใต้สัญญาข้อตกลงด าเนินการให้แก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN 

ก าหนด และแกไ้ขรายละเอียดเงื่อนไขสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการท่ีส าคญัดงัต่อไปนี ้
(ก) การแกไ้ขและยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการยกเลิกสญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนัรายไดค้า่

เช่าถา้ตอ้งมีการโอนหุน้ของ TTTBB ใหก้บัผูถื้อหุน้ของบรษิัท ทีทีแอนทท์ี จ ากดั (มหาชน) ตามค าสั่ง
ศาล 

(ข) การแกไ้ขและยกเลิกการถกูจ ากดัมิใหด้  าเนินการบางประการ เช่น (ก) การแกไ้ขและยกเลิกการจ ากดั
การท าธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใหอ้ยู่ที่ TTTBB และ TTTI เท่านัน้ และ (ข) การแกไ้ขและยกเลิก
เงื่อนไขการไม่แข่งขนักนั (Non-Competition) เป็นตน้ 

(ค) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงินที่ส  าคญัและเงื่อนไขเก่ียวกับบัญชีเพื่อ
ส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 
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(ง) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการหา้มจ่ายเงินปันผลของ TTTBB ถา้อตัราส่วนทางการเงินไม่เป็นไป
ตามที่ก าหนด 

(จ) การแก้ไขและยกเลิกเงื่อนไขที่ เ ก่ียวข้องกับ Financial Indebtedness – Borrowings etc. และ 
Financial Indebtedness – Loans  

อย่างไรก็ดี  ข้อตกลงจะไม่โอนหน่วยลงทุนที่อันจะส่งผลให้สัดส่วนการถือหน่วยลงทุนทั้งหมดของผู้สนับสนุน  
ต ่ากว่าที่ก าหนดในขอ้ตกลงด าเนินการ (Lock-up Undertaking) จะยงัคงด ารงอยู่ต่อไป 

 
ทัง้นี ้หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ไดล้งมติอนมุตัิในเรื่องดงักล่าวขา้งตน้ และกองทุนรวมฯ ไดร้บัการ

ผ่อนผนัจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ญัญาสินเชื่อแลว้ บริษัทจดัการฯ จะด าเนินการใหค้วามยินยอมแก่ JAS TTTBB และ TTTI 
เพื่อยกเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานตามที่ไดร้บัอนุมัติ
จากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุต่อไป 

อนึ่ง ภายใตส้ัญญาขอ้ตกลงด าเนินการ JAS มีหนา้ที่ตอ้งด ารงสัดส่วนการถือหุน้และอ านาจควบคุมใน TTTBB และ 
TTTI (โดยออ้ม) ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ TTTBB และ TTTI นอกจากนัน้ JAS จะตอ้งด ารงสดัส่วนการถือ
หน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 19 ของจ านวนหน่วยลงทุนทัง้หมด จนถึงวนัที่ 20 พฤศจิกายน 2568 และไม่นอ้ย
กว่ารอ้ยละ 15 นบัตัง้แต่วนัที่ 21 พฤศจิกายน 2568 จนถึงวนัที่ 29 มกราคม 2575 ซึ่งเป็นวนัครบก าหนดสญัญาเช่าหลกั เวน้แต่
ไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อนหรือเป็นไปตามเงื่อนไขอื่นท่ีก าหนดในสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ ดงันัน้ การที่ JAS จะ
ด าเนินการตามรายละเอียดขา้งตน้ไดจ้ึงมีความจ าเป็นตอ้งไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อน 

อย่างไรก็ดี ตามที่กองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสัญญาสินเชื่อจ านวน 18,160 ลา้นบาทกับธนาคารกรุงเทพ ฉบับลงวันที่ 19 
พฤศจิกายน 2562 เพื่อน าเงินกูม้าซือ้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมในปี 2562 นัน้ โดยกองทุนไดช้ าระคืนเงินกูแ้ลว้จ านวน 

4,285 ลา้นบาท และเหลือเงินกูท้ี่ตอ้งช าระอีกจ านวน 13,875 ลา้นบาท (ยอดคงเหลือ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565) โดยจะครบ
ก าหนดช าระคืนเงินกูใ้นวันที่ 20 พฤษภาคม 2573 ทั้งนี ้สัญญาสินเชื่อไดก้ าหนดหา้มไม่ให้กองทุนรวมฯ แกไ้ข แปลงหนี ้หรือ
ยกเลิกสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน หา้มกองทนุรวมฯ แกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เวน้
แต่เป็นไปตามที่กฎหมายก าหนดหรือเพื่อใหโ้ครงการจดัการกองทุนรวมฯ เป็นไปตามกฎหมาย หา้มกองทนุรวมฯ ลดทนุเวน้แต่จะ
ไดร้บัความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ รวมถึงก าหนดใหก้ารยกเลิกสัญญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานเป็นเหตุผิดนัดตามสัญญาสินเชื่อ ดังนั้น กองทุนรวมฯ จึงจ าเป็นตอ้งไดร้บัการผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพก่อนจึงจะ
สามารถด าเนินการใด ๆ ขา้งตน้ไดเ้ช่นกนั  

นอกจากนัน้ ตามที่ AWN มีขอ้เสนอในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐาน ซึ่งรวมถึงการขยายระยะเวลาเช่าภายใตส้ัญญาเช่าหลักพรอ้มกับขอยกเลิกสัญญาประกันรายไดค้่าเช่านัน้ 
บรษิัทจดัการฯ เล็งเห็นว่าหากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ อนมุตัิธุรกรรมดงักล่าวจะท าใหร้ายไดค้่าเช่าของกองทุน
รวมฯ ลดลงในระยะแรก ดังนั้น การแกไ้ขระยะเวลาการช าระหนีเ้งินกูต้ลอดจนการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้ภายใตส้ัญญา
สินเชื่อจะช่วยลดผลกระทบดงักล่าวและท าใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดร้บัประโยชนจ์ากผลของการเขา้ท าธุรกรรมมากยิ่งขึน้ 

บริษัทจดัการฯ จึงไดห้ารือกับธนาคารกรุงเทพเพื่อขออนุมัติใหข้ยายระยะเวลาช าระหนีแ้ละปรบัลดอตัราดอกเบีย้ของ
สญัญาสินเชื่อ ดงันี ้ 

 (หน่วย : ลา้นบาท) 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 
รวม 

(2566-2575) 
การช าระคนืเงนิตน้            

เง่ือนไขปัจจบุนั 1,150 1,300 1,450 1,550 1,700 1,900 2,100 2,200 - - 13,350 
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 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 
รวม 

(2566-2575) 
เง่ือนไขใหม่ 50 200 250 600 750 2,000 2,200 2,200 2,400 2,700 13,350 
อตัราดอกเบีย้            
เง่ือนไขปัจจบุนั MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR    
เง่ือนไขใหม่ MLR – 

0.5% 
MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

 

หมายเหต:ุ ธนาคารกรุงเทพคิดคา่ธรรมเนียมในการขยายระยะเวลาช าระหนี ้(extension fee) เป็นจ านวน 0.5% บนภาระหนีค้งเหลือ ณ วนัที่ 30 ธันวาคม 2565  

 
โดยธนาคารกรุงเทพไดแ้จง้ให้บริษัทจดัการฯ ทราบว่าธนาคารกรุงเทพเห็นชอบในหลกัการที่จะขยายระยะเวลาช าระหนี ้

และปรบัลดอตัราดอกเบีย้ตามที่กองทุนรวมฯ รอ้งขอโดยมีเงื่อนไขว่าที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนตอ้งมีมติอนุมตัิ รายละเอียดตาม

เงื่อนไขต่างๆ ที่ ระบไุวใ้นหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ ครัง้ที่ 1/2565 ดว้ย ตลอดจนกองทนุรวมฯ 
ตอ้งปฏิบตัิตามเงื่อนไขรายละเอียดอื่น ๆ  ตามที่ธนาคารกรุงเทพก าหนดซึ่งบรษิัทจดัการฯ ไดเ้ปิดเผยขอ้มลูต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ลว้
เมื่อวนัท่ี 14 กนัยายน 2565  

ทั้งนี ้การด าเนินการผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ในการแก้ไข แปลงหนี ้หรือยกเลิกสัญญาจัดหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน การขยายระยะเวลาในการช าระหนีแ้ละการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้นี ้
บรษิัทจดัการฯ สามารถท าไดโ้ดยไม่ตอ้งอาศยัมติที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากัด ในฐานะบริษัทจัดการฯ ของกองทุนรวมฯ  เห็นควรใหม้ีการประชมุ
วิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน ครัง้ที่ 1/2565 ในวันอังคารที่ 18 
ตุลาคม 2565 เวลา 13.00 น. ผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส ์(E-EGM) ตามพระราชก าหนดว่าดว้ยการประชุมผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส ์พ.ศ. 
2563 รวมถึงกฎระเบียบอื่นที่เก่ียวขอ้ง ในการประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุเพื่อขอมติดงักล่าว ตอ้งมีผูถื้อหน่วยลงทนุมาประชมุไม่นอ้ย
กว่า 25 ราย หรือไม่นอ้ยกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนทัง้หมด ทัง้นี ้จ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนที่มาประชุมดงักล่าวตอ้งมี
หน่วยลงทุนนบัรวมกันไม่นอ้ยกว่า 1 ใน 3 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ จึงจะครบเป็นองค์
ประชมุ 

บริษัทจดัการฯ จึงขอเชิญผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ เขา้ร่วมการประชุมตามรายละเอียดขา้งตน้ เพื่อพิจารณา
เรื่องต่าง ๆ ดงัจะกล่าวต่อไปนี ้

 
วาระท่ี 1 พิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 

และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการในสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสัญญาบางฉบับที่เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระให้กองทุนรวมฯ และแก้ไขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้กองทุนรวมฯ
ด าเนินการตามมติของผูถื้อหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ เพื่อใหก้องทนุ
รวมฯ สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 

 
วาระที่ 1.1        พิจารณาอนุมัติให้ JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุ้นสามัญใน 
TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผัน และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่
เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนุนจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด รวมถึงการแกไ้ขขอ้หา้ม
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ในการแข่งขนักับกองทุนรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุน
รวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 
วาระท่ี 1.2        พิจารณาอนมุตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเชา่และคา่เชา่เสน้
ใยแกว้น าแสง (OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น และการ
เพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
สอดคลอ้งกับมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ 
สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 
วาระที่ 1.3        พิจารณาอนุมัติผ่อนผัน และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกับสัญญาขอ้ตกลง
ด าเนินการ และยกเลิกสญัญาบญัชีธนาคาร และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้ง
กบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
โดยที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนจะพิจารณาลงมติในวาระที่ 1.2 ถึง 1.3 ก็ต่อเมื่อที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนมีมติอนุมตัิใน

วาระท่ี 1.1 เท่านัน้ โดยผลการพิจารณาของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุในวาระที่ 1.2 ถึง 1.3 จะไม่ถือเป็นเงื่อนไขซึ่งกนัและกันและ
ไม่ถือเป็นเงื่อนไขของวาระที่ 1.1 กล่าวคือ หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนมีมติอนุมตัิในวาระที่ 1.1 แลว้ ที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทนุ
จะลงมติอนมุตัิหรือไม่อนมุตัิวาระท่ี 1.2 หรือ 1.3 อย่างไรก็ได ้  

 
เพื่อป้องกนัความสบัสน และเพื่อใหง้า่ยต่อความเขา้ใจของผูถื้อหน่วยลงทนุ บรษิัทจดัการฯ ขอยกตวัอยา่งดงัต่อไปนี ้ 
 
(1) ตัวอย่างที ่1: ไม่อนุมัติวาระที ่1.1 
หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุมีมติไม่อนมุตัิในวาระที่ 1.1 ที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุไม่ตอ้งพิจารณาลงมติในวาระท่ี 1.2 

ถึง 1.3   
 

(2) ตัวอย่างที ่2: อนุมตัิเพียงแค่บางวาระ 
หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุมีมติอนุมตัิในวาระที่ 1.1 แต่ไม่อนุมตัิวาระที่ 1.2 และ 1.3 หรือ อนุมตัิวาระที่ 1.1 และ1.2 

แต่ไม่อนมุตัิวาระท่ี 1.3 หรือ อนมุตัิวาระท่ี 1.1 และ 1.3 แต่ไม่อนมุตัิวาระท่ี 1.2   บรษิัทจดัการก็สามารถด าเนินการเขา้ท าธุรกรรม
กบั AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ไดต้ามมติที่ประชมุในวาระท่ีอนมุตัิได ้หาก AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดยงัคง
มีความประสงคจ์ะเขา้ท าธุรกรรมกบักองทนุรวมฯ อยู่ 

 
กล่าวโดยสรุป กองทุนรวมฯ จะเขา้ท ารายการตามที่เสนอใหท้ี่ ประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนพิจารณาในวาระนีเ้มื่อ (ก) 

กองทุนรวมฯ ไดร้ ับมติอนุมัติจากที่ประชุมผู ้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ในวาระที่เกี่ยวขอ้ง และบริษัทจัดการฯ ได้
เจรจาตกลงในรายละเอียดของสัญญาต่าง ๆ กับคู่สัญญาทุกฝ่ายที่เกี่ยวขอ้งซึ่งสอดคลอ้งกับมติของที่ประชุมผูถ้ือหน่วย
ลงทุน (ข) กองทุนรวมฯ ไดร้ับการอนุมัติหรือผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ัญญาสินเชื่อเพื่อวัตถุประสงคข์องธุรกร รม
นีเ้ป็นที่เรียบรอ้ยแลว้ และ (ค) ธุรกรรมการซือ้ขายหุ้นและหน่วยลงทุนระหว่าง JAS และ AWN และ/หรือ บุคคลที่ AWN 
ก าหนด เสร็จสมบูรณ ์ทั้งนี ้หากเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่งไม่ส าเร็จ กองทุนรวมฯ จะไม่เข้าท ารายการตามที่เสนอใหท้ี่ประชุมผูถื้อ
หน่วยลงทุนพิจารณาแต่อย่างใด 
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ทั้งนี  ้สืบเนื่องจากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของโรคติดเชือ้ไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) ยังคงด าเนินอยู่
อย่างต่อเนื่อง บริษัทจัดการฯ จึงเห็นควรใหม้ีการจัดประชุมวิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนครัง้ที่ 1/2565 ผ่านระบบอิเล็กทรอนิกส ์
(E-EGM) ในวันอังคารที่ 18 ตุลาคม 2565 เวลา 13.00 น. โดยบริษัทจัดการฯ จะจัดส่งหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหน่วยลงทุน
พรอ้มเอกสารประกอบการพิจารณาใหแ้ก่ผู้ถือหน่วยลงทุนล่วงหนา้ไม่น้อยกว่า 14 วันก่อนวันประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนต่อไป  

ในการนี ้บริษัทจัดการฯ จึงก าหนดให้วันศุกรท์ี่ 19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 เป็นวันก าหนดรายชื่อผู้ถือหน่วยลงทุนที่มี
สิทธิในการเข้าประชุมวิสามัญผู้ถือหน่วยลงทุนครัง้ที่ 1/2565 (Record Date)  

 
3.2 วัน เดือน ปีทีท่ ารายการ 

กองทุนรวมฯ จะเข้าท ารายการเมื่อ (ก) กองทุนรวมฯ ไดร้ับมติอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ 
และบริษัทจดัการฯ ไดเ้จรจาตกลงในรายละเอียดของสญัญาต่าง ๆ กับคู่สัญญาทุกฝ่ายที่เก่ียวขอ้ง (ข) กองทุนรวมฯ ไดร้บัการ
อนุมตัิหรือผ่อนผนัจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ภายใต้สญัญาสินเชื่อระหว่างกองทุนรวมฯ และธนาคารกรุงเทพฉบบัลง
วนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 เพื่อวตัถุประสงคข์องธุรกรรมนีเ้ป็นที่เรียบรอ้ยแลว้ และ (ค) ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุน
ระหว่าง JAS และ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด เสร็จสมบูรณ ์โดยคาดว่าจะเขา้ท ารายการแลว้เสร็จภายในไตรมาสที่ 1 
ของปี 2566 ทั้งนี ้หากเงื่อนไขขอ้ใดขอ้หนึ่งไม่ส าเร็จ กองทุนรวมฯ จะไม่เขา้ท ารายการตามที่เสนอใหท้ี่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุน
พิจารณาแต่อย่างใด 

 

3.3 คู่กรณีทีเ่กี่ยวข้องและความสมัพันธก์ับกองทุนรวมฯ และบคุคลทีเ่กี่ยวขอ้งของกองทนุรวมฯ 
คู่กรณีที่เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ 

(ก) JAS 

(ข) TTTBB 

(ค) TTTI 
โดยคู่กรณีตาม (ก) ถึง (ค) เป็นคู่สญัญาในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานท่ี
เก่ียวขอ้ง 

(ง) AWN (หรือบุคคลที่  AWN ก าหนด) ในฐานะที่เป็นผู้สนับสนุนรายใหม่ ซึ่งไม่ได้มีความเก่ียวข้องหรือมี
ความสมัพนัธใ์ด ๆ กบักองทนุรวมฯ 

(จ) ธนาคารกรุงเทพ ในฐานะท่ีเป็นเจา้หนีต้ามสญัญาสินเชื่อ 
 

บุคคลทีเ่กี่ยวข้อง 
(ก)   JAS 

JAS ถือหน่วยลงทุนเกินรอ้ยละ 10.00 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ โดย 
ณ วันที่  19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 JAS ถือหน่วยลงทุนในสัดส่วนรอ้ยละ 19.00 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่
จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ จึงท าให ้JAS ถือเป็นบุคคลที่เก่ียวขอ้งของกองทนุรวมฯ ตามนยัแห่ง
ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทน. 38/2562 เรื่อง หลกัเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีการจดัตัง้และจดัการ
กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานลงวนัที่ 25 เมษายน พ.ศ. 2562 (ตามที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (ประกาศฯ ทน. 
38/2562) และประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยท์ี่ สธ. 14/2558 เรื่อง 
ขอ้ก าหนดในรายละเอียดเก่ียวกับการป้องกันและจดัการความขดัแยง้ทางผลประโยชน ์ลงวันที่ 7 เมษายน 
พ.ศ. 2558 (ตามที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (ประกาศฯ สธ. 14/2558)  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 35/180 
 

(ข) TTTBB และ TTTI 
TTTBB และ TTTI ถือเป็นบุคคลที่เก่ียวขอ้งของกองทุนรวมฯ ตามความหมายที่ก าหนดในบทนิยามของค า
ดงักล่าวใน ประกาศฯ ทน. 38/2562 และประกาศฯ สธ. 14/2558 ซึ่งในกรณีนีค้ือ บุคคลที่มีผูถื้อหุน้รายใหญ่
เป็นผูถื้อหน่วยลงทนุรายใหญ่ของกองทนุรวมฯ อนัหมายถึงผูท้ี่ถือหน่วยลงทนุเกินรอ้ยละ 10 ของจ านวนหน่วย
ลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ เนื่องจาก TTTBB และ TTTI เป็นบริษัทย่อยของ JAS โดย ณ 
วันที่ 19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 JAS ถือหุน้ (ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางออ้ม) ใน TTTBB และ TTTI ในสัดส่วน
รอ้ยละ 99.87 และรอ้ยละ 99.99 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของทัง้สองบรษิัทดงักล่าว ตามล าดบั 
ทัง้นี ้JAS เป็นผูถื้อหน่วยลงทุนรายใหญ่ของกองทุนรวมฯ โดย ณ วนัท่ี 19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 JAS ถือหน่วย
ลงทนุในสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของจ านวนหน่วยลงทนุท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทนุรวมฯ ในปัจจบุนั 

(ค) AWN 
ภายหลังการเขา้ท าธุรกรรม AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด จะเขา้มาเป็นผูถื้อหน่วยลงทุนในสดัส่วน
รอ้ยละ 19.00 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทุนรวมฯ (ซึ่งเกินกว่ารอ้ยละ 10.00 
ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของกองทุนรวมฯ) จึงท าให ้AWN ถือเป็นบุคคลที่เก่ียวขอ้ง
ของกองทุนรวมฯ  ตามความหมายที่ก าหนดในบทนิยามของค าดังกล่าวใน ประกาศฯ ทน. 38/2562 และ
ประกาศฯ สธ. 14/2558 

(ง) ธนาคารกรุงเทพ 
ธนาคารกรุงเทพเป็นผูถื้อหุน้ของบรษิัทจดัการฯ เกินรอ้ยละ 10.00 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ
บริษัทจัดการฯ  โดย ณ วันที่ 6 กรกฎาคม พ.ศ. 2565 ธนาคารกรุงเทพถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 75.00 ของ
จ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของบรษิัทจดัการฯ  จึงท าใหธ้นาคารกรุงเทพ ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวขอ้งของ
กองทุน ตามนยัแห่งประกาศฯ ทน. 38/2562 และประกาศฯ สธ. 14/2558 อีกทัง้ ธนาคารกรุงเทพ ยงัถือหน่วย
ลงทุนในกองทนุ ในสดัส่วนรอ้ยละ 1.58 ของจ านวนหน่วยลงทนุที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทนุ ณ วนัท่ี 
19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 
 

3.4 ลักษณะทั่วไปของธุรกรรม 
3.4.1 ธุรกรรมการอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญั ใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 

และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวั
ผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 
ภายใตส้ัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาขอ้ตกลงกระท าการ และงดเวน้กระท าการ ระหว่างกองทุนรวมฯ JAS 

TTTBB และ TTTI (สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ) JAS ตอ้งด ารงสดัส่วนการถือหุน้และอ านาจควบคุมใน TTTBB และ TTTI (โดย
ออ้ม) ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของทัง้ TTTBB และ TTTI นอกจากนัน้ JAS จะตอ้งด ารงสดัส่วนการถือหน่วย
ลงทนุในกองทนุรวมฯ ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 19 ของจ านวนหน่วยลงทนุทัง้หมดจนถึงวนัท่ี 20 พฤศจิกายน 2568 และไม่นอ้ยกว่ารอ้ย
ละ 15 นับตัง้แต่วันที่ 21 พฤศจิกายน 2568 จนถึงวันที่ 29 มกราคม 2575  ซึ่งเป็นวันครบก าหนดสัญญาเช่าหลัก เวน้แต่ไดร้บั
ความยินยอมจากผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ ก่อนหรือเป็นไปตามเงื่อนไขอื่นท่ีก าหนดในสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ  

ดงันัน้ ธุรกรรมจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB รวมจ านวน 7,529,234,885 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวน
หุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ TTTBB ซึ่งถือโดย ACU (ACU เป็นบริษัทย่อยที่ JAS ถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 100) ใหแ้ก่ AWN 
และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด (ธุรกรรมการจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB) และธุรกรรมจ าหน่ายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ 
จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 19.00 ของจ านวนหน่วยลงทุนทั้งหมดของกองทุนรวมฯ ซึ่งถือโดย JAS 
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ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด (ธุรกรรมการจ าหน่ายหน่วยลงทุนในกองทนุรวมฯ ) จึงตอ้งไดร้บัความยินยอมจากผู้
ถือหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ ก่อน 

นอกจากนัน้ เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัธุรกรรมการจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB และธุรกรรมจ าหน่ายหน่วยลงทนุในกองทนุ
รวมฯ ขา้งตน้ JAS จะตอ้งโอนสิทธิและหนา้ที่ของ JAS ภายใตข้อ้ตกลงด าเนินการใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด 
ภายใตข้อ้ตกลงเดิมทุกประการ โดย JAS และ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด จะตอ้งเขา้ท าสญัญาใหม่กับกองทุนรวมฯ 
รวมตลอดถึงการผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการภายใตส้ญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานที่เก่ียวขอ้งกับการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนุนจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ซึ่งตอ้งไดร้บัความยินยอม
จากผูถื้อหน่วยลงทนุของกองทนุรวมฯ ก่อนเช่นกนั 

นอกเหนือจากมติอนุมตัิของที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนขา้งตน้ ตามที่กองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสัญญาสินเชื่อกับธนาคาร
กรุงเทพ ซึ่งสญัญาสินเชื่อไดก้ าหนดหา้มไม่ใหก้องทุนรวมฯ แกไ้ข แปลงหนี ้หรือยกเลิกสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน หา้มกองทุนรวมฯ แกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ เวน้แต่เป็นไปตามที่กฎหมายก าหนดหรือเพื่อให้
โครงการจัดการกองทุนรวมฯ เป็นไปตามกฎหมาย หา้มกองทุนรวมฯ ลดทุนเวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ 
รวมถึงการยกเลิกสัญญาจัดหาผลประโยชน์จากทรัพยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานเป็นเหตุผิดนัดตามสัญญาสินเชื่อ ดังนั้น 
กองทุนรวมฯ จึงจ าเป็นตอ้งไดร้บัการผ่อนผนัจากธนาคารกรุงเทพก่อนจึงจะสามารถด าเนินการใด ๆ ขา้งต้นไดเ้ช่นกนั โดยบริษัท
จัดการฯ ไดแ้จง้ธนาคารกรุงเทพใหท้ราบถึงธุรกรรมการจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB และธุรกรรมการจ าหน่ายหน่วยลงทุนใน
กองทนุรวมฯ ในเบือ้งตน้แลว้และอยู่ในระหว่างประสานงานกบัธนาคารกรุงเทพควบคู่ไปกบัการจดัประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ  

  
3.4.2 ธุรกรรมการอนมุตัิใหย้กเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขบางประการในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ

โครงสรา้งพืน้ฐาน 
นอกเหนือจากธุรกรรมการจ าหน่ายหุน้สามญัใน TTTBB และธุรกรรมการจ าหน่ายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ ขา้งตน้  

บริษัทจดัการฯ เห็นควรใหด้  าเนินการเรียกประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ  เพื่อพิจารณาอนุมตัิการแกไ้ขเปล่ียนแปลง
เงื่อนไขในสัญญาจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินกิจการโครงสร้างพื ้นฐานตามที่ AWN เสนอในหนังสือจาก JAS ตาม
รายละเอียดดงัต่อไปนี ้

(ก) การยกเลิกและแกไ้ขสญัญาดงันี ้ 

(1) ยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่าและสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น 

(2) แกไ้ขสญัญาเช่าหลกัโดยมีรายละเอียดที่ส  าคญัคือ 

(กก) การขยายอายุสัญญาเช่าหลักจากวนัที่ 29 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2580 
และก าหนดอัตราค่าเช่าตัง้แต่วันที่ 30 มกราคม 2575 จนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2575 จะ
เท่ากับ 402.37 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน ทั้งนี ้อัตราค่าเช่าตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
2576 จนถึงวันที่  31 ธันวาคม 2580 จะมีการปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวทุกวันที่  1 
มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ล่าสุดที่
ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปีแต่ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 

(ขข) ยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเช่าหลกั 

(คค) TTTBB ตกลงจะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหก้องทุนรวมฯ เพิ่มอีกจ านวน 3,000 ลา้นบาท ซึ่ง 
TTTBB จะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวจ านวน 1,000 ลา้นบาท จ านวน 3 งวด ดัง้นี ้(1) ณ 
วนัที่การแกไ้ขสญัญาเช่าหลกัมีผลบงัคบั (วัน Effective) (2) วนัครบรอบปีที่ 1 นบัจากวนั 
Effective และ (3) วนัครบรอบปีที่ 2 นบัจากวนั Effective ทัง้นี ้ค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็น
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การจ่ายส าหรบัการเชา่เดือนมกราคมของแต่ละปีในระหวา่งปี 2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 
300 ลา้นบาทต่อเดือน และ ค่าเช่าเดือนมกราคมของแต่ละปีในระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 
เป็นจ านวน 400 ลา้นบาทต่อเดือน (ค่าเช่าล่วงหนา้) ทั้งนี ้ในกรณีที่จ  านวนเงินค่าเช่าที่
กองทุนรวมฯ มีสิทธิไดร้ับในเดือนมกราคมของแต่ละปีดังกล่าวมีจ านวนสูงกว่าค่าเช่า
ล่วงหนา้ที่ TTTBB ไดช้ าระล่วงหนา้ตามที่ระบุขา้งตน้ TTTBB จะช าระค่าเช่าในส่วนท่ีขาด
ดงักล่าวใหแ้ก่กองทนุรวมฯ เมื่อถึงวนัก าหนดช าระเงินค่าเช่าของเดือนมกราคมของแต่ละปี
ดงักล่าว ตามวิธีการท่ีระบใุนสญัญาเช่าหลกั 
ทั้งนี ้ การเพิ่มค่าเช่าล่วงหน้าที่ TTTBB ตกลงช าระให้กองทุนรวมฯ ข้างต้น อยู่ภายใต้
เงื่อนไขว่า (กกก) ท่ีประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนมีมติอนุมัติรายละเอียดตามข้อ 3.4.2 (ก) 
ขา้งตน้และ ขอ้ 3.4.2 (ข)(1) และ (2) ดา้นล่าง และ (ขขข) ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหนว่ย
ลงทนุระหว่าง JAS และ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดเสรจ็สมบรูณ ์ 
 
นอกจากนัน้ เมื่อกองทนุรวมฯ ไดร้บัค่าเช่าล่วงหนา้เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามที่กล่าวขา้งตน้
แลว้ บริษัทจัดการฯ มีแผนที่จะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่า
ล่วงหน้าดังกล่าวไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วนให้แก่ผู้ถือหน่วยลงทุน โดยบริษัทจัดการฯ 
จะตอ้งไดร้บัมติจากที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนเพื่อแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุก่อนเพื่อให้
ด าเนินการขา้งตน้ได ้
 

(ข) การโอนสิทธิและหนา้ที่ของ JAS ภายใตข้อ้ตกลงด าเนินการใหแ้ก่ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด และ
แกไ้ขรายละเอียดเงื่อนไขสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการท่ีส าคญัดงัต่อไปนี ้

(1) การแกไ้ขและยกเลิกสิทธิของกองทนุรวมฯ ในการยกเลิกสญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนัรายไดค้า่
เช่าถา้ตอ้งมีการโอนหุน้ของ TTTBB ใหก้บัผูถื้อหุน้ของบรษิัท ทีทีแอนทท์ี จ ากดั (มหาชน) ตามค าสั่ง
ศาล 

(2) การแกไ้ขและยกเลิกการถูกจ ากดัมิใหด้  าเนินการบางประการ เช่น (ก) ยกเลิกการจ ากดัการท าธุรกิจ 
บรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใหอ้ยู่ที่ TTTBB และ TTTI เท่านัน้ และ (ข) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการ
ไม่แข่งขนักนั (Non-Competition) เป็นตน้ 

(3) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงินที่ส  าคญัและเงื่อนไขเก่ียวกับบัญชีเพื่อ
ส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 

(4) การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขการหา้มจ่ายเงินปันผลของ TTTBB ถา้อตัราส่วนทางการเงินไม่เป็นไป
ตามที่ก าหนด 

(5) การแก้ไขและยกเลิกเงื่อนไขที่ เ ก่ียวข้องกับ Financial Indebtedness – Borrowings etc. และ 
Financial Indebtedness – Loans เป็นตน้ 

อย่างไรก็ดี ขอ้ตกลงจะไม่โอนหน่วยลงทนุท่ีอนัจะส่งผลใหส้ดัส่วนการถือหน่วยลงทนุทัง้หมดของผูส้นบัสนนุต ่า
กว่าที่ก าหนดในขอ้ตกลงด าเนินการ (Lock-up Undertaking) จะยงัคงด ารงอยู่ต่อไป 
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3.4.3 ธุรกรรมการแกไ้ขสญัญาสินเชื่อ 
สืบเนื่องจากกองทุนรวมฯ ไดเ้ข้าท าสัญญาสินเชื่อจ านวน 18,160 ลา้นบาทกับธนาคารกรุงเทพ เพื่อน าเงินกูม้าซือ้

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมในปี 2562 โดย ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 กองทุนไดช้ าระคืนเงินกูแ้ลว้จ านวน 4,285 ลา้น
บาท และมีเงินกูค้งเหลือที่ตอ้งช าระอีกจ านวน 13,875 ลา้นบาท โดยจะครบก าหนดช าระคืนเงินกูใ้นวันที่ 20 พฤษภาคม 2573 
และตามที่ AWN มีขอ้เสนอในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน  
ซึ่งรวมถึงการขยายระยะเวลาเช่าภายใตส้ญัญาเช่าหลกัพรอ้มกบัขอยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่านัน้ บรษิัทจดัการฯ เล็งเห็น
ว่าหากที่ประชุมผู้ถือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ อนุมัติธุรกรรมดังกล่าวจะท าให้รายไดค้่าเช่าของกองทุนรวมฯ ลดลงใน
ระยะแรก ดงันัน้ บริษัทจดัการฯ จึงไดห้ารือกบัธนาคารกรุงเทพเพิ่มเติมเพื่อขอใหธ้นาคารกรุงเทพปรบัลดอตัราดอกเบีย้และขยาย
ระยะเวลาช าระหนีข้องสญัญาสินเชื่อ เนื่องจากการเปล่ียนผูส้นบัสนุนหลกัมาเป็น AWN ซึ่งมีสถานะทางการเงินท่ีมั่นคงแข็งแกร่ง 
ซึ่งส่งใหค้วามเส่ียงทางธุรกิจของกองทุนรวมฯ ลดลง ตามรายละเอียดที่ปรากฎตามตารางดา้นล่างนี ้เพื่อใหเ้ป็นประโยชนต์่อ
กองทุนรวมฯ ในการลดตน้ทุนทางการเงินใหม้ีความเหมาะสมขึน้และเพิ่มสภาพคล่องใหด้ีขึ ้น โดยบริษัทจัดการฯ ขอเรียนว่า 
ธนาคารกรุงเทพไดแ้จง้ให้บริษัทจดัการฯ ทราบเมื่อวนัที่  14 กันยายน 2565 ว่าธนาคารกรุงเทพเห็นชอบในหลักการที่จะขยาย
ระยะเวลาช าระหนีแ้ละปรบัลดอตัราดอกเบีย้โดยมีรายละเอียดดงันี ้

(หน่วย : ลา้นบาท) 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 
รวม 

(2566-2575) 
การช าระคนืเงนิตน้            

เง่ือนไขปัจจบุนั 1,150 1,300 1,450 1,550 1,700 1,900 2,100 2,200 - - 13,350 
เง่ือนไขใหม่ 50 200 250 600 750 2,000 2,200 2,200 2,400 2,700 13,350 
อตัราดอกเบีย้            
เง่ือนไขปัจจบุนั MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR    
เง่ือนไขใหม่ MLR – 

0.5% 
MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

MLR – 
0.5% 

 

หมายเหต:ุ ธนาคารกรุงเทพคิดคา่ธรรมเนียมในการขยายระยะเวลาช าระหนี ้(extension fee) เป็นจ านวน 0.5% บนภาระหนีค้งเหลือ ณ วนัที่ 30 ธันวาคม 2565  

 
ทั้งนี ้ธนาคารกรุงเทพก าหนดใหก้ารขยายระยะเวลาช าระหนีแ้ละปรบัลดอัตราดอกเบีย้ดงักล่าวจะมีผลบังคบัต่อเมื่อ

เงื่อนไขต่าง ๆ ตามที่ธนาคารกรุงเทพก าหนดเป็นผลส าเร็จแลว้ ตามรายละเอียดที่บริษัทจดัการฯ ไดเ้ปิดเผยต่อตลาดหลกัทรพัย์
แลว้เมื่อวนัท่ี 14 กนัยายน พ.ศ. 2565 

 

3.5 ขนาดของรายการและมูลค่ารวมของธุรกรรม 
3.5.1 ธุรกรรมการอนมุตัิใหย้กเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขบางประการในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ

โครงสรา้งพืน้ฐาน 

การเขา้ท ารายการดงักล่าวเป็นการท าธุรกรรมระหว่างกองทนุรวมฯ กบั TTTBB ซึ่งเป็นบคุคลที่เก่ียวขอ้งของกองทุนรวม
ฯ ตาม ประกาศฯ ทน. 38/2562 เพื่อขยายอายสุญัญาเช่าหลกัระหว่างกองทนุรวมฯ กับ TTTBB จากวนัสิน้สดุสญัญาเช่าวนัท่ี 29 
มกราคม 2575 เป็นวันที่ 31 ธันวาคม 2580 และ TTTBB ตอ้งช าระค่าเช่าล่วงหน้าให้กองทุนรวมฯ โดยขนาดรายการมีมูลค่า
ระหว่าง 38,442,081,945 – 41,482,696,665 บาท หรือ คิดเป็น รอ้ยละ 43.58 – 47.03 ของมลูค่าทรพัยสิ์นสทุธิของกองทุนรวมฯ 
ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 ที่มีมลูค่าเท่ากบั 88,202,694,716 บาท  

นอกจากนี ้กองทุนรวมฯ ยังจะเข้าท ารายการยกเลิกสัญญาประกันรายไดค้่าเช่าระหว่างกองทุนรวมฯ  กับ TTTBB 
ส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 196,100 คอรก์ิโลเมตร ที่กองทนุรวมฯ เขา้ลงทนุวนัท่ี 11 กมุภาพนัธ ์2558 และ ส าหรบั
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ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 140,000 คอรก์ิโลเมตร ที่กองทุนรวมฯ เขา้ลงทุนวนัที่ 20 พฤศจิกายน 2562 (บนสมมตุิฐานท่ี
ธุรกรรมจะเสร็จสิน้วนัที่ 31 ธันวาคม 2565 และจะมีการยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าในวนัเดียวกัน) โดยขนาดรายการมี
มลูค่าระหว่าง 17,661,332,462 – 19,984,212,784 บาท หรือ คิดเป็นรอ้ยละ 20.02 – 22.66 ของมลูค่าทรพัยสิ์นสทุธิของกองทนุ
รวมฯ  ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 ที่มีมลูค่าเท่ากบั 88,202,694,716 บาท 

 
3.5.2 ธุรกรรมการแกไ้ขสญัญาสินเชื่อ 

การขยายระยะเวลาการช าระหนีท้ี่เหลือตามสญัญาสินเชื่อจากเดิมที่ตอ้งช าระหนีใ้นวนัท่ี 20 พฤษภาคม 2573 เป็นวนัท่ี 
30 ธันวาคม 2575 โดยมีการปรบัลดอัตราดอกเบีย้ตามที่ระบุไวใ้นหัวขอ้ 3.3 นั้น เป็นการท าธุรกรรมระหว่างกองทุนรวมฯ กับ
ธนาคารกรุงเทพ ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวข้องของกองทุนตาม ประกาศฯ ทน. 38/2562 ซึ่งส่งผลให้กองทุนรวมฯ ตอ้งช าระดอกเบีย้
เพิ่มขึน้ประมาณ  1,337,250,000 บาท หรือ คิดเป็น รอ้ยละ 1.52 ของมลูค่าทรพัยสิ์นสทุธิของกองทนุรวมฯ  ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 
2565 ที่มีมลูค่าเท่ากบั 88,202,694,716 บาท 

 
3.6 สรุปสาระส าคัญการขอแก้ไขเปลี่ยนแปลงเงือ่นไขในสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้งกับกองทนุรวมฯ1 
 

เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
1. สัญญาเช่าหลัก  
1.1 การเช่าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกัจะสิน้สดุลงใน

วนัที่ใบอนญุาตประกอบกิจการโทรคมนาคมประเภทที่
สามของ TTTBB สิน้อายุ กล่าวคือ วันที่ 29 มกราคม 
2575 หาก TTTBB มีรายได้จากการให้บริการบรอด
แบนดอิ์นเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) ในปี 2573 ไม่
ต ่ากว่า 40,000,000,000 บาท และ TTTBB ไดร้บัการ
ต่ออายใุบอนญุาตที่เกี่ยวขอ้งรวมถึงความเห็นชอบต่าง 
ๆ ที่จ  าเป็นส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่าหลกั กองทุน
รวมฯ มีสิทธิที่จะต่อระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่า
หลักไปไดอี้ก 10 ปี นับจากวันสิน้สุดอายุของสัญญา
เช่าหลัก (กล่าวคือ 29 มกราคม 2575) ทั้งนี ้อัตราค่า
เช่า ณ วนัที่ต่อระยะเวลาการเช่าหลกัออกไปอีก 10 ปี
ข้างต้นจะเท่ากับ 433.21 บาทต่อคอร์กิโลเมตรต่อ
เดือน (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม) ซึ่งเท่ากับอัตราค่าเช่า
ภายใตส้ญัญาเช่าหลกัในปี 2562 โดยจะมีการปรบัขึน้
อัตราค่าเช่าดังกล่าวขา้งตน้ ทุกวันที่ 1 มกราคม ของ
ทกุปีตามอตัราการเปลี่ยนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภค 
(CPI) ที่ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ย
ละ 3 ต่อปี แต่ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 

ขอใหข้ยายอายสุญัญาเช่าหลกัจนถึงวนัที่ 31 ธันวาคม 
2580 และก าหนดอตัราค่าเช่าเป็นดงัต่อไปนี ้
(1) จนถึง 31 ธันวาคม 2562 อัตราค่าเช่าเท่ากับ 

433.21 บาท ต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน (ไม่รวม
ภาษีมลูค่าเพ่ิม) 

(2) ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2563 จนถึง 29 มกราคม 
2575: ปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวข้างต้น ทุก
วันที่  1 มก ราคม  ของทุ ก ปี ตามอัต ร ากา ร
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ที่
ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 
3 ต่อปี แต่ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี  

(3) ตัง้แต่วนัที่ 30 มกราคม 2575 จนถึง 31 ธันวาคม 
2575 อัตราค่าเช่าเท่ากับ  402.37 บาท ต่อคอร์
กิโลเมตรต่อเดือน (ไม่รวมภาษีมลูค่าเพ่ิม) 

(4) ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2576 จนถึง 31 ธันวาคม 
2580: ปรบัขึน้อตัราค่าเช่าดงักล่าวขา้งตน้ ทกุวนัที่ 
1 มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปลี่ยนแปลง
ของดัชนีราคาผู้บริ โภค (CPI)  ที่ประกาศโดย
กระทรวงพาณิชย ์ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปี แต่ไม่
ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 

วาระที่ 1.2 

 
1  ตารางนีเ้ป็นสรุปสาระส าคญัของการแกไ้ขสญัญาเท่านัน้ โดยไม่ไดร้ะบถุึงการแกไ้ขขอ้สญัญาที่ไม่ใช่สาระส าคญัหรือขอ้สญัญาที่ตอ้งแกไ้ขสืบเนื่องจากการแกไ้ขขอ้สญัญาที่เป็น

สาระส าคญั ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขสญัญาบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ิน และสญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้ริการโครงข่าย 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 40/180 
 

เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
นอกจากนั้น AWN ขอใหย้กเลิกสิทธิของกองทุนรวมฯ 
ในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัไดอี้ก 10 ปี หาก TTTBB 
มีรายได้จากการให้บริการบรอดแบนด์อินเทอรเ์น็ต 
( FTTX แ ล ะ  xDSL)  ใ น ปี  2573 ไ ม่ ต ่ า ก ว่ า 
40,000,000,000 บาท และ TTTBB ได้รับการต่ออายุ
ใบอนุญาตที่เกี่ยวขอ้งรวมถึงความเห็นชอบต่าง ๆ ที่
จ  าเป็นส าหรบัการต่ออายสุญัญาเช่าหลกั ทัง้นี ้ถา้หาก
กองทุนรวมฯ ประสงคจ์ะขอต่อระยะเวลาการเช่าตาม
สญัญาเช่าหลกั กองทนุรวมฯ จะตอ้งแจง้เป็นหนงัสือให ้
TTTBB ทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 36 เดือน ก่อนวัน
สิ ้นสุดอายุของสัญญาเช่าหลัก อย่างไรก็ดี  TTTBB 
สามารถปฏิเสธไม่ต่อสญัญาเช่าดงักล่าวได ้

1.2 TTTBB มีสิทธิเปลี่ยนแปลงหรือสลับทรพัย์สินเสน้ใย
แก้วน าแสงระหว่างทรัพย์สินเสน้ใยแก้วน าแสงหลัก
และทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนรอง ภายใต้
เงื่อนไขที่ก าหนดในสัญญาเช่าหลัก เช่น (ก) การ
เปลี่ยนแปลงหรือสลับทรพัยส์ินดังกล่าวไม่ก่อให้เกิด
ความเสียหายต่อเสน้ใยแกว้น าแสง และ (ข)  สัดส่วน
ของทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกัและทรพัยส์ินเสน้
ใยแก้วน าแสงส่วนรองต้องเป็นไปตามที่ก าหนดใน
สญัญาเช่าหลกั 

ขอให้ยกเลิกเงื่อนไข ซึ่งสืบเนื่องจากการขอยกเลิก
สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า 

วาระที่ 1.2 

1.3 TTTBB จะรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายที่เกี่ยวขอ้งกับการน า
ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกัลงใตด้ิน (Relocation 
expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใต้ดิน (Sub-duct 
Rental) โดย (1)  TTTBB จะรับผิดชอบค่าใช้จ่าย
ดังกล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเดิมที่เป็น
ทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงหลัก  (ซึ่งกองทุนได้เข้า
ลงทุน ณ ตอนจัดตั้งกองทุนรวมฯ) ในส่วนที่มากกว่า 
80% ของมูลค่าที่ไดป้ระมาณการไวใ้นประมาณการ
ทางการเงินที่ไดต้กลงกันไวร้ะหว่างคู่สญัญาในขณะมี
การเสนอขายหน่วยลงทุนต่อประชาชนครัง้แรกเม่ือปี 
2558 (และไม่ได้เป็นส่วนที่ TTTBB ต้องรับผิดชอบ
ภายใตส้ญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนั
รายไดค้่าเช่า) และ (2) TTTBB จะรบัผิดชอบค่าใชจ้่าย
ดงักล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่
เป็นทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกั (ซึ่งกองทุนไดเ้ขา้
ลงทุน ณ ตอนเพิ่มทุนในปี 2562) ทั้งจ านวนจนถึงวนั
สิน้สดุสญัญาเช่าหลกั 

TTTBB จะยังรับผิดชอบค่าใช้จ่ายดังกล่าวตามเดิม 
ทัง้นี ้ประมาณการทางการเงินที่ไดต้กลงกันไวร้ะหว่าง
คู่สัญญาในขณะมีการเสนอขายหน่วยลงทุนต่ อ
ประชาชนครัง้แรกเม่ือปี 2558 นัน้เป็นการประมาณการ
ถึงวันสิน้สุดอายุสญัญาเช่าหลักเดิมเท่านั้น (กล่าวคือ 
วันที่ 29 มกราคม 2575) ดังนั้น เม่ือมีการขยายอายุ
สัญญาเช่าหลักออกไปจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2580 
TTTBB จะไม่รับผิดชอบค่าใช้จ่ายดังกล่าวส าหรับ
ทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเดิมที่เป็นทรัพยส์ินเส้นใย
แกว้น าแสงหลกั (ซึ่งกองทุนไดเ้ขา้ลงทุน ณ ตอนจัดตัง้
กองทุน) ในช่วงเวลาตัง้แต่ 30 มกราคม 2575 จนถึงวนั
สิน้สุดสญัญาเช่าหลกัที่ไดข้ยายออกไป (กล่าวคือ วนัที่ 
31 ธันวาคม 2580)  

วาระที่ 1.2 

1.4 ไม่มีเงื่ อนไขนี ้ในการจ่ายค่าเช่าล่วงหน้าเพิ่มเติม 
นอกเหนือจากการจ่ายค่าเช่าล่วงหนา้จ านวน 816.51 

AWN ไดย้ื่นขอ้เสนอเพิ่มเติมเกี่ยวกับเงื่อนไขการช าระ
ค่าเช่าล่วงหนา้ภายใตส้ญัญาเช่าหลกั โดยก าหนดให ้

วาระที่ 1.2 
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เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
ลา้นบาท ที่ TTTBB ช าระใหแ้ก่ JASIF แลว้ ในวนัที่ท  า
การซือ้ขายทรพัยส์ินเดิมเสรจ็สิน้ ณ ตอนจัดตัง้กองทนุ
รวมฯ 

TTTBB ช าระค่าเช่าล่วงหน้าให้แก่ JASIF รวมเป็น
จ านวนทัง้สิน้ 3,000 ลา้นบาท (สามพนัลา้นบาทถว้น) 
(ค่าเช่าล่วงหน้า) โดยแบ่งการช าระออกเป็น 3 (สาม) 
งวด ๆ ละ 1,000 ลา้นบาท (หนึ่งพนัลา้นบาทถว้น) ซึ่ง
จะช าระ ณ วนัดงัต่อไปนี ้ 
(1) งวดที่  1 ณ วันที่การแก้ไขสัญญาเช่าหลักตาม
ขอ้เสนอในครัง้นีมี้ผลบงัคบัใช ้(วัน Effective) 
(2) งวดที่ 2 ณ วนัครบรอบปีที่ 1 นับจากวนั Effective 
และ  
(3) งวดที่ 3 ณ วนัครบรอบปีที่ 2 นบัจากวนั Effective  
โดยค่าเช่าล่วงหน้าดังกล่าวเป็นการจ่ายล่วงหน้า
ส าหรบัการเช่าเดือนมกราคมของแต่ละปีในระหว่างปี 
2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 300 ลา้นบาท (สามรอ้ย
ลา้นบาทถว้น) ต่อเดือน และการค่าเช่าเดือนมกราคม
ของแต่ละปีในระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 เป็นจ านวน 
400 ลา้นบาท (สี่รอ้ยลา้นบาทถว้น) ต่อเดือน ทั้งนี ้ใน
กรณีที่จ  านวนเงินค่าเช่าที่ JASIF มีสิทธิไดร้บัในเดือน
มกราคมของแต่ละปีดังกล่าวมีจ านวนสูงกว่าค่าเช่า
ล่วงหนา้ที่ TTTBB ไดช้ าระล่วงหนา้ตามที่ระบุขา้งตน้ 
TTTBB จะช าระค่าเช่าในส่วนที่ขาดดังกล่าวให้แก่ 
JASIF เม่ือถึงวันก าหนดช าระเงินค่าเช่าของเดือน
มกราคมของแต่ละปีดังกล่าว ตามวิธีการที่ระบุใน
สญัญาเช่าหลกั 
ทั้งนี ้ TTTBB จะช าระค่าเช่าล่วงหน้าตามข้อเสนอ
เพิ่มเติมที่ระบุขา้งตน้ก็ต่อเม่ือเงื่อนไขดังต่อไปนี ้เสร็จ
สมบรูณ ์ 
(1) ที่ประชมุวิสามญัผูถ้ือหน่วยของ JASIF มีมติอนมุตัิ  

(i) การโอนสิทธิและหน้าที่ของ JAS ภายใต้
สัญญาข้อตกลงด าเนินการ ให้แก่ AWN 
และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด และการ
ผ่อนผัน และ/หรือ การแก้ไขรายละเอียด
บางประการที่เกี่ยวข้องกับข้อห้ามในการ
แข่งขนักบั JASIF และเรื่องอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวขอ้ง
กับการเปลี่ยนตวัผูส้นับสนุนจาก JAS เป็น 
AWN และ /หรือบุคคลที่  AWN ก าหนด 
ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และ  

(ii) การแก้ไขสัญญาเช่าหลัก และยกเลิก
สัญญาประกันรายได้ค่าเช่าและสัญญา
ใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยส์ิน และ 

(2) ธุรกรรมซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทนุเสรจ็สมบรูณ ์
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เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
นอกจากนั้น เม่ือกองทุนรวมฯ ได้รับค่าเช่าล่วงหน้า
เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามที่กล่าวข้างต้นแล้ว บริษัท
จัดการฯ มีแผนที่จะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุน
รวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวไม่ว่าทั้งหมด
หรือบางส่วนใหแ้ก่ผูถ้ือหน่วยลงทนุ โดยบริษัทจัดการฯ
จะตอ้งไดร้บัมติจากที่ประชมุผูถ้ือหน่วยลงทนุเพ่ือแกไ้ข
โครงการจดัการกองทนุก่อนเพ่ือใหด้ าเนินการขา้งตน้ได ้
ในการนี ้ADVANC จะใหค้วามช่วยเหลือแก่ TTTBB ใน
การจดัหาแหล่งเงินทนุเพ่ือช าระค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าว 

2. สัญญาประกันรายได้ค่าเช่า  
2.1 สัญญาประกันรายไดค้่าเช่า ถูกท าขึน้เพื่อใหก้องทุน

รวมฯ ในฐานะเจา้ของกรรมสิทธิ์ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้
น าแสงส่วนรองออกใหผู้อ่ื้นเช่าใชไ้ดไ้ม่ว่าทั้งหมดหรือ
บางส่วน เพ่ือใหส้อดคลอ้งกบันโยบายการใชโ้ครงสรา้ง
พืน้ฐานโทรคมนาคมรว่มกนัของ กสทช. โดยในระหว่าง
ที่ยังไม่มีผูอ่ื้นสนใจเช่าใชท้รพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสง
ส่วนรองดงักล่าว TTTBB ตกลงเช่าใชแ้ละช าระค่าเช่า
ใช้ทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนรองดังกล่าวตาม
ขอ้ตกลงของสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า เพื่อเป็นการ
ประกันรายไดใ้หแ้ก่กองทุนรวมฯ ตลอดระยะเวลาของ
สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า 

ขอยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าทัง้ฉบบั ซึ่งส่งผล
ใหก้องทนุรวมฯ จะไม่ไดร้บัค่าเช่าภายใตส้ญัญาประกนั
รายไดค้่าเช่า 

วาระที่ 1.2 

2.2 TTTBB จะรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายที่เกี่ยวขอ้งกับการน า
ท รัพย์สิ น เส้น ใยแก้วน าแสงส่ วนรองลงใต้ดิ น 
(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน 
(Sub-duct Rental)  โดย (1)  TTTBB จะรับผิดชอบ
ค่าใชจ้่ายดังกล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสง
เดิมที่เป็นทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนรอง (ซึ่ง
กองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ลงทุน ณ ตอนจัดตัง้กองทุนรวมฯ) 
ในส่วนที่มากกว่า 20% ของมูลค่าที่ไดป้ระมาณการไว้
ในประมาณการทางการเงินที่ได้ตกลงกันไวร้ะหว่าง
คู่สัญญาในขณะมีการเสนอขายหน่วยลงทุนต่อ
ประชาชนครั้งแรกเม่ือปี 2558 และ (2) TTTBB จะ
รบัผิดชอบค่าใชจ้่ายดังกล่าวส าหรบัทรัพยส์ินเส้นใย
แก้วน าแสงส่วนเพิ่มที่เป็นทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง
ส่วนรอง (ซึ่งกองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ลงทนุ ณ ตอนเพิ่มทนุ
ในปี 2562) ทั้งจ านวนจนถึงวันสิน้สุดสัญญาประกัน
รายไดค้่าเช่า 

ขอยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าทัง้ฉบบั ซึ่งส่งผล
ให้ TTTBB จะไม่เป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการ
เคลื่อนย้ายทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงลงใต้ดิน 
(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน 
(Sub-duct Rental) ส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง
ส่วนรองซึ่ง TTTBB เช่าจากกองทนุรวมฯ ภายใตส้ญัญา
ประกันรายได้ค่าเช่า อีกต่อไป เนื่องจากทรัพย์สิน
ดังกล่าวได้กลับไปอยู่ภายใต้การหาประโยชน์ของ
กองทนุรวมฯ 

วาระที่ 1.2 

3. สัญญาให้บริการจัดหาผู้เช่าทรัพยสิ์น  
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เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
เนื่องจากกองทุนรวมฯ ไม่สามารถให้เช่าทรัพย์สินแก่ผู้เช่า
ทรัพย์สินที่ไม่ไดร้ับใบอนุญาตจากส านักงาน กสทช. ดังนั้น 
กองทุนรวมฯ จ าเป็นจะต้องว่าจ้างผู้ที่ได้รับใบอนุญาตจาก
ส านักงาน กสทช. เป็นผูจ้ัดหาผูเ้ช่าทรพัยส์ินใหแ้ก่กองทุนรวม
ฯ ดงันัน้ สญัญาใหบ้ริการจัดหาผูเ้ช่าทรพัยส์ินจึงไดท้ าขึน้เพ่ือ
ว่าจา้งให ้TTTBB น าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรองออก
ใหผู้อ่ื้นเช่าใชไ้ดไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน โดยมีอตัราค่าจา้ง
ตามอตัราที่ก าหนด 

ขอยกเลิกสญัญาใหบ้ริการจัดหาผูเ้ช่าทรพัยส์ินทัง้ฉบบั 
ซึ่งสืบเนื่องจากการขอยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่า
เช่า 

วาระที่ 1.2 

4. สัญญาข้อตกลงด าเนินการ  
4.1 JAS เป็นผูส้นบัสนนุ (sponsor) เปลี่ยนผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคล

ที่ AWN ก าหนด 
วาระที่ 1.1 

4.2 ในกรณีที่มีค าพิพากษาถึงที่สุดใหผู้ส้นับสนุนตอ้งโอน
หุ้นที่ถืออยู่ใน TTTBB ให้แก่ผู้ถือหุ้นของบริษัท ทีที
แอนดท์ี จ ากัด (มหาชน) ซึ่งส่งผลใหผู้ส้นบัสนุนถือหุน้
ใน TTTBB และ TTTI ต ่ากว่ารอ้ยละ 76 ของหุน้ทัง้หมด
ใน TTTBB และ TTTI หากเม่ือบริษัทจดัการฯ พิจารณา
ปัจจัยต่ า ง  ๆ  ตามที่ สัญญาก าหนด  ซึ่ ง รวมถึ ง
ความสามารถของผูถ้ือหุน้รายใหม่และทีมบริหารราย
ใหม่ (ผูถ้ือหุน้ของบริษัท ทีทีแอนดท์ี จ ากัด (มหาชน)) 
นโยบายและแผนธุรกิจของผูถ้ือหุน้กลุ่มใหม่ และฐานะ
การเงินและการด าเนินงานของผูถ้ือหุน้กลุ่มใหม่แลว้
เห็นว่า TTTBB หรือ TTTI มีแนวโน้มจะไม่สามารถ
ช าระค่าเช่าภายใตส้ญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนั
รายไดค้่าเช่า บริษัทจัดการฯ มีสิทธิที่จะเรียกประชุมผู้
ถือหน่วยลงทุนเพื่อพิจารณายกเลิกสัญญาเช่าหลัก
และสัญญาประกันร าย ได้ค่ า เ ช่ า ได้และ เ รี ยก
ค่าเสียหายภายใตเ้อกสารธุรกรรมได ้ 

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้เนื่องจากเป็นเรื่องเฉพาะตวัของ 
JAS ในฐานะผูส้นบัสนนุรายเดิม 

วาระที่ 1.1 

4.3 TTTBB และ TTTI ถูกจ ากัดมิใหก้่อหนีท้างการเงินเวน้
แต่เป็นไปตามเงื่อนไขที่ระบุไว้ในสัญญาข้อตกลง
ด าเนินการ เช่น หนีท้างการเงินทั้งหมดของ  TTTBB 
และ TTTI มีมูลค่ารวมไม่เกิน 12,000,000,000 บาท 
หรือ หนี ้ทางการเงินที่ เกิดขึ ้นเป็นหนี ้ด้อยสิทธิต่อ
กองทุนรวมฯ หรือ เป็นหนีร้ะหว่าง TTTBB และ TTTI 
หรือ เป็นหนีท้างการเงินที่ได้รบัอนุญาตจากกองทุน
รวมฯ ใหก้่อได ้หรือ เป็นหนีท้างการเงินที่ก่อขึน้ภายใต้
เอกสารธุรกรรม 

ขอใหย้กเลิกเง่ือนไขนี ้ วาระที่ 1.3 

4.4 TTTBB และ TTTI ถูกจ ากัดมิให้ ให้กู้ยืมเงิน  หรือ
กระท าการใด ๆ ให้ตนมีฐานะเป็นเจ้าหนี ้ซึ่งรวมถึง 
การค า้ประกนั หรือยอมรบัผิดชดใชค้่าเสียหาย หรือก่อ
หนีเ้พ่ือประโยชนข์องบคุคลอ่ืน หรือยอมรบัโอนหนีจ้าก

ขอใหย้กเลิกเง่ือนไขนี ้ วาระที่ 1.3 
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เง่ือนไขตามสัญญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสัญญา 
เสนอให้ทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือ
หน่วยลงทุนพิจารณาในวาระ 

ดังนี ้
บุคคลอ่ืน ยกเวน้กรณีดงัต่อไปนี ้เช่น (ก) เป็นหนีท้าง
การคา้ (บัญชีลูกหนี)้ ของ TTTBB และ TTTI ที่ก่อขึน้
ตามธุรกิจปกติ บนเง่ือนไขและขอ้ก าหนดทั่วไป (arms’ 
length basis) และเป็นไปตามทางการคา้ปกติ (ข) เป็น
การกู้ยืมเงินระหว่าง TTTBB และ TTTI หรือ (ค) การ
ค ้าประกันโดย TTTBB หรือ TTTI ส าหรับหนี ้ทาง
การเงินที่ TTTBB และ TTTI ไดก้่อขึน้ซึ่งเม่ือรวมมูลค่า
ของการค า้ประกนัดงักล่าวกบัหนีท้างการเงินอ่ืน ๆ  ของ 
TTTBB แ ล ะ  TTTI แ ล้ ว มี จ า น ว น ไ ม่ เ กิ น 
12,000,000,000 บาท หรือ (ง) TTTBB ใหผู้ส้นับสนุน 
(และบริษัทย่อยของผู้สนับสนุน) กู้ยืมเงิน (แบบ
หมุนเวียน) ตามจ านวนที่ตกลงกัน ซึ่งสามารถช าระ
และกูย้ืมใหม่ไดไ้ม่ว่าเวลาใด ๆ หากไม่มีการกระท าผิด
สัญญาเกิดขึน้ ภายใต้เงื่อนไขที่ว่า บริษัทย่อยของ
ผู้สนับสนุนจะตอ้งปฏิบัติตามขอ้ก าหนดของสัญญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ 

4.5 ผู้สนับสนุน TTTBB และ TTTI จะต้องประกอบธุรกิจ
ธุรกิจ บรอดแบนด์ในประเทศไทยผ่านทาง TTTBB 
และ TTTI เท่านัน้ โดยหา้มประกอบธุรกิจดงักล่าวผ่าน
ทางบริษัทอ่ืนในกลุ่ม เวน้แต่เป็นไปตามเงื่อนไขที่ระบุ
ไวใ้นสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ  

ขอใหย้กเลิกเง่ือนไขนี ้เนื่องจาก ในปัจจบุนั AWN มีการ
ด าเนินธุรกิจบรอดแบนดอ์ยู่แลว้ 

วาระที่ 1.1 

4.6 TTTBB ถูกจ ากัดมิใหจ้่ายเงินปันผล เวน้แต่จะเป็นไป
ตามเงื่ อนไขที่ก าหนดไว้ภายใต้สัญญาข้อตกลง
ด าเนินการ ซึ่งรวมถึงการที่ TTTBB สามารถปฏิบัติ
ต า ม เ กณฑ์อั ต ร า ส่ ว น ท า ง ก า ร เ งิ น  ( financial 
covenant) ที่ก าหนด และไม่มีเหตผุิดนดัเกิดขึน้ 

ขอใหย้กเลิกเง่ือนไขนี ้ วาระที่ 1.3 

4.7 TTTBB และ TTTI รวมถึงผูส้นับสนุน (และบริษัทย่อย
ของผู้สนับสนุน) ถูกจ ากัดไม่ให้สรา้ง พัฒนา ติดตั้ง 
หรือวางสายทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเพิ่มเติม หรือ
สรา้ง พฒันา ติดตัง้ ทรพัยส์ินกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน
ประเภทโทรคมนาคมอ่ืนๆ (1) ในลักษณะที่อาจเป็น
เหตุให ้TTTBB ระงับ เลิก หรือไม่ต่ออายุของสัญญา
เช่า (ไม่ว่าทัง้หมดหรือแต่บางส่วน) ไม่ว่าโดยตรงหรือ
โดยอ้อม หรือ (2) หากทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสง
เพ่ิมเติมหรือทรพัยส์ินกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภท
โทรคมนาคมอ่ืน ๆ ดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อหรือ
เป็นการแข่งขนักบั หรือจะมาเขา้แทนที่ หรือจะเป็นการ
ลดการใชง้านหรือการเช่าทรัพยส์ินของกองทุนรวมฯ 
โดย TTTBB หรือ TTTI (ไม่ว่าทัง้หมดหรือแต่บางส่วน) 
ไม่ว่าโดยตรงหรือโดยออ้ม หรือ (3) บนเสน้ทางที่ทับ

เนื่ องจากการที่  AWN มีความจ า เ ป็นที่ จะต้อง มี
ทรัพย์สิน เส้นใยแก้วน าแสงเพื่ อสนับสนุนธุ รกิจ
โทรศพัทเ์คลื่อนที่และธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์ซึ่ง
เป็นธุรกิจในปัจจุบันของ  AWN  ทาง AWN จึงขอให้
แก้ไขข้อจ ากัดเรื่องการแข่งขันโดยจะให้ใช้บังคับได้
เฉพาะ  TTTBB และ  TTTI เท่ านั้น  แต่ จะ ไ ม่ ร วม
ผูส้นบัสนนุ และบริษัทในกลุ่มของผูส้นบัสนนุ 

วาระที่ 1.1 
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ดังนี ้
ซอ้นกันกับเสน้ทางการวางสายเสน้ใยแกว้น าแสงของ
กองทนุรวมฯ เวน้แต่ 
- เสน้ทางการวางสายเสน้ใยแกว้น าแสงของกองทุน
รวมฯ ดงักล่าวมีอตัราการใชป้ระโยชน ์(utilization rate) 
ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 80 และ 
- TTTBB หรือ TTTI ไดแ้จง้ใหก้องทนุรวมฯ ทราบเป็น
ลายลกัษณอ์กัษรพรอ้มแสดงหลกัฐานซึ่งแสดงใหเ้ห็นว่า
เสน้ทางการวางสายเสน้ใยแกว้น าแสงของกองทุนรวมฯ 
มีอตัราการใชป้ระโยชน ์(utilization rate) ไม่ต ่ากว่ารอ้ย
ละ 80 และได้รับอนุญาตจากกองทุนรวมฯ แล้ว ทั้งนี ้ 
หากกองทุนรวมฯ ไม่ไดแ้จง้ให ้TTTBB หรือ TTTI ทราบ
เป็นอย่างอ่ืนภายใน 30 วนัท าการนับจากวนัที่ไดร้บัแจง้
จาก TTTBB หรือ TTTI จะถือว่ากองทนุรวมฯ ไดอ้นญุาต
แลว้ 
อย่างไรก็ดี การสรา้ง พัฒนา ติดตั้ง หรือวางสายโดย 
TTTBB หรือ TTTI ที่ไม่ถือว่าเป็นการแข่งขนักับกองทุน
รวมฯ และสามารถด าเนินการไดโ้ดยไม่ตอ้งแจง้หรือขอ
อนญุาตจากกองทนุรวมฯ มีดงันี ้
- เป็นการสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเพิ่มเติม

โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อเพิ่มฐานลูกคา้โดยการเพิ่ม
ความครอบคลุมทั่วถึงของโครงข่าย หรือเพื่อด ารง
ไวซ้ึ่งเสถียรภาพใหก้ับโครงข่ายเสน้ใยแกว้น าแสง
ในเส้นทางอ่ืน ๆ ในกรณีที่มีอุบัติเหตุเกิดขึน้กับ
โ ค ร ง ข่ า ย ท รั พ ย์ สิ น เ ส้ น ใ ย แ ก้ ว น า แ ส ง 
(redundancy) ซึ่งเป็นไปตามหลักปฏิบัติในทาง
อตุสาหกรรม (industry practice) 

- ทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนเพิ่มที่ต่อจาก 
Distribution Point (DP) /Fiber Access Terminal 
(FAT) ไปยังบา้นของลูกคา้ของ TTTBB หรือ TTTI 
หรือ Last Miles ซึ่งมีจ านวนไม่เกิน 2 คอร ์

- การสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมไม่ทบั
ซอ้นกบัเสน้ทางการวางสายทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น า
แสงของกองทนุรวมฯ 

- การสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเพิ่มเติมเพื่อ
เปลี่ยนเทคโนโลยีจากระบบ DSL เป็นระบบ FTTX 
และ 

- การสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเพิ่มเติมเพื่อ
เพ่ิมเสถียรภาพใหก้บัโครงข่าย เพ่ือวตัถปุระสงคใ์น
การเพิ่มคุณภาพการใหบ้ริการ ทัง้นี ้เพื่อที่จะท าให้
เช่ือมั่นไดว้่าการส่งขอ้มลูผ่านโครงข่ายจะเป็นไปได้
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ดังนี ้
อย่างต่อเนื่ อง ทั้งนี ้ TTTBB จะน าส่งรายงาน
เกี่ยวกับการวางสายทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสง
เพิ่มเติมแก่กองทุนรวมฯ ภายใน 15 วนัท าการ นับ
จากวนัสิน้แต่ละไตรมาส 
ทัง้นี ้การสรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวางสายทรพัยส์ิน
เสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมดังกล่าวขา้งตน้ จะตอ้ง
ไม่ส่งผลกระทบในทางลบต่อการใช้งานหรือการ
เช่าทรพัยส์ินของกองทุนรวมฯ หรือต่อผลประโยชน์
ของกองทนุรวมฯ 
นอกจากนั้น ในกรณีที่กองทุนรวมฯ แจ้งความ
ประสงคท์ี่จะขยายระยะเวลาหรือต่ออายุสัญญา
เช่าหลกัแก่ TTTBB ภายหลงัจากวนัสิน้สุดสญัญา
เช่าหลัก (กล่าวคือวันที่ 29 มกราคม 2575) โดย
แจง้แก่ TTTBB ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 36 เดือนก่อน
วนัสิน้สุดสญัญา แต่ กองทุนรวมฯ และ TTTBB ไม่
สามารถบรรลขุอ้ตกลงเกี่ยวกบัการขยายระยะเวลา
หรือการต่ออายสุญัญาเช่าหลกัไดภ้ายใน 12 เดือน
นับจากวันเริ่มเจรจาต่อรองในเรื่องการขยาย
ระยะเวลาหรือการต่ออายุสญัญาดงักล่าว TTTBB 
สามารถสรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวางสายทรพัยส์ิน
เส้นใยแก้วน าแสงเพิ่มเติม หรือทรัพย์สินกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานประเภทโทรคมนาคมอ่ืน ๆ ได้
โดยไม่ถือว่าผิดข้อห้ามในการแข่งขันกับกองทุน
รวมฯ ตามที่กล่าวขา้งตน้แต่อย่างใด 

4.8 TTTBB จะตอ้งคงไวซ้ึ่งอตัราส่วนทางการเงินดงัต่อไปนี ้
(1) อตัราส่วนหนีส้ินหมนุเวียนต่อทนุไม่เกิน 1 เท่า 
(2) อตัราส่วนหนีส้ินต่อทนุไม่เกิน 2 เท่า และ 
(3) อัตราส่วนของก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้ 

ภาษี ค่าเสื่อมราคา ค่าตดัจ าหน่าย และค่าเช่าเสน้ใยแกว้
น าแสง 12 เดือนย้อนหลัง  ( “LTM EBITDAR”)  ต่อ
ประมาณการค่าเช่า 12 เดือนถัดไป (“NTM Rental 

Expenses”) ไม่ต ่ากว่า 1.25 เท่า (“อัตราส่วนข้ันต ่า”) 
ห า ก อั ต ร า ส่ ว น  LTM EBITDAR ต่ อ  NTM Rental 
Expenses ลดลงต ่ากว่าอัตราส่วนขั้นต ่าเม่ือสิน้สุดไตร
มาสใดก็ตาม TTTBB จะตอ้งโอนเงินเขา้บญัชีส  ารองการ
ช าระค่าเช่าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง (Rental Service 
Reserve Account) เพ่ือท าใหอ้ตัราส่วน LTM EBITDAR 
ต่อ NTM Rental Expenses ไม่ต ่ากว่าอัตราส่วนขั้นต ่า  
ทั้งนี ้ ตามค านิยามและรายละเอียดวิธีการค านวณที่
ก าหนดไวใ้นสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ 

ขอใหย้กเลิกเง่ือนไขนี ้ วาระที่ 1.3 
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ดังนี ้
4.9 ผู้สนับสนุนต้องรักษาสัดส่วนการถือหุ้นและอ านาจ

ควบคุม (ไม่ว่าทางตรงหรือทางออ้ม) ใน TTTBB และ 
TTTI ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุน้ที่ออกและ
จ าหน่ายแลว้ของ TTTBB และ TTTI ตามล าดบั 

ผู้สนับสนุนต้องรักษาสัดส่วนการถือหุ้นและอ านาจ
ควบคุม (ไม่ว่าทางตรงหรือทางออ้ม) ใน TTTBB และ 
TTTI ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุ้นที่ออก
และจ าหน่ายแลว้ของ TTTBB และ TTTI ตามล าดบั 

วาระที่ 1.3 

5. สัญญาบัญชีธนาคาร  
TTTBB ตกลงที่จะเปิดและด ารงบญัชีธนาคารเพื่อส ารองการ
ช าระค่าเช่าทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสง (Rental Service 
Reserve Account) กบัธนาคารกรุงเทพเพื่อใหอ้ตัราส่วน LTM 
EBITDAR ต่อ NTM Rental Expenses เ ป็นไปตามสัญญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ 

ขอยกเลิกสัญญาบัญชีธนาคารทั้งฉบับ  เพื่ อให้
สอดคลอ้งกับการแกไ้ขสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการโดย
การยกเลิกการด ารงอตัราส่วนของ LTM EBITDAR ต่อ 
NTM Rental Expenses ใหไ้ม่ต ่ากว่า 1.25 เท่า 

วาระที่ 1.3 

 

3.7 เงือ่นไขการเข้าท ารายการ 
การเขา้ท ารายการยกเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง

พืน้ฐานตามที่ระบุไวข้า้งตน้ เป็นการเขา้ท าธุรกรรมระหว่างกองทุนรวมฯ กับบุคคลที่เก่ียวขอ้ง ซึ่งรายการดงักล่าวเป็นการเขา้ท า 
แกไ้ข หรือยกเลิกสญัญาที่เก่ียวกับการบริหารจดัการหรือการจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ที่มีมลูค่า
ของทรพัยสิ์นไม่นอ้ยกว่า 20 ลา้นบาทหรือไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 3 ของมลูค่าทรพัยสิ์นสทุธิของกองทุนรวมฯ ณ เวลาที่มีการเขา้ท า 
แก้ไข หรือยกเลิกสัญญาดังกล่าว แลว้แต่จ านวนใดจะสูงกว่าตาม ประกาศฯ ทน. 38/2562  การเข้าท ารายการดังกล่าวจึง
จ าเป็นตอ้งไดร้บัมติอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุน ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนหน่วยลงทุนทัง้หมดของ
ผูถื้อหน่วยลงทุนที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง โดยองคป์ระชุมของที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนเพื่อพิจารณาอนุมตัิเรื่องดงักล่า ว
จะตอ้งมีจ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนไม่นอ้ยกว่า 25 คน หรือไม่นอ้ยกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวนผูถื้อหน่วยลงทุนทั้งหมด  และผูเ้ขา้ร่วม
ประชุมจะตอ้งถือหน่วยลงทุนนบัรวมกนัไดไ้ม่นอ้ยกว่า 1 ใน 3 ของจ านวนหน่วยลงทุนที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกองทนุรวมฯ 
จึงจะครบเป็นองคป์ระชุม ทั้งนี ้ผูถื้อหน่วยลงทุนที่มีส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษ จะไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในการขออนุมัติเรื่อง
ดงักล่าวขา้งตน้ แต่สามารถนบัผูถื้อหน่วยลงทนุและจ านวนหน่วยลงทนุของผูถื้อหน่วยลงทุนท่ีมีส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษดงักล่าวเป็น
องคป์ระชมุได ้

ผูถื้อหน่วยลงทุนท่ีมีส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษกบัการยกเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์าก
ทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ณ วนัท่ี 19 สิงหาคม พ.ศ. 2565 ประกอบดว้ย 

 

ช่ือ จ านวนหน่วย 
สัดส่วนการถือหน่วยลงทุน  

ทีจ่ าหน่ายได้แล้วทัง้หมดของกองทุนรวมฯ (ร้อยละ) 
JAS 1,520,000,000 19.00 

 

ในส่วนของธุรกรรมการแกไ้ขสญัญาสินเชื่อตามที่ระบไุวข้า้งตน้นัน้ เป็นการเขา้ท าธุรกรรมระหวา่งกองทนุรวมฯ กบับคุคล
ที่เก่ียวขอ้ง ซึ่งรายการดงักล่าวเป็นการเขา้ท า แกไ้ข หรือยกเลิกสญัญาที่เก่ียวกบัการบรหิารจดัการหรือการจดัหาผลประโยชนจ์าก
ทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ที่มีมลูค่าของทรพัยสิ์นไม่นอ้ยกว่า 20 ลา้นบาทแต่ไม่ถึงรอ้ยละ 3 ของมลูค่าทรพัยสิ์นสทุธิของ
กองทุนรวมฯ  ณ เวลาที่มีการเขา้ท า แกไ้ข หรือยกเลิกสญัญาดงักล่าว การเขา้ท ารายการดงักล่าวจึงสามารถด าเนินการไดโ้ดย
บรษิัทจดัการฯ  ซึ่งไม่จ าเป็นตอ้งไดร้บัมติอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ  
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3.8 ความเหน็ของบริษัทจดัการฯ เกี่ยวกับการตกลงเข้าท ารายการ  
 ธุรกิจการให้บริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูง อยู่ท่ามกลางสภาวะแวดลอ้มที่เปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็วโดยเฉพาะ

เทคโนโลยีด้านโทรคมนาคม ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัว และการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าให้การแข่งขันทางธุรกิจ
โทรคมนาคม โดยเฉพาะอย่างยิ่งการให้บริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูง ที่นับวันยิ่งมีการแข่งขันรุนแรงขึน้ โดยปัจจุบัน
ผูป้ระกอบการรายใหญ่ เนน้การแข่งขนัดา้นราคา และการใหบ้รกิารดา้นความเรว็ที่สงูขึน้ พรอ้มกบัการปรบักลยทุธก์ารแข่งขนั เชน่ 
การตดัราคาค่าบรกิาร การแถมความเรว็เพิ่ม รวมทัง้การเพิ่มแพ็คเกจเสริมต่าง ๆ เขา้มาดงึดูดใจลกูคา้ เพื่อโนม้นา้วใหล้กูคา้ของ
คู่แข่งเปล่ียนมาใชบ้รกิารกับตนเอง การแข่งขนัท่ีรุนแรงดงักล่าวในระยะเวลาหลายปีที่ผ่านมา ส่งผลโดยตรงต่อรายไดร้บัเฉล่ียต่อ
หมายเลข (Average Revenue Per Usage: ARPU) ของธุรกิจลดลง โดยขอ้มลู ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564 ARPU เฉล่ียต่อเดือน
อยู่ที่ประมาณ 506 บาทต่อเดือน ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 4.70 (ที่มา: กสทช.) ทัง้นี ้AWN เป็นผูน้  าในการลดราคาเพื่อแย่งชิงส่วน
แบ่งการตลาด โดย APRU ของ AWN มีค่าต ่าสุดในอุตสาหกรรม และคาดว่า AWN น่าจะยังท าการตลาดโดยลดราคาการ
ใหบ้ริการเพื่อเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดต่อไปในอนาคตเพราะกลยุทธด์ังกล่าวประสบความส าเร็จในช่วงปี 2561-ปัจจุบนั กลยุทธ์
ดังกล่าวส่งผลกระทบต่อผูป้ระกอบการรายอื่น ๆ โดยเฉพาะ TTTBB ทั้งนีเ้นื่องจากผูป้ระกอบการที่มีขนาดใหญ่จะเขา้ถึงแหล่ง
เงินทุนไดง้่ายกว่า บริหารจัดการตน้ทุนโดยรวมไดม้ีประสิทธิภาพ มีสินคา้และบริการที่ครบวงจรกว่า ยกตัวอย่างเช่น การพ่วง
โปรโมชั่นผูกกันระหว่างบริการอินเทอรเ์น็ตบา้นและบริการโทรศัพทเ์คล่ือนที่ ( Fixed-Mobile Convergence หรือ FMC) ซึ่งจะ
ส่งผลให้ TTTBB (ซึ่งประกอบธุรกิจให้บริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงเพียงอย่างเดียว โดยไม่ได้ประกอบธุรกิจให้บริการ
โทรศพัทเ์คลื่อนที่) ประสบความยากล าบากในการแข่งขนั 

การที่ผูป้ระกอบการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูจะสามารถแข่งขนักับผูใ้หบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนที่ไดใ้นอนาคตนัน้จะตอ้ง
ด าเนินการหลายมาตรการ ไม่ว่าจะเป็นการหาผูร้ว่มทนุ และ/หรือ การหาแหล่งเงินทนุท่ีมีตน้ทนุทางการเงินท่ีเหมาะสม ซึ่งในเรื่อง
ของการหาผูร้่วมทนุนัน้ ขอ้จ ากัดและกฎระเบียบของหน่วยงานก ากบัดูแล อาทิ กสทช. ท าใหก้ารหาผูร้่วมทุน หรือผูป้ระกอบการ
โทรคมนาคม จากต่างประเทศมาถือหุน้ในสดัส่วนที่ เป็นสาระส าคญั เป็นเรื่องที่แทบจะเป็นไปไม่ได ้นอกจากนีส้ภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยซึ่งเกิดขึน้ทั่วโลกรวมถึงประเทศไทย ท าใหก้ารหาแหล่งเงินทุนระยะยาวที่มีตน้ทุนทางการเงินที่เหมาะสมเป็นเรื่องที่เป็นไป
ได้ยากเช่นกัน โดยการแข่งขันที่ รุนแรงเพิ่มมากขึน้นี ้อาจส่งผลท าให้ TTTBB มีความเส่ียงที่จะประสบปัญหาในการดึงดูด
ผูใ้ชบ้ริการรายใหม่ และ/หรือ รกัษาฐานผูใ้ชบ้ริการรายเดิม ส่งผลให ้ส่วนแบ่งการตลาดลดลงจากรอ้ยละ 38.40 ในปี 2559 เป็น
รอ้ยละ 27.83 ในปี2564 (ที่มา : กสทช) และจ านวนลกูคา้ที่เพิ่มขึน้ (Net Add Subscribers) ในไตรมาส 1 ปี 2565 ลดลง 5,643 
ราย และในไตรมาส 2 ปี 2565 ลดลง 15,592 ราย (ที่มา : TTTBB) ซึ่งมีโอกาสที่จะส่งผลกระทบในทางลบอยา่งมนียัส าคญัต่อการ
ด าเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และ ความสามารถของ TTTBB ในการช าระค่าเช่าใหก้องทุนรวมฯ ต่อไปไดใ้น
อนาคต 
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                แผนภาพเปรียบเทียบตน้ทนุกบัรายไดร้บัเฉล่ียต่อหมายเลข ของ TTTBB    

 
ที่มา : TTTBB 

 
ทั้งนี ้หากพิจารณาความสามารถในการด าเนินงานของ TTTBB ตามโครงสรา้งเดิม จะพบว่า  TTTBB มีตน้ทุนต่อราย

ลกูคา้ต่อเดือนค่อนขา้งสงูเมื่อเปรียบเทียบกบัรายไดร้บัเฉล่ียต่อหมายเลข (Average Revenue Per Usage: ARPU) ที่ลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง นบัตัง้แต่ ปี 2562 -2564 จากสภาวะการแข่งขนัท่ีรุนแรง  สาเหตหุลกัที่ TTTBB มีตน้ทนุค่อนขา้งสงูเพราะ TTTBB มีภาระ
ค่าเช่าทรพัยสิ์นท่ีตอ้งจ่ายใหก้องทนุค่อนขา้งสงูดว้ย (ค่าเช่าสาย OFC ที่กองทนุรวมฯ ไดร้บัในปี 2565 เท่ากบั  509.20  บาท/คอร์
กิโลเมตร/เดือน สงูกว่าค่าเช่าสาย  OFC ที่กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดิจิทลั (DIF) ไดร้บัในอตัราคงที่ตลอดอายุ
สญัญาเช่าที่ 350 บาท/คอรก์ิโลเมตร/เดือน)  เมื่อพิจารณา ผลการด าเนินงานระหว่างปี 2562 – งวด 6 เดือนแรกปี 2565 TTTBB 
มีก าไรสทุธิในปี 2562 เท่านัน้ ซึ่งเป็นผลมาจากก าไรจากการขายทรพัยสิ์นเขา้กองทุนรวมฯ จ านวน 17,182.48 ลา้นบาท ซึ่งหาก
ไม่นบัรวมรายการดงักล่าวเนื่องจากเป็นรายการท่ีเกิดขึน้เพียงครัง้เดียว TTTBB จะมีผลการด าเนินงานขาดทนุสทุธิ (936.12) ลา้น
บาททนัที  

นอกจากนี ้หากพิจารณาจากงบกระแสเงินสดทัง้ ของ JAS และ TTTBB พบว่าที่ผ่านมา TTTBB มีงบกระแสเงินสดรบั
จากการด าเนินงานต ่ากว่ากระแสเงินสดใชไ้ปในกิจกรรมการลงทุนและกิจกรรมจัดหาเงินรวมกัน  จึงท าให ้TTTBB กูเ้งินอย่าง
ต่อเนื่องส่วนหนึ่งเพื่อมาช าระค่าเช่าให้กองทุนรวมฯ  ดงันัน้  ถา้หากสถานการณก์ารแข่งขนัยงัคงรุนแรงอยู่ต่อไปเช่นนี ้  TTTBB 
อาจพบความยากล าบากในการแข่งขนัทางธุรกิจมากขึน้จากรายไดเ้ฉล่ียต่อเลขหมายต่อเดือน (Average Revenue Per Usage : 
ARPU) ของธุรกิจที่ลดลงอย่างต่อเนื่องตัง้แต่ปี 2559 จาก ARPU เฉล่ียที่ 646 บาทต่อเดือนใ นปี 2558 มาอยู่ที่ 508 บาทต่อเดือน 
ในปี 2564 (ที่มา: กสทช.) สะทอ้นไดเ้ห็นถึงแนวโนม้ของอตัราการเติบโตจากรายไดข้องบริการอินเทอรเ์น็ตที่ถูกกดดันจากการ
ปรบัตวัลดลงของ ARPU 

ซึ่งหาก TTTBB ไม่สามารถสรา้งกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หรือไม่สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนในอนาคตไดใ้น
จ านวนที่เพียงพอเพื่อให ้TTTBB มีสภาพคล่องตามที่ตอ้งการซึ่งส่งผลให ้TTTBB ไม่สามารถช าระค่าเช่าแก่กองทนุรวมฯ ได ้ซึ่งจะ
ถือเป็นเหตผิุดสญัญาตามสญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า ซึ่งการท่ี TTTBB ไม่ช าระค่าเช่าดงักล่าว ถือเป็นเหตผิุด
นดัตามสญัญากูย้ืมเงินส าหรบัการลงทนุเพิ่มเติมครัง้ที่1 และอาจส่งผลใหก้องทนุรวมฯ ถกูบงัคบัช าระหนีจ้ากทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้
น าแสงทัง้หมดหรือบางส่วนท่ีเป็นหลกัประกนัการกูย้ืมเงินนัน้ได ้

ปัจจุบนั TTTBB ก าลงัเผชิญกับปัญหาการแข่งขนัของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูอย่างรุนแรง พรอ้มกับ
ปัญหาทางดา้นค่าใชจ้่ายการด าเนินงานและตน้ทนุทางการเงินท่ีสงู ท าใหร้ะหว่างปี 2563 - งวด 6 เดือนปี 2565 TTTBB มีผลการ
ด าเนินงานขาดทุน (4,125.76) ลา้นบาทในปี 2563 ขาดทุน (2,064.49) ลา้นบาท ในปี 2564 และ ขาดทุน (519.28) ลา้นบาทใน
งวด 6 เดือน ปี 2565 ตามล าดบั (AWN  มีผลก าไรจากการด าเนินงานระหวา่งปี 2563 – 2564 เท่ากบั 14,925.39 และ 13,934.54 
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ลา้นบาท ตามล าดับ) โดยหากในอนาคต TTTBB ไม่สามารถรกัษาส่วนแบ่งการตลาดของตนเองจากคู่แข่งขันในธุรกิจได ้อาจ
ส่งผลให ้TTTBB มีผลการด าเนินงานขาดทุนต่อเนื่องไดอ้ีก และอาจสรา้งความกังวลแก่กองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุนต่อ
ความสามารถในการด าเนินธุรกิจของ TTTBB ในอนาคต เนื่องจากรายไดห้ลกัของกองทนุรวมฯ  พึ่งพิงจาก TTTBB เพียงรายเดียว 

ปัจจยัดงักล่าวอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของกองทนุรวมฯ  รวมถึงความสามารถของกองทนุรวมฯ ในการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุ และอาจส่งผลใหม้ีการ
เลิกกองทนุรวมฯ ได ้

ณ ปัจจบุนั ธุรกิจของ TTTBB เองยงัคงสามารถด าเนินการไดจ้ากปีที่ผ่าน ๆ มา และยงัจ่ายค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ  อีกทัง้
ยงัคงด ารงอตัราส่วนทางการเงินตามที่ก าหนดไวไ้ด ้แต่ในสภาวะการณก์ารแข่งขนัท่ีรุนแรง อาจส่งผลให ้TTTBB อาจมีความเส่ียง
ในการช าระค่าเช่าใหก้องทุนรวมฯ ในอนาคตเพิ่มมากขึน้ บริษัทจดัการฯ ไดพ้ิจารณาถึงแนวโนม้การด าเนินธุรกิจในอนาคตแลว้
เห็นว่าขอ้เสนอในครัง้นีม้ีความน่าสนใจ บรษิัทจดัการฯ จึงไม่ควรท่ีจะเพิกเฉยในการเจรจาในการท าธุรกรรมเนื่องจากขอ้เสนอจาก
ผูจ้ะซือ้มีนยัส าคญัต่อผูถื้อหน่วยลงทนุ 

ดงันัน้ หาก AWN เขา้มาเป็นผูถื้อหุน้รายใหม่ของ TTTBB จะส่งผลดีต่อความเชื่อมั่น ภายใตก้ารบรหิารงานของ AWN ที่
เป็นบริษัทที่มีผลก าไรต่อเนื่องสม ่าเสมอ และด้วยชื่อเสียงในธุรกิจโทรคมนาคมที่  ADVANC เป็นผู้ให้บริการเครือข่าย
โทรศพัทเ์คล่ือนที่ที่มีส่วนแบ่งตลาดเป็นอันดบั 1 ของประเทศไทย อีกทัง้สถานะทางการเงิน และพนัธมิตรที่ AWN มีอยู่จะท าให้
กองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุน มั่นใจในการด าเนินงานของ TTTBB มากขึน้กว่าปัจจุบัน และหาก AWN และ/หรือบุคคลที่ 
AWN ก าหนด ไดเ้ป็นผูส้นบัสนุนรายใหม่แทน JAS น่าจะส่งผลดีต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นใหแ้ก่กองทนุรวมฯ 
ในระยะยาว 
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4 ข้อมูลโดยสรุปของ JASIF  
4.1 ข้อมูลเบือ้งตน้ของ JASIF  
 
ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด 

1 ชื่อกองทนุ (ภาษาไทย) กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน 
2 ชื่อกองทนุ (ภาษาองักฤษ) Jasmine Broadband Internet Infrastructure Fund 
3 ชื่อย่อกองทนุ JASIF 
4 บริษัทจดัการกองทนุ บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
5 ผูด้แูลผลประโยชนฯ์ ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
6 วนัจดัตัง้กองทนุ 10 กุมภาพนัธ ์2558 
7 อายกุองทนุ ไม่มีก าหนดอายกุองทนุ 
8 ประเภทกองทนุ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน ประเภทไม่รบัซือ้คืนหน่วยลงทนุ 
9 ทนุจดทะเบียนช าระแลว้ 78,812.80 ลา้นบาท (8,000,000,000 หน่วย ราคาพาร ์9.85 บาทต่อหน่วย) 

 ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 
 

4.2 ทรัพยส์ินทีเ่ข้าลงทุนในปัจจุบนั 
 

ทรัพยสิ์น ลักษณะการลงทุน 
มูลค่าทรัพยสิ์นจากการประเมิน  
ณ วันที ่30 มิถุนายน 2565 

ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 
1,680,500 คอรก์ิโลเมตร 

• ทรพัยส์ินเสน้ใยแก้วเดิม จ านวน 980,500 คอรก์ิโลเมตร จาก
การลงทนุครัง้แรก และ 

• ทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนเพิ่ม จ านวน 700,000 คอร์
กิโลเมตร จากการซือ้ทรพัยส์ินเพ่ิมเติมครัง้ที่ 1 

98,600 ลา้นบาท1/ 

หมายเหต:ุ 1/ ประเมินมลูค่าทรพัยส์ิน ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2565  โดย บริษัท ซี.ไอ.ที แอพเพรซลั จ ากดั โดยวิธีรายได/้วิเคราะหค์ิดลดกระแสเงินสด (Income Approach) 

 

4.3 ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 
4.3.1 ประวตัิความเป็นมา 

JASIF จดัตัง้ขึน้โดยมีวตัถุประสงคห์ลกั เพื่อลงทุนในกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ซึ่งมีศกัยภาพในการสรา้ ง
ผลตอบแทนเพื่อเป็นรายไดใ้หแ้ก่กองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถจ่ายผลตอบแทนการลงทนุใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุไดใ้น
ระยะยาว 

ณ วนัที่ของเอกสารฉบบันี ้กองทุนรวมฯ มีกรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 1,680,500 คอรก์ิโลเมตร ซึ่ง
กองทุนรวมฯ ซือ้จาก TTTBB กองทุนรวมฯ เป็นเจา้ของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่ครอบคลมุพืน้ที่การใหบ้ริการทั่วประเทศ ท า
ใหเ้กิดความไดเ้ปรียบในการขยายโครงข่ายของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงใหค้รอบคลมุพืน้ท่ีในประเทศเพิ่มมากขึน้ อนัจะท าให้
กองทุนรวมฯ เกิดความไดเ้ปรียบในเชิงกลยทุธท์ัง้ทางดา้นการกระจายตวัของทรพัยสิ์นและความสามารถของทรพัยสิ์นในการหา
รายได ้ซึ่งจะเปิดโอกาสใหก้องทุนรวมฯ สามารถจดัหาประโยชนเ์พิ่มเติมไดจ้ากทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่กองทุนลงทุนอยู่ใน
ปัจจบุนัและทรพัยสิ์นส่วนเพิ่ม  
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โครงสร้างการบริหารจัดการกองทนุส าหรับทรัพยส์นิทีก่องทุนรวมฯ เข้าลงทนุ  
สามารถสรุปได้ตามแผนภาพดังตอ่ไปนี ้

 

 
 
ที่มา: JASIF 

 

กองทุนรวมฯ จัดตั้งและบริหารจัดการโดย BBLAM กองทุนรวมฯ มีกรรมสิทธ์ิในทรัพยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 
1,680,500 คอรก์ิโลเมตร ซึ่งกองทนุรวมฯ ซือ้จาก TTTBB โดย TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงของกองทนุรวมฯ ตาม
สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั และสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และกองทนุรวมฯ 
ไดเ้ข้าท าสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาบริหารดูแลและบ ารุงรักษาทรัพยสิ์นกับ TTTBB โดยแต่งตั้งให้ TTTBB เป็น
ผูจ้ดัการและบริหารทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพื่อใหบ้ริการซ่อมแซม บ ารุงรกัษา และบริหารจดัการทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง
แทนกองทนุรวมฯ  

นอกจากนี ้TTTBB และกองทุนรวมฯ เขา้ท าสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น โดย
กองทุนรวมฯ แต่งตัง้ให ้TTTBB ด าเนินการใหบ้ริการทางการตลาดและจดัใหม้ีการเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวนรอ้ยละ 
20 ของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมดที่กองทนุรวมฯ ไดร้บัมอบตามสญัญาซือ้ขายทรพัยสิ์นเดิม และ สญัญาซือ้ขายทรพัยสิ์น
ส่วนเพิ่ม แก่ผูใ้หบ้ริการโทรคมนาคมรายอื่นหรือลูกคา้ หรือผูเ้ช่ารายอื่น ซึ่ง TTTBB หรือกองทุนรวมฯ เป็นผูต้ิดต่อหามา ไม่ว่า
ทัง้หมดหรือบางส่วน TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงของกองทุนรวมฯ ตามสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญา
เช่าหลกัและสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และส่งมอบค่าเช่าทรพัยสิ์นใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ซึ่งไม่มี
การแข่งขนัทางธุรกิจกนั 
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บรษิัทจดัการฯ ไม่ไดบ้รหิารจดัการกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคมกองอื่น ซึ่งอาจแข่งขนักบักองทนุรวมฯ ทัง้นี ้
การบรหิารจดัการกองทนุรวมฯ จะอยู่ภายใตข้อ้ก าหนดในสญัญาต่างๆ ของกองทนุรวมฯ โดยผูล้งทนุสามารถขอดสู าเนาโครงการ
จดัการฉบบัเต็มไดท้ี่ บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 

 
4.3.2 รายละเอียดสินทรพัยท์ี่กองทนุรวมฯ ลงทนุ 
 

รายการ รายละเอียด 
ทรพัยส์ิน ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง จ านวน 1,680,500 คอรก์ิโลเมตร ซึ่งกองทนุซือ้จากบริษัท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์

จ ากดั (มหาชน) (TTTBB) โดยทรพัยส์ินประกอบดว้ย 
1. ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม จ านวน 980,500 คอรก์ิโลเมตร จากการลงทนุครัง้แรก 
2. ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพ่ิม จ านวน 700,000 คอรก์ิโลเมตร จากการซือ้ทรพัยส์ินเพ่ิมเติม ครัง้ที่ 1 

ประเภททรพัยส์ิน กรรมสิทธิ์ในทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง 
ที่ตัง้ทรพัยส์ิน กระจายอยู่ทั่วประเทศไทย 
วนัที่เขา้ลงทนุ ลงทนุครัง้แรก : วนัที่ 11 กมุภาพนัธ ์2558 

ลงทนุในทรพัยส์ินเพ่ิมเติมครัง้ที่ 1 : วนัที่ 20 พฤศจิกายน 2562 
ตน้ทนุเงินลงทนุ 55,000,000,000 บาท: ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม 

38,000,000,000 บาท: ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงสว่นเพ่ิม 
93,000,000,000 บาท: ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมด 

มลูค่าจากการประเมินของผู้
ประเมินราคาทรพัยส์ินโดยวิธี
พิจารณาจากรายได ้

98,600,000,000 บาท (มลูค่า ณ วนัที ่30 มิถนุายน 2565) 

ลกัษณะการจดัหาผลประโยชน ์ ใหบ้ริษัท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์จ ากดั (มหาชน) (TTTBB) เช่าใชท้รพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง ตามสญัญา
แกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนทีส่ญัญาเช่าหลกั และสญัญาแกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนทีส่ญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และ
กองทนุรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสญัญาแกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนที่สญัญาบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ินกบั TTTBB 
โดยแต่งตัง้ให ้TTTBB เป็นผูจ้ดัการ และบริหารจดัการทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงแทนกองทนุรวมฯ 

รายไดต้่อปี รายไดค้่าเช่าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงตัง้แต่วนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 ธันวาคม 2564 เท่ากบั 
10,143.78 ลา้นบาท 

ภาระผกูพนั กองทนุรวมฯ เขา้ท าสญัญากูย้ืมเงินกบั ธนาคารกรุงเทพ ในวงเงินกูจ้  านวน 18,160.00 ลา้นบาท ดงันี ้
1. จ านวน 15,500.00 ลา้นบาท เพื่อใชเ้ป็นเงินทนุส่วนหนึ่งส าหรบัซือ้ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพ่ิม
จ านวน 700,000 คอรก์ิโลมตร (ณ วนัที่ 30 มิ.ย.  65 มียอดคงเหลือ 13,875.00 ลา้นบาท) 

2. จ านวน 2,660.00 ลา้นบาท เพ่ือใชใ้นการช าระภาษีมลูคา่เพิ่มจากการซือ้ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วน
เพ่ิม (ช าระคืนแลว้ทัง้จ านวน) 

ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 

 
4.3.3 รายละเอียดลกัษณะการจดัหาผลประโยชน ์

กองทนุรวมฯ มีกรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 1,680,500 คอรก์ิโลเมตร ซึ่งกองทนุรวมฯ ซือ้จาก TTTBB 
โดย TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงของกองทุนรวมฯ ตามสัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาเช่าหลัก และ
สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และกองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญา
บรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์นกบั TTTBB โดยแต่งตัง้ให ้TTTBB เป็นผูจ้ดัการ และบรหิารทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพื่อให้
บรกิารซ่อมแซม บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงแทนกองทนุรวมฯ   
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นอกจากนี ้TTTBB และกองทุนรวมฯ เขา้ท าสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น โดย
กองทุนรวมฯ แต่งตัง้ให ้TTTBB ด าเนินการใหบ้ริการทางการตลาดและจดัใหม้ีการเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวนรอ้ยละ 
20 ของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมดที่กองทนุรวมฯ ไดร้บัมอบตามสญัญาซือ้ขายทรพัยสิ์นเดิม และสญัญาซือ้ขายทรพัยสิ์น
ส่วนเพิ่ม แก่ผูใ้หบ้ริการโทรคมนาคมรายอื่นหรือลูกคา้ หรือผูเ้ช่ารายอื่น ซึ่ง TTTBB หรือกองทุนรวมฯ เป็นผูต้ิดต่อหามาไม่ว่า
ทัง้หมดหรือบางส่วน 

 
สญัญาเก่ียวกบัการบรหิารจดัการหรือการจดัหาผลประโยชนจ์ากกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานมีรายการ ดงัต่อไปนี ้ 
1. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB  
2. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB  
3. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทนุรวมฯ และ TTTBB  
4. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ TTTBB  
5. สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สัญญาโอนสิทธิตามสัญญาใหบ้ริการโครงข่าย ระหว่าง กองทุนรวมฯ และ 

TTTBB 
6. สญัญาบญัชีธนาคารส าหรบัส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง ระหว่าง กองทุนรวมฯ TTTBB 

และธนาคารกรุงเทพ  
7. สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนท่ีสญัญาข้อตกลงด าเนินการ และงดเวน้ด าเนินการ ระหว่าง กองทุนรวมฯ JAS 

TTTBB และ TTTI  
ทัง้นี ้ผูถื้อหน่วยลงทนุสามารถพิจารณารายละเอียดสญัญาไดจ้ากรายงานประจ าปี JASIF 

 
4.4 ผู้ถือหน่วยลงทนุและโครงสร้างการจัดการของกองทนุรวมฯ   
4.4.1 ผูถื้อหน่วยลงทนุ 

กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน มีทุนจดทะเบียนช าระแลว้จ านวน 78,812.80 ลา้นบาท 
แบ่งเป็นจ านวนหน่วยทัง้หมด 8,000,000,000 หน่วย มลูค่าที่ตราไวห้น่วยละ 9.85 บาท 

กลุ่มผูถื้อหน่วยลงทนุ ณ วนัท่ี 24 สิงหาคม 2565 
ล าดับ ผู้ถือหน่วยลงทุนรายใหญ่ จ านวนหน่วย ร้อยละ 

1. บริษัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั (มหาชน) 1,520,000,000 19.00 
2. THE BANK OF NEW YORK MELLON 287,999,999 3.60 
3. บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) 225,632,000 2.82 
4. บริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 217,788,500 2.72 
5. ธนาคาร แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) 172,663,600 2.16 
6. บริษัท อลิอนัซ ์อยธุยา ประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 149,293,827 1.87 
7. SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 130,937,243 1.64 
8. ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 126,785,890 1.58 
9. STATE STREET EUROPE LIMITED 104,817,368 1.31 
10. บริษัท ทิพยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 96,174,800 1.20 

 รวมผูถ้ือหน่วยลงทนุ 10 รายแรก 3,032,093,227 37.90 
 รวมผูถ้ือหน่วยลงทนุรายอ่ืน 4,967,906,773 62.10 
 รวมทัง้หมด 8,000,000,000 100.00 

ที่มา: JASIF 
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4.4.2 บรษิัทจดัการฯ 
บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั ในฐานะผูจ้ดัการกองทนุ เป็นบรษิัทจ ากดัซึ่งจดทะเบียนจดัตัง้ขึน้ใน

ประเทศไทย เมื่อวนัท่ี 19 มีนาคม พ.ศ. 2535  
 

ช่ือผู้จัดการกองทุน บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
ทีต่ั้งส านักงานใหญ ่ เลขที่ 175 อาคารสาธรซิตีท้าวเวอร ์ชัน้ 7 ชัน้ 21 และ ชัน้ 26 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร 

กรุงเทพฯ 10120 
เลขทะเบียนบริษัท 0105535049700 
โทรศัพท ์ 02-674-6488 
โทรสาร 02-679-5996 
เว็บไซต ์ www.bblam.co.th 

ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 

 

4.4.3 โครงสรา้งการจดัการของบรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั (บรษิัทจดัการฯ) 
 

 
  ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 

 

  

http://www.bblam.co.th/
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4.4.4 รายชื่อผูไ้ดร้บัการแต่งตัง้เป็นผูจ้ดัการกองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานของบรษิัทจดัการฯ 
 

ล าดับ ช่ือและสกุล ต าแหน่ง วุฒิการศึกษาและการอบรม ประสบการณก์ารท างาน 
1 นางสาวศิริเพ็ญ หวงัด ารง

เวศ 
Assistant 
Managing 

Director, Real 
Estate and 

Infrastructure 
Investment 

- ปริญญาโท บริหารธุรกิจ California 
State University, Los Angeles 
- ปริญญาตรี การบญัชี 
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร ์ 
- CFA Level 3 
 

- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
ผูจ้ดัการ ฝ่ายจดัการกองทนุ (2541 – 2546) 
- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดักรกองทนุ ไอเอ็นจี (ประเทศ
ไทย) จ ากดั 
ผูอ้  านวยการอาวโุส ฝ่ายกองทนุรวมอสงัหาริมทรพัย ์
(2546 – 2555) 
-  บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
Assistant Managing Director, Real Estate and 
Infrastructure Investment (2555 – ปัจจบุนั) 

2 นางนพวรรณ แสวงกิจ 
 

Vice President, 
Real Estate and 
Infrastructure 
Investment 

- ปริญญาโท เศรษฐศาสตร ์University of 
the Philippines 
- ปริญญาตรี เศรษฐศาสตร ์
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร ์
- CISA Level 2 
 

- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม ธนชาต จ ากดั 
ผูช้่วยผูอ้  านวยการ ฝ่ายพฒันาธุรกิจ (2554 – 2557) 
- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
Vice President, Real Estate and Infrastructure 
Investment (2557 - ปัจจบุนั) 
 

3 นางสาวเบญจมาฑฐ์ จรูญ
วงศน์ิรมล 

Vice President, 
Real Estate and 
Infrastructure 
Investment 

- ปริญญาโท บริหารธุรกิจ  
จฬุาลงกรณม์หาวิทยาลยั 
- ปริญญาตรี วศิวกรรมโยธา 
มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้
ธนบรุี 
- CISA Level 2 
 

- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม ยโูอบี จ ากดั 
ผูช้่วยผูอ้  านวยการ ฝ่ายกองทนุรวมอสงัหาริมทรพัย ์
(2556 – 2560) 
- บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 
Vice President, Real Estate and Infrastructure 
Investment (2560 - ปัจจบุนั) 

ที่มา: เว็บไซตข์องส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 

 
4.4.5 รายชื่อกรรมการ ของ บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั 

คณะกรรมการบรษิัท  
ล าดับ ช่ือและสกุล สัญชาติ ต าแหน่ง 

1 นายสตีเฟน แทน จีน กรรมการ 
2 นางสาวสญุาณี ภรูิปัญญวานิช ไทย กรรมการ 
3 นายไพศาล เลศิโกวิทย ์ ไทย กรรมการ 
4 นางสาวปิยะมาศ ค าไทรแกว้ ไทย กรรมการ 
5 นายโชน โสภณพนิช ไทย กรรมการ 
6 นายณฐัพชัร ์เจียรวงศ ์ ไทย กรรมการ 
7 นางวรวรรณ ธาราภมิู ไทย กรรมการ และประธานกรรมการบริหาร 
8 นายพีรพงศ ์จิระเสวีจินดา ไทย กรรมการ และประธานเจา้หนา้ที่บริหาร 
9 นายวศิน วฒันวรกิจกลุ ไทย กรรมการ 

ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 
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4.4.6 ผูบ้รหิารทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 
บริษัทจดัการฯ ไดแ้ต่งตัง้บุคคลภายนอกเป็นผูบ้ริหารทรพัยสิ์นของทรพัยสิ์นในโครงการที่กองทุนรวมฯ เขา้ลงทุน โดยมี

ขอ้มลูส าคญัสรุปได ้ดงันี ้
 

ช่ือผู้บริหารทรัพยสิ์น บริษัท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์จ ากดั (มหาชน) (“TTTBB”) 
ทีต่ั้งส านักงานใหญ ่ เลขที่ 200 หมู่ 4 ถนนแจง้วฒันะ ต าบลปากเกรด็ อ าเภอปากเกรด็ จงัหวดันนทบรุี 11120 
โครงสร้างผู้ถือหุ้น1/ 1. บริษัท อคิวเมนท ์จ ากดั มีสดัสว่นการถือหุน้ที่รอ้ยละ 99.87 

2. ผูถ้ือหุน้ มีสดัส่วนการถือหุน้ที่รอ้ยละ 0.13 
เลขทะเบียนบริษัท 010755000014 
โทรศัพท ์ 02-100-2100 
โทรสาร 02-100-2121 

หมายเหต:ุ 1/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564  
 ที่มา : รายงานประจ าปี 2564 

 

4.4.7 ผูด้แูลผลประโยชน ์
ช่ือ ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
โครงสร้างผู้ถือหุ้น1/ ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้น สัดส่วน (ร้อยละ) 

1 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั  17.30 
2 STATE STREET EUROPE LIMITED  10.00 
3  SOUTHEAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED  4.79 
4 THE BANK OF NEW YORK MELLON  3.51 
5 ส านกังานประกนัสงัคม 2.57 
6  SOUTHEAST ASIA UK (TYPE A) NOMINEES LIMITED 2.09 
7 STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY  1.80 
8 BNY MELLON NOMINEES LIMITED 1.47 
9 HSBC BANK PLC – SAUDI CENTRAL BANK SECURITIES ACCOUNT A  1.13 
10 HSBC BANK PLC - PRUDENTIAL ASSURANCE COMPANY LIMITED  0.91  

ทีต่ั้งส านักงานใหญ ่ ฝ่ายบริการธุรกิจหลกัทรพัย ์(ธล.) ชัน้ 19 
เลขที่ 1 ซอยราษฎรบ์รูณะ 27/1 ถนนราษฎรบ์รูณะ แขวงราษฎรบ์รูณะ เขตราษฎรบ์รูณะ กรุงเทพมหานคร 10140 

เลขทะเบียนบริษัท 0107536000315 
โทรศัพท ์ 02-470-3655, 02-470-3201 
โทรสาร 02-470-1996-7 
เว็บไซต ์ www.kasikornbank.com 
ทุนจดทะเบียน 30,246.82 ลา้นบาท 
ทุนช าระแล้ว 23,693.28 ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ 1/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 19 เมษายน 2565  
ที่มา: SET 

 

http://www.kasikornbank.com/
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4.5 งบการเงนิกองทนุรวมฯ 
 

งบแสดงฐานะการเงิน 

รายการ 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2562 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2563 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2564 ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2565 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรัพย ์            

เงินลงทุนในทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงตามมูลค่า
ยตุิธรรม 

100,200.00 94.47 100,700.00 96.13 100,000.00 95.79 98,600.00 95.71 

เงินลงทุนที่แสดงด้วยมูลค่ายุติธรรมผ่านก าไรหรือ
ขาดทนุ 

3,071.62 2.90 3,263.44 3.12 4,177.87 4.00 4,293.35 4.17 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด  119.52  0.11  774.11  0.74  202.43  0.19 117.78 0.11 

ลกูหนีจ้ากดอกเบีย้คา้งรบั  0.03  -  0.07  -  0.03  - 0.05 0.00 

ภาษีมลูค่าเพ่ิมรอขอคืน  2,660.00  2.51  -  -  -  - - - 

สินทรพัยอ์ื่น  14.17  0.01  14.88  0.01  16.41  0.02 11.57 0.01 
รวมสินทรัพย ์ 106,065.34 100.00 104,752.50  100.00 104,396.76  100.00 103,022.75 100.00 

หนีส้ิน            

ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย  215.72  0.20  247.32  0.23  246.76  0.24 204.02 0.20 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร  18,026.88  17.00  15,101.75  14.42  14,317.05  13.71 13,799.53 13.39 

รายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้  816.51  0.77  816.51  0.78  816.51  0.78 816.51 0.79 
รวมหนีส้ิน  19,059.11  17.97  16,165.58  15.43  15,380.33  14.73 14,820.06 14.39 
สินทรัพยส์ุทธิ  87,006.23  82.03  88,586.92  84.57  89,016.43  85.72 88,202.70 85.61 
ทนุที่ไดร้บัจากผูถ้ือหน่วยลงทนุ  76,683.80  72.30  76,683.80  73.20  76,683.80  73.46 76,683.80 74.43 

ก าไรสะสม  10,322.43  9.73  11,903.12  11.37  12,332.63  11.81 11,518.90 11.18 
สินทรัพยส์ุทธิ  87,006.23  82.03  88,586.92  84.57  89,016.43  85.27 88,202.70 85.61 
สินทรัพยส์ุทธิต่อหน่วย (บาท) 10,8757   11.0733  11.1270  11.0253  
จ านวนหน่วยลงทุนท่ีจ าหน่ายแล้วท้ังหมด ณ วัน
สิน้ปี (ล้านหน่วย) 

8,000   8,000   8,000   8,000  

ที่มา: SET 

 

งบก าไรขาดทนุ 
 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด  
ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายได้จากการลงทุน:            

รายไดค้่าเช่า  6,354.51  99.30 10,143.78  99.73 10,143.78  99.83 5,134.30 99.80 
- รายไดค้่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกั 4,409.27 68.90 7,038.58 69.20 7,038.58 69.27 3,562.61 69.25 
- รายไดค้่าเช่าตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า 1,945.24 30.40 3,105.20 30.53 3,105.20 30.56 1,571.70 30.55 

รายไดด้อกเบีย้  44.55  0.70  27.05  0.26  17.46  0.17 10.17 0.20 

รายไดอ้ื่น  0.00  -  0.74  0.01  0.33  - 0.10 0.00 
รวมรายได้  6,399.07  100.00 10,171.57  100.00 10,161.58  100.00 5,144.58 100.00 

ค่าใช้จ่าย           
ค่าธรรมเนียมการจดัการ  62.71  0.98  87.98  0.86  88.76  0.87 44.19 0.86 

ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์   11.29  0.18  15.84  0.16  15.98  0.16 7.95 0.15 

ค่าธรรมเนียมนายทะเบียน  5.00  0.08  4.00  0.04  4.00  0.04 1.98 0.04 
ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ  9.17  0.14  15.75  0.15  13.07  0.13 6.07 0.12 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน   315.91  4.94  489.34  4.81  503.03  4.95 270.42 5.26 

ตน้ทนุทางการเงิน 129.23 2.02 948.19 9.32 797.31 7.85 378.85 7.36 

ค่าใชจ้่ายภาษีจากการลงทนุ 0.17 - 0.17 - 0.13 - 0.11 - 

ค่าใชจ้่ายอื่น 48.87 0.76 10.09 0.10 9.32 0.09 8.80 0.17 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 59/180 
 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด  
ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รวมค่าใช้จ่าย 582.34  9.10 1,571.35  15.45 1,431.59 14.09 718.38 13.96 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 5,816.73 90.90 8,600.22 84.55 8,729.98 85.91 4,426.20 86.04 

รายการก าไรสทุธิจากเงินลงทนุ         

รายการก าไร (ขาดทนุ) สทุธิที่เกิดขึน้จากเงินลงทนุ 0.00 -  0.03  -  0.00  - 0 - 

รายการก าไร (ขาดทุน) จากการเปลี่ยนแปลงในมูลค่า
ยตุิธรรมของเงินลงทนุ 

 4,899.83  76.57  500.44  4.92  (700.47) (6.89) (1,399.93) (27.21) 

รวมรายการก าไร (ขาดทุน) สุทธิจากเงินลงทุน  4,899.83  76.57  500.47  4.92  (700.47) (6.89) (1,399.93) (27.21) 
การเพ่ิมขึน้ในสินทรัพยส์ุทธิจากการด าเนินงาน 10,716.56  167.47  9,100.69  89.47  8,029.51  79.02 3,026.27  8.82 

ที่มา: SET 

 

งบกระแสเงินสด 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 6 เดือน สิน้สุด  

ณ วันท่ี 30 
มิถุนายน 65 

2562 2563 2564 

เงินสดสทุธิจาก(ใชไ้ปใน)กิจกรรมด าเนินงาน   (35,205.93)  12,043.54   8,606.19  4,649.73 

เงินสดสทุธิจากใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน   35,288.66   (11,388.95)  (9,177.86) (4,734.39) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้(ลดลง)สุทธิ  82.73   654.58   (571.67) (84.65) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัตน้ปี  36.79   119.52   774.11  202.44 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ ปลายปี  119.52   774.11   202.43  117.78 

ที่มา: SET 

 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

อัตราส่วนทางการเงิน 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 6 เดือน สิน้สุด  

ณ วันท่ี 30 
มิถุนายน 65 

2562 2563 2564 

อัตราส่วนสภาพคล่อง     

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 14.86 16.39 17.82 21.68 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร     

อตัราส่วนรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิต่อรายไดร้วม (รอ้ยละ) 90.90 84.55 85.91 86.04 

อตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุน้1/ (รอ้ยละ) 9.37 9.80 9.83 10.02 

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน     

อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัย์2/(รอ้ยละ) 8.94 8.16 8.35 8.54 

อตัราการหมนุของสินทรพัย์3/ (เท่า) 0.10 0.10 0.10 0.10 

อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายการการเงิน     

อตัราส่วนเงินกูย้ืมต่อทนุ (เทา่) 0.24 0.17 0.16 0.17 

อตัราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (เท่า) 0.22 0.18 0.17 0.17 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (เท่า) 46.01 10.07 11.95 12.68 

อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อน
ดอกเบีย้ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 3.03 1.58 1.50 1.44 

อตัราการจ่ายเงินปันผล4/ (รอ้ยละ) 93.70 92.09 94.65 NA 

หมายเหต ุ: 
1/ อตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ค านวณจากรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิหารดว้ยส่วนของผูถ้ือหุน้เฉลี่ย ((ส่วนของผูถ้ือหุน้ตน้งวด+สว่นของผูถ้ือหุ้นปลายงวด)/2) ส  าหรบัปี 
2564 และ 2563 และ อตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ค านวณจากรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิหารดว้ยส่วนของผูถ้ือหุน้เฉลี่ย ((ส่วนของผูถ้ือหุน้ตน้งวด*สดัส่วนจ านวนวนัก่อน



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 60/180 
 

ลงทนุในทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 1 ปี) + (ส่วนของผูถ้ือหุน้รวมปลายงวด*สดัส่วนจ านวนวนัหลงัลงทนุในทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 1 ปี)) ส  าหรบัปี 
2562 
2/ อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัยค์ านวณจากรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิหารด้วยสนิทรพัยร์วมเฉลี่ย ((สินทรพัยร์วมตน้งวด+สินทรพัยร์วมปลายงวด)/2) ส  าหรบัปี 2564 
และ 2563 และ อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัยค์ านวณจากรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิหารดว้ยสินทรพัยร์วมเฉลี่ย ((สินทรพัยร์วมตน้งวด*สดัส่วนจ านวนวนัก่อนลงทนุใน
ทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 1 ปี) + (สินทรพัยร์วมปลายงวด*สดัส่วนจ านวนวนัหลงัลงทนุในทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 1 ปี)) ส  าหรบัปี 2562 
3/ อตัราการหมนุของสินทรพัยค์ านวณจากรายไดร้วมหารดว้ยสินทรพัยร์วมเฉลี่ย ((สินทรพัยร์วมตน้งวด+สินทรพัยร์วมปลายงวด)/2) ส  าหรบัปี 2564 และ 2563 และ 
อตัราการหมนุของสินทรพัยค์ านวณจากรายไดร้วมหารดว้ยสินทรพัยร์วมเฉลี่ย ((สินทรพัยร์วมตน้งวด*สดัส่วนจ านวนวนัก่อนลงทนุในทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 
1 ปี) + (สินทรพัยร์วมปลายงวด*สดัส่วนจ านวนวนัหลงัลงทนุในทรพัยส์ินส่วนเพิ่มต่อจ านวนวนัใน 1 ปี)) ส  าหรบัปี 2562 
4/ อตัราการจ่ายเงินปันผลค านวณจากเงินปันผลที่ประกาศจ่ายส าหรบัผลการด าเนินงานในงวดที่เกี่ยวขอ้งหารดว้ยก าไรจากการลงทนุสทุธิ (โดยรวมรายการขาดทนุจาก
การเปลี่ยนแปลงในมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุแต่ไม่รวมรายการก าไรจากการเปลี่ยนแปลงในมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุ) 
ที่มา : SET 

 

4.6 ค าอธิบายและการวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฯ  
4.6.1 ภาพรวมของการด าเนินงาน 

ปี 2562 
กองทนุรวมฯ มีสินทรพัยส์ทุธิปลายงวดเท่ากบั 87,006.23 ลา้นบาท ประกอบ ดว้ยทนุท่ีไดร้บัจากผูถื้อหน่วย 76,683.80 

ลา้นบาท และ ก าไรสะสม 10,322.43 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยส์ทุธิในระหว่างปีเท่ากบั 28,101.56 ลา้น
บาท กองทนุรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานในระหว่างปีเท่ากับ 10,716.56 ลา้นบาท การเพิ่มขึน้ของทุน
ที่ไดร้บัจากผูถื้อหน่วยลงทุน เท่ากับ 22,500.00 ลา้นบาท และกองทุนรวมฯ มีการแบ่งปันก าไรใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนในระหว่างปี 
เท่ากบั 5,115.00 ลา้นบาท 

ส าหรบัปี 2562 กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ุทธิจากการด าเนินงานเท่ากับ 10,716.56 ลา้นบาท เนื่องจาก 
กองทุนรวมฯ รบัรูก้  าไรสุทธิที่ยงัไม่เกิดขึน้จากเงินลงทุนเป็นจ านวน 4,899.83 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีมูลค่าสินทรพัยถ์ัวเฉล่ีย
ระหว่างปีเท่ากบั 63,694.08 ลา้นบาท ท าใหอ้ตัราส่วนของการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิ
ถวัเฉล่ียระหว่างปี 2562 อยู่ที่รอ้ยละ 16.83 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 8.18 จากรอ้ยละ 8.65 ในปี 2561  

ส าหรบัปี 2562 กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมจากการลงทุนเท่ากับ 6,399.07 ลา้นบาท โดยอตัราส่วนของรายไดจ้ากการ
ลงทุนรวมต่อมูลค่าสินทรัพยส์ุทธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับรอ้ยละ 10.05 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.13 จากรอ้ยละ 9.92 ในปี 2561 
เนื่องจาก ปี 2562 มีรายไดจ้ากการใหเ้ช่าเพิ่มขึน้จากปีที่แลว้จ านวน 540.06 ลา้นบาท จากการเพิ่มขึน้ของอตัราค่าเช่า และการ
เพิ่มขึน้ของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่กองทนุรวมฯ ลงทนุเพิ่มเติมในปลายปี 2562 

กองทุนรวมฯ มีค่าใช้จ่ายรวมส าหรับปี 2562 เท่ากับ 582.34 ล้านบาท โดยอัตราส่วนของค่าใช้จ่ายรวมต่อมูลค่า
สินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับรอ้ยละ 0.91 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.25 จากรอ้ยละ 0.66 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีค่าใชจ้่ายใน 
การด าเนินงานเพิ่มขึน้ซึ่งเป็นค่าใชจ้่ายผันแปรตามจ านวนทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่กองทุนรวมฯ ลงทุนเพิ่มเติมใน ปลายปี 
2562  

อตัราส่วนของจ านวนถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของการซือ้ขายเงินลงทุนระหว่างปี ต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี
เท่ากบัรอ้ยละ 59.07 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 57.51 จากรอ้ยละ 1.56 ในปี 2561 เนื่องจากปลายปี 2562 กองทนุรวมฯ มีการลงทนุเพิ่มเตมิ
ในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 38,000.00 ลา้นบาท 

 
ปี 2563 
กองทุนรวมฯ มีสินทรัพยส์ุทธิปลายงวดเท่ากับ 88,586.92 ลา้นบาท ประกอบดว้ยทุนที่ไดร้ับจากผู้ถือหน่วยลงทุน 

76,683.80 ลา้นบาท และ ก าไรสะสม 11,903.12 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรัพยส์ุทธิในระหว่างปีเท่ากับ 
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1,580.69 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานในระหว่างปีเท่ากบั 9,100.69 ลา้นบาท และ
กองทนุรวมฯ มีการแบ่งปันก าไรใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุในระหว่างปี เท่ากบั 7,520.00 ลา้นบาท 

ส าหรบัปี 2563 กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานเท่ากับ 9,100.69 ลา้นบาท กองทนุรวมฯ 
มีมูลค่าสินทรัพย์ถัวเฉล่ียระหว่างปีเท่ากับ 87,726.72 ล้านบาท ท าให้อัตราส่วน ของการเพิ่มขึน้ในสินทรัพยส์ุทธิจากการ
ด าเนินงานต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี 2563 อยู่ที่รอ้ยละ 10.37 ลดลงรอ้ยละ 6.46 จากรอ้ยละ 16.83 ในปี 2562 
เนื่องจากในปี 2563 กองทุนรวมฯ มีก าไรจากการเปล่ียนแปลงในมูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนลดลง (จากการประเมินราคา 
ยตุิธรรมของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง) จากปีที่แลว้ 4,399.39 ลา้นบาท  

ส าหรบัปี 2563 กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมจากการลงทุนเท่ากบั 10,171.57 ลา้นบาท โดยอตัราส่วนของรายไดจ้ากการ
ลงทุนรวมต่อมูลค่าสินทรัพยส์ุทธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับรอ้ยละ 11.59 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.54 จากรอ้ยละ 10.05 ในปี 2562 
เนื่องจากปี 2563 กองทนุรวมฯ มีรายไดจ้ากค่าเช่าเพิ่มขึน้จากปีที่แลว้จ านวน 3,789.27 ลา้นบาท จากการเพิ่มขึน้ของอตัราค่าเชา่ 
และในปี 2563 กองทุนรวมฯ รบัรูร้ายไดค้่าเช่าจากทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่กองทุนรวมฯ ลงทุนเพิ่มเติมเป็นจ านวน
เต็มปี  

กองทุนรวมฯ มีค่าใช้จ่ายรวมส าหรับปี 2563 เท่ากับ 1,571.35 ลา้นบาท โดยอัตราส่วนของค่าใชจ้่ายรวมต่อมูลค่า
สินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับรอ้ยละ 1.79 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.88 จากรอ้ยละ 0.91 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงานเพิ่มขึน้ซึ่งเป็นค่าใชจ้่ายผนัแปรตามจ านวน ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่กองทุนรวมฯ ลงทุนเพิ่มเติมใน
ปลายปี 2562 (ปี 2563 รบัรูค้่าใชจ้่ายผนัแปรตามจ านวนทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่กองทุนรวมฯ ลงทนุเพิ่มเติมเป็นจ านวนเต็ม
ปี)  

อตัราส่วนของจ านวนถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของการซือ้ขายเงินลงทุนระหว่างปี ต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี
เท่ากับรอ้ยละ 1.05 ลดลงรอ้ยละ 58.02 จากรอ้ยละ 59.07 ในปี 2562 เนื่องจากปลายปี 2562 กองทุนรวมฯ มีการลงทุนเพิ่มเติม
ในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 38,000.00 ลา้นบาท 

 
ปี 2564 
กองทุนรวมฯ มีสินทรัพยส์ุทธิปลายงวดเท่ากับ 89,016.43 ลา้นบาท ประกอบดว้ยทุนที่ไดร้ับจากผู้ถือหน่วยลงทุน 

76,683.80 ลา้นบาท และ ก าไรสะสม 12,332.63 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรัพยส์ุทธิในระหว่างปีเท่ากับ 
429.51 ลา้นบาท กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยส์ุทธิจากการด าเนินงานในระหว่างปีเท่ากับ 8,029.51 ลา้นบาท และ
กองทนุรวมฯ มีการแบ่งปันก าไรใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุในระหว่างปี เท่ากบั 7,600.00 ลา้นบาท  

ส าหรบัปี 2564 กองทุนรวมฯ มีการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานเท่ากับ 8,029.51 ลา้นบาท กองทนุรวมฯ 
มีมูลค่าสินทรัพย์ถัวเฉล่ียระหว่างปีเท่ากับ 88,569.47 ล้านบาท ท าให้อัตราส่วนของการเพิ่มขึน้ในสินทรัพย์สุทธิจากการ
ด าเนินงานต่อมลูค่าสินทรพัยส์ุทธิถัวเฉล่ียระหว่างปี 2564 อยู่ที่รอ้ยละ 9.07 ลดลง รอ้ยละ 1.30 จากรอ้ยละ 10.37 ในปี 2563 
เนื่องจากในปี 2564 กองทุนรวมฯ มีการขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนจ านวน 700.47 ลา้นบาท 
(ขาดทุนจากการประเมินราคายุติธรรมของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 700.00 ลา้นบาท) ขณะที่ปี 2563 มีก าไรจากการ 
เปล่ียนแปลงในมลูค่ายตุิธรรมของเงนิลงทนุจ านวน 500.47 ลา้นบาท (ก าไรจากการประเมินราคายตุิธรรมของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้
น าแสงจ านวน 500.00 ลา้นบาท) 

ส าหรบัปี 2564 กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมจากการลงทุนเท่ากบั 10,161.57 ลา้นบาท โดยอตัราส่วนของรายไดจ้ากการ
ลงทุนรวมต่อมูลค่าสินทรัพย์สุทธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับรอ้ยละ 11.47 ลดลงรอ้ยละ 0.12 จากรอ้ยละ 11.59 ในปี 2563 
เนื่องจากปี 2564 กองทุนรวมฯ มีรายไดด้อกเบีย้เท่ากับ 17.46 ลา้นบาท ลดลง 9.59 ลา้นบาท เมื่อเทียบกับปี 2563 ที่มีรายได้
ดอกเบีย้เท่ากบั 27.05 ลา้นบาท  
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กองทุนรวมฯ มีค่าใช้จ่ายรวมส าหรับปี 2564 เท่ากับ 1,431.59 ลา้นบาท โดยอัตราส่วนของค่าใชจ้่ายรวมต่อมูลค่า
สินทรพัยส์ุทธิถัวเฉล่ียระหว่างปี เท่ากับร้อยละ 1.62 ลดลงรอ้ยละ 0.17 จากรอ้ยละ 1.79 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีตน้ทุนทาง
การเงินลดลง 150.88 ลา้นบาท จากการท่ีกองทนุรวมฯ มีการช าระคืนเงินตน้ในระหว่างปี 2564 

อตัราส่วนของจ านวนถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของการซือ้ขายเงินลงทุนระหว่างปี ต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิถัวเฉล่ียระหว่างปี
เท่ากับรอ้ยละ 1.74 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.69 จากรอ้ยละ 1.05 ในปี 2563 เนื่องจากปี 2564 กองทุนรวมฯ มีการลงทุนซือ้และขายเงิน
ลงทนุในหลกัทรพัยร์วมเป็นจ านวนเงินเท่ากบั 38,500.25 ลา้นบาทเพิ่มขึน้ 9,125.22 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2563 ที่มีการลงทนุ
ซือ้และขายเงินลงทนุในหลกัทรพัยร์วมเป็นจ านวนเงินเท่ากบั 29,375.03 ลา้นบาท 
 

งวด 6 เดือนแรก ปี 2565 
กองทนุรวมฯ มีสินทรพัยร์วมปลายงวดเท่ากบั 103,022.75 ลา้นบาท เป็นเงินลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่มลูคา่

ยตุิธรรมในมลูค่า 98,600.00 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 13,799.53 ลา้นบาท ทนุท่ีไดร้บัจากผูถื้อหน่วยลงทนุ 
76.683.80 ลา้นบาท และก าไรสะสม 11,518.90 ลา้นบาท โดยงวด 6 เดือนแรกปี 2565 กองทุนรวมฯ มีก าไรจากการลงทุนสทุธิ 
4,426.20 ลา้นบาท หักผลขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุน 1,399.93 ลา้นบาท เป็นการเพิ่มขึน้ของ
สินทรพัยส์ทุธิระหว่างงวด 3,026.27 ลา้นบาท ทัง้นี ้กองทุนรวมฯ มีการแบ่งปันส่วนทุนใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนระหว่างงวดจ านวน 
3,840.00 ลา้นบาท  

ส าหรบังวด 6 เดือนแรกปี 2565 กองทุนรวมฯ มีสินทรพัยร์วมจ านวน 103,022.75 ลา้นบาท ลดลงจาก ณ 31 ธันวาคม 
2564 ที่มลูค่า 104,396.76 ลา้นบาท ซึ่งลดลง 1,374.01 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 1.32 เป็นการลดลงในเงินลงทนุทรพัยสิ์นเสน้
ใยแกว้น าแสง และเงินลงทุนที่แสดงดว้ยมูลค่ายุติธรรม ทั้งนี ้ กองทุนรวมฯ มีหนีสิ้นรวมส าหรบังวด 6 เดือนแรกปี 2565 มูลค่า 
14,820.06 ลา้นบาท ลดลงจาก ณ 31 ธันวาคม ปี 2564 ที่มลูค่า 15,380.33 ลา้นบาท คิดเป็นการลดลง 560.27 ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ 3.64 โดยเป็นการลดลงเนื่องจากกองทนุรวมฯ มีการจ่ายช าระเงินกูร้ะยะยาวจากธนาคารและช าระค่าใชจ้่ายคา้งจา่ย
จากช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ ท าใหก้องทุนรวมฯ มีสินทรพัยส์ุทธิของงวด 6 เดือนแรกของปี 2565 อยู่ที่ 88,202.70 ลา้นบาท 
ลดลงจากสินทรพัยส์ทุธิสิน้ปี 2564 ที่มลูค่า 89,016.43 ลา้นบาท ถือเป็นการลดลง 813.73 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 0.91 ซึ่ง
คิดเป็นสินทรพัยส์ทุธิต่อหน่วยลงทนุท่ี 11.03 บาทต่อหน่วยลงทนุ ณ 31 ธันวาคม 2564 อตัราส่วนดงักล่าวจะอยู่ที่ 11.13  บาทต่อ
หน่วยลงทนุ ทัง้นี ้กองทนุรวมฯ มีก าไรสะสมลดลงเหลือ 11,518.90 ลา้นบาท จากก าไรสะสมสิน้ปี 2564 ที่มลูค่า 12,332.63 ลา้น
บาท  

งวด 6 เดือนแรกของปี 2565 กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วม 5,144.58 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากรายไดร้วมของงวดเดียวกนัจาก
ปีก่อนหนา้ในมลูค่า 5,079.69 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 64.89 ลา้นบาท คิดเป็นการเพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.27 เป็นการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากคา่
เช่าเสน้ใยแกว้น าแสงและรายไดด้อกเบีย้ โดยกองทนุรวมฯ มีค่าใชจ้่ายรวมของงวด 6 เดือนแรกปี 2565 จ านวน 718.38 ลา้นบาท 
ลดลงจากงวดเดียวของปีก่อนหนา้ที่มีค่าใชจ้่ายรวม 726.95 ลา้นบาท ลดลง 8.58 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 1.18 เป็นการลดลง
ของตน้ทนุทางการเงินจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน ท าใหก้องทนุรวมฯ มีก าไรจากการลงทนุสทุธิ 4,426.20 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้จากก าไรสทุธิงวดเดียวกันของปีก่อนหนา้ที่มีก าไรสทุธิ 4,352.74 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 73.46 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.19 
ทัง้นี ้หกัรายการขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุน 1,399.93 ลา้นบาท ท าใหก้องทุนรวมฯ บนัทึกการ
เพิ่มขึน้ของสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงาน 3,026.27 ลา้นบาท ของงวด 6 เดือนแรกปี 2565  

กองทนุรวมฯ มีการแบ่งปันส่วนทนุใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุงวด 6 เดือนปี 2565 จ านวน 3,840.00 ลา้นบาท ลดลงจากงวด
เดียวกันในปีก่อนหนา้ที่กองทุนรวมฯ แบ่งปันส่วนทุนใหแ้ก่ผุถื้อหน่วยลงทุน 3,920.00 ลา้นบาท เป็นการลดลง 80.00 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นการลดลงรอ้ยละ 2.04 ใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุทัง้สิน้ 8,000 ลา้นหน่วย 
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4.6.2 งบก าไรขาดทนุ 
ปี 2562 
รายไดจ้ากการลงทุนสุทธิส าหรบัปี 2562 เท่ากับ 5,816.73 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 361.64 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.63 เมื่อ

เปรียบเทียบกบัรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิส าหรบัปี 2561 เท่ากบั 5,455,09 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมส าหรับปี 2562 เท่ากับ 6,399.07 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 5,845.96 ลา้นบาท จากปี 2561 

จ านวน 553.11 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 9.46 โดยมาจากรายไดค้่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 6,354.51 ลา้นบาท (แบ่งเป็น
รายไดต้ามสญัญาเช่าหลกั 4,409.27 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 69.39 ของรายไดค้่าเช่า และ รายไดต้ามสญัญาประกันรายไดค้่า
เช่า 1,945.24 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 30.61 ของรายไดค้่าเช่า) เพิ่มขึน้จาก 5,814.45 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 540.06ลา้น
บาท หรือรอ้ยละ 9.29 เนื่องจากในปี 2562 มีการเพิ่มขึน้ของอัตราค่าเช่าทรัพยสิ์นเสน้ใยแก้วน าแสงและค่าเช่ารับเพิ่มจาก
ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่ลงทนุเพิ่มเติมในปลายปี โดยในปี 2562 กองทนุรวมฯ มีรายไดด้อกเบีย้เท่ากบั 44.55 ลา้นบาท  

ค่าใชจ้่ายส าหรบัปี 2562 เท่ากับ 582.34 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 390.87 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 191.47 ลา้นบาท 
หรือรอ้ยละ 48.99 โดยเป็นค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้่ายในการบรหิารกองทนุรวมฯ เท่ากบั 88.34 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 81.67 ลา้น
บาทในปี 2561 จ านวน 6.67 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.17 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 315.91 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 274.69 
ล้านบาทในปี 2561 จ านวน 41.22 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 15.01 (ในปี 2562 ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 315.91 ล้านบาท 
ประกอบดว้ยค่าบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 238.63 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 70.68 ลา้นบาท และค่าประกันภยั 6.60 
ลา้นบาท เปรียบเทียบกับในปี 2561 ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเท่ากับ 274.69 ลา้นบาท ประกอบดว้ยค่าบริหารดูแลและ
บ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 214.29 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 54.98 ลา้นบาท และค่าประกนัภยั 5.42 ลา้นบาท) และในปี 2562 กองทนุ
รวมฯ มีตน้ทุนทางการเงิน 129.23 ลา้นบาท เนื่องจากมีภาระดอกเบีย้จ่ายจาก เงินกูย้ืมระยะยาวเพื่อใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหนึ่ง
ส าหรบัซือ้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม และค่าใชจ้่ายอื่นๆ 48.86 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 34.51 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 
14.35 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 41.58 เนื่องจากในปี 2562 กองทุนรวมฯ มีรายจ่ายค่าธรรมเนียมตวัแทนจดัจ าหน่ายหน่วย
ลงทนุเพิ่มทนุจ านวน 12.35 ลา้นบาท  

กองทุนรวมฯ รบัรูร้ายการก าไรสทุธิที่ยงัไม่เกิดขึน้จากเงินลงทุนในปี 2562 จ านวน 4,899.83 ลา้นบาท เกิดจากกองทนุ
รวมฯ มีการปรบัมลูค่าเงินลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมใหเ้ป็นไปตามมลูค่ายุติธรรมเท่ากับ 4,900.00 ลา้นบาท (จาก
เดิม 57,300.00 ลา้นบาทในปี 2561 เป็น 62,200,00 ลา้นบาทในปี 2562) 

 
ปี 2563 
ก าไรจากการลงทุนสทุธิส าหรบัปี 2563 เท่ากับ 8,600.22 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 2,783.49 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 47.85 เมื่อ

เปรียบเทียบกบัรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิส าหรบัปี 2562 เท่ากบั 5,816.73 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมส าหรบัปี 2563 เท่ากับ 10,171.57 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 6,399.07 ลา้นบาท จากปี 2562 

จ านวน 3,772.50 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 58.95 โดยมาจากรายไดค้่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 10,143.78 ลา้นบาท (แบ่งเป็น
รายไดต้ามสญัญาเช่าหลกั 7,038.58 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 69.39 ของรายไดค้่าเช่า และ รายไดต้ามสญัญาประกันรายไดค้่า
เช่า  3,105.20 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 30.61 ของรายไดค้่าเช่า) เพิ่มขึน้จาก 6,354.51 ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 3,789.27 
ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 59.63 เนื่องจากในปี 2563 มีการเพิ่มขึน้ของอตัราค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง และกองทุนรวมฯ รบัรู ้
รายไดค้่าเช่าจากทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่กองทนุรวมฯ ลงทุนเพิ่มเติมเป็นจ านวนเต็มปี โดยในปี 2563 กองทนุรวมฯ 
มีรายไดด้อกเบีย้เท่ากบั 27.05 ลา้นบาท  

ค่าใชจ้่ายส าหรบัปี 2563 เท่ากบั 1,571.35 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 582.34 ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 989.01 ลา้นบาท 
หรือรอ้ยละ 169.83 โดยเป็นค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้่ายในการบริหารกองทุนรวมฯ เท่ากับ 123.73 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 88.34 
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ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 35.39 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 40.07 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 489.34 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 
315.91 ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 173.43 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 54.90 (ในปี 2563 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 489.34 ลา้น
บาท ประกอบดว้ยค่าบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 389.62 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 89.79 ลา้นบาท และค่าประกันภยั 
9.93 ลา้นบาท เปรียบเทียบกับในปี 2562 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 315.91 ลา้นบาท ประกอบดว้ยค่าบริหารดูแลและ
บ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 238.63 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 70.68 ลา้นบาท และค่าประกนัภยั 6.60 ลา้นบาท) และในปี 2563 กองทนุ
รวมฯ มีตน้ทุนทางการเงิน 948.19 ลา้นบาท เนื่องจากมีภาระดอกเบีย้จ่ายจากเงินกูย้ืมระยะยาว เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหนึ่ง
ส าหรบัซือ้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มและค่าใชจ้่ายอื่นๆ 10.09 ลา้นบาท ลดลงจาก 48.87 ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 
38.78 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 79.35 เนื่องจากในปี 2562 กองทุนรวมฯ มีรายจ่ายค่าธรรมเนียมตวัแทนจดัจ าหน่ายหน่วย
ลงทนุเพิ่มทนุจ านวน 12.35 ลา้นบาทแต่ไม่มีรายจ่ายดงักล่าวในปี 2563  

กองทนุรวมฯ รบัรูร้ายการก าไรจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทุนในปี 2563 จ านวน 500.44 ลา้นบาท 
เกิดจากกองทุนรวมฯ มีก าไรจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิม 500,00 ลา้น
บาท (จากเดิม 62,200.00 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 62,700.00 ลา้นบาทในปี 2563) 

 
ปี 2564 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิส าหรบัปี 2564 เท่ากับ 8,729.98 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 129.76 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 1.51 เมื่อ

เปรียบเทียบกบัรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิส าหรบัปี 2563 เท่ากบั 8,600.22 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
กองทุนรวมฯ มีรายไดร้วมส าหรบัปี 2564 เท่ากับ 10,161.57 ลา้นบาท ลดลงจาก 10,171.57 ลา้นบาทจากปี 2563 

จ านวน 10.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.10 โดยมาจากรายไดค้่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 10,143.78 ลา้นบาท (แบ่งเป็น
รายไดต้ามสญัญาเช่าหลกั 7,038.58 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 69.39 ของรายไดค้่าเช่า และ รายไดต้ามสญัญาประกนัรายไดค้่า
เช่า  3,105.20 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 30.61 ของรายไดค้่าเช่า)  ซึ่งไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2563 กองทุนรวมฯ มีรายไดด้อกเบีย้
เท่ากบั 17.46 ลา้นบาท ลดลงจาก 27.05 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 9.59 ลา้นบาท 

ค่าใชจ้่ายส าหรบัปี 2564 เท่ากบั 1,431.59 ลา้นบาท ลดลงจาก 1,571.35 ลา้นบาทในปี 2563 จ านวน 139.76 ลา้นบาท 
หรือลดลงรอ้ยละ 8.89 โดยเป็นค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายในการบริหารกองทุนรวมฯ เท่ากับ 121.93 ลา้นบาท ลดลงจาก 
123.73 ลา้นบาทในปี 2563 จ านวน 1.80 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 1.45 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 503.03 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้จาก 489.34 ลา้นบาทในปี 2563 จ านวน 13.69 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 2.80 (ในปี 2564 ค่าใชจ้่ายในการด าเนนิงาน 
503.03 ลา้นบาท ประกอบดว้ยค่าบรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 401.32 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 91.82 ลา้นบาท และค่า
ประกนัภยั 9.89 ลา้นบาท เปรียบเทียบกบัในปี 2563 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 489.34 ลา้นบาท ประกอบดว้ยค่าบรหิาร
ดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น 389.62 ลา้นบาท ค่าสิทธิแห่งทาง 89.79 ลา้นบาท และค่าประกันภยั 9.93 ลา้นบาท) ตน้ทุนทาง
การเงิน 797.31ลา้นบาท ลดลงจาก 948.19 ลา้นบาทในปี 2563 จ านวน 150.88 ลา้นบาท เนื่องจากกองทนุรวมฯ มีภาระดอกเบีย้
จ่ายจากเงินกูย้ืมระยะยาว เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหนึ่งส าหรบัซือ้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม ลดลงจากการช าระคืนเงิน
กูย้ืมดงักล่าวในระหว่างปี 2564 เป็นจ านวนเงินทัง้สิน้ 800.00 ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายอื่นๆ 9.32 ลา้นบาท ลดลงจาก 10.09 ลา้น
บาทในปี 2563 จ านวน 0.77 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 7.61 

กองทุนรวมฯ รบัรูร้ายการขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนในปี 2564 จ านวน 700.47 ลา้น
บาท เกิดจากกองทุนรวมฯ มีขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 700.00 
ลา้นบาท (จากเดิม 100,700.00 ลา้นบาท ในปี 2563 เป็น 100,000.00 ลา้นบาท ในปี 2564) 
 

งวด 6 เดือนแรก ปี 2565 
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ก าไรจากการลงทนุสทุธิส าหรบังวด 6 เดือนแรก ปี 2565 เท่ากบั 4,426.20 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 73.46 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 
1.69 เมื่อเปรียบเทียบกับรายไดจ้ากการลงทุนสทุธิส าหรบังวดเดียวกันของปีก่อน เท่ากับ 4,352.74 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียด
ดงันี ้

กองทนุรวมฯ มีรายไดร้วมส าหรบังวด 6 เดือนแรก ปี 2565 2565 เท่ากบั 5,144.58 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จ านวน 64.89 ลา้น
บาท หรือรอ้ยละ 1.28 จาก 5,079.69 ลา้นบาทในงวด 6 เดือนแรก เดียวกันของปีก่อน โดยมาจากรายไดค้่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใย
แกว้น าแสง 5,134.30 ลา้นบาท (แบ่งเป็นรายไดต้ามสญัญาเช่าหลกั  3,562.61 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 69.39 ของรายไดค้่าเช่า 
และ รายไดต้ามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า 1,571.70 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 30.61 ของรายไดค้่าเช่า)  กองทุนรวมฯ มีรายได้
ดอกเบีย้เท่ากบั 10.17 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 7.80 ลา้นบาท ในงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 2.37 ลา้นบาท 

ค่าใชจ้่ายส าหรบังวด 6 เดือนแรกปี 2565 เท่ากับ 718.38 ลา้นบาท ลดลงจาก 726.95 ลา้นบาทในงวด 6 เดือนแรก ปี 
2564 จ านวน 8.58 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 1.18 โดยเป็นค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้่ายในการบรหิารกองทนุเท่ากบั 60.20 ลา้น
บาท เพิ่มขึน้จาก 58.22 ลา้นบาทในงวด 6 เดือนแรก ปี 2565 จ านวน 1.98 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.40 ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงานเท่ากบั 270.42 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 263.46 ลา้นบาทในงวดเดียวกนัของปีก่อน จ านวน 6.96 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้
รอ้ยละ 2.64 ตน้ทนุทางการเงิน 378.85 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 400.67 ลา้นบาทในงวดเดียวกนัของปีก่อน จ านวน 21.82 ลา้นบาท 
และค่าใชจ้่ายอื่นๆ 8.80 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 4.53 ลา้นบาทในงวดเดียวกันของปีก่อน จ านวน  4.28 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย
ละ 94.52 

กองทนุรวมฯ รบัรูร้ายการขาดทนุจากการเปล่ียนแปลงในมลูค่ายตุิธรรมของเงนิลงทนุในงวด 6 เดือนแรกปี 2565 จ านวน 
1,399.93 ลา้นบาท เกิดจากกองทุนรวมฯ มีขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงจากการประเมินมลูค่าเงินลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้
น าแสง  
 

4.6.3 งบแสดงฐานะทางการเงิน 
- สินทรพัย ์

ปี 2562 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 สินทรพัยร์วมของกองทุนรวมฯ มีจ านวน 106,065.34 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเงินลงทุนใน

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 100,200,00 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 42,900.00 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 74.87 จาก 57,300.00 ลา้นบาท ณ 
วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 จากการประเมิน มลูค่าเงินลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมเพิ่มขึน้ 4,900.00 ลา้นบาทในปี 2562 
และเมื่อวนัที่ 20 พฤศจิกายน 2562 ไดล้งทุนเพิ่มเติมในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มเป็นจ านวนเงิน 38,000.00 ลา้นบาท) 
เงินลงทนุในหลกัทรพัยแ์ละเงินฝากธนาคาร 3,191.14 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 654.72 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 25.81 จาก 2,536.42 ลา้น
บาท) ภาษีมูลค่าเพิ่มรอขอคืน 2,660.00 ล้านบาท (เพิ่มขึน้ 2,660.00 ล้านบาทจากปี 2561 เนื่องจากในปี 2562 กองทุนมี
ภาษีมลูค่าเพิ่มรอขอคืนจ านวน 2,660.00 ลา้นบาท จากธุรกรรมการเขา้ลงทนุเพิ่มเติมในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มซึง่อยู่
ในขั้นตอนการพิจารณาของกรมสรรพากร) และ สินทรพัยอ์ื่น 14.17 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 4.48 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 46.23 จาก 
9.69 ลา้นบาท เนื่องจากในปี 2562 กองทุนรวมฯ มีค่าประกันภัยจ่ายล่วงหนา้ส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มเป็น
จ านวน 3.66 ลา้นบาท)  

TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงรายเดียวของกองทุนรวมฯ ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากผลการด าเนินงานของ 
TTTBB ของปีบัญชีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 แลว้ TTTBB ยัง คงมีความสามารถที่จะช าระค่าเช่าตามสัญญาแก้ไข
เพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกัและสญัญา แกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกันรายไดค้่าเช่าได ้โดยในปี 2562 TTTBB มี
ก าไรก่อนหกั ค่าเส่ือมราคา ภาษี และดอกเบีย้จ่าย (EBITDA) และ ก่อนจ่ายค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ ประมาณ 12,454.00 ลา้นบาท 
ในขณะที่ TTTBB มีรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ่ายใหก้องทุนรวมฯ ในปี 2562 เท่ากับ 6,355,00 ลา้นบาท ดงันัน้ 
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ในปี 2562 TTTBB มีสดัส่วนของรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นที่จ่ายใหก้องทุนรวมฯ ต่อก าไรก่อนหกัค่าเส่ือมราคา ภาษี และดอกเบีย้
จ่าย และ ก่อนจ่ายค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ เท่ากบัรอ้ยละ 51 

 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 สินทรพัยร์วมของกองทุนรวมฯ มีจ านวน 104,752.50 ลา้นบาท ประกอบ ดว้ยเงินลงทุนใน

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 100,700.00 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 500.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.50 จาก 100,200,00 ลา้นบาท ณ 
วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 จากการประเมินมลูค่าเงินลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมในปี 2563) เงินลงทนุในหลกัทรพัยแ์ละ
เงินฝากธนาคาร 4,037,62 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 846.44 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 26.52 จาก 3,191.18 ลา้นบาท) และสินทรพัยอ์ื่น 
14.88 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 0.71 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 5.04 จาก 14.17 ลา้นบาท เนื่องจากในปี 2563 กองทุนรวมฯ มีภาษีซือ้ที่ยงั
ไม่ถึงก าหนดช าระเพิ่มเป็นจ านวน 1.43 ลา้นบาท)  

TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงรายเดียวของกองทุนรวมฯ ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาจาก ผลการด าเนินงานของ 
TTTBB ของปีบญัชีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 แลว้ TTTBB ยงัคงมีความสามารถที่จะช าระค่าเช่าตามสญัญาแกไ้ขเพิม่เตมิ
และแทนที่สญัญาเช่าหลกัและ สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่าได ้โดยในปี 2563 TTTBB มีก าไร ก่อน
หกัค่าเส่ือมราคา ภาษี และดอกเบีย้จ่าย (EBITDA) และ ก่อนจ่ายค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ ประมาณ 13,271.87 ลา้นบาท ในขณะท่ี 
TTTBB มีรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่จ่ายใหก้องทุนรวมฯ ในปี 2563 เท่ากับ 10,143.78 ลา้นบาท ดังนั้น ในปี 
2563 TTTBB มีสดัส่วนของรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นที่จ่ายใหก้องทุนรวมฯ ต่อก าไรก่อนหกัค่าเส่ือมราคา ภาษี และดอกเบีย้จ่าย 
และก่อนจ่ายค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ เท่ากบัรอ้ยละ 76.43 

 
ปี 2564 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 สินทรพัยร์วมของกองทุนรวมฯ มีจ านวน 104,396.76 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเงินลงทุนใน

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 100,000.00 ลา้นบาท (ลดลง 700.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.70 จาก 100,700.00 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 
31 ธันวาคม 2563 จากการประเมินมลูค่าเงินลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงในปี 2564) เงินลงทุนในหลกัทรพัยแ์ละเงินฝาก
ธนาคาร 4,380.35 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 342.73 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.49 จาก 4,037.62 ลา้นบาท) และสินทรพัยอ์ื่น 16.41 ลา้น
บาท (เพิ่มขึน้ 1.53 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 10.31 จาก 14.88 ลา้นบาท) 

TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงรายเดียวของกองทุนรวมฯ ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากผลการด าเนินงานของ 
TTTBB ของปีบญัชีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 แลว้ TTTBB ยงัคงมีความสามารถที่จะช าระค่าเช่าตามสญัญาแกไ้ขเพิม่เตมิ
และแทนที่สญัญาเช่าหลกัและสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกันรายไดค้่าเช่าได ้โดยในปี 2564 TTTBB มีก าไรก่อน
ดอกเบีย้ ภาษี ค่าเส่ือมราคา ค่าตดัจ าหน่าย และค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (EBITDAR) ประมาณ 15,309.55 ลา้นบาท ในขณะที่ 
TTTBB มีรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่จ่ายใหก้องทุนรวมฯ ในปี 2564 เท่ากับ 10,143.78 ลา้นบาท ดังนั้น ในปี 
2564 TTTBB มีสดัส่วนของรายจ่ายค่าเชา่ทรพัยสิ์นท่ีจ่ายใหก้องทนุรวมฯ ต่อก าไรก่อนดอกเบีย้ภาษี ค่าเส่ือมราคา ค่าตดัจ าหนา่ย 
และ ก่อนจ่ายค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสงใหก้องทนุรวมฯ เท่ากบัรอ้ยละ 66.26 

 
ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 
ณ วนัที่ 30 มิถุนายน  2565 สินทรพัยร์วมของกองทุนรวมฯ มีจ านวน 103,022.75 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเงินลงทุนใน

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง 98,600.00 ลา้นบาท เงินลงทุนในหลกัทรพัยแ์ละเงินฝากธนาคาร 4,411.13 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 30.82 
ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.70 จาก 4,380.31 ลา้นบาท) และสินทรพัยอ์ื่น 11.57 ลา้นบาท (ลดลง 4.85 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 29.52 
จาก 16.41 ลา้นบาท) 
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TTTBB เป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงรายเดียวของกองทุนรวมฯ ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากผลการด าเนินงานของ 
TTTBB ของปีบญัชีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 แลว้ TTTBB ยงัคงมีความสามารถที่จะช าระค่าเช่าตามสญัญาแกไ้ขเพิม่เตมิ
และแทนที่สญัญาเช่าหลกัและสญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่าได ้โดยในงวด 6 เดือน ปี 2565 TTTBB 
มีก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี ค่าเส่ือมราคา ค่าตดัจ าหน่าย และค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (EBITDAR) ประมาณ  7,936.10 ลา้นบาท 
ในขณะที่ TTTBB มีรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงที่จ่ายใหก้องทุนรวมฯ ในงวด 6 เดือน ปี 2565 เท่ากับ 5,134.30 
ลา้นบาท ดงันัน้ ในงวด 6 เดือน ปี 2565 TTTBB มีสดัส่วนของรายจ่ายค่าเช่าทรพัยสิ์นท่ีจ่ายใหก้องทนุรวมฯ ต่อก าไรก่อนดอกเบีย้
ภาษี ค่าเส่ือมราคา ค่าตดัจ าหน่าย และ ก่อนจ่ายค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสงใหก้องทนุรวมฯ เท่ากบัรอ้ยละ 64.70 ทัง้นี ้ค่าเช่าเสน้ใย
แกว้น าแสงที่กองทุนรวมฯ จะไดร้บัจาก TTTBB ตามเงื่อนไขปัจจุบนั จะปรบัขึน้ตามอตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้รโิภค 
(CPI) ล่าสุดที่ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์ทั้งนี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปีแต่ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี  โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วไปใน
เดือนสิงหาคม ปี 2565 อยู่ที่รอ้ยละ 7.86 (ที่มา : กระทรวงพาณิชย)์ 

 
- หนีสิ้น 

ปี 2562 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 กองทุนรวมฯ มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 19,059.11 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเจา้หนีแ้ละค่าใชจ้่าย

คา้งจ่าย 215.72 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 18,026.88 ลา้นบาท และรายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้ 816.51 ลา้น
บาท หนีสิ้นรวมปี 2562 เพิ่มขึน้ 18,117.64 ลา้นบาท หรือ เพิ่มขึน้รอ้ยละ 1,924.40 จาก 941.47 ลา้นบาท (เนื่องจากในปี 2562 
กองทุนรวมฯ มีเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน จ านวน 18,160.00 ลา้นบาท เพื่อลงทุนเพิ่มเติมในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น า
แสงส่วนเพิ่ม) 

 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 กองทุนรวมฯ มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 16,165.58 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเจา้ หนีแ้ละค่าใชจ้่าย

คา้งจ่าย 247.32 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 15,101.75 ลา้นบาท และรายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้ 816.51 ลา้น
บาท หนีสิ้นรวมปี 2563 ลดลง 2,893.54 ลา้นบาท หรือ ลดลงรอ้ยละ 15.18 จาก 19,059.11 ลา้นบาท เนื่องจากในปี 2563 
กองทุนรวมฯ มีการช าระเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน เป็นจ านวนเงิน 2,960,00 ลา้นบาท โดยแบ่งเป็นการช าระเงินกูย้ืม
ระยะยาว 2 จ านวน ไดแ้ก่ (ก) จ านวน 15,500.00 ลา้นบาท เพ่ือใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิม 
โดยเงินกูย้ืมระยะยาวส่วนนีก้องทุนรวมฯ ช าระคืนเป็นจ านวนเงิน 300 ลา้นบาท (ข) จ านวน 2,660.00 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการ
ช าระภาษีมูลค่าเพิ่มจากการซือ้กรรมสิทธิใน ทรพัยสิ์นส่วนเพิ่ม โดยเงินกูย้ืมระยะยาวส่วนนีก้องทุนรวมฯ ช าระคืนไปแลว้ทั้ง
จ านวนเมื่อวนัท่ี 5 มิ.ย. 2563 

 
ปี 2564 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 กองทุนรวมฯ มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 15,380.33 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเจา้หนีแ้ละค่าใชจ้่าย

คา้งจ่าย 246.76 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 14,317.05 ลา้นบาท และรายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้ 816.51 ลา้น
บาท หนีสิ้นรวมปี 2564 ลดลง 785.25 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 4.86 จาก 16,165.58 ลา้นบาท เนื่องจากในปี 2564 กองทุน
รวมฯ มีการช าระเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน เป็นจ านวนเงิน 800.00 ลา้นบาท 

 
ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 
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ณ วนัที่ 30 มิถุนายน  2565 กองทุนรวมฯ มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 14,820.06 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเจา้หนีแ้ละค่าใชจ้่าย
คา้งจ่าย 204.02 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 13,799.53 ลา้นบาท และรายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้ 816.51 ลา้น
บาท หนีสิ้นรวมณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 ลดลง 560.27 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.64 จาก 15,380.33 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 
ธันวาคม 2564  เนื่องจากในงวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนายน ปี 2565 กองทุนรวมฯ มีการช าระเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนั
การเงิน เป็นจ านวนเงิน 525.00 ลา้นบาท 

 
- สินทรพัยส์ทุธิ 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 กองทนุรวมฯ มีสินทรพัยส์ทุธิ เท่ากบั 87,006.23 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 28,101.56 ลา้นบาทหรือ
รอ้ยละ 47.71 จาก 58,904.67 ลา้นบาท ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 สินทรพัยส์ทุธิต่อหน่วย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 เท่ากับ 
10.8757 บาทต่อหน่วย เพิ่มขึน้ 0.1658 บาทต่อหน่วย จาก 10.7099 บาทต่อหน่วย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 กองทุนรวมฯ มีสินทรพัยส์ทุธิ เท่ากับ 88,586.92 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 1,580.69 ลา้นบาท หรือ
รอ้ยละ 1.82 จาก 87,006.23 ลา้นบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 สินทรพัยส์ุทธิต่อหน่วย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 เท่ากับ 
11.0733 บาทต่อหน่วย เพิ่มขึน้ 0.1976 บาทต่อหน่วย จาก 10.8757 บาทต่อหน่วย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 กองทุนรวมฯ มีสินทรพัยส์ุทธิ เท่ากับ 89,016.43 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 429.51 ลา้นบาท หรือ
รอ้ยละ 0.48 จาก 88,586.92 ลา้นบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 สินทรพัยส์ุทธิต่อหน่วย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 เท่ากับ 
11.1270 บาทต่อหน่วย เพิ่มขึน้ 0.0537 บาทต่อหน่วย จาก 11.0733 บาทต่อหน่วย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 

ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน  2565 กองทนุรวมฯ มีสินทรพัยส์ทุธิ เท่ากบั 88,202.70 ลา้นบาท ลดลง 813.73 ลา้นบาท หรือรอ้ย
ละ 0.91 จาก 89,016.43 ลา้นบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 สินทรัพยส์ุทธิต่อหน่วย ณ วันที่ 30 มิถุนายน  2565 เท่ากับ 
11.0253 บาทต่อหน่วย ลดลง 0.1017 บาทต่อหน่วย จาก 11.1271 บาทต่อหน่วย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 
 
4.6.4 งบกระแสเงินสด 

ปี 2562 
กองทนุรวมฯ มีเงินฝากธนาคารเท่ากบั 119,52 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 82.73 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้ รอ้ยละ 224.87 เมื่อเทียบ

กบั ณ 31 ธันวาคม 2561 ที่จ  านวน 36.79 ลา้นบาท  
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 35,205.93 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 40,188.03 ลา้นบาทจากปี 2561 ที่กองทนุ

รวมฯ มีเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 4,982.10 ลา้นบาท สาเหตุหลกัเกิดจากในปี 2562 มีการเขา้ลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใย
แกว้น าแสงส่วนเพิ่มเป็นจ านวนเงิน 38,000.00 ลา้นบาท และรายการก าไรสทุธิที่ยงัไม่เกิดขึน้จากเงินลงทนุที่ไม่ใช่เงินสด ท าใหม้ี
ยอดหกัออกจากการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงานเป็นจ านวนเงิน 4,899.83 ลา้นบาท ส าหรบัปี 2562 กองทุนรวมฯ 
มีแหล่งที่มาของเงินลงทนุสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมด าเนินงานจากการเขา้ลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินจ านวน 35,288.66 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 40,238.66 ลา้นบาทจาก
ปี 2561 ที่กองทุนรวมฯ มีเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน 4,950.00 ลา้นบาท สาเหตุหลกัเนื่องจากในปี 2562 กองทนุรวมฯ 
มีเงินสดรบัจากการกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร 18,023.80 ลา้นบาท และเงินสดรบัจากการลงทนุจากผูถื้อหน่วยลงทนุ 22,500.00 
ลา้นบาท โดยเงินสดรบัจากการกูย้ืมเงินและการลงทุนจากการผูถื้อหน่วยน ามาเขา้ลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแก้วน าแสงส่วนเพิ่มที่
ราคา 38,000.00 ลา้นบาท และไม่มีรายจ่ายลงทนุ 

กองทุนรวมฯ คาดว่ายงัมีเงินทุนเพียงพอ เพื่อใชใ้นการด าเนินงานโดยไม่ตอ้งมีการกูย้ืมเงินเพิ่ม แต่ถา้หากกองทนุรวมฯ 
มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งกูย้ืมเงินเพิ่ม กองทุนรวมฯ ก็คาดว่าน่าจะท าไดไ้ม่ยาก เนื่องจากอัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ยงัอยู่
ในสดัส่วนที่ต  ่าคือ เท่ากบั 0.22 เท่า 
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ณ วันที่  31 ธันวาคม 2562 กองทุนรวมฯ มีหนี ้สินจากการกู้ยืมเงินจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) จ านวน 
18,160.00 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นโดยแบ่ง (ก) จ านวน 15,500.00 ลา้นบาท เพ่ือใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิใน
ทรพัยสิ์นส่วนเพิ่ม (ข) จ านวน 2,660.00 ลา้นบาท เพ่ือใชใ้นการช าระภาษีมลูค่าเพ่ิมจากการซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิม 

 
ปี 2563 
กองทนุรวมฯ มีเงินฝากธนาคารเท่ากบั 774.11 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 654.58 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 547.67 เมื่อเทียบ

กบั ณ 31 ธันวาคม 2562 ที่จ  านวน 119.52 ลา้นบาท  
เงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 12,043.54 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 47,249.47 ลา้นบาทจากปี 2562 ที่กองทนุรวม

ฯ มีเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมด าเนินงาน 35,205.93 ลา้นบาท สาเหตหุลกัเกิดจากในปี 2562 มีการเขา้ลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใย
แก้วน าแสงส่วนเพิ่ม เป็นจ านวนเงิน 38,000,00 ลา้นบาท แต่ไม่มีรายการดังกล่าวในปี 2563 นอกจากนี ้ในปี 2563 รายการ
ภาษีมูลค่าเพิ่มรอขอคืนลดลงจากการที่กองทุนรวมฯ ไดร้บัคืนภาษีมูลค่าเพิ่ม จ านวน 2,660.00 ลา้นบาท จากสองสาเหตุหลกั
ดงักล่าวท าใหก้องทนุรวมฯ มีเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงานเพิ่มขึน้ ส าหรบัปี 2563 กองทนุรวมฯ มีแหล่งที่มาของเงินสดสทุธิ
จากกิจกรรมด าเนินงานจากการเพิ่มขึน้ในสินทรพัยส์ทุธิจากการด าเนินงาน  

กระแสเงินสดใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงินจ านวน 11,388.95 ลา้นบาท ลดลง 46,677.62 ลา้นบาท จากปี 2562 ที่กองทุน
รวมฯ มีเงินสดสทุธิจากกิจกรรมจดัหาเงิน จ านวน 35,288.66 ลา้นบาท สาเหตหุลกัเนื่องจากในปี 2562 กองทนุรวมฯ มีเงินสด รบั
จากการกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร 18,023.80 ลา้นบาท และเงินสดรบัจากการลงทุนจากผูถื้อหน่วยลงทนุ 22,500.00 ลา้นบาท 
โดยเงินสดรบัจากการกูย้ืมเงินและเงินลงทุนจากผูถื้อหน่วยลงทุนน ามาเขา้ลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่ราคา 
38,000.00 ลา้นบาท แต่ไม่มีรายการดงักล่าวในปี 2563 และไม่มีรายจ่ายลงทนุ 

กองทุนรวมฯ คาดว่ายงัมีเงินทุนเพียงพอ เพื่อใชใ้นการด าเนินงานโดยไม่ตอ้งมีการกูย้ืมเงินเพิ่ม แต่ถา้หากกองทนุรวมฯ 
มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งกูย้ืมเงินเพิ่ม กองทุนรวมฯ ก็คาดว่าน่าจะท าไดไ้ม่ยาก เนื่องจากอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ยงัอยู่
ในสดัส่วนที่ต  ่าคือ เท่ากบั 0.18 เท่า 

ณ วันที่  31 ธันวาคม 2563 กองทุนรวมฯ มีหนี ้สินจากการกู้ยืมเงินจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) จ านวน 
15,200.00 ลา้นบาท เพ่ือใชเ้ป็นเงินทนุส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิม 

 
ปี 2564 
กองทนุรวมฯ มีเงินฝากธนาคารเท่ากบั 202.43 ลา้นบาท ลดลง 571.68 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 73.85 เมื่อเทียบกบั 

ณ 31 ธันวาคม 2563 ที่จ  านวน 774.11 ลา้นบาท 
เงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 8,606.19 ลา้นบาท ลดลง 3,437.35 ลา้นบาทจากปี 2563 ที่กองทุนรวมฯ มี

เงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 12,043.54 ลา้นบาท สาเหตหุลกัเกิดจากในปี 2563 กองทนุรวมฯ มีรายการภาษีมลูค่าเพิ่มรอ
ขอคืนลดลงจากการท่ีกองทนุรวมฯ ไดร้บัคืนภาษีมลูค่าเพิ่ม จ านวน 2,660 ลา้นบาท ขณะที่กองทนุรวมฯ ไม่มีรายการดงักล่าวในปี 
2564 ท าใหก้องทนุรวมฯ มีเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงานลดลงส าหรบัปี 2564  

กระแสเงินสดใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงนิจ านวน 9,177.86 ลา้นบาท ลดลง 2,211.09 ลา้นบาท จากปี 2563 ที่กองทนุรวม
ฯ มีเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน จ านวน 11,388.95 ลา้นบาท สาเหตุหลกัเนื่องจากในปี 2564 กองทุนรวมฯ มีการช าระ
คืนเงินกูย้ืมระยะยาวเป็นจ านวนเงิน 800.00 ลา้นบาท ลดลง 2,160.00 ลา้นบาท จากปี 2563 ที่กองทุนรวมฯ มีการช าระคืนเงิน
กูย้ืมระยะยาวเป็นจ านวนเงิน 2,960 ลา้นบาท เนื่องจากในปี 2563 กองทุนรวมฯ มีการช าระคืนเงินกูย้ืมระยะยาวในส่วนของเงิน
กูย้ืมเพื่อช าระ VAT จากการที่กองทุนรวมฯ สามารถขอคืนภาษีมลูค่าเพิ่มจากสรรพากรไดใ้นระหว่างปีและน าไปช าระคืนเงินกู้
ดงักล่าว และไม่มีรายจ่ายกองทนุรวมฯ 
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กองทุนรวมฯ คาดว่ายงัมีเงินทุนเพียงพอ เพื่อใชใ้นการด าเนินงานโดยไม่ตอ้งมีการกูย้ืมเงินเพิ่ม แต่ถา้หากกองทนุรวมฯ 
มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งกูย้ืมเงินเพิ่ม กองทนุรวมฯ คาดว่าน่าจะท าไดไ้ม่ยาก เนื่องจากอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ยงัอยู่ใน
สดัส่วนที่ต  ่าคือ เท่ากบั 0.17 เท่า 

ณ วันที่  31 ธันวาคม 2564 กองทุนรวมฯ มีหนี ้สินจากการกู้ยืมเงินจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) จ านวน 
14,400.00 ลา้นบาท เพ่ือใชเ้ป็นเงินทนุส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิม 

 
งวด 6 เดือนแรก ปี 2565 
กองทุนรวมฯ มีเงินฝากธนาคารเท่ากบั 117.78 ลา้นบาท ลดลง 84.65 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 41.82 เมื่อเทียบกบั 

ณ 31 ธันวาคม 2564 ที่จ  านวน 202.43 ลา้นบาท 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 4,649.73 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 703.51 ลา้นบาทจากงวด 6 เดือนแรกของปี 

2564 ที่กองทนุรวมฯ มีเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 3,946.22 ลา้นบาท  
กระแสเงินสดใชไ้ปในกิจกรรมจัดหาเงินจ านวน 4,734.39 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 23.47 ลา้นบาท จากงวด 6 เดือนแรกปี 

2564 ที่กองทนุรวมฯ มีเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน จ านวน 4,710.92  ลา้นบาท สาเหตหุลกัเนื่องจากงวด 6 เดือนแรก ปี 
2565 กองทุนรวมฯ มีการช าระคืนเงินกูย้ืมระยะยาวเป็นจ านวนเงิน 525.00 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 125.00 ลา้นบาท งวด 6 เดือนแรก 
ปี 2564 ที่กองทนุรวมฯ มีการช าระคืนเงินกูย้ืมระยะยาวเป็นจ านวนเงนิ 400.00 ลา้นบาท แต่กองทนุรวมฯ มีการจ่ายปันผลใหก้บัผู้
ถือหน่วย 3,840.00 ลา้นบาท ลดลง 80.00 ลา้นบาทจากงวดเดียวกนัปีก่อนหนา้ 

 
4.6.5 อตัราส่วนทางการเงิน 

ปี 2562 
อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อัตราส่วนรายไดจ้ากการลงทุนสุทธิต่อรายไดร้วม เท่ากับรอ้ยละ 90.90 ลด ลงรอ้ยละ 2.41 จากรอ้ยละ 93.31 ในปี 

2561 เนื่องจากในระหว่างปี 2562 กองทุนรวมฯ มีตน้ทุนทางการเงินจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
เพื่อเป็นส่วนหนึ่งของเงินทุนในการเขา้ลงทุนในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม และกองทุนรวมฯ มีอัตราผลตอบแทนผูถื้อ
หน่วยลงทนุ เท่ากบัรอ้ยละ 9.37 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.1 จากรอ้ยละ 9.27 ในปี 2561 เนื่องจากในปี 2562 กองทนุรวมฯ มีรายไดค้่าเชา่
รบัเพิ่มขึน้จากปี 2561 เป็นจ านวนเงิน 540.06 ลา้นบาทจากการเพิ่มขึน้ของอตัราค่าเช่า และการเพิ่มขึน้ของทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้
น าแสงส่วนเพิ่มจ านวน 700,000 คอรก์ิโลเมตร 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ เท่ากับรอ้ยละ 8.94 ลดลงรอ้ยละ 0.19 จากรอ้ยละ 9.13 ในปี 2561 สาเหตุหลัก

เนื่องจากปี 2562 กองทนุรวมฯ รบัรูก้  าไรท่ียงัไปเกิดขึน้จรงิจากการประเมินจ านวน 4,900.00 ลา้นบาท ขณะที่ปี 2561 กองทนุรวม
ฯ รบัรูข้าดทนุที่ยงัไม่เกิดขึน้จรงิจากการประเมินเป็นจ านวน 356.00 ลา้นบาท ซึ่งรายการก าไร/ขาดทุน ที่ยงัไม่เกิดขึน้จรงิจากการ
ประเมินดังกล่าวไม่มีส่วนในการสรา้งรายได ้หรือกระแสเงินสดรับให้กับกองทุนรวมฯ และกองทุนรวมฯ มีอัตราการหมุนของ
สินทรพัย ์เท่ากบั 0.10 เท่า ไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2561 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
กองทนุรวมฯ มีอตัราการหมนุของสินทรพัย ์เท่ากบั 0.10 เท่า ไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2561 
อตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 14.86 เท่า ลดลงจาก 20.38 เท่าในปี 2561 เนื่องจากกองทนุรวมฯ มีหนีสิ้นระยะสัน้เพิ่มขึน้ 

อย่างไรก็ตาม จากอตัราส่วนสภาพคล่องดงักล่าว กองทนุรวมฯ ยงัคงมีความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้และมีความคล่องตวั
ในการช าระหนีร้ะยะสัน้อยู่ 
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อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนเงินกูย้ืมต่อทนุ เท่ากบั 0.24 เท่าเพิ่มขึน้จากปี 2561 ที่เท่ากบั 0.00 เท่า และมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อ

หุน้เท่ากับ 0.22 เท่า เพิ่มขึน้จาก 0.02 เท่าในปี 2561 และกองทุนรวมฯ มีความสามารถในการช าระดอกเบีย้ เท่ากับ 46.01 เท่า
เพิ่มขึน้จากปี 2561 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีการกูย้ืมเงินระยะยาวจากสถาบนัการเงิน เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหนึ่งในการลงทนุใน
ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม และกองทนุรวมฯ มีอตัราการจ่ายเงินปันผลเท่ากบัรอ้ยละ 93.70 ในปี 2562 

 
ปี 2563 
อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อตัราส่วนรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิต่อรายไดร้วม เท่ากบัรอ้ยละ 84.55 ลดลงรอ้ยละ 6.35 จากรอ้ยละ 90.90 ในปี 2562 

เนื่องจากในปี 2563 กองทนุรวมฯ รบัรูต้น้ทนุทางการเงินจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร กรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) เพื่อเป็นส่วน
หน่ึงของเงินทนุในการเขา้ลงทนุในทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มเป็นจ านวนเต็มปี ซึ่งสงูกว่าการรบัรูภ้าระตน้ทุนทางการเงิน
ในปี 2562 ที่รบัรูภ้าระดงักล่าวแค่เพียงช่วงปลายปี และกองทุนรวมฯ มีอัตราผลตอบแทนผูถื้อหน่วยลงทุน เท่ากับรอ้ยละ 9.80 
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.43 จากรอ้ยละ 9.37 ในปี 2562 เนื่องจากในปี  

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์เท่ากับรอ้ยละ 8.16 ลดลงรอ้ยละ 0.78 จากรอ้ยละ 8.94 ในปี 2562 สาเหตุหลัก

เนื่องจากปี 2563 กองทนุรวมฯ รบัรูก้  าไรท่ียงัไม่เกิดขึน้จรงิจากการประเมินจ านวน 500,00 ลา้นบาท ลดลง จ านวน 4,400.00 ลา้น
บาท จากการรบัรูก้  าไรที่ยังไม่เกิดขึน้จริงจากการประเมินปี 2562 จ านวน 4,900.00 ลา้นบาท ซึ่งรายการก าไร/ขาดทุน ที่ยังไม่
เกิดขึน้จริงจากการประเมินดงักล่าวไม่มีส่วนในการสร้างรายไดห้รือกระแสเงินสดรบัใหก้บักองทุนรวมฯ และกองทุนรวมฯ มีอตัรา
การหมนุของสินทรพัย ์เท่ากบั 0.10 เท่า ไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2562 

อตัราส่วนสภาพคล่อง  
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากับ 16.39 เท่า เพิ่มขึน้จาก 14.86 เท่าในปี 2562 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีสินทรพัยเ์พิ่มขึน้ 

แสดงว่ากองทนุรวมฯ มีความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้และมีความคล่องตวัในการช าระหนีร้ะยะสัน้มากขึน้ 
อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนเงินกูย้ืมต่อทนุ เท่ากบั 0.17 เท่า ลดลงจากปี 2562 ที่เท่ากบั 0.24 เท่า และมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อ

หุน้เท่ากับ 0.18 เท่า เพิ่มขึน้จาก 0.22 เท่าในปี 2562 และกองทุนรวมฯ มีความสามารถในการช าระดอกเบีย้ เท่ากับ 10.07 เท่า 
ลดลงจากปี 2562 ที่เท่ากับ 46.01 เนื่องจากในปลายปี 2562 กองทุนรวมฯ มีเงินกู้ยืมระยะยาว 2 จ านวน ไดแ้ก่ (ก) จ านวน 
15,500.00 ลา้นบาท เพ่ือใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิม (ข) จ านวน 2,660.00 ลา้นบาท เพื่อใช้
ในการช าระภาษีมลูค่าเพิ่มจากการซือ้กรรมสิทธิในทรพัยสิ์นส่วนเพิ่ม ซึ่งภาระดอกเบีย้ของเงินกูท้ัง้ 2 จ านวนในปี 2562 เกิดขึน้
ในช่วงปลายปี 2562 ท าใหม้ีการรบัรูภ้าระดอกเบีย้เพียง 42 วนั แต่ในปี 2563 เงินกู ้(ก) กองทนุรวมฯ รบัรูภ้าระดอกเบีย้ทัง้ปี และ
เงินกู ้(ข) กองทุนรวมฯ ไดช้ าระคืนเงินตน้ทัง้จ านวนแลว้เมื่อวนัที่ 5 มิ.ย. 2563 ท าใหก้องทุนรวมฯ รบัรูภ้าระดอกเบีย้ของเงินกู ้(ข) 
เป็นจ านวนประมาณ 5 เดือน จากเหตผุลดงักล่าวท าใหอ้ตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ลดลงในปี 2563 และกองทุน
รวมฯ มีอตัราการจ่ายเงินปันผลเท่ากบัรอ้ยละ 92.09 ในปี 2563 

 
ปี 2564 
อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อัตราส่วนรายไดจ้ากการลงทุนสุทธิต่อรายไดร้วม เท่ากับรอ้ยละ 85.91 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.36 จากรอ้ยละ 84.55 ในปี 

2563 เนื่องจาก ในปี 2564 กองทนุรวมฯ มีค่าใชจ้่ายรวมลดลง 139.76 ลา้นบาท สาเหตหุลกัจากในปี 2564 กองทนุรวมฯ มีตน้ทนุ
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ทางการเงิน 797.31 ลา้นบาทลดลงจาก 948.19 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 150.88 ลา้นบาท เนื่องจากภาระดอกเบีย้จ่ายจาก
เงินกู้ยืมระยะยาว เพื่อใช้เป็นเงินทุนส่วนหนึ่งส าหรับซือ้ทรัพยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม ลดลงจากการช าระคืนเงินกูย้ืม
ดงักล่าวในระหว่างปี 2564 เป็นจ านวนเงินทัง้สิน้ 800.00 ลา้นบาท และกองทนุรวมฯ มีอตัราผลตอบแทนผูถื้อหน่วยลงทนุ เท่ากบั
รอ้ยละ 9.83 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.03 จากรอ้ยละ 9.80 ในปี 2563 เนื่องจากในปี 2564 กองทนุรวมฯ มีก าไรจากการลงทนุสทุธิเพิ่มขึน้ 
129.76 ลา้นบาท ซึ่งเป็นผลมาจากกองทนุรวมฯ มีค่าใชจ้่ายรวมลดลง 139.76 ลา้นบาท ตามเหตผุลที่กล่าวไปขา้งตน้ 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์เท่ากับรอ้ยละ 8.35 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.19 จากรอ้ยละ 8.16 ในปี 2563 สาเหตุหลัก

เนื่องจากปี 2564 มีก าไรจากการลงทนุสทุธิเพิ่มขึน้ 129.76 ลา้นบาท อนัเนื่องมาจากกองทนุรวมฯ มีค่าใชจ้่ายลดลง 139.76 ลา้น
บาท และกองทนุรวมฯ มีอตัราการหมนุของสินทรพัย ์เท่ากบั 0.10 เท่า ไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2563 

อตัราส่วนสภาพคล่อง  
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากับ 17.82 เท่า เพิ่มขึน้จาก 16.39 เท่า ในปี 2563 เนื่องจากกองทุนรวมฯ มีหนีสิ้น (ค่าใชจ้่าย

คา้งจ่าย) ลดลง แสดงว่ากองทนุรวมฯ มีความสามารถและมีความคล่องตวัในการช าระหนีร้ะยะสัน้มากขึน้ 
อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนเงินกูย้ืมต่อทนุ เท่ากบั 0.16 เท่า ลดลงจากปี 2563 ที่เท่ากบั 0.17 เท่า กองทนุรวมฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วน

ของผูถื้อหุน้เท่ากบั 0.17 เท่า ในปี 2564 ลดลงจาก 0.18 เท่า ในปี 2563 และมีความสามารถในการช าระดอกเบีย้ เท่ากับ 11.95 
เท่า เพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่เท่ากับ 10.07 เนื่องจากในปี 2564 กองทุนรวมฯ มีภาระในการจ่ายดอกเบีย้ลดลง อันเนื่องมาจาก
กองทนุรวมฯ ไดช้ าระคืนเงินกูย้ืม ซึ่งเป็นเงินทนุส่วนหน่ึงส าหรบัซือ้กรรมสิทธ์ิในทรพัยสิ์นส่วนเพ่ิมเป็นจ านวนเงนิ 800.00 ลา้นบาท 
และกองทนุรวมฯ มีอตัราการจ่ายเงินปันผลเท่ากบัรอ้ยละ 94.65 ในปี 2564 
 

ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 
อตัราส่วนรายไดจ้ากการลงทนุสทุธิต่อรายไดร้วม เท่ากบัรอ้ยละ 86.04 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.35 จากรอ้ยละ 85.69 จากงวด

เดียวกนัในปีก่อนหนา้ เนื่องจากงวด 6 แรกของปี 2565 กองทนุรวมฯ มีค่าใชจ้่ายรวมลดลง 8.58 ลา้นบาท สาเหตหุลกัมาจากการ
ที่กองทนุรวมฯ มีตน้ทนุทางการเงิน 378.85 ลา้นบาท ลดลงจาก 400.67 ลา้นบาท ลดลง 21.82 ลา้นบาท คิดเป็นการลดลงรอ้ยละ 
5.45 เนื่องจากภาระดอกเบีย้จ่ายจากเงินกูย้ืมระยะยาว ลดลงจากการช าระคืนเงินกูย้ืมกับสถาบนัการเงินในงวด 6 เดือนแรกปี 
2565 จ านวน 525.00 ลา้นบาท และกองทุนรวมฯ มีอตัราผลตอบแทนผูถื้อหน่วยลงทุนส าหรบังวด 6 เดือนปี 2565 รอ้ยละ 9.82  
ลดลงจากงวดเดียวกนัในปีก่อนหนา้ที่รอ้ยละ 10.14    

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัยง์วด 6 เดือนปี 2565 เท่ากับรอ้ยละ 8.39 ลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อนหนา้ที่รอ้ยละ 

8.44 และกองทุนรวมฯ มีอัตราการหมุนของสินทรพัย ์เท่ากับ  0.11เท่า ลดลงจากงวด 6 เดือนปี 2564 ที่อัตราส่วนเท่ากับ 0.12 
เท่า 

 
อตัราส่วนสภาพคล่อง  
อตัราส่วนสภาพคล่องอตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากับ 21.68 เท่า เพิ่มขึน้จาก 17.82 เท่า ณ 31 ธันวาคม 2564 เนื่องจาก

กองทนุรวมฯ มีหนีสิ้น (ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย) ลดลง  
อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 0.17 เท่า ลดลงจากไตรมาส 2 ปี 2564 ที่เท่ากบั 0.22 เท่า เนื่องจากกองทุน

รวมฯ มีเงินกูร้ะยะยาวที่ลดลงจากไตรมาสที่ 2 ปี 2564 กองทนุรวมฯ มีอตัราส่วนเงินกูย้ืมต่อทนุ ไตรมาสที่ 2 ปี 2565 เท่ากบั 0.18 
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เท่า ลดลงจากไตรมาส 2 ปี 2564 ที่เท่ากับ 0.19 เท่า กองทุนรวมฯ มีอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้เท่ากบั 11.86 
เท่า ลดลงจากไตรมาส 2 ปี 2564 ที่อตัราส่วนเท่ากบั 12.68 เท่า เนื่องจากกองทนุรวมฯ มีก าไรสทุธิจากการลงทนุลดลงหากเทียบ
กบังวด 6 เดือนแรกของปี 2564  

 
ทั้งนี ้ ณ ไตรมาส 2 ปี 2565 กองทุนรวมฯ มีอัตราส่วนหนี ้สินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อ EBITDA ที่  1.44 เท่าซึ่งไม่เกิน

ขอ้ก าหนดตามสญัญากูเ้งินระกว่าง JASIF กบัธนาคารกรุงเทพที่ระบไุว ้4.00 เท่า 

อัตราส่วน ปี 2562 ปี 2563  ปี 2564  
ไตรมาส 2 ปี 

2565 
อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อ EBITDA 3.03 1.58 1.50 1.44 

 
4.6.6 ผลตอบแทนของกองทนุรวมฯ 

 
(ล้านบาท) ปี 2562 ปี 2563  ปี 2564  

ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 5,816.73 8,600.22 8,729.98 
การช าระคืนเงินตน้ (Principal Repayment) 0.00 (300.00) (800.00) 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลังช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  5,816.73 8,300.22 7,929.98 
เงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 5,450.00 7,920.00 7,600.00 
อตัราการจ่ายผลตอบแทน 93.70% 95.42% 95.84% 
เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย (บาทต่อหน่วย) 0.90 0.99 0.95 

ที่มา: บริษัทจดัการฯ  
 หมายเหต:ุ เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนค านวณผลก าไรจากการลงทนุสทุธิภายหลงัช าระคืนเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินตามรอบบญัชีปีดงักล่าว  
 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วยของกองทุนรวมฯ มาจากก าไรจากการลงทนุสทุธิภายหลงัช าระคืนเงินกูจ้ากสถาบนั
การเงิน ทัง้นีใ้นระหว่างปี 2562 – 2564 กองทุนรวมฯ มีอตัราการจ่ายผลตอบแทนอยู่ที่รอ้ยละ 93.70 – 95.84 ของก าไรจากการ
ลงทนุสทุธิภายหลงัช าระคืนเงินกูจ้ากสถาบนัการเงนิ โดยในแต่ละรอบบญัชีกองทนุรวมฯ มีเงินจ่ายผลตอบแทนประโยชนต์่อหนว่ย
ดงันี ้: 

ผลการด าเนินงานรอบในรอบปีบัญชี 2562 จะเป็นจ านวนรวมของเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วยครัง้ที่ 17 – 20 
กองทุนรวมฯ มีเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วยเท่ากับ 0.90 บาท/หน่วย และส าหรบัผลการด าเนินงานในรอบปีบญัชี 2561 
จะเป็นจ านวนรวมของเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย ครัง้ที่ 13 – 16 กองทุนรวมฯ มีเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย 
เท่ากบั 0.90 บาท/หน่วย  

ผลการด าเนินงานรอบในรอบปีบัญชี 2563 จะเป็นจ านวนรวมของเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วยครัง้ที่ 21 – 24 
กองทนุรวมฯ มีเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย เท่ากบั 0.99 บาท/หน่วย  

ผลการด าเนินงานรอบในรอบปีบัญชี 2564 จะเป็นจ านวนรวมของเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วยครัง้ที่ 25 – 28 
กองทนุรวมฯ มีเงินจ่ายประโยชนต์อบแทนต่อหน่วย เท่ากบั 0.95 บาท/หน่วย  

 

อัตราผลตอบแทนเม่ือเปรียบเทยีบกับ 
ปี 2562 
(ร้อยละ) 

ปี 2563  
(ร้อยละ) 

ปี 2564 
(ร้อยละ) 

ปี 2564 
(ร้อยละ) 

ราคาที่ออกเสนอขายหน่วยลงทนุครัง้แรก (ราคา IPO เท่ากบั 10.00  บาท) 9.00 9.90 9.50 9.20 
ราคาหลงัลดทนุจดทะเบียนครัง้ที่ 1 (9.9162 บาท) 9.08 9.98 9.58 9.28 
ราคาหลงัลดทนุจดทะเบียนครัง้ที่ 2 (9.8753 บาท) 9.11 10.03 9.62 9.32 
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 ที่มา: JASIF 
  

4.7 ภาพรวมภาวะอตุสาหกรรมของธุรกิจทีก่องทนุรวมฯ ลงทุน 
4.7.1 ธุรกิจและภาวะอตุสาหกรรม: ธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต 

ในช่วงที่ผ่านมาจนถึงปัจจุบัน ตลาดอินเทอรเ์น็ตมีการเติบโตอย่างต่อเนื่องจากปัจจัยด้านพฤติกรรมผู้บริโภคที่
เปล่ียนแปลงไปในหลายๆ ดา้น ท าใหม้ีความตอ้งการติดต่อส่ือสารผ่านอินเทอรเ์น็ตเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง จนท าใหบ้ริการบรอด
แบนดอ์ินเทอรเ์น็ตกลายเป็นบริการพืน้ฐานในปัจจบุนั รวมทัง้ปัจจยัดา้นนโยบายของภาครฐัที่มุ่งส่งเสริมใหม้ีจ านวนผูเ้ขา้ถึงและ
ใชง้านอินเทอรเ์น็ตเพิ่มมากยิ่งขึน้ รฐับาลมีนโยบายสนบัสนุนและส่งเสริมดา้นเศรษฐกิจดิจิทัล (Digital Economy) อย่างจริงจงั
ต่อเนื่องในช่วงหลายปีที่ผ่านมาจนถึงปัจจบุนั สถานการณ ์โรคระบาดท าใหก้ิจกรรมในชีวิตประจ าวนัเป็นการเนน้การใชช้ีวิตและ
ท างานอยู่ที่บา้นเป็นส่วนใหญ่ ในขณะที่การแข่งขนัเพิ่มสงูขึน้ คู่แข่งหลกัที่ใหบ้ริการในตลาดส าหรบัผูใ้ชบ้ริการรายย่อย (Mass 
Market) ทัง้ในกรุงเทพฯ และภูมิภาคทั่วประเทศ ยงัคงเป็นกลุ่มบริษัทในเครือ บมจ. ทรูคอรป์อเรชั่น และ ทีโอที ท่ีเป็นผูใ้หบ้ริการ
รายใหญ่ ในตลาด โดยมีกลุ่มบรษิัท AIS เป็นผูใ้หบ้รกิารท่ีเริ่มเขา้มาแข่งขนัขยายตลาดอย่างจรงิจงัมากขึน้ แมพ้ืน้ท่ีใหบ้รกิารในแต่
ละจังหวัดยังไม่ครอบคลุมเท่ากับคู่แข่งรายใหญ่ทั้งสองราย และกลุ่ม AIS ยังเนน้การท าตลาดอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงกับฐาน
ลกูคา้ผูใ้ชบ้รกิารโทรศพัทเ์ดิมของตน หรือขายบรกิารอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูพรอ้มกบับรกิารโทรศพัทพ์ืน้ฐานหรือบรกิารอื่นๆ เชน่ 
บริการ IPTV โทรศพัทเ์คล่ือนที่ เป็นตน้ รวมถึงการเสนอราคาต ่าเพื่อเพิ่มส่วนแบ่งตลาด ท าใหร้ายไดต้่อรายมีแนวโนม้ลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง จากการแข่งขันทางด้านราคาและการเสนอสินค้าที่หลากหลาย รวมถึงผู้ใช้บริการมีทางเลือกในการใช้ Mobile 
Broadband (4G,5G) ท าใหบ้ริษัท ทริปเปิลที บรอดแบนด ์จ ากัด (TTTBB) ไดเ้สียส่วนแบ่งการตลาดบางส่วนไป ซึ่งรูปแบบการ
ลงทุนในอนาคต จึงมุ่งเนน้ไปที่การเพิ่มศกัยภาพอุปกรณใ์นการใหบ้ริการที่ความเร็วสูงสุดที่ 10,000 Mbps รวมทั้งการใช ้data 
mining เพื่อเขา้ใจ พฤติกรรมของลูกคา้และสามารถเสนอบริการเสริมอื่นๆ ที่หลากหลาย ดว้ยราคาที่เหมาะสมได ้รวมถึงการ
ใหบ้ริการ ลูกคา้องคก์ร (Corporate Solution Business) แนวโนม้ตลาดลูกคา้องคก์รยังคงมีความเติบโตอย่างต่อเนื่อง รวมถึง
กลุ่มบริษัท ยังมีส่วนแบ่งการตลาดจ านวนไม่มาก จึงมีโอกาสเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดไดอ้ีกมาก ดังนั้น การน าเสนอรูปแบบของ
ลกูคา้องคก์รจะตอ้งเป็นการเสนอในรูปแบบของ Solution ที่หลากหลาย ตอบสนอง ความตอ้งการขององคก์ร รวมถึงคุณภาพที่
ยอมรบัได ้โดยไดม้ีการหา Partner เช่น Supplier หรือผูใ้หบ้ริการ รายอื่นๆ ร่วมกัน ท่ีนอกจากใหบ้ริการวงจรเช่าแลว้ ยงัสามารถ
ให้บริการ Solution อื่นๆ แก่ลุกคา้ได ้รวมถึงอยู่ระหว่างการเพิ่มและพัฒนาบุคลากรที่มีความรูใ้นดา้นการพิจารณา solution 
ภาพรวมที่จะ customize ส่วนท่ีลกูคา้ตอ้งการได ้ 

จากสถานการณโ์รคระบาด ท าใหเ้กิดรูปแบบการใชช้วีิตที่เปล่ียนไป เช่น การท างานท่ีบา้น หรือการเรียนที่บา้น และ ชีวิต
ส่วนใหญ่จะอยู่ที่บา้น ท าใหโ้อกาสธุรกิจทีวี และสตีมมิ่งคอนเทนต ์เติบโตอย่างรวดเร็ว ซึ่งกลยุทธข์อง TTTBB จะเนน้การเขา้ถึง
และใชง้าน 3BB GIGATV box รว่มกบัอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงู ซึ่งนอกจะเป็นการลด Churn Rate แลว้ ยงัมีโอกาสของธุรกิจที่ต่อ
ยอด เช่น Model revenue share จาก Streaming Content ธุรกิจโฆษณา และ TV shopping ในอนาคต 

ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 ของ JASIF 

 

อัตราผลตอบแทนเม่ือเปรียบเทยีบกับ 
ปี 2562 
(ร้อยละ) 

ปี 2563  
(ร้อยละ) 

ปี 2564 
(ร้อยละ) 

ปี 2564 
(ร้อยละ) 

ราคาหลงัลดทนุจดทะเบียนครัง้ที่ 3 (9.8516 บาท) 9.14 10.05 9.64 9.34 
ราคาที่ออกเสนอขายเพ่ิมทนุครัง้ที่ 1 (ราคา RO เท่ากบั 9.00 บาท) 10.00 11.00 10.56 10.22 
ราคาตลาด ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2565 (9.60 บาท) 9.38 10.31 9.90 9.58 
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4.7.2 สภาพการแข่งขนั และส่วนแบ่งตลาด 
การแข่งขันในตลาดอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงในประเทศไทย เริ่มมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญเมื่อ ADVANC 

(ด าเนินการโดย  AWN ซึ่ง เป็นบริษัทย่อยของ ADVANC ในการท าตลาดอินเทอร์เน็ตความเร็วสูง) ซึ่ ง เป็นผู้ให้บริการ
โทรศพัทเ์คลื่อนที่ที่มีส่วนแบ่งการตลาดมากที่สดุเริ่มเขา้มาในธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูในปี 2558 ในช่วงระยะเวลา 6 ปีที่ผ่าน
มา AWN เพิ่มส่วนแบ่งการตลาดจากรอ้ยละ 0 เป็นรอ้ยละ 13.09 ในปี 2564 (ที่มา: กสทช.) ส่งผลใหส่้วนแบ่งการตลาดของ 3BB 
บางส่วนลดลงจากรอ้ยละ 33.50 ในปี 2559 เป็นรอ้ยละ 28.30 ในปี 2564 อย่างไรก็ดี จ านวนลูกคา้ของ 3BB ยังคงมีอตัราการ
เติบโตโดยในปี 2559 3BB มีลกูคา้จ านวน 2.42 ลา้นคน และในปี 2564 มีลกูคา้ทัง้หมดประมาณ 3.6 ลา้นคน (ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 
2565 3BB มีจ านวนผูใ้ชบ้ริการรวม 3.71 ลา้นราย เมื่อหักจ านวนผูใ้ชบ้ริการ ภาคองคก์ร ลูกคา้ WIFI กลุ่ม Barter กลุ่มที่ใชใ้น
กิจการภายใน กลุ่มบริการเสริมอื่น และกลุ่มลูกคา้ที่มีหนีค้า้งออก เป็นตน้ จะมียอดผูใ้ชบ้ริการส าหรบัลูกคา้ทั่วไปในส่วนที่เป็น 
Fixed Broadband และที่สามารถเก็บเงินได ้ประมาณ 2.41 ลา้นราย ทีม่า : ค าอธิบายและวเิคราะห์ของฝ่ายจดัการ ไตรมาสที ่2 
สิน้สดุวนัที ่30 มิ.ย. 2565 ของ JAS) โดยภาพรวมการเติบโตของยอดผูใ้ชอ้ินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูในประเทศไทยตัง้แต่ปี 2559 – 
ไตรมาส 3 ปี 2564 นัน้ มีผูใ้ชบ้รกิารเพิ่มขึน้จาก 7.22 ลา้นคน เป็น 12.75 ลา้นคน โดยมีอตัราการเติบโตไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 9.90 ต่อ
ปี  (ที่มา: กสทช.) โดยมีรายละเอียดตามตารางดา้นล่าง 

 

 
 ที่มา: กสทช. 
 หมายเหต:ุ 1/ ADVANC ใช ้AWN (ADVANC ถือหุน้รอ้ยละ 100 ในการท าตลาดอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงู) 

 
การเขา้มาสู่ตลาดอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูของ ADVANC ไม่เพียงแต่ท าใหโ้ครงสรา้งตลาดมกีารเปล่ียนแปลงในเชิงผูเ้ล่น

ที่เพิ่มขึน้เท่านัน้ แต่ยงัท าใหเ้ทคโนโลยีการเขา้ถงึอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูเปล่ียนไปอย่างมีนยัส าคญั เนื่องจาก ADVANC ท าตลาด
โดยใชเ้ทคโนโลยี OFC เป็นหลกั ซึ่งส่งผลต่อการท าการตลาดทัง้ทางดา้นราคาและความเร็ว ซึ่งการเปล่ียนแปลงดงักล่าวส่งผล
โดยตรงต่อสดัส่วนเทคโนโลยีที่ใชใ้นการเชื่อมต่ออินเทอรเ์น็ตความเร็วสงู โดยในปี 2564 อินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูเกือบทัง้หมดใน
ประเทศไทยเป็นการเชื่อมต่อโดยใช ้OFC  
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4.7.3 การเปล่ียนแปลงดา้นราคา (ARPU) 
ท่ามกลางสภาวะแวดลอ้มที่เปล่ียนแปลงอย่างรวดเรว็โดยเฉพาะเทคโนโลยีดา้นโทรคมนาคม ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอ

ตัว และการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าใหก้ารแข่งขันทางธุรกิจโทรคมนาคม โดยเฉพาะอย่างยิ่งการใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ต
ความเร็วสงูนบัวนัยิ่งมีการแข่งขนัรุนแรงขึน้ โดยปัจจุบันผูป้ระกอบการรายใหญ่เนน้การแข่งขนัดา้นราคา และการใหบ้ริการดา้น
ความเร็วท่ีสงูขึน้ พรอ้มกับการปรบักลยุทธ์ิการแข่งขนั เช่น การตดัราคาค่าบริการ การแถมความเร็วเพ่ิม การเพ่ิมแพ็คเกจเสริม
ต่างๆ เขา้มาดงึดดูใจลกูคา้ เพื่อโนม้นา้วใหล้กูคา้ของคู่แข่งเปล่ียนมาใชบ้รกิารกบัตนเอง การแข่งขนัท่ีรุนแรงดงักล่าวในระยะเวลา
หลายปีที่ผ่านมา ส่งผลโดยตรงต่อรายไดร้บัเฉล่ียต่อหมายเลข (Average Revenue Per Usage: ARPU) ของธุรกิจใหล้ดลงอย่าง
ต่อเนื่องโดยขอ้มูล ณ วันที่ 30 กันยายน 2564 ARPU เฉล่ียต่อเดือนอยู่ที่ประมาณ 508 บาทต่อเดือน ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 
4.21 (ที่มา: กสทช.) 

 

 
ที่มา: กสทช. 
 

4.7.4 แนวโนม้การเติบโตในอนาคต 
ปัจจยัหลกัของการเติบโตส าหรบัธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูนัน้ มาจากการเติบโตของจ านวนครวัเรือน ทัง้นี ้อตัราการ

เติบโตของจ านวนครวัเรือนขึน้อยู่กบั 2 ปัจจยัคือ 1) อตัราการเติบโตของประชากร และ 2) อตัราการเขา้ถึงอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงู



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 77/180 
 

ต่อครัวเรือน อย่างไรก็ดี ส าหรับประเทศไทย อัตราการเพิ่มขึน้ของประชากรน่าจะอยู่ในจุดสูงสุดในปี 2570 และจะเริ่มมีการ
ปรบัตวัลดลง ซึ่งอตัราการลดลงของประชากรน่าจะเป็นปัจจยัลบหลกัที่ท  าใหแ้นวโนม้การเติบโตของธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงู
ในประเทศไทยมีขอ้จ ากัด อย่างไรก็ดี ส าหรบัประเทศไทยอตัราการเขา้ถึงอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูยงัคงมีสดัส่วนท่ีสามารถเติบโต
ได ้โดยในปี 2564 อตัราการเขา้ถึงอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูของไทยอยู่ที่รอ้ยละ 56.18 ซึ่งถือว่าต ่ากว่าประเทศสิงคโปรท์ี่ประมาณ
รอ้ยละ 92.60 (ที่มา: Statista: Penetration rate of residential wired broadband subscription) 

 

 
 ที่มา: ส  านกังานพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ 

 
 

4.8 ภาพรวมภาวะอตุสาหกรรมบรอดแบนดอ์นิเทอรเ์น็ตต่างประเทศ เม่ือเทยีบกับประเทศไทย 
สภาวะอุตสาหกรรมบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในต่างประเทศโดยรวมมีลักษณะคลา้ยคลึงกับประเทศไทย คือ ตลาด

อินเทอรเ์น็ตมีการเติบโตอย่างต่อเนื่องจากปัจจยัดา้นพฤติกรรมผูบ้ริโภคที่เปล่ียนแปลงไปในหลายๆ ดา้น  ท าใหม้ีความตอ้งการ
ติดต่อสื่อสารผ่านอินเทอรเ์น็ตเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ดี หากพิจารณาถึงราคาของอตุสาหกรรมบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใน
ทั่วโลกจะเห็นว่าอตัราค่าบรกิารบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจะอยู่ระหวา่ง 0 – 200+ ดอลล่าสหรฐัต่อเดือน (ที่มา: www.cable.co.uk) 

 

 
    ที่มา: www.cable.co.uk 

 

http://www.cable.co.uk/
http://www.cable.co.uk/
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    ที่มา: www.cable.co.uk 

 

 
    ที่มา: www.cable.co.uk 
 

 

http://www.cable.co.uk/
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    ที่มา: www.cable.co.uk 
 

 
    ที่มา: www.cable.co.uk 
 

 
    ที่มา: www.cable.co.uk 

 
ทัง้นี ้หากพิจารณาถึงอตัราค่าบริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตส่วนใหญ่ของโลกจะอยู่ระหว่าง 0 – 59 ดอลล่าสหรฐัต่อ

เดือน โดยประเทศไทยถือเป็นประเทศที่มีอตัราค่าบริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตอยู่ในช่วงอตัราค่าบริการที่ต  ่าที่สดุในโลกคือไม่
เกิน 29 ดอลล่าสหรฐัต่อเดือน 

ซึ่งหากพิจารณาตน้ทุนของบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตน่าจะมาจาก 2 ส่วนหลัก คือ 1) ตน้ทุนในการก่อสรา้งโครงสรา้ง
พืน้ฐาน และ 2) ตน้ทุนในการด าเนินงาน ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาตน้ทุนในการก่อสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐาน ตน้ทุนหลกัส่วนหนึ่งคือ OFC 
ซึ่งมีราคาเป็นมาตรฐานที่ใกลเ้คียงกนัในทกุประเทศ (Commodity Product) อย่างไรก็ดี ในบางประเทศ เช่น องักฤษ สหรฐัอเมรกิา 
เยอรมนันี มาเลเซีย และนิวซีแลนด ์รฐับาลมีการส่งเสริมและใหทุ้นสนบัสนุนภาคเอกชนส าหรบัการก่อสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐานบ
รอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตซึ่งมีส่วนผลกัดนัใหร้าคาค่าบรกิารบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศนัน้ๆ มีราคาต ่า 

http://www.cable.co.uk/
http://www.cable.co.uk/
http://www.cable.co.uk/
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(https://dgtlinfra.com/broadband-investment-deployment-government-funding/)  
ในทางกลบักันเมื่อพิจารณาตน้ทุนการก่อสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐานรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยซึ่งผูใ้หบ้รกิารแต่

ละรายตอ้งลงทุนในการก่อสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐานเอง โดยไม่มีการสนับสนุนจากภาครัฐ ในตน้ทุนราคา OFC (Commodity 
Product) ที่น่าจะมีความใกลเ้คียงกัน มีเพียงตน้ทุนในการด าเนินงานที่แตกต่างกันในแต่ละประเทศ ซึ่งหากพิจารณาจากปัจจยั
ดังกล่าวอาจส่งผลใหก้ าไรขั้นตน้ของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยอาจต ่ากว่าประเทศอื่นๆ อันเป็นเหตุให้ผูใ้ห้
บรกิารธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยบางรายอาจประสบผลขาดทนุจากการด าเนินงาน  

https://dgtlinfra.com/broadband-investment-deployment-government-funding/
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5 ข้อมูล TTTBB 
5.1 ข้อมูลทั่วไปของ TTTBB 
 

ชื่อบรษิัท : บรษิัท ทรปิเปิลที บรอดแบนด ์จ ากดั (มหาชน) (TTTBB) 
ลกัษณะการประกอบธุรกจิ : ใหบ้รกิารวงจรเชื่อมต่อความเรว็สงู ใหบ้รกิารโครงข่ายดิจติอล  

ใหบ้รกิารโทรศพัทพ์ืน้ฐาน และบรกิาร  อินเทอรเ์น็ต 

เลขทะเบียนนิติบคุคล : 0107550000149 

ทนุจดทะเบียน : 9,250,000,000 บาท 

ทนุจดทะเบียนช าระแลว้ : 7,539,242,315 บาท  
แบ่งออกเป็นหุน้สามญั จ านวน  7,539,242,315 หุน้ 

มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ : 1.00 บาทต่อหุน้ 

ที่ตัง้ส านกังานใหญ่ : 200 หมู่ 4 ถนนแจง้วฒันะ ต าบลปากเกรด็ อ าเภอปากเกรด็ จงัหวดันนทบรุี 
11120 

รายชื่อกรรมการ : 1. นาย สพุจน ์สญัญพิสิทธ์ิกลุ 

2. นางสาว จงรกั โรจนวิภาต 

3. นาย วส ุประสานเนตร 

4. นาย อนพุงษ์ โพธารามกิ 

5. นาย สมบญุ พชัรโสภาคย ์

6. นาย ยอดชาย อศัวธงชยั 

7. นาย กิตติพงษ์ วฒันกลุเจรญิ 

รายชื่อผูถื้อหุน้ :  
ผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1. ACU 7,529,234,885 99.87 
2. TT&T 9,999,930 0.13 
3. นายสพุจน ์สญัญพิสิทธิ์กลุ 1,250 0.00 
4. นางนิตย ์วิเสสพนัธุ ์ 1,250 0.00 
5. นางช่ืนกมล ตรีสทุธาชีพ 1,250 0.00 
6. นายสมบญุ พชัรโสภาคย ์ 1,250 0.00 
7. นางสาว สมโภชน ์สขุเจริญ 1,250 0.00 
8. นางสาว อนญัญา บวัเผื่อน 1,250 0.00 

รวม 7,539,242,315 100.00 
 

ที่มา:  สารสนเทศรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยเ์กี่ยวกบัการจ าหน่ายเงินลงทนุในบริษัทย่อยและกิจการที่เกี่ยวขอ้ง ของบริษัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั (มหาชน)  
วนัที่ 4 ก.ค. 65 
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5.2 งบการเงนิ TTTBB 
งบแสดงฐานะการเงินรวม  

รายการ 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 62 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 63 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 64 ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 65 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรัพย ์       
 

 
สินทรัพยห์มุนเวียน       

 
 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 22,191.23 33.44 522.36 0.54 975.72 1.11 284.72 0.34 
เงินลงทนุชั่วคราว 1,000.38 1.51 - - - - -   -   

เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่บริษัทใหญ่ของกลุ่มบริษัท 3,695.81 5.57 4,047.00 4.21 2,255.00 2.57 2,231.00 2.65 

สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 1,078.78 1.63 1,157.77 1.20 1,066.50 1.22 990.72 1.18 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน  27,966.20 42.15 5,727.13 5.96 4,297.22 4.90 3,506.44 4.16 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน         

ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 36,464.20 54.95 34,059.35 35.43 31,913.69 36.42 31,196.25 37.05 

สินทรพัยส์ิทธิการใช ้ - - 55,434.08 57.67 50,285.65 57.39 48,302.98 57.37 

สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 1,924.33 2.90 904.70 0.94 1,124.06 1.28 1,195.09 1.42 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 38,388.53 57.85 90,398.13 94.04 83,323.39 95.10 80,694.31 95.84 
รวมสินทรัพย ์ 66,354.73 100.00 96,125.26 100.00 87,620.61 100.00 84,200.75 100.00 

หนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น         

หนีส้ินหมุนเวียน         

เงินกูย้ืมระยะสัน้จากธนาคาร 1,604.13 2.42 1,768.47 1.84 2,604.35 2.97 812.94 0.97 
ส่วนของเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ้ืน่ที่ถึงก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 

3,485.56 5.25 3,282.51 3.41 2,368.09 2.70 2,601.42 3.09 

ส่วนของหนีส้ินตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 337.29 0.51 4,051.42 4.21 4,258.03 4.86 4,261.90 5.06 

ส่วนของส ารองการประกนัรายไดค้่าเช่าที่ถึงก าหนดช าระ
ภายในหนึ่งปี 

3,084.89 4.65 3,099.16 3.22 3,134.75 3.58 3,171.58 3.77 

ภาษีเงินไดค้า้งจ่าย 5,796.27 8.74 33.26 0.03 13.78 0.02 -   -   

เงินปันผลคา้งจ่ายแก่บริษัทใหญ่ 12,816.71 19.32 - - - - -   -   

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 1,185.07 1.79 1,040.23 1.08 842.29 0.96 2,952.66 3.51 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 28,309.93 42.66 13,275.06 13.81 13,221.30 15.09 13,800.49 16.39 

หนีส้ินไม่หมุนเวียน         
หนีส้ินตามสญัญาเช่าสทุธิจากส่วนที่ถึงก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 

639.31 0.96 52,160.80 54.26 48,066.97 54.86 46,588.73 55.33 

ส ารองการประกนัรายไดค้่าเช่าสทุธิจากส่วนทีถ่ึงก าหนดช าระ
ภายในหนึ่งปี  

23,277.15 35.08 20,555.41 21.38 17,224.61 19.66 15,370.29 18.25 

ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน 630.76 0.95 672.11 0.70 708.42 0.81 719.54 0.85 

ส ารองค่าขออนญุาตพาดสายเสน้ใยแกว้น าแสง 791.98 1.19 791.90 0.82 791.90 0.90 790.71 0.94 
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น 1,181.60 1.78 1,288.60 1.34 2,290.50 2.61 2,133.36 2.53 
รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 26,520.85 39.97 75,468.80 78.51 69,082.41 78.84 65,602.63 77.91 
รวมหนีส้ิน 54,830.78 82.63 88,743.86 92.32 82,303.71 93.93 79,403.12 94.30 
ส่วนของผู้ถือหุ้น         

ทนุเรือนหุน้         

ทนุจดทะเบียน         

หุน้สามญั 9,250,000,000 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 1 บาท  9,250.00 13.94 9,250.00 9.62 9,250.00 10.56 9,250.00 10.99 

ทนุออกจ าหน่ายและช าระเต็มมลูค่าแลว้         

หุน้สามญั 7,539,242,315 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 1 บาท 7,539.24 11.36 7,539.24 7.84 7,539.24 8.60 7,539.24 8.95 
ก าไรสะสม         

จดัสรรแลว้         

ส ารองตามกฎหมาย - บริษัทฯ 659.88 0.99 659.88 0.69 659.88 0.75 659.89 0.78 
ส ารองตามกฎหมาย - บริษัทย่อย 11.00 0.02 11.00 0.01 11.00 0.01 11.00 0.01 

ยงัไม่ไดจ้ดัสรร (ขาดทนุ) 3,313.83 4.99 (828.73) (0.86) (2,893.22) (3.30) (3,412.50)  (4.05) 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 11,523.95 17.37 7,381.39 7.68 5,316.90 6.07  4,797.63   5.70  
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รายการ 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 62 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 63 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 64 ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 65 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น 66,354.73 100.00 96,125.26 100.00 87,620.61 100.00 84,200.75   100.00  

ที่มา: TTTBB 

 
งบก าไรขาดทนุรวม 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด  
ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  
รายได้         

รายไดจ้ากการใหบ้ริการ 18,407.93  50.85 17,679.79  97.53 18,167.30  94.31 9,231.55 97.15 

รายไดจ้ากการขายสินคา้ 26.88  0.07 15.10  0.08 52.15  0.27 41.98 0.44 

ก าไรจากการขายทรพัยส์ินเขา้กองทนุ 17,182.48  47.46 - - - - -   -   
รายไดค้่าบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง 263.51  0.73 389.62  2.15 401.32  2.08 206.76 2.18 

ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน 247.63  0.68 - - - - 22.01 0.23 

รายไดจ้ากการโอนกลบัภาระหนีส้ิน - - - - 608.51  3.16 - 0 
อื่นๆ 75.12  0.21 42.36  0.23 34.70  0.18 - 0 
รวมรายได้ 36,203.54  100.00 18,126.87  100.00 19,263.98  100.00 9,502.31 100.00 

ค่าใช้จ่าย         

ตน้ทนุการใหบ้ริการ 12,265.93  33.88 12,671.33  69.90 12,338.72  64.05 5,750.17 60.51 

ตน้ทนุขาย 20.33 0.06 18.26  0.10 48.70  0.25 21.34 0.22 
ค่าใชจ้่ายในการขายและบริการ 1,253.15  3.46 1,249.21  6.89 1,024.21  5.32 453.99 4.78 

ค่าใชจ้่ายในการบริหาร 3,743.42  10.34 4,137.84  22.83 3,886.37  20.17 1,828.98 19.25 

ผลขาดทนุดา้นเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึน้และหนีส้ญู 230.71  0.64 280.08  1.55 282.92  1.47 221.61 2.33 
ขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน - - 22.76  0.13 101.69  0.53 38.55 0.41 
รวมค่าใช้จ่าย 17,513.55  48.38 18,379.48  101.39 17,682.61  91.79 8,314.65 87.50 
ก าไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมด าเนินงาน 18,689.99  51.62 (252.6) (1.39) 1,581.38  8.21 1,187.65 12.50 

รายไดท้างการเงิน 26.10  0.07 73.31  0.40 134.56  0.70 57.37 0.60 
ตน้ทนุทางการเงิน (255.36) (0.71) (3,872.49) (21.36) (3,614.76) (18.76) (1,773.32) (18.66) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได้ 18,460.74  50.99 (4,051.79) (22.35) (1,898.82) (9.86) (528.29) (5.56) 
ภาษีเงินได ้ (8,955.92) (24.74) (73.97) (0.41) (165.67) (0.86) (9.02) (0.09) 
ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี 9,504.81  26.25 (4,125.76) (22.76) (2,064.49) (10.72) (519.28) (5.46) 
ก าไร (ขาดทนุ) เบ็ดเสร็จอื่น (118.27) (0.33) (16.80) (0.09) - - - - 
ก าไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จรวมส าหรับปี 9,386.54 25.93 (4,142.56) (22.85) (2,064.49) (10.72) (519.28) (5.46) 

ที่มา: TTTBB 

 

5.3 ค าอธิบายและการวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงานรวมของ TTTBB 
5.3.1 ภาพรวมของการด าเนินงานท่ีผ่านมา  

ปี 2562 
จากผลการด าเนินงานของปี 2562 TTTBB มีก าไรสุทธิจ านวน 9,504.81ล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 

8,051.94 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 554.21 
รายไดร้วมจ านวน 36,203.54 ลา้นบาท มาจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารจ านวน 18,407.93 ลา้นบาท รายไดจ้ากการขาย

จ านวน 26.88 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นจ านวน 17,768.73 ลา้นบาท ซึ่งมีรายไดร้วมเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 16,315.43 ลา้น
บาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 82.04  

รายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 18,434.81 ลา้นบาท มาจากรายไดจ้ากการขายจ านวน 26.88 ลา้นบาท ลดลง
จากปี 2561 จ านวน 168.34 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 86.23 และรายไดจ้ากการบรกิารจ านวน 18,407.93 ลา้นบาท ลดลงจาก
ปี 2561 จ านวน 806.04 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 4.20 โดยในช่วงที่ผ่านมา TTTBB ไดด้  าเนินการเปล่ียนลูกคา้ที่ใชบ้ริการ
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อินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูจากเทคโนโลยี xDSL มาเป็น FTTx รวมทัง้ออกแพคเกจที่หลากหลายเพื่อเพิ่มทางเลือกใหแ้ก่ลกูคา้ใหม้าก
ขึน้  

รายไดอ้ื่นจ านวน 17,768.73 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ก าไรจากการขายทรพัยสิ์นเขา้กองทนุจ านวน 17,182.48 ลา้นบาท 
รายไดจ้ากการดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 263.51 ลา้นบาท ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 247.63 ลา้น
บาทและรายไดอ้ื่นๆ จ านวน 75.12 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 ที่จ านวน  478.92 ลา้นบาท  

 
ปี 2563 
จากผลการด าเนินงานของปี 2563 TTTBB มีก าไรสุทธิจ านวน (4,125.76) ล้านบาท ซึ่งลดลงจากปี 2562 จ านวน 

13,630.58 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 143.41 
รายไดร้วมจ านวน 18,126.87 ลา้นบาท มาจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารจ านวน 17,679.79 ลา้นบาท รายไดจ้ากการขาย

จ านวน 15.10 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นจ านวน 431.98 ลา้นบาท ซึ่งมีรายไดร้วมลดลงจากปี 2562 จ านวน 18,076.67 ลา้นบาท 
หรือลดลงรอ้ยละ 49.93 

รายไดจ้ากการขายและบรกิารจ านวน 17,694.89 ลา้นบาท มาจากรายไดจ้ากการขายจ านวน 15.10 ลา้นบาท ซึ่งลดลง
จากปี 2562 จ านวน 11.78 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 43.83 และรายไดจ้ากการบริการจ านวน 17,679.79 ลา้นบาท ซึ่งลดลง
จากปี 2562 จ านวน 728.14 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.96 เป็นผลมาจากการปรบัลด ARPU เพื่อรกัษาฐานลกูคา้ของ TTTBB 

รายไดอ้ื่นจ านวน 431.98 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 
389.62 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นๆ จ านวน 42.36 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากปี 2562 ที่จ านวน 17,768.73 ลา้นบาท  

 
ปี 2564 
จากผลการด าเนินงานของปี 2564 TTTBB มีก าไรสุทธิจ านวน (2,064.49) ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 

2,061.27 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 49.96 
รายไดร้วมจ านวน 19,263.98 ลา้นบาท โดยมาจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารจ านวน 18,167.30 ลา้นบาท รายไดจ้ากการ

ขายจ านวน 52.15 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นจ านวน 1,044.54 ลา้นบาท ซึ่งมีรายไดร้วมเพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 1,137.11 ลา้น
บาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 6.27 

รายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 18,219.45 ลา้นบาท โดยมาจากรายไดจ้ากการขายจ านวน 52.15 ลา้นบาท ซึ่ง
เพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 37.05 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 245.43 และรายไดจ้ากการบริการจ านวน 18,167.30 ลา้นบาท 
ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 487.50 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 2.76 เนื่องจากจ านวนลกูคา้ที่ใชบ้รกิาร 3BB มีจ านวนเพิ่มขึน้ 
โดย ณ สิน้ปี 2564 3BB มีจ านวนลกูคา้ที่ใชบ้ริการทัง้สิน้ 3.65 ลา้นราย โดยรายไดต้่อลกูคา้ ARPU ในไตรมาส 3 ปี 2564 เฉล่ีย
อยู่ที่ 598 บาทต่อรายต่อเดือน   

รายไดอ้ื่นจ านวน 1,044.54 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการดูแลและบ ารุงรักษาทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง
จ านวน 401.32 ลา้นบาท รายไดจ้ากการโอนกลับภาระหนีสิ้น 608.51 ลา้นบาทและรายไดอ้ื่นๆ จ านวน 34.70 ลา้นบาท ซึ่ง
เพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่จ านวน 431.98 ลา้นบาท  

 
งวด 6 เดือนแรก ปี 2565 
จากผลการด าเนินงานของงวด 6 เดือนแรก ปี 2565 TTTBB มีก าไรสทุธิจ านวน (519.28) ลา้นบาท ซึ่งขาดทนุลดลงจาก

งวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 834.46 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 61.64 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 85/180 
 

รายไดร้วมจ านวน 9,502.31 ลา้นบาท โดยมาจากรายไดจ้ากการใหบ้ริการจ านวน 9,231.55  ลา้นบาท รายไดจ้ากการ
ขายจ านวน 41.98 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นจ านวน 228.77 ลา้นบาท ซึ่งมีรายไดร้วมเพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน 
จ านวน 337.62 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.68 

รายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 9,273.53 ลา้นบาท โดยมาจากรายไดจ้ากการขายจ านวน 41.98 ลา้นบาท ซึ่ง
เพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 34.59 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 467.71 และรายไดจ้ากการบริการจ านวน 
9,231.55 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 293.08 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.28  

รายไดอ้ื่นจ านวน 228.77 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจ านวน 
206.76 ลา้นบาท และรายไดจ้ากก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 22.01 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน ที่จ  านวน 
218.82 ลา้นบาท  

 
5.3.2  ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย 

ปี 2562 
TTTBB มีค่าใชจ้่ายจ านวน 17,513.55 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากปี 2561 จ านวน 316.87 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 1.78 

ประกอบดว้ย  
ตน้ทุนการใหบ้ริการจ านวน 12,265.93 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2561 จ านวน 599.97 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 4.66 

และตน้ทนุขายจ านวน 20.33 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2561 จ านวน 312.16 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 93.89  
ค่าใชจ้่ายในการขายและบรกิารจ านวน 1,253.15 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 14.64 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 1.18 และค่าใชจ้่ายในการบรหิารจ านวน 3,743.42 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 579.12 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
18.30 จากการบนัทึกส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังานเพื่อใหเ้ป็นไปตามพระราชบญัญัติคุม้ครองแรงงานท่ีมีผลบงัคบัใช้
ตัง้แต่วนัท่ี 5 พฤษภาคม 2562 เป็นตน้ไป  

หนีส้งสัยจะสูญและหนีสู้ญจ านวน 230.71 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 1.50 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
0.66 โดยสาเหตมุาจากนโยบายในการตัง้ส ารองหนีส้งสยัจะสญูทัง้จ านวนส าหรบัลกูหนีท้ี่มีการคา้งช าระเกิน 3 เดือน 

ค่าใชจ้่ายทางการเงินจ านวน 255.36 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 7.66 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.09  
 
ปี 2563 
TTTBB มีค่าใชจ้่ายจ านวน 18,379.48 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 865.93 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 

4.94 ประกอบดว้ย  
ตน้ทนุการใหบ้รกิารจ านวน 12,671.33 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 405.39 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.31 

และตน้ทนุขายจ านวน 18.26 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 2.07 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 10.19  
ค่าใชจ้่ายในการขายและบรกิารจ านวน 1,249.21 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 3.94 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 

0.31 และค่าใชจ้่ายในการบริหารจ านวน 4,137.84 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 394.42 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
10.54 สาเหตหุลกัเกิดจากการเพิ่มขึน้ของค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่ายสิทธิการเช่าที่สงูขึน้ซึ่งเป็นผลจากการเปล่ียนแปลงมาตรฐานบญัชี 
TFRS 16 ค่าใชจ้่ายพนกังานเพิ่มขึน้ตามการเปล่ียนแปลงโครงสรา้งของพนกังานในกลุ่ม  Sales และ marketing โดยจะถกูโอนมา
อยู่ค่าใชจ้่ายในการบรหิารและค่าโฆษณาประชาสมัพนัธท์ี่เพิ่มขึน้ตามการแข่งขนัของอตุสาหกรรม 

หนีส้งสัยจะสูญและหนีสู้ญจ านวน 280.08 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 49.38 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
21.40 โดยสาเหตุมาจากนโยบายในการตัง้ส ารองหนีส้งสยัจะสญูทัง้จ านวนส าหรบัลกูหนีท้ี่มีการคา้งช าระเกิน 3 เดือน และในปี 
2563 มีการขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 22.76 ลา้นบาท  
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ค่าใชจ้่ายทางการเงินจ านวน 3,872.49 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 3,617.13 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
1,416.46 จากการบนัทึกหนีสิ้นตามสญัญาเช่า OFC 

ปี 2564 
TTTBB มีค่าใชจ้่ายจ านวน 17,682.61 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน 696.87 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.79 

ประกอบดว้ย  
ตน้ทุนการใหบ้ริการจ านวน 12,338.72 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 332.61 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 2.62 

และตน้ทนุขายจ านวน 48.70 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 30.44 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 166.73  
ค่าใชจ้่ายในการขายและบริการจ านวน 1,024.21 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 225.00 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ย

ละ 18.01 และค่าใชจ้่ายในการบริหารจ านวน 3,886.37 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 251.47 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 
6.08 สาเหตหุลกัมาจากการบรหิารจดัการและควบคมุค่าใชจ้่ายไดม้ีประสิทธิภาพมากขึน้ โดยหลกัมาจาก ค่าใชจ้่ายผลประโยชน์
พนักงาน ค่าใช้จ่ายในการโฆษณาประชาสัมพันธ์และส่งเสริมการขาย และค่าใช้จ่ายส านักงาน จากนโยบาย WFH ในช่วง
สถานการณโ์รคระบาด COVID-19 ที่ส่งผลใหค้่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารลดลง 

หนีส้งสัยจะสูญและหนีสู้ญจ านวน 282.92 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2563 จ านวน 2.83 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
1.01 โดยสาเหตุมาจากนโยบายในการตั้งส ารองหนีส้งสยัจะสญูทัง้จ านวนส าหรบัลกูหนีท้ี่มีการคา้งช าระเกิน 3 เดือน และในปี 
2564 มีการขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 101.69 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2564 จ านวน 78.94 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย
ละ 346.89  

ค่าใชจ้่ายทางการเงินจ านวน 3,614.76 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน 257.74 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 6.66  
 
งวด 6 เดือนแรก ปี 2565 
TTTBB มีค่าใชจ้่ายจ านวน 8,314.65 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 432.11 ลา้นบาท หรือ

ลดลงรอ้ยละ 4.94 ประกอบดว้ย  
ตน้ทุนการใหบ้ริการจ านวน 5,750.17 ลา้นบาท ลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 294.37 ลา้นบาท หรือ

ลดลงรอ้ยละ 4.87 และตน้ทุนขายจ านวน 21.34 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 9.52 ลา้นบาท หรือ
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 80.44 

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรกิารจ านวน 453.99 ลา้นบาท ลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 78.52 ลา้นบาท 
หรือลดลงรอ้ยละ 14.75 และค่าใชจ้่ายในการบริหารจ านวน 1,828.98 ลา้นบาท ลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 
133.19 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 6.79 สาเหตุหลักมาจากค่าใช้จ่ายผลประโยชน์พนักงาน ค่าใช้จ่ายในการโฆษณา
ประชาสมัพนัธแ์ละส่งเสริมการขาย และค่าใชจ้่ายส านกังานจากนโยบาย WFH ในช่วงสถานการณโ์รคระบาด COVID-19 ส่งผล
ใหค้่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารลดลง 

หนีส้งสัยจะสูญและหนีสู้ญจ านวน 221.61 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 78.01 ลา้นบาท 
หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 54.33 โดยสาเหตมุาจากนโยบายในการตัง้ส ารองหนีส้งสยัจะสญูทัง้จ านวนส าหรบัลกูหนีท้ี่มีการคา้งช าระเกิน 
3 เดือน และในไตรมาส 2 ปี 2565 มีการขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 38.55 ลา้นบาท ลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปี
ก่อน จ านวน 13.55 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 26.01 

ค่าใชจ้่ายทางการเงินจ านวน 1,773.32 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากงวด 6 เดือนแรกของปีก่อน จ านวน 42.53 ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ 2.34  
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5.3.3 สินทรพัย ์
ปี 2562 
ณ 31 ธันวาคม 2562 TTTBB มีสินทรพัยร์วมจ านวน 66,354.73 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 27,278.89 ลา้น

บาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 69.81 โดยแบ่งออกเป็น  
สินทรพัยห์มนุเวียนจ านวน 27,966.20 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 42.15  ของสินทรพัยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 

23,620.35 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 543.52 สาเหตุหลกัมาจากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 23,191.61 ลา้น
บาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 23,000.73 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 12,049.77 และเงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่บริษัทใหญ่ของ
กลุ่มบรษิัท จ านวน 3,695.81 ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่มาจากการขายทรพัยสิ์นเขา้กองทนุ  

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนจ านวน 38,388.53 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 57.85 ของสินทรัพยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 
จ านวน 3,658.54 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 10.53 สาเหตุหลกัมาจากที่ดิน อาคารและอุปกรณ ์จ านวน 36,464.20 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 6,630.43 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 22.22 เนื่องจากการลงทุนขยายโครงข่ายเสน้ใยแกว้น าแสง 
(Fiber Optic) ใหค้รอบคลมุพืน้ท่ีใหบ้รกิารทั่วประเทศ รวมทัง้พฒันาโครงข่ายในการใหบ้รกิารและพฒันาบรกิารเสรมิอื่นๆ  

 
ปี 2563 
ณ 31 ธันวาคม 2563 TTTBB มีสินทรพัยร์วมจ านวน 96,125.26 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 29,770.53 ลา้น

บาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 44.87 โดยแบ่งออกเป็น  
สินทรพัยห์มุนเวียนจ านวน 5,727.13 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 5.96 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2562 จ านวน 

22,239.07 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 79.52 สาเหตุหลักมาจากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 522.36 ลา้นบาท 
ลดลงจากปี 2562 จ านวน 22,669.25 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 97.75 และภาษีซือ้ยงัไม่ถึงก าหนดช าระ จ านวน  264.72 ลา้น
บาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 117.76 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 30.79  

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนจ านวน 90,398.13 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 94.04 ของสินทรัพยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2562 
จ านวน 52,009.60 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 135.48 สาเหตหุลกัมาจากที่ดนิ อาคารและอปุกรณ ์จ านวน 34,059.35 ลา้นบาท 
ลดลงจากปี 2562 จ านวน 2,404.85 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 6.60 เนื่องจากการตดัค่าเส่ือมราคาของอาคาร อุปกรณ ์โดยใน
ระหว่างปี 2563 มีการลงทุนขยายโครงข่ายเสน้ใยแกว้น าแสง (Fiber Optic) ใหข้ยายพืน้ที่ใหบ้ริการ และพฒันาโครงข่ายในการ
ใหบ้รกิารอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูใหม้ีประสิทธิภาพ และในปี 2563 TTTBB มีสินทรพัยสิ์ทธิการใช ้จ านวน 55,434.08 ลา้นบาท 

 
ปี 2564 
ณ 31 ธันวาคม 2564 TTTBB มีสินทรพัยร์วมจ านวน 87,620.61 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 8,504.65 ลา้น

บาท หรือลดลงรอ้ยละ 8.85 โดยแบ่งออกเป็น  
สินทรพัยห์มุนเวียนจ านวน 4,297.22 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 4.90 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน 

1,429.91 ล้านบาท หรือลดลงรอ้ยละ 24.97 สาเหตุหลักมาจากเงินให้กู้ยืมระยะสั้นแก่บริษัทใหญ่ของกลุ่มบริษัท จ านวน 
2,255.00 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 1,792.00 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 44.28 

สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนจ านวน 83,323.39 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 95.10 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน 
7,074.75 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 7.83 สาเหตหุลกัมาจากที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์จ านวน 31,913.69 ลา้นบาท ลดลงจากปี 
2563 จ านวน 2,145.67 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 6.30 เนื่องจากการตัดค่าเส่ือมราคาของอาคาร อุปกรณ ์โดยในระหว่างปี 
2564 บริษัทได้ลงทุนอุปกรณ์ในการขยายโครงข่ายเส้นใยแก้วน าแสง (Fiber Optic) และปรับปรุงคุณภาพโครงข่ายในการ
ใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูใหด้ีและมีประสิทธิภาพอย่างต่อเนื่อง รวมถึงลงทุนในธุรกิจ IPTV เพื่อใหบ้ริการดา้นคอนเทนต์
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เพื่อมาต่อยอดธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต โดยการหา Partner และ Premium Content ที่ตรงใจผูใ้ชบ้ริการมากขึน้ และในปี 
2564 TTTBB มีสินทรพัยสิ์ทธิการใช ้จ านวน 50,285.65 ลา้นบาท  

 
สิน้สดุ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 
TTTBB มีสินทรพัยร์วมจ านวน 84,200.75 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2564 จ านวน 3,419.86 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 

3.90 โดยแบ่งออกเป็น  
สินทรพัยห์มุนเวียนจ านวน 3,506.44 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 4.16 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2564 จ านวน 

790.79 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 18.40  
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนจ านวน 80,694.31 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 95.84 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2564 จ านวน 

2,629.07 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.16 สาเหตหุลกัมาจากที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์จ านวน 31,196.25 ลา้นบาท ลดลงจากปี 
2564 จ านวน 717.43 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 2.25 เนื่องจากการตดัคา่เส่ือมราคาของอาคาร อปุกรณ ์และ TTTBB มีสินทรพัย์
สิทธิการใช ้จ านวน 48,302.98 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2564 จ านวน 1,982.67 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.94  

 
5.3.4 หนีสิ้นและส่วนของผูถื้อหุน้ 

ปี 2562 
ณ 31 ธันวาคม 2562 TTTBB มีหนีสิ้นรวมจ านวน 54,830.78 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 82.63 ของสินทรพัยร์วมเพิ่มขึน้

จากปี 2561 จ านวน 30,523.38 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 125.57 โดยแบ่งออกเป็น 
 หนีสิ้นหมุนเวียนจ านวน 28,309.93 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 42.66 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 

17,752.77 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 168.16 สาเหตหุลกัมาจากเงินปันผลคา้งจ่ายแก่บรษิทัใหญ่ จ านวน 12,816.71 ลา้นบาท 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ้ื่น จ านวน 3,485.56 ลา้นบาท และภาษีเงินไดค้า้งจ่ายจ านวน 5,796.27 ลา้นบาท เนื่องจากการบนัทึก
ภาษีเงินไดค้า้งจ่ายของก าไรจากการขายสินทรพัยเ์ขา้กองทนุของ TTTBB 

หนีสิ้นไม่หมนุเวียนจ านวน 26,520.85 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 39.97 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 
12,770.60 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 92.88 สาเหตุหลักมาจากหนีสิ้นระยะยาว - ส ารองการประกันรายไดค้่าเช่าจ านวน 
23,277.15 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 12,635.84 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 118.74 เนื่องจากการตัง้ส ารองในส่วน
ของสัญญาประกันรายไดค้่าเช่าส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม โดยในระหว่างปี TTTBB มีการตัดจ าหน่ายส ารอง 
นอกจากนัน้ในระหว่างปีมีการปรบัปรุงรายการส ารองประกนัรายไดค้่าเช่าจากการเปล่ียนแปลงสมมติฐาน ซึ่งมีผลกระทบต่ออตัรา
การเพิ่มของค่าเช่าและอตัราคิดลด 

ณ 31 ธันวาคม 2562 TTTBB มส่ีวนของผูถื้อหุน้จ านวน 11,523.95 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 17.37 ของสินทรพัยร์วม 
ซึ่งลดลงจากปี 2561 จ านวน 3,244.48 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 21.97 

 
ปี 2563 
ณ 31 ธันวาคม 2563 TTTBB มีหนีสิ้นรวมจ านวน 88,743.86 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 92.32 ของสินทรัพยร์วม ซึ่ง

เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 33,913.09 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 61.85 โดยแบ่งออกเป็น 
 หนีสิ้นหมุนเวียนจ านวน 13,275.06 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 13.81 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2562 จ านวน 

15,034.87 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 53.11 สาเหตุหลกัมาจากภาษีขายยงัไม่ถึงก าหนดช าระ จ านวน 68.20 ลา้นบาท เจา้หนี ้
การคา้และเจา้หนีอ้ื่น จ านวน 3,282.51 ลา้นบาท และภาษีเงินไดค้า้งจ่ายจ านวน 33.26 ลา้นบาท  
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หนีสิ้นไม่หมนุเวียนจ านวน 75,468.80  ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 78.51 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 
48,947.95 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 184.56 สาเหตหุลกัมาจาก 

• หนี้สินการส ารองการประกันรายได้ค่าเช่าระยะยาว จ านวน 20,555.41 ล้านบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน  
2,721.75 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 11.69 เนื่องจากการตัง้ส ารองในส่วนของสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าส าหรบั
ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม โดยในระหว่างปี TTTBB มีการตดัจ าหน่ายส ารอง และมีการปรบัปรุงรายการ
ส ารองประกนัรายไดค้่าเช่าจากการเปล่ียนแปลงสมมติฐาน ซึ่งมีผลกระทบต่ออัตราการเพิ่มของค่าเช่าและอตัราคิด
ลด 

• หนีสิ้นตามสญัญาเช่าระยะยาว จ านวน 52,160.80 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 51,521.50 ลา้นบาท หรือ
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 8,058.95 เนื่องจากเป็นการบนัทึกหนีสิ้นตามสญัญาเช่า OFC  

ณ 31 ธันวาคม 2563 TTTBB มีส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 7,381.39 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 7.68 ของสินทรพัยร์วม ซึ่ง
ลดลงจากปี 2562 จ านวน 4,142.56 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 35.95  

 
ปี 2564 
ณ 31 ธันวาคม 2564 TTTBB มีหนีสิ้นรวมจ านวน 82,303.71 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 93.93 ของสินทรพัยร์วม ลดลง

จากปี 2563 จ านวน 6,440.16 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 7.26 โดยแบ่งออกเป็น 
 หนีสิ้นหมุนเวียนจ านวน 13,221.30 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ15.09 ของสินทรัพยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน 

53.76 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 0.41 สาเหตุหลกัมาจากหนีสิ้นตามสญัญาเช่า จ านวน 4,258.03 ลา้นบาท เงินกูย้ืมระยะสัน้
จากธนาคาร จ านวน 2,604.35 ลา้นบาท และส ารองการประกนัรายไดค้่าเช่าจ านวน 3,134.75 ลา้นบาท  

หนีสิ้นไม่หมนุเวียนจ านวน 69,082.41 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 78.84 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2563 จ านวน  
6,386.40 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 8.46 สาเหตหุลกัมาจาก 

• หนี้สินการส ารองการประกันรายได้ค่าเช่าระยะยาว จ านวน 17,224.61 ล้านบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 
3,330.80 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 16.20 เนื่องจากการตัง้ส ารองในส่วนของสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าส าหรบั
ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม โดยในระหว่างปี TTTBB มีการตดัจ าหน่ายส ารอง และมีการปรบัปรุงรายการ
ส ารองประกนัรายไดค้่าเช่าจากการเปล่ียนแปลงสมมติฐาน ซึ่งมีผลกระทบต่ออตัราการเพิ่มของค่าเช่าและอตัราคิด
ลด 

• หนีสิ้นตามสัญญาเช่าระยะยาว จ านวน 48,066.97 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 4,093.83 ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ 7.85 เนื่องจากเป็นการบนัทึกหนีสิ้นตามสญัญาเช่า OFC  

ณ 31 ธันวาคม 2564 TTTBB มีส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 5,316.90 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 6.07 ของสินทรพัยร์วม ซึ่ง
ลดลงจากปี 2563 จ านวน 2,064.49 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 27.97 

 
สิน้สดุ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 
TTTBB มีหนีสิ้นรวมจ านวน 79,403.12 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 94.30 ของสินทรพัยร์วม ลดลงจากปี 2564 จ านวน 

2,900.58 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 3.52 โดยแบ่งออกเป็น 
 หนีสิ้นหมุนเวียนจ านวน 13,800.49 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 16.39 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2564 จ านวน 

579.20 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.38  
หนีสิ้นไม่หมนุเวียนจ านวน 65,602.63 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 77.91 ของสินทรพัยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2564 จ านวน  

3,479.78 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 5.04 
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TTTBB มีส่วนของผู้ถือหุ้นจ านวน 4,797.63 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 5.70 ของสินทรัพยร์วม ซึ่งลดลงจากปี 2564 
จ านวน 519.28 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 9.77 
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6 ข้อมูล AWN 
6.1 ข้อมูลทั่วไป AWN 
ชื่อบรษิัท : บรษิัท แอดวานซ ์ไวรเ์ลส เน็ทเวอรค์ จ ากดั 
ลกัษณะการประกอบธุรกจิ : ให้บริการส่ือสารโทรคมนาคม ได้แก่ การให้บริการโทรศัพท์เคล่ือนที่   การ

ใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ตประจ าที่ความเร็วสงู รวมถึงการใหบ้ริการลกูคา้องคก์รใน
ดา้นต่างๆ เช่น ใหบ้รกิารดา้นคลาวด ์ดาตา้เซ็นเตอร ์ความปลอดภยัดา้นไซเบอร ์
และบรกิารดา้นไอซีทีโซลชูั่น 

เลขทะเบียนนิติบคุคล : 0105548115897 

ทนุจดทะเบียน : 1,350,000,000 

ทนุจดทะเบียนช าระแลว้ : 1,350,000,000 
แบ่งออกเป็นหุน้สามญั จ านวน  13,500,000 หุน้ 

มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ : 100 บาทต่อหุน้ 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่ : 414 ถนนพหลโยธิน แขวงสามเสนใน เขตพญาไท กรุงเทพมหานคร 

รายชื่อกรรมการ : 1. นายกานต ์ตระกลูฮนุ 
2. นายแอเลน ลิว ยง เคยีง 
3. นายสมชยั เลิศสทุธิวงค ์
4. นายไกรฤทธ์ิ อชุกุานนทช์ยั 
5. นายสรุศกัดิ์ วาจาสิทธ์ิ 
6. นางสาวจีน โล เงีย้บ จง 
7. นายเฆรารโ์ด ซิงโก อบลาซา จเูนยีร ์
8. นายสารชัถ ์รตันาวะดี 
9. นางสาวยพุาพิน วงัวิวฒัน ์
10. นายสมิทธ ์พนมยงค ์
11. นายอาเธอร ์หลาน เตา้ อี ้

รายชื่อผูถื้อหุน้ : 
 

ผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1. ADVANC 13,499,998 100.00 
2. นางสาวชตุิมา อนนัตชาตร ี 1 0.00 
3. นายธเนศ พฤกษ์สมบรูณ ์ 1 0.00 
รวม 13,500,000 100.00 

 

     ที่มา: AWN 
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6.2 งบการเงนิ AWN 
งบแสดงฐานะการเงินรวม 

รายการ 
ณ 31 ธันวาคม 62 ณ 31 ธันวาคม 63 ณ 31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  
สินทรัพย ์       
สินทรัพยห์มุนเวียน       

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 13,214.68 5.20 12,303.73 3.78 7,477.07 2.27 

ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 15,038.15 5.92 14,748.06 4.53 16,416.89 4.99 

สินทรพัยท์ี่เกิดจากสญัญา 1,868.74 0.74 1,448.32 0.45 1,819.81 0.55 

สินคา้คงเหลือ 4,644.68 1.83 2,309.09 0.71 2,093.45 0.64 

สินทรพัยภ์าษีเงินไดข้องงวดปัจจบุนั 6.05 0.00 - - - - 
สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น - - - - 213.37 0.06 

สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 164.44 0.06 173.21 0.05 673.06 0.20 

รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 34,936.74 13.76 30,982.42 9.53 28,693.64 8.72 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน       

เงินลงทนุระยะยาวอื่น 0.20 0.00 - - - - 
สินทรพัยท์างการเงินไม่หมนุเวียนอื่น - - 34.75 0.01 40.74 0.01 

เงินลงทนุในบริษัทย่อย  - - - - - - 
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 107,836.99 42.46 105,824.58 32.54 101,906.41 30.97 

สินทรพัยส์ิทธิการใช ้ - - 68,075.87 20.93 53,304.40 16.20 

ค่าความนิยม 2,846.77 1.12 2,846.77 0.88 2,846.77 0.87 

สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนอื่นนอกจากค่าความนิยม 316.24 0.12 1,927.87 0.59 5,279.05 1.60 

ใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคม 103,099.57 40.60 110,241.53 33.90 131,793.80 40.06 

สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 2,757.75 1.09 3,447.24 1.06 3,232.89 0.98 

สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 2,166.77 0.85 1,830.48 0.56 1,900.13 0.58 

รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 219,024.29 86.24 294,229.08 90.47 300,304.19 91.28 

รวมสินทรัพย ์ 253,961.03 100.00 325,211.50 100.00 328,997.83 100.00 
หนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หนีส้ิน       
หนีส้ินหมุนเวียน       

เงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน - - 4,900.00 1.51 - - 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 36,102.97 14.22 34,645.24 10.65 38,688.74 11.76 

รายไดค้่าบริการโทรศพัทเ์คลื่อนที่รบัล่วงหนา้ 4,149.82 1.63 4,309.47 1.33 4,032.47 1.23 

ส่วนของหนีส้ินระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 24,852.25 9.79 13,848.37 4.26 14,131.68 4.30 

ส่วนของใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคม คา้งจ่ายที่ถึง
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

24,490.13 9.64 10,538.02 3.24 10,903.22 3.31 

ส่วนของหนีส้ินตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - - 15,226.51 4.68 15,255.90 4.64 

เงินกูย้ืมระยะสัน้จากกิจการที่เกี่ยวขอ้งกนั 33,900.00 13.35 38,900.00 11.96 50,100.00 15.23 

ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจ่าย 2,375.95 0.94 847.83 0.26 921.74 0.28 

หนีส้ินทางการเงินหมนุเวียนอื่น 140.66 0.06 297.20 0.09 24.49 0.01 

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 25.63 0.01 22.56 0.01 73.20 0.02 

รวมหนีส้ินหมุนเวียน 126,037.42 49.63 123,535.20 37.99 134,131.43 40.77 
หนีส้ินไม่หมุนเวียน       

หนีส้ินระยะยาว 69,154.73 27.23 79,301.19 24.38 67,203.73 20.43 

หนีส้ินตามสญัญาเช่า - - 53,521.83 16.46 39,565.76 12.03 

ประมาณการหนีส้ินส  าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 1,661.86 0.65 1,832.14 0.56 1,932.14 0.59 
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รายการ 
ณ 31 ธันวาคม 62 ณ 31 ธันวาคม 63 ณ 31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  

ประมาณการขอ้ก าหนดส าหรบัการรือ้ถอน 364.05 0.14 418.83 0.13 446.74 0.14 

ใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคมคา้งจ่าย 37,298.91 14.69 42,911.01 13.19 61,415.65 18.67 

ส่วนปรบัมลูค่าใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคมรอรบัรู ้ 3,283.53 1.29 3,283.53 1.01 - - 

หนีส้ินทางการเงินไม่หมนุเวียนอื่น - - 1,225.26 0.38 722.08 0.22 

หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น 155.91 0.06 132.50 0.04 106.48 0.03 

รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 111,918.99 44.07 182,626.29 56.16 171,392.58 52.10 

รวมหนีส้ิน 237,956.42 93.70 306,161.49 94.14 305,524.02 92.87 

ส่วนของผู้ถือหุ้น       

ทนุเรือนหุน้       

ทนุจดทะเบียน       

       หุน้สามญั 13,500,000 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 100.00 บาท 1,350.00 0.53 1,350.00 0.42 1,350.00 0.41 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ - - - - - - 
       หุน้สามญั 13,500,000 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 100.00 บาท 1,350.00 0.53 1,350.00 0.42 1,350.00 0.41 

ส่วนต ่ากว่าทนุอื่น - - - - - - 
ส่วนต ่ากจากการเปล่ียนแปลงสดัส่วนการถือหุน้ในบริษัทย่อย (669.66) (0.26) (669.66) (0.21) (669.66) (0.20) 
ก าไรสะสม - - - - - - 
ส ารองตามกฎหมาย 135.00 0.05 135.00 0.04 135.00 0.04 

ก าไร (ขาดทนุ) สะสม 15,169.09 5.97 19,112.92 5.88 23,133.14 7.03 

องคป์ระกอบอ่ืนของผูถ้ือหุน้ - - (895.23) (0.28) (492.04) (0.15) 
รวมส่วนขาดของผูถ้ือหุน้ของบรษิัท 15,984.44 6.29 19,033.03 5.85 23,456.44 7.13 

ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคมุ 20.18 0.01 16.98 0.01 17.38 0.01 

รวมส่วนขาดของผู้ถือหุ้น 16,004.61 6.30 19,050.01 5.86 23,473.81 7.13 

รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น 253,961.03 100.00 325,211.50 100.00 328,997.83 100.00 

ที่มา: AWN 

 
งบก าไรขาดทนุรวม 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  
รายได้       

รายไดจ้ากการใหบ้ริการและใหเ้ช่าอปุกรณ ์ 139,541.39 82.70 132,194.56 82.01 132,152.88 78.38 

รายไดจ้ากการขาย  29,188.35 17.30 28,993.00 17.99 36,447.48 21.62 
รวมรายได้ 168,729.75 100.00 161,187.56 100.00 168,600.36 100.00 

ตน้ทนุการใหบ้ริการและใหเ้ช่าอปุกรณ ์ (78,825.99) (46.72) (79,301.74) (49.20) (82,927.12) (49.19) 

ตน้ทนุขาย (29,391.16) (17.42) (29,059.07) (18.03) (36,366.06) (21.57) 
รวมต้นทุน (108,217.15) (64.14) (108,360.81) (67.23) (119,293.19) (70.76) 

ก าไรขั้นต้น 60,512.60 35.86 52,826.75 32.77 49,307.17 29.24 

รายไดท้างการเงิน 111.32 0.07 248.59 0.15 142.81 0.08 

รายไดอ้ื่น 668.27 0.40 600.36 0.37 403.16 0.24 

ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยนสทุธิ 248.14 0.15 128.14 0.08 (1,408.68) (0.84) 

ขาดทนุจากการวดัมลูค่ายตุิธรรมของตราสารอนพุนัธ์ - - (138.62) (0.09) 843.52 0.50 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย 61,540.33 36.47 53,665.21 33.29 49,287.99 29.23 
ตน้ทนุในการจดัจ าหน่าย (9,307.31) (5.52) (8,205.45) (5.09) (6,300.84) (3.74) 

ค่าใชจ้่ายในการบริหาร (22,193.95) (13.15) (21,855.27) (13.56) (20,304.70) (12.04) 
รวมค่าใช้จ่าย (31,501.26) (18.67) (30,060.72) (18.65) (26,605.54) (15.78) 
ก าไรจากกิจกรรมด าเนินงาน 30,039.06 17.80 23,604.49 14.64 22,682.45 13.45 

ตน้ทนุทางการเงิน (5,084.86) (3.01) (6,433.44) (3.99) (5,938.84) (3.52) 
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รายการ 
12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด  
ณ 31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 24,954.21 14.79 17,171.06 10.65 16,743.61 9.93 
ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (4,030.13) (2.39) (2,245.66) (1.39) (2,809.06) (1.67) 
ก าไรส าหรับปี 20,924.08 12.40 14,925.39 9.26 13,934.54 8.26 

ที่มา: AWN 
 

6.3 ค าอธิบายและการวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงานรวมของ AWN 
6.3.1 ภาพรวมของการด าเนินงานท่ีผ่านมา  

ปี 2562 
ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2562 เท่ากับ  20,924.08 ลา้นบาท เพิ่มขึน้  126.99 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.61 เมื่อเปรียบเทียบกบั

ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2561 เท่ากบั  20,797.09 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
AWN มีรายไดก้ารกิจกรรมด าเนินงานส าหรบัปี 2562 เท่ากับ 168,729.75 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 8,464.79 ลา้นบาท จากปี 

2561 160,264.96 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 5.28 โดยรอ้ยละ 82.70 มาจากรายไดจ้ากการใหบ้ริการและใหเ้ช่าอุปกรณ ์139,541.39 
ลา้น เพิ่มขึน้จาก 134,882.85 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 4,658.54 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 3.45 และอีกรอ้ยละ 17.30 มาจาก
รายไดจ้ากการขาย 29,188.35 ลา้น เพิ่มขึน้จาก 25,382.11 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 3,806.25 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 15 
เนื่องจากในช่วงครึ่งปีแรกของ 2562 มีการปรบัเพิ่มขึน้ของค่าแพ็กเกจ บวกกับ การเติบโตของจ านวนลกูคา้ ท าใหย้งัคงมีรายไดท้ี่
สงูขึน้แมก้ารแข่งขนัในตลาดระบบเติมเงินจะรุนแรงขึน้ ในครึ่งปีหลงั นอกจากนีย้งัมีดอกเบีย้รบั 111.32 ลา้นบาท รายไดอ้ื่นๆ อีก 
668.27 ลา้นบาท และก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 248.14 ลา้นบาท 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานส าหรบัปี 2562 เท่ากับ 31,501.26 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 29,698.87 ลา้นบาทในปี 2561 
จ านวน 1,802.39 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.94 เป็นตน้ทนุการใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอปุกรณ ์เท่ากบั 78,825.99 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 
74,597.93 ลา้นบาท ในปี 2561 จ านวน 4,228.07 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 5.67 เป็นตน้ทนุขายเท่ากบั 29,391.16 ลา้นบาท เพิ่มขึน้
จาก 26,595.68 ล้านบาทในปี 2561 จ านวน 2,795.48 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 10.51 เป็นต้นทุนในการจัดจ าหน่าย เท่ากับ 
9,307.31 ลา้นบาท ลดลงจาก 10,573.69 ลา้นบาท ในปี 2561 จ านวน 1,266.38 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 11.98 และเป็นค่าใชจ้่าย
ในการบริหารเท่ากับ 22,193.95 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 19,125.18 ลา้นบาท ในปี 2561 จ านวน 3,068.77 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 
16.05 เนื่องจากมีการขยายโครงข่าย มีการจดัโปรโมชั่นลดราคา และมีการเสรมิภาพลกัษณข์องแบรนด ์นอกจากนีย้งัมีตน้ทนุทาง
การเงิน 5,084.86 ลา้นบาท และมีค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้4,030.13 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 3,986.17 ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 
43.95 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.1  

 
ปี 2563 
ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2563 เท่ากับ  14,925.39 ลา้นบาท ลดลง 5,998.68 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.61 เมื่อเปรียบเทียบกบั

ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2562 เท่ากบั  20,924.08 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
AWN มีรายไดก้ารกิจกรรมด าเนินงานส าหรบัปี 2563 เท่ากับ 161,187.56 ลา้นบาท ลดลง 7,542.19 ลา้นบาท จากปี 

2562 168,729.75 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 4.47 โดยรอ้ยละ 82.01 มาจากรายไดจ้ากการใหบ้ริการและใหเ้ช่าอุปกรณ ์132,194.56 
ลา้น ลดลงจาก 139,541.39 ลา้นบาทในปี 2562 จ านวน 7,346.83ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 5.26 และอีกรอ้ยละ 17.99 มาจากรายได้
จากการขาย 28,993.00 ล้านบาท ลดลงจาก 29,188.35 ล้านบาท ในปี 2562 จ านวน 195.36 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 0.67 
เนื่องจากผลกระทบของสถานการณก์ารแพร่ระบาดโควิด 19 และการแข่งขนัท่ีสงูรวมถึงลดลงจาดกลุ่มนกัท่องเที่ยวที่หายไป และ
นอกจากนีย้งัมีดอกเบีย้รบั 248.59 ลา้นบาท รายไดอ้ื่นๆ 668.27 ลา้นบาท และก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 128.14 ลา้นบาท 
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ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานส าหรบัปี 2563 เท่ากับ 30,060.72 ลา้นบาท ลดลงจาก 31,501.26 ลา้นบาท ในปี 2562 
จ านวน 1,440.55 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 4.57 เป็นตน้ทนุการใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ ์เท่ากบั 79,301.74ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 
78,825.99 ลา้นบาท ในปี 2562 จ านวน 475.74 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.60 เป็นตน้ทุนขายเท่ากับ 29,059.07 ลา้นบาท ลดลง
จาก 29,391.16 ลา้นบาท ในปี 2562 จ านวน 332.09 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 1.13 เป็นตน้ทุนในการจดัจ าหน่าย เท่ากับ 8,205.45 
ลา้นบาท ลดลงจาก 9,307.31 ลา้นบาท ในปี 2562 จ านวน 1,101.87 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 11.84 และเป็นค่าใชจ้่ายในการ
บริหารเท่ากับ 21,855.27 ล้านบาท ลดลงจาก 22,193.95 ล้านบาทในปี 2562 จ านวน 338.68 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 1.53 
เนื่องจากค่าธรรมเนียมใบอนุญาติและค่าคอมมิชชั่นที่ลดลง มีการควบคุมตน้ทุน และค่าใชจ้่ายทางการตลาดที่ลดลงเพราะ
สถานการณโ์ควิด19 นอกจากนีย้งัมีตน้ทุนทางการเงิน 6,433.44 ลา้นบาท มีค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้2,245.66 ลา้นบาท ลดลงจาก 
4,030.13 ลา้นบาท ในปี 2562 จ านวน 1,784.47 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 44.28 

AWN รบัรูร้ายการขาดทุนจากการวดัมูลค่ายุติธรรมของตราสารอนุพันธ์ในปี 2564 จ านวน 138.62ลา้นบาท เกิดจาก
AWN ขาดทนุจากการเปล่ียนแปลงจากการประเมินมลูค่าตราสารอนพุนัธใ์หม่ 

 
ปี 2564 
ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2564 เท่ากับ 13,934.54 ลา้นบาท ลดลง  990.85 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.64 เมื่อเปรียบเทียบกับ

ก าไรสทุธิส าหรบัปี 2563 เท่ากบั 14,925.39 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
AWN มีรายไดก้ารกิจกรรมด าเนินงานส าหรบัปี 2564 เท่ากับ 168,600.36 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 7,412.81 ลา้นบาท จากปี 

2563 161,187.56 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 4.60 โดยรอ้ยละ 78.38 มาจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอปุกรณ ์ 132,152.88 
ลา้น ลดลงจาก 132,194.56 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 41.68 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.03 และอีกรอ้ยละ 21.62 มาจากรายได้
จากการขาย 36,447.48 ล้าน เพิ่มขึน้จาก 28,993.00 ล้านบาท ในปี 2563 จ านวน 7,454.48 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 25.71 
เนื่องจากการลดลงของ APRU จากสถานการณก์ารแพรร่ะบาดที่ยืดเยือ้และการแข่งขนัดา้นราคา และนอกจากนีย้งัมีดอกเบีย้รบั 
142.81 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่นๆ 403.16 ลา้นบาท  

AWN รบัรูร้ายการก าไรจากการวดัมลูค่ายตุธิรรมของตราสารอนพุนัธใ์นปี 2564 จ านวน 843.52 ลา้นบาท เกิดจากAWN 
มีก าไรจากการเปล่ียนแปลงจากการประเมินมลูค่าตราสารอนพุนัธใ์หม่ 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานส าหรบัปี 2564 เท่ากับ 26,605.54 ลา้นบาท ลดลงจาก 30,060.72 ลา้นบาท ในปี 2563 
จ านวน 3,455.18 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ (11.49) เป็นตน้ทุนการใหบ้ริการและใหเ้ช่าอปุกรณ ์เท่ากับ 82,927.12 ลา้นบาท เพิ่มขึน้
จาก 79,301.74 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 3,625.39 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 4.57 เป็นตน้ทุนขายเท่ากับ 36,366.06 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้จาก 29,059.07 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 7,306.99 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 25.15 เป็นตน้ทนุในการจดัจ าหน่าย เท่ากบั 
6,300.84 ลา้นบาท ลดลงจาก 8,205.45 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 1,904.61 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 23.21 และเป็นค่าใชจ้่าย
ในการบริหารเท่ากับ 20,304.70 ลา้นบาท ลดลงจาก 21,855.27 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 1,550.57 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 
7.09 เนื่องจากการควบคุมตน้ทุน และกิจกรรมทางการตลาดที่ยังคงลดลงอย่างต่อเนื่อง นอกจากนีย้ังมีตน้ทุนทางการเงิน 
5,938.84 ลา้นบาท ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้2,809.06 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 2,245.66 ลา้นบาท ในปี 2563 จ านวน 563.40 ลา้น
บาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 25.09 และ ขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนสุทธิ 1,408.68 ลา้นบาทจากค่าเงินยาทที่อ่อนค่าลงและการ
เพิ่มขึน้ของค่าใชจ้่ายการลงทนุคา้งจ่าย 

 
6.3.2 สินทรพัย ์

ปี 2562 
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ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 สินทรพัยร์วมของ AWN มีจ านวน 253,961.03 ลา้นบาท ลดลงจาก 254,954.27 ลา้นบาท 
จ านวน 993.24 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.39 ประกอบดว้ยรายการที่ส  าคญัไดแ้ก่ที่ดิน อาคารและอุปกรณ ์107,836.99 ลา้นบาท 
(ลดลง 3,546.97 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 3.18 จาก 111,383.96 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ 42.46 ของสินทรพัยร์วม ใบอนญุาตใหใ้ช้
คลื่นความถ่ีโทรคมนาคม 103,099.57 ลา้นบาท (ลดลง 8,678.26 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 7.76 จาก 111,777.83 ลา้นบาท) คิดเป็น
รอ้ยละ 40.60 ของสินทรพัยร์วม ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 15,038.15 ลา้นบาท (ลดลง 1,274.33 ลา้นบาท หรือรอ้ย
ละ 5.92 จากปี 2561 16,312.48 ลา้นบาท) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 13,214.68 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 9,231.35 ลา้นบาท 
หรือรอ้ยละ 5.20 จากปี 2561 3,983.33 ลา้นบาท) เนื่องจากการ ตดัจ าหน่ายใบอนญุาตคล่ืนความถ่ีและค่าเส่ือมที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ ์นอกจากนีใ้นส่วนสินทรพัยห์มนุเวียน ยงัมี สินทรพัยท์ี่เกิดจากสญัญา 1,868.74 ลา้นบาท สินคา้คงเหลือ 4,644.68 ลา้น
บาท สินทรพัยภ์าษีเงินไดข้องงวดปัจจบุนั 6.05 ลา้นบาท สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 376.91 ลา้นบาท และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนยงัมี 
เงินลงทุนระยะยาวอื่น 0.20 ลา้นบาท ค่าความนิยม 2,846.77 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่มีตัวตนอื่นนอกจากค่าความนิยม 316.24 
ลา้นบาท สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 2,757.75 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 2,166.77 ลา้นบาท 

 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 สินทรพัยร์วมของ AWN มีจ านวน 325,211.50 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 253,961.03 ลา้นบาท 

จ านวน 71,250.47 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 28.06 ประกอบดว้ยรายการที่ส  าคญัไดแ้ก่ที่ดิน อาคารและอุปกรณ ์105,824.58 ลา้น
บาท (ลดลง 2,012.42 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 1.87 จาก 107,836.99 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ 32.54 ของสินทรพัยร์วม ใบอนญุาต
ใหใ้ชค้ลื่นความถ่ีโทรคมนาคม 110,241.53 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 7,141.96 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.93  จาก 103,099.57 ลา้นบาท) 
คิดเป็นรอ้ยละ 33.90 ของสินทรพัยร์วม สินทรพัยสิ์ทธิการใช ้68,075.87 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 20.93 ของสินทรพัยร์วม ลกูหนี ้
การคา้และลูกหนีห้มนุเวียนอื่น 14,748.06 ลา้นบาท (ลดลง 290.10) ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 1.93 จากปี 2562 15,038.15 ลา้น
บาท) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด 12,303.73 ลา้นบาท (ลดลง 910.95 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.89 จากปี 2562 13,214.68 
ลา้นบาท) เนื่องจากการปรบัใชม้าตรฐานบญัชีไทยฉบับที่ 16 (TFRS 16) ซึ่งบันทึกรายการสินทรพัยสิ์ทธิการใช ้(Right-of-use) 
จ านวน 68,075.87 ลา้นบาท ประกอบกับการเขา้รบัใบอนุญาตคล่ืนความถ่ี 2600 เมกะเฮิรตซ ์ในไตรมาส 1/2563 นอกจากนีใ้น
ส่วนสินทรัพย์หมุนเวียน ยังมี สินทรัพย์ที่ เกิดจากสัญญา 1,448.32 ล้านบาท สินค้าคงเหลือ 2,309.09 ล้านบาท สินทรัพย์
หมนุเวียนอื่น 173.21 ลา้นบาท และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนยงัมี สินทรพัยท์างการเงินไม่หมนุเวียนอื่น 34.75 ลา้นบาท ค่าความ
นิยม 2,846.77 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนอื่นนอกจากค่าความนิยม 1,927.87 ลา้นบาท สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 
3,447.24 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 1,830.48 ลา้นบาท 
 

ปี 2564 
 ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564 สินทรพัยร์วมของAWN มีจ านวน 328,997.83 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก 325,211.50 ลา้นบาท 

จ านวน 3,786.33 ล้านบาท หรือรอ้ยละ 1.16 หลักๆ ประกอบด้วยที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 101,906.41 ล้านบาท (ลดลง 
3,918.17 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 3.70 จาก 105,824.58 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ 30.97 ของสินทรพัยร์วม ใบอนุญาตใหใ้ชค้ล่ืน
ความถ่ีโทรคมนาคม  131,793.80 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 21,552.27 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 19.55 จาก 110,241.53 ลา้นบาท) คิดเป็น
รอ้ยละ  40.06 ของสินทรัพยร์วม สินทรัพยสิ์ทธิการใช้ 53,304.40 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 16.20 ของสินทรัพยร์วม (ลดลง 
14,771.46 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 21.70 จากปี 2563 68,075.87 ลา้นบาท) ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 16,416.89 ลา้น
บาท (เพิ่มขึน้ 1,668.83 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 11.32 จากปี 2563 15,038.15 ลา้นบาท) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
7,477.07 ลา้นบาท (ลดลง 4,826.67 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 39.23 จากปี 2563 12,303.73 ลา้นบาท) เนื่องจากการไดม้าของ
ใบอนญุาตคลื่นความถ่ีย่าน 700 เมกะเฮิรตซ ์และ26 กิกะเฮิรตซใ์นปี 2564 นอกจากนีใ้นส่วนสินทรพัยห์มนุเวียน ยงัมี สินทรพัยท์ี่
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เกิดจากสัญญา 1,819.81 ลา้นบาท สินคา้คงเหลือ 2,093.45 ลา้นบาท สินทรัพยท์างการเงินหมุนเวียนอื่น 213.37 ลา้นบาท 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 673.06 ลา้นบาท และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนยงัมี สินทรพัยท์างการเงินไม่หมนุเวียนอื่น 40.74 ลา้นบาท ค่า
ความนิยม 2,846.77 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนอื่นนอกจากค่าความนิยม 5,279.05 ลา้นบาท สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดั
บญัชี 3,232.89 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 1,900.13 ลา้นบาท 
 
6.3.3 หนีสิ้นและส่วนของผูถื้อหุน้ 

ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 AWN มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 237,956.42 ลา้นบาท ลดลงจาก 244,396.97 ลา้นบาท จ านวน 

6,440.55 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 2.64 จากปีก่อน หลกัๆประกอบดว้ย เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 36,102.97 ลา้นบาท 
(เพิ่มขึน้ 3,070.60 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 9.30 จาก 33,032.37 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ14.22 ของสินทรพัยร์วม เงินกูย้ืมระยะสัน้
จากกิจการที่เก่ียวขอ้งกัน 33,900.00 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้  3,700.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 12.25 จาก 30,200.00 ลา้นบาท) คิด
เป็นรอ้ยละ  13.35 ของสินทรัพยร์วม หนีสิ้นระยะยาว 94,006.98 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 37.02 ของสินทรัพยร์วม (ลดลง 
9,176.44 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.89 จากปี 2563 103,183.42 ลา้นบาท) ใบอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ีโทรคมนาคมคา้งจ่าย 
61,789.05 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 24.33 ของสินทรพัยร์วม (ลดลง 5,698.85 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.44 จากปี 2563 67,487.89 
ลา้นบาท) เนื่องจากมีการขยายโครงข่ายท าใหเ้จา้หนีก้ารคา้เพิ่มขึน้ตามสินเชื่อจากคู่คา้ และมีการลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาว 
นอกจากนีใ้นส่วนหนีสิ้นหมนุเวียน ยงัรายไดค้่าบริการโทรศพัทเ์คลื่อนที่รบัล่วงหนา้ 4,149.82 ลา้นบาท ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้ง
จ่าย 2,375.95 ลา้นบาท หนีสิ้นทางการเงินหมนุเวียนอื่น 140.66 ลา้นบาท หนีสิ้นหมุนเวียนอื่น 25.63 ลา้นบาท และหนีสิ้นไม่
หมนุเวียนยงัมี ประมาณการหนีสิ้นส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 1,661.86 ลา้นบาท ประมาณการขอ้ก าหนดส าหรบัการรือ้ถอน 
364.05 ลา้นบาท ส่วนปรบัมูลค่าใบอนุญาตใหใ้ชค้ล่ืนความถ่ีโทรคมนาคมรอรบัรู ้3,283.53 ลา้นบาท หนีสิ้นไม่หมุนเวียนอื่น 
155.91 ลา้นบาท 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 AWN มีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 16,004.61  ลา้นบาท เพิ่มขึน้  5,447.31 ลา้นบาท หรือรอ้ย
ละ  51.60 จาก 10,557.30 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 มีก าไรสะสม เท่ากบั 15,304.09 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 5,468.55 ลา้น
บาท หรือรอ้ยละ  55.60 จาก  9,835.54 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 

 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 AWN มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 237,956.42 ลา้นบาท ลดลงจาก 244,396.97 ลา้นบาท จ านวน 

6,440.55 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 2.64 จากปีก่อน หลกัๆประกอบดว้ย เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 36,102.97 ลา้นบาท 
(เพิ่มขึน้ 3,070.60 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 9.30 จาก 33,032.37 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ 14.22 ของสินทรพัยร์วม เงินกูย้ืมระยะสัน้
จากกิจการที่เก่ียวขอ้งกัน 33,900.00 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้  3,700.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 12.25 จาก 30,200.00 ลา้นบาท) คิด
เป็นรอ้ยละ  13.35 ของสินทรัพยร์วม หนีสิ้นระยะยาว 94,006.98 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 37.02 ของสินทรัพยร์วม (ลดลง 
9,176.44 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.89 จากปี 2563 103,183.42 ลา้นบาท) ใบอนุญาตให้ใชค้ล่ืนความถ่ีโทรคมนาคมคา้งจ่าย 
61,789.05 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 24.33 ของสินทรพัยร์วม (ลดลง 5,698.85 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 8.44 จากปี 2563 67,487.89 
ลา้นบาท) เนื่องจากมีการขยายโครงข่ายท าใหเ้จา้หนีก้ารคา้เพิ่มขึน้ตามสินเชื่อจากคู่คา้ และมีการลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาว 
นอกจากนีใ้นส่วนหนีสิ้นหมนุเวียน ยงัรายไดค้่าบริการโทรศพัทเ์คลื่อนที่รบัล่วงหนา้ 4,149.82 ลา้นบาท ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้ง
จ่าย 2,375.95 ลา้นบาท หนีสิ้นทางการเงินหมนุเวียนอื่น 140.66 ลา้นบาท หนีสิ้นหมุนเวียนอื่น 25.63 ลา้นบาท และหนีสิ้นไม่
หมนุเวียนยงัมี ประมาณการหนีสิ้นส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 1,661.86 ลา้นบาท ประมาณการขอ้ก าหนดส าหรบัการรือ้ถอน 
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364.05 ลา้นบาท ส่วนปรบัมูลค่าใบอนุญาตใหใ้ชค้ล่ืนความถ่ีโทรคมนาคมรอรบัรู ้ 3,283.53 ลา้นบาท หนีสิ้นไม่หมุนเวียนอื่น 
155.91 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 AWN มีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากบั 19,050.01 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 3,045.40 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 
19.03 จาก 16,004.61 ลา้นบาท ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 มีก าไรสะสม เท่ากับ 19,247.92 ลา้นบาท เพิ่มขึน้  3,943.82 ลา้น
บาท หรือรอ้ยละ 25.76 จาก 15,304.09 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 

 
ปี 2564 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม  2564 AWN มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 305,524.02 ลา้นบาท ลดลงจาก 306,161.49 ลา้นบาท จ านวน 

637.47 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.21 จากปีก่อน หลกัๆประกอบดว้ย เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น  38,688.74 ลา้นบาท 
(เพิ่มขึน้ 4,043.50 ลา้นบาทหรือรอ้ยละ 11.67 จาก 34,645.24 ลา้นบาท) คิดเป็นรอ้ยละ 11.76 ของสินทรพัยร์วม เงินกูย้ืมระยะ
สัน้จากกิจการที่เก่ียวขอ้งกัน  50,100.00 ลา้นบาท (เพิ่มขึน้ 11,200.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 28.79 จาก 38,900.00 ลา้นบาท) 
คิดเป็นรอ้ยละ 15.23 ของสินทรพัยร์วม หนีสิ้นระยะยาว 81,335.41 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 24.72 ของสินทรพัยร์วม (ลดลง 
11,814.14 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ12.68 จากปี  2563 93,149.55 ลา้นบาท) ใบอนุญาตใหใ้ชค้ล่ืนความถ่ีโทรคมนาคมคา้งจ่าย   
72,318.87 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 21.98 ของสินทรัพยร์วม (เพิ่มขึน้ 18,869.84 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 35.30 จากปี 2563 
53,449.03 ลา้นบาท)  หนีสิ้นตามสัญญาเช่า  54,821.66 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 16.66 ของสินทรพัยร์วม (ลดลง 13,926.68 
ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 25.41 จากปี 2563 68,748.34 ลา้นบาท ทรงตวัเมื่อเทียบกับปีก่อนเนื่องจากการไดม้าเพิ่มของใบอนญุาต
คลื่นความถ่ีชดเชยดว้ยเงนิกูย้ืมระยะยาวและหนีสิ้นตามสญัญาเชา่ (Lease liabilities) ที่ลดลง นอกจากนีใ้นส่วนหนีสิ้นหมนุเวยีน 
ยงัมี รายไดค้่าบรกิารโทรศพัทเ์คลื่อนที่รบัล่วงหนา้ 4,032.47 ลา้นบาท ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจ่าย  921.74 ลา้นบาท หนีสิ้นทาง
การเงินหมุนเวียนอื่น 24.49 ลา้นบาท หนีสิ้นหมุนเวียนอื่น 73.20 ลา้นบาท และหนีสิ้นไม่หมุนเวียนยังมี ประมาณการหนีสิ้น
ส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 1,932.14 ลา้นบาท ประมาณการขอ้ก าหนดส าหรบัการรือ้ถอน 446.74 ลา้นบาท หนีสิ้นทางการเงิน
ไม่หมนุเวียนอื่น 722.08 ลา้นบาท หนีสิ้นไม่หมนุเวียนอื่น 106.48 ลา้นบาท 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564 AWN มีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 23,473.81 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,423.80  ลา้นบาท หรือรอ้ย
ละ  23.22 จาก 19,050.01 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 มีก าไรสะสม เท่ากบั 23,268.14 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,020.22 ลา้น
บาทหรือรอ้ยละ 20.89 จาก 19,247.92 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 
 
6.3.4 งบกระแสเงินสด 

ปี 2562 
AWN มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเทา่กบั 13,214.68 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 9,231.35 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้ รอ้ยละ 

231.75 เมื่อเทียบกบั ณ 31 ธันวาคม 2561 ที่จ  านวน 3,983.33 ลา้นบาท  
เงินสดสทุธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 61,463.72 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,899.79 ลา้นบาทจากปี 2561 ที่AWN มี

เงินสดสทุธิไดจ้ากกิจกรรมด าเนินงาน 56,563.94 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากมีการเติบโตตามก าไรจากการด าเนินงานก่อนการ
เปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละหนีสิ้นด าเนินงานเพิ่มขึน้ 4,235.15 ลา้นบาท ถึงแม้ลูกหนีก้ารคา้และลูกหนีห้มุนเวียนอื่นมีการ
เพิ่มขึน้ 1,278.40 ลา้นบาท จากปีก่อน และสินคา้คงเหลือที่เพิ่มขึน้ 1,082.83 ลา้นบาท จากปีก่อน แต่ก็ยงัมีการชดเชยจาก เจา้หนี้
การคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่นท่ีเพิ่มขึน้อีก 1,246.25 ลา้นบาทจากปี 2561  

 เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมการลงทุนจ านวน 23,357.90 ลา้นบาท ลดลง 15,600.30 ลา้นบาท จากปี 2561 ที่ AWN มี
เงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมการลงทุน  38,958.21 ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจาก ค่าใชจ้่ายที่ใชช้  าระใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถ่ี
โทรคมนาคมมีจ านวนลดลงจาก 20,535.81 ลา้นบาท เหลือเพียง 4,020.00 ลา้นบาท ลดลงถึง 16,515.81 ลา้นบาท เงินสดสทุธิ
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ใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงินจ านวน 28,889.81 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 10,818.11 ลา้นบาท จากปี 2561 ที่ AWN มีเงินสดสทุธิใชไ้ปจาก
กิจกรรมการจดัหาเงินจ านวน 18,071.69 ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจากมีการกูเ้งินระยะสัน้จากกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนัลดลงสทุธิจาก
จ านาน 11,100.00 ลา้นบาท เหลือเพียง 3,700.00 ลา้นบาท ลดลงถึง 7,400.00 ลา้นบาท และยงัมีการจ่ายช าระหนีสิ้นระยะยาว
ที่หมดอายเุพิ่มขึน้ 11,153.58 ลา้นบาท  
  

ปี 2563 
AWN มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเทา่กบั 12,303.73 ลา้นบาท ลดลง 910.95 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.89 เมื่อ

เทียบกบั ณ 31 ธันวาคม 2562 ที่จ  านวน 13,214.68 ลา้นบาท เงินสดสทุธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน  72,925.05 ลา้น
บาท เพิ่มขึน้  11,461.32 ลา้นบาทจากปี 2562 ที่ AWN มีเงินสดสทุธิไดจ้ากกิจกรรมด าเนินงาน  61,463.72 ลา้นบาท โดยมีสาเหตุ
หลกัมาจาก และมีสถานการณโ์ควิด 19 ท าให ้AWN มีลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่นเพิ่มขึน้ 2,834.07 ลา้นบาท  และมีการ
ปรบัลดการส ารองสินคา้คงเหลือลง 2,372.12 ลา้นบาท ทัง้หนี ้AWN ไดม้ีการจ่ายช าระเจา้หนีก้ารคา้มากขึน้ ท าใหเ้จา้หนีก้ารคา้
และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่นลดลง 1,577.22 ลา้นบาทจากปี 2562 

เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมการลงทนุจ านวน 51,464.97ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 28,107.07 ลา้นบาท จากปี 2562 ที่ AWN มี
เงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมการลงทนุ  23,357.90 ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจาก คา่ใชจ้า่ยที่ใชช้  าระใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถ่ี
โทรคมนาคมมีจ านวนเพิ่มขึน้จาก 4,020.00 ลา้นบาท มาเป็น 26,834.98 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ถงึถงึ 22,814.98 ลา้นบาท 

เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงินจ านวน  22,344.11 ลา้นบาท ลดลง 6,545.70 ลา้นบาท จากปี 2562 ที่ AWN มีเงิน
สดสทุธิใชไ้ปจากกจิกรรมการจดัหาเงินจ านวน  28,889.81  ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจากการจดักลุ่มใหม่ของค่าใชจ้่ายหนีสิ้นตาม
สญัญาเชา่ ตามการปรบัใชม้าตรฐานบญัชีไทยฉบบัท่ี 16 (TFRS 16) ท าใหม้ีการบนัทึก ซึ่งหลงัจากหกัคา่ใชจ้่ายหนีสิ้นตามสญัญา
เช่า เงินสดสทุธิใชไ้ปใน กิจกรรมจดัหาเงิน จึงเพิ่มขึน้ 15,628.65 ลา้นบาท ถงึแมจ้ะมีการกูเ้งินระยะสัน้จากสถาบนัการเงินเพิ่มอกี  
4,900.00 ลา้นบาท กูเ้งินยืมจากกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนัสทุธิ  17,000.00 ลา้นบาท และยงัมีหนีสิ้นระยะยาวที่หมดอาย ุ 24,828.56 
จึงไดอ้อกหุน้กูร้ะยะยาวใหม่อกี 12,000.00 ลา้นบาท 
 

ปี 2564 
AWN มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเทา่กบั 7,477.07 ลา้นบาท ลดลง 4,826.67ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 6.89 เมื่อ

เทียบกบั ณ 31 ธันวาคม 2563 ที่จ  านวน 12,303.73 ลา้นบาท  
เงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงานจ านวน  72,335.94 ลา้นบาท ใกลเ้คยีงกบัปีก่อน โดยลดลงเพียงแค่  589.11 

ลา้นบาทจากปี 2563 ที่ AWN มีเงินสดสทุธิไดจ้ากกิจกรรมด าเนินงาน  72,925.05  ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัมาจากมีการเติบโต
ตามก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงในสินทรพัยแ์ละหนีสิ้นด าเนินงานพอๆกบัปีก่อน ถึงแมล้กูหนีก้ารคา้และลกูหนี ้
หมนุเวยีนอื่นมีการเพิ่มขึน้ถึง  3,778.94 ลา้นบาท จากปีก่อนท่ีเพิ่มขึน้เพียง 2,834.07 ลา้นบาท แต่ก็ยงัมีการชดเชยจาก ค่าภาษี
หกั ณ ที่จ่ายที่ลดลงจากก าไรท่ีลดลง เหลือเพียง 2,621.60 ลา้นบาทจากปี 2563 ที่ตอ้งจา่ยถึง 4,200.18 ลา้นบาท 

เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมการลงทนุจ านวน  41,810.48 ลา้นบาท ลดลง  9,654.49 ลา้นบาท จากปี 2563 ที่ AWN มี
เงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมการลงทนุ  51,464.97 ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจาก ค่าใชจ้่ายที่ใชช้  าระใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถ่ี
โทรคมนาคมมีจ านวนลดลงจาก  26,834.98 ลา้นบาท มาเป็น  19,511.95 ลา้นบาท  

เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงินจ านวน  35,351.71 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 13,007.60 ลา้นบาท จากปี 2563 ที่ AWN มี
เงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมการจดัหาเงินจ านวน  22,344.11 ลา้นบาท สาเหตหลกัมาจากมีช าระเงินกูร้ะยะสัน้จากสถาบนั
การเงินคืน  4,900.00 ลา้นบาท จากที่กูไ้ปปีที่แลว้ จ่ายช าระหนีสิ้นตามสญัญาเชา่ที่อยู่ที่จ  านวน 16,005.59 ลา้นบาทใกลเ้คียงกบั 
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15,628.65 ลา้นบาทในปีก่อน และยงัจา่ยช าระหนีสิ้นระยะยาวอกี 13,884.86 ลา้นบาท แต่ไม่ไดม้ีเงินไดม้าจากกิจกรรมจดัหาเงิน
ขนาดเทา่กบัปีที่แลว้ 

 
6.3.5 อตัราส่วนทางการเงินที่ส  าคญั 

ปี 2562 
อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อัตราผลตอบแทนผูถื้อหุน้เท่ากับรอ้ยละ 157.55  ลดลง จากรอ้ยละ  196.99  ในปี 2561 เนื่องจากในระหว่างปี 2562 

AWN มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จากก าไรที่เกิดขึน้ และมีอตัราก าไรสทุธิต่อรายไดร้วม อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไร
ขัน้ตน้ อยู่ที่รอ้ยละ 12.40 จากรอ้ยละ 12.98 รอ้ยละ 17.80 จากรอ้ยละ 18.93 รอ้ยละ 35.86 จากรอ้ยละ 36.86 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
ในปี 2562 AWN มีประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ดีพอๆกับ ในปี 2561 โดยอัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย ์เท่ากับ

รอ้ยละ 8.22 พอๆกันในปี 2561 ที่ห่างกันเพียงรอ้ยละ 0.08 จากรอ้ยละ 8.16 อตัราการหมนุของสินทรพัยเ์ท่ากบั 0.66 เท่า ใกล้ๆ
กบั ในปี2561 ที่มีค่าเท่ากบั 0.63 เท่า 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
AWN มีอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนีก้ารคา้ เท่ากับ 10.76  เท่า เพิ่มขึน้จาก 9.82  เท่า ในปี 2561 สอดคลอ้งกับ ลูกหนี ้

การคา้ที่ลดต ่าลง มีอตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากับ 0.28 เท่า ไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2561 วงจรเงินสดปี 2562 เท่ากับ 9.87  ดีขึน้
เมื่อเทียบกบั 10.48  วนั ในปี 2561 ท าใหเ้ห็นว่า AWN มีความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ และมีความคล่องตวัในการช าระ
หนีร้ะยะสัน้อยู่ อีกทัง้เมื่อเทียบกบัปีก่อนถือว่าสภาพคล่องของ AWN ดีขึน้ 

อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากบั 14.87 เท่าลดลงจากปี 2561 ที่เท่ากบั 23.15 เท่า เนื่องจาก AWN มีส่วนของ

ผูถื้อหุน้ท่ีสงูขึน้ถึงเกือบ 6,000 ลา้นบาท จากปี 2561 ซึ่งมาจากก าไรสะสมที่เพิ่มขึน้  
 
ปี 2563 
อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้เท่ากับรอ้ยละ 85.16 ลดลง จากรอ้ยละ 157.55  ในปี 2562 และมีอตัราก าไรขัน้ตน้ อยู่ที่ รอ้ย

ละ 32.77 จากรอ้ยละ 35.86 ลดลง รอ้ยละ 3.09 เนื่องจากในระหว่างปี 2562 AWN เกิดสถานการณแ์พร่ระบาดโควิด19 ท าให้
เศรษฐกิจชะลอตวั 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
ในปี 2562 AWN มีประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่แย่ลงเมื่อเทียบกบั ในปี 2562 โดยอตัราผลตอบแทนจากสินทรพัย ์

เหลือเพียงรอ้ยละ 5.15 จากรอ้ยละ 8.22 อตัราการหมนุของสินทรพัยเ์ท่ากับ 0.56 เท่า เหลือเพียง 0.66 เท่า ทัง้นี ้มาจากลกูคา้
ลดลง หรือ ประหยดัมากขึน้ เนื่องจากเศรษฐกิจชะลอตวั 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
AWN มีอตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ เท่ากับ 1.95 เท่า เพิ่มขึน้จาก 1.86 เท่า ในปี 2562 ไปทางเดียวกนักับ ลกูหนี ้

การคา้ที่ลดต ่าลง มีอตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 0.25 เท่า ลดลงจาก 0.28 เท่าในปี 2562 เนื่องจากผลของโควิด 19 วงจรเงินสด 
เท่ากับ – 210 ถือว่าดีขึน้กว่าเมื่อเทียบกับ -180 วนั ในปี 2562 เนื่องจากมีการบริหารจดัการเจา้หนีแ้ละลกูหนีใ้หม้ีประสิทธิภาพ
มากขึน้  

อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
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อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 16.07 เท่าเพิ่มขึน้จากปี 2562 ที่เท่ากับ 14.87 เท่า มาจากหนีสิ้นที่เพิ่มขึน้
เนื่องจากมีการกูเ้งินจากสถาบนัเพื่อใชด้  าเนินธุรกิจ 

 
 ปี 2564 

อตัราส่วนความสามารถในการหาก าไร  
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้เท่ากบัรอ้ยละ 65.54 ลดลงรอ้ยละ 85.16 ในปี 2563 และมีอตัราก าไรสทุธิต่อรายไดร้วม อตัรา

ก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไรขัน้ตน้ อยู่ที่ รอ้ยละ 8.26 จาก รอ้ยละ 9.26, รอ้ยละ 13.45 จากรอ้ยละ 14.64 รอ้ยละ 29.24 
จากรอ้ยละ 32.77 ตามล าดบั เนื่องจากโควิด19 ยงัแพรร่ะบาดอย่างต่อเนื่อง ท าใหก้ าไรของ AWN จึงลดลง 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
ในปี 2562 AWN มีประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่แย่ลงเมื่อเทียบกบั ในปี 2563 โดยอตัราผลตอบแทนจากสินทรพัย ์

เหลือเพียงรอ้ยละ 4.26 จากรอ้ยละ 5.15 อตัราการหมนุของสินทรพัยเ์ท่ากบั 0.52 เท่า เหลือเพียง 0.56 เท่า ทัง้นี ้มาจากลกูคา้ที่
ลดลง เนื่องจากประสบกบัเศรษฐกิจชะลอตวั 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
AWN มีอตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ เท่ากับ 10.82  เท่า เช่นเดียวกันกบัในปี 2563 มีอตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 

0.21 เท่า ลดลงจาก 0.25 เท่าในปี 2563 เนื่องจากผลของโควิด19 วงจรเงินสด เท่ากับ -23.23 วัน เมื่อเทียบกับ -2.67 วัน ในปี 
2564 เนื่องจากการขายสินคา้ไดเ้รว็ขึน้ 

อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน  
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ  13.02  เท่าลดลงจากปี 2563 ที่เท่ากับ 16.07 เท่า เนื่องจากปี 2563 มีส่วน

ของผูถื้อหุน้ท่ีเพิ่มขึน้จากก าไรสะสมที่เพิ่มขึน้  
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7 ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ และการวิเคราะห ์รายละเอียดและผลกระทบของการยกเลิกและแก้ไข
เพิ่มเติมสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้ง 

 

7.1 วัตถุประสงคข์องการเข้าท ารายการและความจ าเป็นในการยกเลิกและแก้ไขเพิ่มเติมสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้ง 
 ตามที่ JAS และ ADVANC ไดแ้จง้ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์ เมื่อวันที่ 4 กรกฎาคม 2565 ถึงการจ าหน่ายหน่วยลงทุนของ 
JAS ใน JASIF จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของหน่วยลงทุนทัง้หมดใน JASIF และการจ าหน่าย
หุน้สามัญที่ ACU (ACU เป็นบริษัทย่อยที่ JAS ถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 100) ถืออยู่ใน TTTBB จ านวน 7,529,234,885 หุน้ คิด
เป็นสดัส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ TTTBB ใหแ้ก่บริษัท AWN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ ADVANC 
และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนดนั้น JAS และ AWN ไดก้ าหนดให้มีเงื่อนไขบังคับก่อนของการซือ้ขายหุ้นและหน่วยลงทุน ซึ่ง
รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียง การไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ส าหรบัการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขใน
สญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 

โดยในวันเดียวกัน (4 กรกฎาคม 2565) BBLAM ในฐานะบริษัทจัดการฯ ของกองทุนรวมฯ ได้รับจดหมายเรื่อง 
รายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน 
ลงวนัท่ี 4 กรกฎาคม 2565 และจดหมายเรื่อง รายละเอียดขอ้เสนอการช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหแ้ก่กองทนุรวม ลงวนัท่ี 11 กนัยายน 
2565  จาก JAS ขอใหบ้ริษัทจัดการฯ ด าเนินการเรียกประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ เพื่อพิจารณาอนุมัติการแกไ้ข
เปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 

ทัง้นี ้หากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ ไดล้งมติอนมุตัิในเรื่องดงักล่าวขา้งตน้ และกองทุนรวมฯ ไดร้บัการ
ผ่อนผนัจากธนาคารกรุงเทพภายใตส้ญัญาสินเชื่อแลว้ บริษัทจดัการฯ จะด าเนินการใหค้วามยินยอมแก่ JAS TTTBB และ TTTI 
เพื่อยกเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานตามที่ไดร้บัอนุมัติ
จากที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุต่อไป 

อนึ่ง ภายใตส้ัญญาขอ้ตกลงด าเนินการ JAS มีหนา้ที่ตอ้งด ารงสัดส่วนการถือหุน้และอ านาจควบคุมใน TTTBB และ 
TTTI (โดยออ้ม) ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ TTTBB และ TTTI นอกจากนัน้ JAS จะตอ้งด ารงสดัส่วนการถือ
หน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 19 ของจ านวนหน่วยลงทุนทัง้หมด จนถึงวนัที่ 20 พฤศจิกายน 2568 และไม่นอ้ย
กว่ารอ้ยละ 15 นบัตัง้แต่วนัที่ 21 พฤศจิกายน 2568 จนถึงวนัที่ 29 มกราคม 2575 ซึ่งเป็นวนัครบก าหนดสญัญาเช่าหลกั เวน้แต่
ไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อนหรือเป็นไปตามเงื่อนไขอื่นท่ีก าหนดในสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ ดงันัน้ การที่ JAS จะ
ด าเนินการตามรายละเอียดขา้งตน้ไดจ้ึงมีความจ าเป็นตอ้งไดร้บัความยินยอมจากกองทนุรวมฯ ก่อน 
 

7.2 ผลกระทบจากการยกเลกิและแก้ไขเพิ่มเติมสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้ง 
อา้งอิงจากจากขอ้เสนอของ AWN ไดแ้จง้มายงั JASIF เก่ียวกับขอ้เสนอต่างๆ ที่ AWN ตอ้งการขอยกเลิก และแกไ้ขใน

สญัญาที่ TTTBB ไดท้ าไวก้บั JASIF ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพอสรุปรายละเอียดวาระท่ีจ าเป็นได ้ดงันี ้
 
ตารางสรุปสาระส าคญัการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบั JASIF1/ 

เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
1. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสัญญาเช่าหลัก2/  
1.1 การเช่าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกัจะสิน้สุดลง

ในวันท่ีใบอนุญาตประกอบกิจการโทรคมนาคม
ประเภทท่ีสามของ TTTBB สิน้อายุ กล่าวคือ วันท่ี 
29 มกราคม 2575 หาก TTTBB มีรายได้จากการ
ให้บริการบรอดแบนด์อินเทอร์เน็ต (FTTX และ 

ขอใหข้ยายอายสุญัญาเช่าหลกัจนถึงวนัท่ี 31 ธันวาคม 
2580 และก าหนดอตัราค่าเช่าเป็นดงัต่อไปนี ้
(1) จนถึง 31 ธันวาคม 2562 อัตราค่าเช่าเท่ากับ 
433.21 บาท ต่อคอร์กิ โลเมตรต่อเ ดือน (ไม่ รวม
ภาษีมลูค่าเพิ่ม) 

การแกไ้ขสญัญาจะส่งผลกระทบ 3 ส่วนหลกัๆ ดงันี ้

(1) รายได้ค่าเช่าเปลี่ยนแปลงไป (รายละเอียดตาม
ขอ้ 8 ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระและการ
วิเคราะห์ผลตอบแทนท่ีกองทุนรวมฯ และ ผู้ถือหน่วย
ลงทนุจะไดร้บัจากการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาท่ี
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
xDSL) ในปี 2573 ไม่ต ่ากว่า 40,000,000,000 บาท 
และ TTTBB ไดร้บัการต่ออายใุบอนญุาตท่ีเกี่ยวขอ้ง
รวมถึงความเห็นชอบต่าง ๆ  ท่ีจ าเป็นส าหรบัการต่อ
อายุสัญญาเช่าหลัก กองทุนรวมฯ มีสิทธิท่ีจะต่อ
ระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าหลกัไปไดอ้ีก 10 ปี 
นับจากวันสิน้สุดอายขุองสญัญาเช่าหลกั (กล่าวคือ 
29 มกราคม 2575) ทั้งนี้ อัตราค่าเช่า ณ วันท่ีต่อ
ระยะเวลาการเช่าหลักออกไปอีก 10 ปีข้างต้นจะ
เท่ากับ 433.21 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน (ไม่
รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม) ซึ่งเท่ากับอัตราค่าเช่าภายใต้
สัญญาเช่าหลักในปี 2562 โดยจะมีการปรับขึ ้น
อัตราค่าเช่าดังกล่าวข้างต้น ทุกวันท่ี 1 มกราคม 
ของทุกปีตามอัตราการเปลี่ยนแปลงของดชันีราคา
ผู้บริโภค (CPI) ท่ีประกาศโดยกระทรวงพาณิชย์ 
ทั้งนี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปี แต่ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 
ต่อปี 

(2) ตั้งแต่วันท่ี 1 มกราคม 2563 จนถึง 29 มกราคม 
2575: ปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวข้างตน้ ทุกวันท่ี 1 
มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปลี่ยนแปลงของดชันี
ราคาผู้บริโภค (CPI) ที่ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์
ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปี แต่ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี  
(3) ตัง้แต่วันท่ี 30 มกราคม 2575 จนถึง 31 ธันวาคม 
2575 อตัราค่าเช่าเท่ากบั 402.37 บาท ต่อคอรก์ิโลเมตร
ต่อเดือน (ไม่รวมภาษีมลูค่าเพิ่ม) 
(4) ตั้งแต่วันท่ี 1 มกราคม 2576 จนถึง 31 ธันวาคม 
2580: ปรับขึน้อัตราค่าเช่าดังกล่าวข้างตน้ ทุกวันท่ี 1 
มกราคม ของทุกปีตามอัตราการเปลี่ยนแปลงของดชันี
ราคาผู้บริโภค (CPI) ที่ประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ์
ทัง้นี ้ไม่เกินรอ้ยละ 3 ต่อปี แต่ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0 ต่อปี 
นอกจากนั้น AWN ขอให้ยกเลิกสิทธิของกองทุนรวมฯ 
ในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัไดอ้ีก 10 ปี หาก TTTBB 
มีรายได้จากการให้บริการบรอดแบนด์อินเทอรเ์น็ต 
( FTTX แ ล ะ  xDSL)  ใ น ปี  2573 ไ ม่ ต ่ า ก ว่ า 
40,000,000,000 บาท และ TTTBB ได้รับการต่ออายุ
ใบอนุญาตท่ีเกี่ยวข้องรวมถึงความเห็นชอบต่าง ๆ ท่ี
จ าเป็นส าหรบัการต่ออายสุญัญาเช่าหลกั ทัง้นี ้ถา้หาก
กองทุนรวมฯ ประสงคจ์ะขอต่อระยะเวลาการเช่าตาม
สญัญาเช่าหลกั กองทนุรวมฯ จะตอ้งแจง้เป็นหนงัสือให ้
TTTBB ทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 36 เดือน ก่อนวัน
สิ ้นสุดอายุของสัญญาเช่าหลัก อย่างไรก็ดี TTTBB 
สามารถปฏิเสธไม่ต่อสญัญาเช่าดงักล่าวได ้

เกี่ยวขอ้ง) โดย JASIF จะไดร้บัค่าเช่าต ่าลงเมื่อครบอายุ
สัญญาเช่าปัจจุบัน โดยประมาณการทางการเงินของท่ี
ปรึกษาการเงินอิสระ JASIF จะมีรายไดร้วมตลอดอายุ
สญัญาเช่าหลกัใหม่จ านวน 109,670.91  ลา้นบาท จาก
เดิมท่ีจะมีรายได้รวมตลอดอายุสัญญาเช่าปัจจุบัน 
(ก าหนดให้สัญญาเช่าปัจจุบันกับ TTTBB ภายใต ้JAS 

มีการต่ออายสุญัญาอีก 10 ปี) ประมาณ 105,905.71 – 

114,618.85 ล้านบาท ทั้งนี้ ผู้ถือหน่วยลงทุนสามารถ
พิจารณาสรุปผลกระทบทางรายได้เพิ่มเติมจากข้อ 8 

ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ และการวิเคราะห์
ผลตอบแทนท่ีกองทุนรวมฯ และ ผู้ถือหน่วยลงทุนจะ
ไดร้บัจากการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาท่ีเกี่ยวขอ้ง 
 

(2) ผลกระทบจากการยกเลิกสิทธิในการต่อ
สัญญาค่าเช่าหลักของ JASIF ออกไปอีก 10 ปี  
เมื่อพิจารณาจากสถานการณท์างการเงินในปัจจุบันของ 
TTTBB ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระคาดว่า JASIF จะมี
สิทธิในการขยายสัญญาค่าเช่าหลักต่อเมื่อ TTTBB มี
อตัราการเติบโตของรายไดอ้ย่างนอ้ยรอ้ยละ 10.20 ต่อปี
จนถึงปี 2573 ซึ่งไม่สอดคลอ้งกับอัตราการเติบโตของ
รายไดใ้นปัจจุบนัของ TTTBB (รายละเอียดเพิ่มเติมตาม
ขอ้ 7.5.1 ความเป็นไปไดใ้นการใชส้ิทธิของกองทนุรวมฯ 
ในการต่ออายุสัญญาเช่าหลักของสัญญาเช่าปัจจุบัน
ภายหลงัจากปี 2575) 

1.2 TTTBB มีสิทธิเปล่ียนแปลงหรือสลบัทรพัยส์ินเสน้ใย
แกว้น าแสงระหว่างทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกั
และทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนรอง ภายใต้
เงื่อนไขท่ีก าหนดในสัญญาเช่าหลัก เช่น (ก) การ
เปล่ียนแปลงหรือสลบัทรพัยส์ินดงักล่าวไม่ก่อใหเ้กิด
ความเสียหายต่อเสน้ใยแกว้น าแสง และ (ข) สดัส่วน
ของทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงหลักและทรัพยส์ิน
เสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรองตอ้งเป็นไปตามท่ีก าหนด
ในสญัญาเช่าหลกั 

ขอให้ยกเลิกเงื่อนไข ซึ่งสืบเน่ืองจากการขอยกเลิก
สญัญาประกนัรายไดค่้าเช่า 

เป็นการยกเลิกเงื่อนไขเพื่อให้สอดคล้องกับการ
ยกเลิกสัญญาประกันรายได้ค่าเช่า 
การยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าวเพื่อให้สอดคล้องกับการ
ยกเลิกสัญญาประกันรายได้ค่าเช่า ทั้งนี้  หากมีการ
ยกเลิกสญัญาประกันรายไดค่้าเช่า ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้
น าแสงในสดัส่วนรอ้ยละ 20.00 จะกลบัมาอยู่ภายใตก้าร
ดูแลของกองทุนรวมฯ โดยตรง ดังนั้น TTTBB ไม่ควรมี
สิทธิเปลี่ยนแปลงหรือสลับทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสง
ระหว่างทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงหลักและทรัพย์สิน
เสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรอง 

1.3 TTTBB จะรับผิดชอบค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการ
น าทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงหลักลงใต้ ดิน 
(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใต้
ดิ น  ( Sub-duct Rental) โ ด ย  ( 1)  TTTBB จ ะ
รบัผิดชอบค่าใชจ้่ายดงักล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใย
แก้วน าแสงเดิมท่ีเป็นทรัพยส์ินเส้นใยแก้วน าแสง
หลกั (ซึ่งกองทุนไดเ้ขา้ลงทุน ณ ตอนจัดตัง้กองทุน) 
ในส่วนท่ีมากกว่า 80% ของมลูค่าท่ีไดป้ระมาณการ
ไว้ในประมาณการทางการเงินท่ีได้ตกลงกันไว้
ระหว่างคู่สัญญาในขณะมีการเสนอขายหน่วย
ลงทุนต่อประชาชนครัง้แรกเมื่อปี 2558 (และไม่ได้

TTTBB จะยังรับผิดชอบค่าใช้จ่ายดังกล่าวตามเดิม 
ทัง้นี ้ประมาณการทางการเงินท่ีไดต้กลงกันไวร้ะหว่าง
คู่ สัญญาในขณะมีการเสนอขายหน่วยลงทุนต่อ
ประชาชนครัง้แรกเมื่อปี 2558 นัน้เป็นการประมาณการ
ถึงวันสิน้สุดอายุสญัญาเช่าหลักเดิมเท่านั้น (กล่าวคือ 
วันท่ี 29 มกราคม 2575) ดังนั้น เมื่อมีการขยายอายุ
สัญญาเช่าหลักออกไปจนถึงวันท่ี 31 ธันวาคม 2580 
TTTBB จะไม่รับผิดชอบค่าใช้จ่ายดังกล่าวส าหรับ
ทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเดิมท่ีเป็นทรัพยส์ินเสน้ใย
แกว้น าแสงหลกั (ซึ่งกองทุนไดเ้ขา้ลงทุน ณ ตอนจัดตั้ง
กองทุน) ในช่วงเวลาตัง้แต่ 30 มกราคม 2575 จนถึงวนั

เป็นการแก้ไขเงื่อนไขทางการค้าท่ีตกลงกันระหว่าง 
AWN และ JASIF โดยการแก้ไขเงื่อนไขนี้มิได้ท าให้
กอง ทุนรวมฯ เสี ยผลประโยชน์ เพิ่ มขึ้น เ ม่ือ
เปรียบเทียบกับเงื่อนไขเดิม  
เน่ืองจาก TTTBB ยังคงรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายท่ีเกี่ยวข้อง
กับการน าทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงหลักลงใต้ดิน 

(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อร้อยสายใต้ดิน 

(Sub-duct Rental) ตามเดิมจนถึง 29 มกราคม 2575 
เช่นเดิม 
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
เป็นส่วนท่ี TTTBB ต้องรับผิดชอบภายใต้สัญญา
แก้ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสัญญาประกันรายไดค่้า
เช่า )  และ (2) TTTBB จะรับผิดชอบค่าใช้จ่ าย
ดงักล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม
ท่ีเป็นทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงหลกั (ซึ่งกองทนุได้
เข้าลงทุน ณ ตอนเพิ่มทุนในปี 2562) ทั้งจ านวน
จนถึงวนัสิน้สดุสญัญาเช่าหลกั 

สิน้สุดสญัญาเช่าหลกัที่ไดข้ยายออกไป (กล่าวคือ วันท่ี 
31 ธันวาคม 2580)  

1.4 ไม่มีเงื่อนไขนีเ้พิ่มเติม นอกเหนือจากการจ่ายค่าเช่า
ล่วงหนา้จ านวน 816.51 ลา้นบาท ท่ี TTTBB ช าระ
ให้แก่ JASIF แล้ว ในวันท่ีท าการซือ้ขายทรัพยส์ิน
เดิมเสรจ็สิน้ ณ ตอนจดัตัง้กองทนุรวมฯ 

AWN ไดย้ื่นขอ้เสนอเพิ่มเติมเกี่ยวกับเงื่อนไขการช าระ
ค่าเช่าล่วงหน้าภายใตส้ัญญาเช่าหลัก โดยก าหนดให้ 
TTTBB ช าระค่าเช่าล่วงหน้าให้แก่  JASIF รวมเป็น
จ านวนทัง้สิน้ 3,000 ลา้นบาท (สามพันลา้นบาทถว้น) 
(ค่าเช่าล่วงหน้า) โดยแบ่งการช าระออกเป็น 3 (สาม) 
งวด ๆ ละ 1,000 ลา้นบาท (หน่ึงพันลา้นบาทถว้น) ซึ่ง
จะช าระ ณ วนัดงัต่อไปนี ้ 
(1) งวดท่ี 1 ณ วันท่ีการแก้ไขสัญญาเช่าหลักตาม
ขอ้เสนอในครัง้นีม้ีผลบงัคบัใช ้(วัน Effective) 
(2) งวดท่ี 2 ณ วันครบรอบปีท่ี 1 นับจากวัน Effective 
และ  
(3) งวดท่ี 3 ณ วนัครบรอบปีท่ี 2 นบัจากวนั Effective  
โดยค่าเช่าล่วงหน้าดังกล่าวเป็นการจ่ายล่วงหน้า
ส าหรบัการเช่าเดือนมกราคมของแต่ละปีในระหว่างปี 
2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 300 ลา้นบาท (สามรอ้ย
ลา้นบาทถว้น) ต่อเดือน และการค่าเช่าเดือนมกราคม
ของแต่ละปีในระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 เป็นจ านวน 
400 ลา้นบาท (สี่รอ้ยลา้นบาทถว้น) ต่อเดือน ทัง้นี ้ใน
กรณีท่ีจ านวนเงินค่าเช่าท่ี JASIF มีสิทธิไดร้ับในเดือน
มกราคมของแต่ละปีดังกล่าวมีจ านวนสูงกว่าค่าเช่า
ล่วงหน้าท่ี TTTBB ไดช้ าระล่วงหน้าตามท่ีระบุขา้งตน้ 
TTTBB จะช าระค่าเช่าในส่วนท่ีขาดดังกล่าวให้แก่ 
JASIF เมื่อถึงวันก าหนดช าระเงินค่าเช่าของเดือน
มกราคมของแต่ละปีดังกล่าว ตามวิธีการท่ีระบุใน
สญัญาเช่าหลกั 
ทั้งนี้ TTTBB จะช าระค่าเช่าล่วงหน้าตามข้อเสนอ
เพิ่มเติมท่ีระบุข้างตน้ก็ต่อเมื่อเงื่อนไขดังต่อไปนีเ้สร็จ
สมบรูณ ์ 
(1) ที่ประชมุวิสามญัผูถ้ือหน่วยของ JASIF มีมติอนมุติั  

(i) การโอนสิทธิและหน้าท่ีของ JAS ภายใต้
สัญญาข้อตกลงด าเนินการ ให้แก่ AWN 
และ/หรือบุคคลท่ี AWN ก าหนด และการ
ผ่อนผัน และ/หรือ การแก้ไขรายละเอียด
บางประการท่ีเกี่ยวขอ้งกับขอ้ห้ามในการ
แข่ ง ขันกับ  JASIF และ เ รื่ อ งอื่ น  ๆ  ท่ี
เกี่ยวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นับสนุนจาก 
JAS เป็น AWN และ/หรือบุคคลท่ี AWN 
ก าหนด ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ 
และ  

ช่วยให้ JASIF ได้รับกระแสเงินสดเร็วขึน้ระหว่างปี 
2566 – 2568 จ านวนรวม 3,000.00 ล้านบาท  ซึ่ ง 
JASIF จะสามารถน าเงินดังกล่าวลดทุนจดทะเบียน
ให้แก่ผู้หน่วยลงทุนได้ทันที อย่างไรก็ดี ตั้งแต่ปี 2573 
เป็นตน้ไปจนถึงปี 2580 JASIF จะมกีระแสเงินสดรบัจาก
ค่าเช่าลดลง และจะส่งผลใหเ้งินปันผลจ่าย ณ ขณะนัน้
ลดลงจากเดิม 
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
(ii) การแก้ไขสัญญาเช่าหลัก และยกเลิก

สัญญาประกันรายได้ค่าเช่าและสัญญา
ใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยส์ิน และ 

(2) ธุรกรรมซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทนุเสรจ็สมบรูณ ์
นอกจากนั้น เมื่อกองทุนรวมฯ ได้รับค่าเช่าล่วงหน้า
เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามท่ีกล่าวข้างต้นแล้ว บริษัท
จัดการฯ มีแผนท่ีจะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุน
รวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวไม่ว่าทั้งหมด
หรือบางส่วนใหแ้ก่ผูถ้ือหน่วยลงทุน โดยบริษัทจดัการฯ
จะตอ้งไดร้บัมติจากท่ีประชุมผูถ้ือหน่วยลงทนุเพื่อแกไ้ข
โครงการจดัการกองทนุก่อนเพื่อใหด้ าเนินการขา้งตน้ได ้

2. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสัญญาประกันรายได้ค่าเช่า  
2.1 สญัญาประกนัรายไดค่้าเช่า ถกูท าขึน้เพื่อใหก้องทุน

รวมฯ ในฐานะเจ้าของกรรมสิทธ์ิทรัพยสิ์นเส้นใย
แก้วน าแสงส่วนรองออกให้ผู้อื่นเช่าใช้ได้ไม่ว่า
ทัง้หมดหรือบางส่วน เพื่อใหส้อดคลอ้งกับนโยบาย
การใช้โครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคมร่วมกันของ 
กสทช. โดยในระหว่างท่ียังไม่มีผู้อื่นสนใจเช่าใช้
ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรองดงักล่าว TTTBB 
ตกลงเช่าใชแ้ละช าระค่าเช่าใชท้รพัยส์ินเสน้ใยแกว้
น าแสงส่วนรองดังกล่าวตามข้อตกลงของสัญญา
ประกันรายได้ค่าเช่า เพื่อเป็นการประกันรายได้
ให้แก่กองทุนรวมฯ ตลอดระยะเวลาของสัญญา
ประกนัรายไดค่้าเช่า 

ขอยกเลิกสัญญาประกันรายได้ค่าเช่าทั้งฉบับ ซึ่ง
ส่งผลให้กองทุนรวมฯ จะไม่ได้รับค่าเช่าภายใต้
สญัญาประกนัรายไดค่้าเช่า 

 
 

ท าให้สูญเสียรายได้จากสัญญาประกันรายได้ค่าเช่า
ท้ังหมด 
จากเงื่อนไขสัญญาประกันรายไดค่้าเช่า TTTBB มีการ
ประกันรายไดค่้าเช่า 2 ส่วน คือสญัญาประกันรายไดค่้า
เช่าจากทรพัยส์ินเดิมท่ีจะหมดอายใุนวนัท่ี 22 กมุภาพนัธ ์
2569 และสญัญาประกนัรายไดค่้าเช่าทรพัยส์ินส่วนเพิ่ม
ท่ีจะหมดอายใุนวนัท่ี 29 มกราคม 2575  การยกเลิกการ
ประกันรายไดค่้าเช่าจะท าให้รายไดต้ามประมาณการ
ของ ท่ีปรึ กษาทางการ เ งิ นอิส ระลดลงประมาณ 
18,913.35 ลา้นบาท อย่างไรก็ดี ตามขอ้เสนอของ AWN 
รายไดร้วมตลอดอายสุญัญาเช่าหลกั (ท่ีมีการขยายอายุ
สัญญาไปจนถึ ง  31 ธั นวาคม  2580)  จะ เ ท่ ากั บ 
109,670.91  ลา้นบาท ซึ่งต ่ากว่ารายไดร้วมตลอดอายุ
สัญญาเช่าปัจจุบัน (ก าหนดให้สัญญาเช่าปัจจุบันกับ 
TTTBB ภายใต้ JAS มีการต่ออายุสัญญาอีก  10 ปี ) 
ประมาณ 105,905.71 – 114,618.85 ลา้นบาท ทั้งนี ้ผู้
ถือหน่วยลงทุนสามารถพิจารณาสรุปผลกระทบทาง
รายไดเ้พิ่มเติมจากขอ้ 8 ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระ และการวิเคราะหผ์ลตอบแทนท่ีกองทุนรวมฯ และ 
ผู้ถือหน่วยลงทุนจะได้รับจากการยกเลิกและแก้ไข
เพิ่มเติมสญัญาที่เกี่ยวขอ้ง 

2.2 TTTBB จะรับผิดชอบค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการ
น าทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนรองลงใต้ดิน 
(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใต้
ดิ น  ( Sub- duct Rental)  โ ด ย  ( 1)  TTTBB จ ะ
รบัผิดชอบค่าใชจ้่ายดงักล่าวส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใย
แก้วน าแสงเดิมท่ีเป็นทรัพยส์ินเส้นใยแก้วน าแสง
ส่วนรอง (ซึ่งกองทนุรวมฯ ไดเ้ขา้ลงทนุ ณ ตอนจดัตัง้
กองทุนรวมฯ) ในส่วนท่ีมากกว่า 20% ของมูลค่าท่ี
ไดป้ระมาณการไวใ้นประมาณการทางการเงินท่ีได้
ตกลงกันไวร้ะหว่างคู่สญัญาในขณะมีการเสนอขาย
หน่วยลงทุนต่อประชาชนครัง้แรกเมื่อปี 2558 และ 
(2) TTTBB จะรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายดงักล่าวส าหรบั
ทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มท่ีเป็นทรพัยส์ิน

ขอยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค่้าเช่าทัง้ฉบบั ซึ่งส่งผล
ให้ TTTBB จะไม่เป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการ
เคลื่อนย้ายทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงลงใต้ดิน 
(Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตดิ้น 
(Sub-duct Rental) ส าหรบัทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง
ส่วนรองซึ่ง TTTBB เช่าจากกองทนุรวมฯ ภายใตส้ญัญา
ประกันรายได้ค่าเช่าอีกต่อไป เ น่ืองจากทรัพย์สิน
ดังกล่าวได้กลับไปอยู่ภายใต้การหาประโยชน์ของ
กองทนุรวมฯ 

 
 

ท าให้ JASIF มีค่าใช้จ่ายในการเคลื่อนย้ายทรัพยส์ิน
เส้นใยแก้วน าแสงลงใต้ดิน (Relocation expenses) 
และค่าเช่าท่อร้อยสายใต้ดิน (Sub-duct Rental) 
เพิ่มขึน้ 
จากสัญญาเช่าปัจจุบัน TTTBB มีหน้า ท่ีรับผิดชอบ
ค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการน าทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน า
แสงส่วนรองลงใตดิ้น (Relocation expenses) และค่า
เช่าท่อรอ้ยสายใตดิ้น (Sub-duct Rental) แต่เน่ืองจาก
ขอ้เสนอของ AWN มีการขอยกเลิกสญัญาประกนัรายได้
ค่าเช่าทั้งฉบับ ส่งผลให้ TTTBB ไม่มีหน้าท่ีรับผิดชอบ
ค่าใช้จ่ายในส่วนสัญญาประกันรายได้ค่าเช่าอีกต่อไป 
ท าให้กองทุนรวมฯ ต้องเป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่าย
ดังกล่าวแทน โดยคาดการณ์ค่าใช้จ่ายท่ีกองทุนรวมฯ 
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
เสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรอง (ซึ่งกองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้
ลงทุน ณ ตอนเพิ่มทุนในปี 2562) ทั้งจ านวนจนถึง
วนัสิน้สดุสญัญาประกนัรายไดค่้าเช่า 

ตอ้งรับผิดชอบเพิ่มขึน้ตลอดอายุสัญญาท่ีถูกยกเลิกไป
อยู่ท่ีประมาณ 70.24 ลา้นบาท (ท่ีมา : JASIF)  

3. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสัญญาให้บริการจัดหาผู้เช่าทรัพยส์ิน  
เน่ืองจากกองทุนรวมฯ ไม่สามารถใหเ้ช่าทรพัยส์ินแก่ผู้
เช่าทรพัยส์ินท่ีไม่ไดร้บัใบอนญุาตจากส านกังาน กสทช. 
ดังนั้น กองทุนรวมฯ จ าเป็นจะต้องว่าจ้างผู้ท่ีได้รับ
ใบอนุญาตจากส านักงาน กสทช. เป็นผู้จัดหาผู้เช่า
ทรัพย์สินให้แก่กองทุนรวมฯ ดังนั้น สัญญาให้บริการ
จัดหาผู้เช่าทรัพยส์ินจึงไดท้ าขึน้เพื่อว่าจ้างให้ TTTBB 
น าทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรองออกให้ผูอ้ื่นเช่า
ใชไ้ดไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน โดยมีอัตราค่าจา้งตาม
อตัราท่ีก าหนด 

ขอยกเลิกสญัญาใหบ้ริการจัดหาผูเ้ช่าทรพัยส์ินทัง้ฉบบั 
ซึ่งสืบเน่ืองจากการขอยกเลิกสัญญาประกันรายไดค่้า
เช่า 
 

JASIF อาจหาผู้เช่าด้วยตนเองยากขึ้น จากการท่ี
กองทุนรวมฯ ไม่สามารถให้เช่าทรัพยส์ินแก่ผู้เช่า
ทรัพย์สินท่ีไ ม่ได้ รับใบอนุญาตจากส านักงาน 
กสทช. 
จากสัญญาเช่าปัจจุบันโดยกองทุนรวมฯ ตกลงให้ 
TTTBB จัดหาผู้เช่าทรัพย์สินส าหรับทรัพย์สินเพื่อให้
บุคคลภายนอกเช่าใช้ โดยจะมีการแบ่งรายไดร้ะหว่าง 
TTTBB และกองทนุรวมฯ ดงันัน้ หากมีการยกเลิกสญัญา
ประกันรายไดค่้าเช่าแลว้ สญัญาดงักล่าวก็จะถูกยกเลิก
ไปคู่กนั จึงส่งผลกระทบเป็นกรณีเดียวกบัสญัญาประกัน
รายได้ค่าเช่าท่ี ทั้งนี้ JASIF สามารถน า OFC ส่วนท่ี 
TTTBB ไม่ไดเ้ช่าไปหาผลประโยชนโ์ดยตรงได ้อย่างไรก็
ดี กองทุนรวมฯ ไม่สามารถให้เช่าทรัพย์สินแก่ผู้เช่า
ทรพัยส์ินท่ีไม่ไดร้บัใบอนญุาตจากส านกังาน กสทช. 

4. สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสัญญาข้อตกลงด าเนินการ  
4.1 JAS เป็นผูส้นบัสนนุ (sponsor) เปล่ียนผูส้นบัสนุนจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบุคคล

ท่ี AWN ก าหนด 
 
 

ท าให้ JASIF ลดความเสี่ยงจากผู้เช่า 
เน่ืองจาก TTTBB เป็นผู้เช่ารายเดียวของกองทุนรวมฯ 
การเปลี่ยนผู้สนับสนุนจาก JAS เป็น AWN และ/หรือ
บุคคลอื่นท่ี AWN ก าหนด คาดว่าจะสามารถลดความ
เสี่ยงจากการผิดนดัช าระหนีจ้ากผูเ้ช่าได ้เน่ืองจาก AWN 
มีฐานะทางการเงินดีกว่า JAS เน่ืองจากปัจจุบนั JAS ท่ี
มีผลการด าเนินงานขาดทนุ (รายละเอียดเพิ่มเติมตามขอ้ 
7.5.4.1 ผลการด าเนินงานของ JAS มีผลขาดทนุมาอย่าง
ต่อเน่ืองอันเกิดจากเช่าสินทรพัยท่ี์สรา้งรายไดน้้อยกว่า
ตน้ทนุทางการเงินอนัเกิดจากสญัญาเช่าทางการเงิน) 

4.2 ในกรณีท่ีมีค าพิพากษาถึงท่ีสุดให้ผู้สนับสนุนตอ้ง
โอนหุน้ท่ีถืออยู่ใน TTTBB ใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้ของ TT&T 
ซึ่งส่งผลให้ผู้สนับสนุนถือหุ้นใน TTTBB และ TTTI 
ต ่ากว่าร้อยละ 76 ของหุ้นทั้งหมดใน TTTBB และ 
TTTI หากเมื่อบริษัทจัดการฯ พิจารณาปัจจัยต่าง ๆ 
ตามท่ีสญัญาก าหนด ซึ่งรวมถึงความสามารถของผู้
ถือหุน้รายใหม่และทีมบริหารรายใหม่ (ผูถ้ือหุน้ของ
บริษัท ทีทีแอนดที์ จ ากัด (มหาชน)) นโยบายและ
แผนธุรกิจของผู้ถือหุ้นกลุ่มใหม่ และฐานะการเงิน
และการด าเนินงานของผูถ้ือหุน้กลุ่มใหม่แลว้เห็นว่า 
TTTBB หรือ TTTI มีแนวโนม้จะไม่สามารถช าระค่า
เช่าภายใตส้ญัญาเช่าหลกัและสญัญาประกนัรายได้
ค่าเช่า บริษัทจัดการฯ มีสิทธิท่ีจะเรียกประชุมผูถ้ือ
หน่วยลงทุนเพื่อพิจารณายกเลิกสัญญาเช่าหลัก
และสัญญาประกันรายได้ค่าเช่าได้และเรียก
ค่าเสียหายภายใตเ้อกสารธุรกรรมได ้ 

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้เน่ืองจากเป็นเรื่องเฉพาะตวัของ 
JAS ในฐานะผูส้นบัสนนุรายเดิม 

เงื่อนไขดังกล่าวเกิดจากข้อพิพาทระหว่างผู้ถือหุ้น
ของ TT&T และกลุ่ม JAS ซ่ึงเป็นเร่ืองเฉพาะตัวของ 
JAS ในฐานะผู้สนับสนุนรายเดิมโดยไม่เกี่ยวข้องกบั 
AWN แต่อย่างใด ตามความเห็นท่ีปรกึษากฎหมายของ
กองทนุรวมฯ หากในอนาคตมีการฟ้องรอ้งและตอ้งมีการ
ชดเชยเกิดขึน้ JAS น่าจะเป็นผู้ชดเชยความเสียหาย 
ดงันัน้ การยกเลิกเงื่อนไขดงักล่าว จึงไม่ส่งผลในทางลบ
อย่างมีนยัส าคญัต่อกองทนุรวมฯ  

4.3 TTTBB และ TTTI ถูกจ ากัดมิให้ก่อหนีท้างการเงิน
เว้นแต่ เ ป็นไปตามเงื่ อนไขท่ีระบุไว้ในสัญญา

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้ กองทุนรวมฯ มีความเสี่ยงต่อความสามารถในการ
ช าระค่าเช่าของ TTTBB เพิ่มขึน้ 
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
ขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น หนีท้างการเงินทัง้หมดของ 
TTTBB แ ล ะ  TTTI มี มู ล ค่ า ร ว ม ไ ม่ เ กิ น 
12,000,000,000 บาท หรือ หนีท้างการเงินท่ีเกิดขึน้
เป็นหนี้ด้อยสิทธิต่อกองทุน หรือ เป็นหนี้ระหว่าง 
TTTBB และ TTTI หรือ เป็นหนีท้างการเงินท่ีไดร้ับ
อนญุาตจากกองทนุรวมฯ ใหก้่อได ้หรือ เป็นหนีท้าง
การเงินท่ีก่อขึน้ภายใตเ้อกสารธุรกรรม 

การยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าว จะท าให้ TTTBB มีสิทธิใน
การก่อหนีไ้ดม้ากขึน้ ซึ่งอาจก่อให้เกิดปัญหาจากภาระ
ของต้นทุนทางการเงินท่ีสูง  และส่งผลกระทบต่อ
ค่าใชจ้่าย กระแสเงินสดและก าไร ในอนาคต นอกจากนี ้
หาก TTTBB ตอ้งการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อน า
เงินกูย้ืมดงักล่าวไปใหบ้ริษัทท่ีเกี่ยวขอ้งกูต่้ออีกทอดหน่ึง
ก็สามารถกระท าได ้ซึ่งหาก TTTBB ผิดนัดช าระหนีก้ับ
สถาบนัการเงินอาจส่งผลกระทบต่อกองทุนรวมฯอย่างมี
นยัส าคญั เน่ืองจาก TTTBB เป็นผูเ้ช่าหลกัเพียงรายเดียว  
ทัง้นี ้ณ ไตรมาส 2 ปี 2565  หนีท้างการเงินทัง้หมดของ 
TTTBB และ TTTI มีมูลค่ารวมเท่ากับ 7,482.65 ล้าน
บาท ซึ่งยังต ่ากว่า 12,000 ล้านบาท อย่างไรก็ดี หาก 
AWN เป็นผูส้นับสนุนแทน JAS การบริหารจัดการความ
เสี่ยงดา้นการเงินน่าจะมีความน่าเชื่อถือเพิ่มขึน้ 

4.4 TTTBB และ TTTI ถูกจ ากัดมิให้ ให้กู้ยืมเงิน หรือ
กระท าการใด ๆ ใหต้นมีฐานะเป็นเจา้หนี ้ซึ่งรวมถึง 
การค า้ประกนั หรือยอมรบัผิดชดใชค่้าเสียหาย หรือ
ก่อหนีเ้พื่อประโยชนข์องบุคคลอื่น หรือยอมรบัโอน
หนี้จากบุคคลอื่น ยกเว้นกรณีดังต่อไปนี้ เช่น (ก) 
เป็นหนีท้างการคา้ (บญัชีลูกหนี)้ ของ TTTBB และ 
TTTI ท่ีก่ อขึ ้นตามธุ รกิ จปกติ  บนเงื่ อนไขและ
ขอ้ก าหนดทั่วไป (arms’ length basis) และเป็นไป
ตามทางการคา้ปกติ (ข) เป็นการกู้ยืมเงินระหว่าง 
TTTBB และ TTTI หรือ (ค) การค ้าประกันโดย 
TTTBB หรือ TTTI ส าหรบัหนีท้างการเงินท่ี TTTBB 
และ TTTI ได้ก่อขึน้ซึ่งเมื่อรวมมูลค่าของการค ้า
ประกนัดงักล่าวกบัหนีท้างการเงินอ่ืน ๆ  ของ TTTBB 
และ TTTI แล้วมีจ านวนไม่เกิน 12,000,000,000 
บาท หรือ (ง) TTTBB ให้ผู้สนับสนุน (และบริษัท
ย่อยของผูส้นบัสนนุ) กูย้ืมเงิน (แบบหมนุเวียน) ตาม
จ านวนท่ีตกลงกัน ซึ่งสามารถช าระและกูย้ืมใหม่ได้
ไม่ว่าเวลาใด ๆ หากไม่มีการกระท าผิดสัญญา
เกิดขึ ้น  ภายใต้เ งื่ อนไข ท่ีว่ า  บริษัทย่ อยของ
ผูส้นบัสนนุจะตอ้งปฏิบติัตามขอ้ก าหนดของสญัญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ 

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้ กองทุนรวมฯ มีความเสี่ยงต่อความสามารถในการ
ช าระค่าเช่าของ TTTBB เพิ่มขึน้ 
การยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าว จะท าให้ผู้เช่าทรัพย์สิน มี
สิทธิใหกู้ย้ืมเงิน หรือ ค า้ประกันแก่บุคคลอื่นได ้และหาก 
AWN ผิดนัดช าระหนีก้ับ TTTBB ก็อาจจะส่งผลกระทบ
ต่อกองทนุรวมฯ อย่างมีนยัส าคญั เน่ืองจาก TTTBB เป็น
ผูเ้ช่ารายเดียว อย่างไรก็ดี หาก AWN และ/หรือบคุคลอ่ืน
ท่ี AWN ก าหนด เป็นผู้สนับสนุนแทน JAS การบริหาร
จัดการความเสี่ยงดา้นการเงินน่าจะมีความน่าเชื่อถือ
เพิ่มขึน้ 

4.5 ผูส้นบัสนนุ TTTBB และ TTTI จะตอ้งประกอบธุรกจิ 
บรอดแบนด์อินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยผ่านทาง 
TTTBB และ TTTI เท่านั้น โดยห้ามประกอบธุรกิจ
ดังกล่าวผ่านทางบริษัทอื่นในกลุ่ม เว้นแต่เป็นไป
ตามเงื่อนไขท่ีระบไุวใ้นสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ  

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้เน่ืองจาก ในปัจจบุนั AWN มีการ
ด าเนินธุรกิจบรอดแบนดอ์ยู่แลว้ 

กองทุนรวมฯ เสียอ านาจการต่อรอง  
การยกเลิกเงื่อนไขดงักล่าวท าให ้AWN สามารถประกอบ
ธุรกิจผ่านช่องทางอื่นได ้ทัง้นี ้ปัจจบุนั AWN มีการด าเนิน
ธุรกิจบรอดแบนด์อินเทอรเ์น็ตอยู่แล้ว ดังนั้น หากไม่
ยกเลิกเงื่อนไขนี้ AWN จะไม่สามารถลงทุนในกองทุน
รวมฯ ได ้อย่างไรก็ดี การยกเลิกเงื่อนไขดงักล่าวยังเป็น
การเปิดโอกาสให ้AWN ในฐานะท่ีจะเป็นผูส้นบัสนนุราย
ใหม่ ให้สามารถด าเนินธุรกิจแข่งขันกับ TTTBB ได้
โดยตรงซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อการต่ออายุสัญญาเช่า
ปัจจุบันกับกองทุนรวมฯ  อย่างไรก็ดี AWN ในฐานะ 
ผู้สนับสนุน  และ TTTBB และ TTTI  ต้องปฏิบัติตาม
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
สญัญาต่างๆ ท่ีมีกับกองทุนรวมฯ เช่น TTTBB ตอ้งจ่าย
ช าระค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ ตามเวลาท่ีก าหนด เป็นตน้ 

4.6 TTTBB ถูกจ ากัดมิให้จ่ายเงินปันผล เว้นแต่จะ
เป็นไปตามเงื่อนไขท่ีก าหนดไว้ภายใต้สัญญา
ข้อตกลงด า เ นินการ  ซึ่ ง รวมถึ งการ ท่ี  TTTBB 
สามารถปฏิบัติตามเกณฑ์อัตราส่วนทางการเงิน 
(financial covenant) ท่ีก าหนด และไม่มีเหตุผิดนดั
เกิดขึน้ 

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้ ท าให้ TTTBB สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ AWN 
ในฐานะผู้ถือหุ้นรายใหม่ ได้ตามท่ีต้องการใน
อนาคต 
การยกเลิกขอ้ก าหนดนี ้ท าให ้TTTBB สามารถท่ีจ่ายเงิน
ปันผลจาก TTTBB ใหแ้ก่ AWN ในฐานะผูถ้ือหุน้รายใหม่ 
ได้ตามท่ีต้องการในอนาคต โดยหากมีการจ่ายปันผล 
มากเกินไป อาจท าให้ TTTBB มี เงินสดคงเหลือไม่
เพียงพอ 
อย่างไรก็ดี AWN และ/หรือบคุคลอ่ืนท่ี AWN ก าหนด ใน
ฐานะ ผู้สนับสนุน และ TTTBB และ TTTI  ต้องปฏิบัติ
ตามสญัญาต่างๆ ท่ีมีกับกองทุนรวมฯ เช่น TTTBB ตอ้ง
จ่ายช าระค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ ตามเวลาท่ีก าหนด  

4.7 TTTBB และ TTTI รวมถึงผู้สนับสนุน (และบริษัท
ย่อยของผู้สนับสนุน) ถูกจ ากัดไม่ให้สรา้ง พัฒนา 
ติดตั้ง หรือวางสายทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสง
เพิ่มเติม หรือสรา้ง พัฒนา ติดตั้ง ทรัพยส์ินกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานประเภทโทรคมนาคมอื่น ๆ (1) ใน
ลกัษณะท่ีอาจเป็นเหตใุห ้TTTBB ระงบั เลิก หรือไม่
ต่ออายุของสัญญาเช่า (ไม่ว่าทั้งหมดหรือแต่
บางส่วน) ไม่ว่าโดยตรงหรือโดยออ้ม หรือ (2) หาก
ทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสงเพิ่มเติมหรือทรัพย์สิน
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภทโทรคมนาคมอื่น ๆ  
ดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อหรือเป็นการแข่งขันกับ 
หรือจะมาเข้าแทนท่ี หรือจะเป็นการลดการใช้งาน
หรือการเช่าทรพัยส์ินของกองทุนรวมฯ โดย TTTBB 
หรือ TTTI (ไม่ว่าทั้งหมดหรือแต่บางส่วน) ไม่ว่า
โดยตรงหรือโดยออ้ม หรือ (3) บนเสน้ทางท่ีทับซอ้น
กันกับเสน้ทางการวางสายเส้นใยแก้วน าแสงของ
กองทนุรวมฯ เวน้แต่ 
- เส้นทางการวางสายเส้นใยแก้วน าแสงของ
กองทุนรวมฯ ดังกล่าวมีอัตราการใช้ประโยชน์ 
(utilization rate) ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 80 และ 

- TTTBB หรือ TTTI ไดแ้จ้งให้กองทุนรวมฯ ทราบ
เป็นลายลักษณ์อักษรพร้อมแสดงหลักฐานซึ่ง
แสดงใหเ้ห็นว่าเสน้ทางการวางสายเสน้ใยแกว้น า
แสงของกองทุนรวมฯ มีอัตราการใช้ประโยชน์ 
(utilization rate) ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 80 และไดร้บั
อนุญาตจากกองทุนรวมฯ แลว้ ทัง้นี ้หากกองทุน
รวมฯ ไม่ไดแ้จ้งให้ TTTBB หรือ TTTI ทราบเป็น
อย่างอื่นภายใน 30 วันท าการนับจากวันท่ีไดร้บั
แจง้จาก TTTBB หรือ TTTI จะถือว่ากองทนุรวมฯ 
ไดอ้นญุาตแลว้ 

อย่างไรก็ดี การสรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวางสายโดย 
TTTBB หรือ TTTI ท่ีไม่ถือว่าเ ป็นการแข่งขันกับ

เน่ืองจากการท่ี AWN มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งมีทรพัยส์ิน
เสน้ใยแกว้น าแสงเพื่อสนับสนุนธุรกิจโทรศพัทเ์คลื่อนท่ี
และธุรกิจอินเทอร์เน็ตบรอดแบนด์ ซึ่งเป็นธุรกิจใน
ปัจจุบนัของ  AWN  ทาง AWN จึงขอใหแ้กไ้ขขอ้จ ากัด
เรื่องการแข่งขันโดยจะให้ใช้บังคับได้เฉพาะ TTTBB 
และ TTTI เท่านั้น แต่จะไม่รวมผู้สนับสนุน และบริษัท
ในกลุ่มของผูส้นบัสนนุ 

อาจส่งผลกระทบต่อการพิจารณาต่ออายุสัญญาเช่า
ของ AWN ภายหลังจากหมดสัญญาปี 2580 
การแกไ้ขดงักล่าวจะท าให ้AWN สามารถวางเสน้ใยแกว้
น าแสงเพิ่มเติมทับซอ้นเสน้ทางเดียวกันกับทรัพย์สินท่ี
กองทุนรวมฯ ถือกรรมสิทธิอยู่ได ้และท าใหห้ากอัตราค่า
เช่า OFC ไม่เป็นท่ีแข่งขันได ้AWN อาจพิจารณาไม่ต่อ
สัญญาเช่า OFC กับกองทุนรวมฯ ภายหลังจากหมด
สัญญาในปี 2580 เน่ืองจากการลงทุนส าหรับการวาง
สาย OCF ส่วนเพิ่มขึน้ใหม่อาจจะมีค่าใช้จ่ายท่ีถูกกว่า
ค่าเช่าท่ีตอ้งจ่ายใหก้องทนุรวมฯ ในระยะยาวได ้ 
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
กองทุนรวมฯ และสามารถด าเนินการไดโ้ดยไม่ตอ้ง
แจง้หรือขออนญุาตจากกองทนุรวมฯ มีดงันี ้
- เป็นการสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติม
โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อเพิ่มฐานลกูคา้โดยการเพิ่ม
ความครอบคลมุทั่วถึงของโครงข่าย หรือเพื่อด ารง
ไวซ้ึ่งเสถียรภาพใหก้บัโครงข่ายเสน้ใยแกว้น าแสง
ในเสน้ทางอื่น ๆ ในกรณีท่ีมีอุบัติเหตุเกิดขึน้กับ
โ ค ร ง ข่ า ย ท รั พ ย์ สิ น เ ส้ น ใ ย แ ก้ ว น า แ ส ง 
(redundancy) ซึ่งเป็นไปตามหลักปฏิบัติในทาง
อตุสาหกรรม (industry practice) 

- ทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสงส่วนเพิ่มท่ีต่อจาก 
Distribution Point (DP)/Fiber Access Terminal 
(FAT) ไปยงับา้นของลกูคา้ของ TTTBB หรือ TTTI 
หรือ Last Miles ซึ่งมีจ านวนไม่เกิน 2 คอร ์

- การสรา้งทรัพยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมไม่
ทับซอ้นกับเสน้ทางการวางสายทรัพยส์ินเสน้ใย
แกว้น าแสงของกองทนุรวมฯ 

- การสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมเพื่อ
เปลี่ยนเทคโนโลยีจากระบบ DSL เป็นระบบ 
FTTX และ 

- การสรา้งทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมเพื่อ
เพิ่มเสถียรภาพใหก้ับโครงข่าย เพื่อวัตถุประสงค์
ในการเพิ่มคุณภาพการให้บริการ ทั้งนี ้เพื่อท่ีจะ
ท าให้เชื่อมั่นไดว้่าการส่งขอ้มูลผ่านโครงข่ายจะ
เป็นไปได้อย่างต่อเน่ือง ทั้งนี้ TTTBB จะน าส่ง
รายงานเกี่ยวกบัการวางสายทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้
น าแสงเพิ่มเติมแก่กองทนุรวมฯ ภายใน 15 วนัท า
การ นบัจากวนัสิน้แต่ละไตรมาส 

ทัง้นี ้การสรา้ง พัฒนา ติดตัง้ หรือวางสายทรพัยส์ิน
เสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมดงักล่าวขา้งตน้ จะตอ้งไม่
ส่งผลกระทบในทางลบต่อการใช้งานหรือการเช่า
ทรพัยส์ินของกองทุนรวมฯ หรือต่อผลประโยชนข์อง
กองทนุรวมฯ 
นอกจากนั้น ในกรณีท่ีกองทุนรวมฯ แจ้งความ
ประสงคท่ี์จะขยายระยะเวลาหรือต่ออายสุญัญาเช่า
หลักแก่ TTTBB ภายหลังจากวันสิน้สุดสัญญาเช่า
หลกั (กล่าวคือวันท่ี 29 มกราคม 2575) โดยแจง้แก่ 
TTTBB ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 36 เดือนก่อนวันสิน้สุด
สัญญา แต่ กองทุนรวมฯ และ TTTBB ไม่สามารถ
บรรลุขอ้ตกลงเกี่ยวกับการขยายระยะเวลาหรือการ
ต่ออายุสัญญาเช่าหลักไดภ้ายใน 12 เดือนนับจาก
วันเริ่มเจรจาต่อรองในเรื่องการขยายระยะเวลาหรือ
การต่ออายุสัญญาดังกล่าว TTTBB สามารถสร้าง 
พัฒนา ติดตั้ง หรือวางสายทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน า
แสงเพิ่มเติม หรือทรพัยส์ินกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน
ประเภทโทรคมนาคมอื่น ๆ ไดโ้ดยไม่ถือว่าผิดขอ้หา้ม
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 
ในการแข่งขนักบักองทนุรวมฯ ตามท่ีกล่าวขา้งตน้แต่
อย่างใด 

4.8 TTTBB จะต้องคงไว้ซึ่ งอัตราส่วนทางการเงิน
ดงัต่อไปนี ้
(1) อตัราส่วนหนีส้ินหมนุเวียนต่อทนุไม่เกิน 1 เท่า 
(2) อตัราส่วนหนีส้ินต่อทนุไม่เกิน 2 เท่า และ 
(3) อัตราส่วนของก าไรจากการด าเนินงานก่อน

ดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา ค่าตดัจ าหน่าย 
และค่าเช่า เส้นใยแก้วน าแสง 12 เ ดือน
ย้อนหลัง (“LTM EBITDAR”) ต่อประมาณ
การค่าเช่า 12 เ ดือนถัดไป (“NTM Rental 
Expenses”) ไม่ต ่ากว่า 1.25 เท่า (“อตัราส่วน
ขั้นต ่า”) หากอัตราส่วน LTM EBITDAR ต่อ 
NTM Rental Expenses ล ด ล ง ต ่ า ก ว่ า
อัตราส่วนขั้นต ่าเมื่อสิน้สุดไตรมาสใดก็ตาม 
TTTBB จะต้องโอนเงินเข้าบัญชีส ารองการ
ช าระค่าเช่าทรัพย์สินเส้นใยแก้วน าแสง 
(Rental Service Reserve Account) เพื่อท า
ใหอ้ตัราส่วน LTM EBITDAR ต่อ NTM Rental 
Expenses ไม่ต ่ากว่าอตัราส่วนขัน้ต ่า 

ทัง้นี ้ตามค านิยามและรายละเอียดวิธีการค านวณท่ี
ก าหนดไวใ้นสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ 

ขอใหย้กเลิกเงื่อนไขนี ้ อาจท าให้ JASIF มีความเสี่ยงต่อความสามารถใน
การช าระค่าเช่าของ TTTBB เพิ่มขึ้น จากการมี
ความเสี่ยงต่อการก่อหนี้ และฐานะทางการเงิน
เพิ่มขึน้ 
การยกเลิกอัตราส่วนดงักล่าวไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน 
อาจส่งผลกระทบต่อฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน
ของบริษัทผู้เช่าทรัพย์สิน อันได้แก่ TTTBB เช่น การ
ยกเลิกอัตราส่วนหนีส้ินต่อทุนท่ีอาจส่งผลใหม้ีการก่อหนี้
เกินตัวได้ หรือการยกเลิก LTM EBITDAR ต่อ NTM 
Rental Expenses ท่ีอาจส่งผลต่อความสามารถในการ
ช าระค่าเช่าใหแ้ก่ JASIF ไดใ้นระยะยาวได ้เป็นตน้ 
นอกจากนี้ การยกเลิกการอัตราส่วนทางการเงินท่ี
เกี่ยวข้องกับการจ ากัดการก่อหนี้ อาจท าให้ TTTBB 
สามารถกูเ้งินเพิ่มขึน้ และหาก TTTBB ตอ้งการกูย้ืมเงิน
จากสถาบนัการเงินเพื่อน าเงินกูย้ืมดงักล่าวไปให ้AWN 
ซึ่งเป็นบริษัทแม่กู้ต่อก็สามารถกระท าได้ โดยหาก 
TTTBB ผิดนัดช าระหนี้กับสถาบันการเงินจนมีภาระ
หนี้สินท่ีเพิ่มขึน้อาจจะส่งผลกระทบต่อกองทุนรวมฯ 
อย่างมีนัยส าคญั เน่ืองจาก TTTBB เป็นผูเ้ช่าหลกัเพียง
รายเดียวของกองทนุรวมฯ  ดงันัน้ การควบคมุอตัราส่วน
ทางการเงินดังกล่าวหากมองเป็นการควบคุมวินัยทาง
การเงินเพื่อไม่ให้เกิดผลกระทบกับการช าระค่าเช่าแก่
กองทุนรวมฯ ถือเป็นเรื่องดี อย่างไรก็ดี การควบคุมวินัย
ทางการเงิน ในบางครัง้ไม่สามารถควบคุม หรือส่งเสริม
ประสิทธิภาพของนโยบายในการท าธุรกิจ แต่อาจเป็น
การลดโอกาสในการแข่งขนัเน่ืองจากไม่สามารถกูเ้งินมา
ด าเนินหรือขยายธุรกิจได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจท่ีตอ้ง
ใชเ้งินลงทุนสูง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ทัง้นี ้AWN และ/
หรือบุคคลอื่นท่ี AWN ก าหนด ในฐานะผูส้นับสนุน ของ 
TTTBB และ Sponsor ของกองทุนรวมฯ  ก็มีหน้าท่ีตอ้ง
ปฏิบัติตามสัญญาต่างๆ ที่มีกับกองทุนรวมฯ รวมถึง
ช าระค่าเช่าให้กองทุนรวมฯ ตามระยะเวลาท่ีระบุใน
สญัญาแทน TTTBB เป็นตน้ เพื่อคงความน่าเชื่อถือของ
ทั้ง AWN TTTBB และ TTTI ไว้ ทั้งนี้ AWN มีฐานะทาง
การเงินท่ีดีกว่า TTTBB อย่างมีนัยส าคญั ดงันัน้ การก่อ
หนีข้อง TTTBB จนมีผลกระทบต่อความสามารถในการ
ช าระค่าเช่ามีความเป็นไปไดต้ ่า ภายใต้ผู้สนับสนุนราย
ใหม่ 

4.9 ผูส้นับสนุนตอ้งรกัษาสดัส่วนการถือหุน้และอ านาจ
ควบคุม (ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม) ใน TTTBB 
และ TTTI ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 76 ของจ านวนหุ้นท่ี
ออกและจ าหน่ายแล้วของ TTTBB และ  TTTI 
ตามล าดบั 

ผู้สนับสนุนต้องรักษาสัดส่วนการถือหุ้นและอ านาจ
ควบคุม (ไม่ว่าทางตรงหรือทางออ้ม) ใน TTTBB และ 
TTTI ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุ้นท่ีออก
และจ าหน่ายแลว้ของ TTTBB และ TTTI ตามล าดบั 

ส่งผลกระทบในทางบวกต่อกองทุนรวมฯ และผู้ถือ
หน่วยลงทุน  

 

5. สัญญาบัญชีธนาคาร  
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เงื่อนไขตามสญัญาเดิม ข้อเสนอขอแก้ไขเปลีย่นแปลงเงื่อนไขในสัญญา ผลกระทบจากการยกเลกิ และ/หรือแก้ไขในสญัญา 

5.1 TTTBB ตกลงท่ีจะเปิดและด ารงบัญชีธนาคารเพื่อ
ส ารองการช าระค่าเช่าทรัพยส์ินเสน้ใยแก้วน าแสง 
(Rental Service Reserve Account)  กับธนาคาร
กรุงเทพเพื่อให้อัตราส่วน LTM EBITDAR ต่อ NTM 
Rental Expenses เ ป็นไปตามสัญญาข้อตกลง
ด าเนินการ 

ขอยกเลิกสัญญาบัญชี ธนาคารทั้ งฉบับ  เพื่ อ ให้
สอดคลอ้งกบัการแกไ้ขสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ 

อาจท าให้ JASIF มีความเสี่ยงต่อความสามารถใน
การช าระค่าเช่าของ TTTBB  
สัญญาดังกล่าวเป็นไปเพื่อให้ TTTBB ในฐานะผู้เช่า
ทรัพย์สินด ารงไว้ซึ่งความสามารถในการช าระค่าเช่า
ใหแ้ก่ JASIF ไดอ้ย่างเพียงพอ  ทัง้นี ้ในปัจจุบนั TTTBB 
มีอัตราส่วน มีการด ารงบัญชีธนาคารเพื่อส ารองการ
ช าระค่าเช่าคงเหลือจากในอดีตประมาณ 6 ลา้นบาทซึ่ง
คิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของค่าเช่าต่อปีในปี 2564 (ณ วันท่ี 
30 มิถุนายน 2565  TTTBB ได้ด ารง อัตราส่วน LTM 
EBITDAR ต่อ NTM Rental Expenses ไดท่ี้ 1.54 เท่า ซึ่ง
สูงกว่า 1.25 เท่า) ดังนั้น การด ารงบัญชีดังกล่าวจึง
สามารถช าระค่าเช่าต่อกองทนุรวมฯ ได ้0 เดือน 

หมายเหต:ุ  
1/ ตารางนีเ้ป็นสรุปสาระส าคญัของการแกไ้ขสญัญาเท่านั้น โดยไม่ไดร้ะบุถึงการแกไ้ขขอ้สญัญาที่ไม่ใช่สาระส าคญัหรือขอ้สญัญาที่ตอ้งแกไ้ขสืบเนื่องจากการแกไ้ขขอ้
สญัญาที่เป็นสาระส าคญั ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขสญัญาบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ิน และสญัญาโอนสิทธิตามสญัญาใหบ้ริการโครงข่าย 
 

7.3 ข้อดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.3.1 ขอ้ดีของการเขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.3.1.1 กองทนุรวมฯ จะมีผูส้นบัสนนุ (Sponsor) รายใหม่  ทีม่คีวามเชีย่วชาญในธุรกจิโทรคมนาคม และมีฐานะทาง

การเงนิทีม่ั่นคงแข็งแกร่ง 
การที่ AWN เขา้มาเป็นผูส้นบัสนุนรายใหม่ของ TTTBB น่าจะส่งผลดีต่อความมั่นคงในการช าระค่าเช่าแก่กองทุนรวมฯ 

ในระยะยาว เนื่องจาก  AWN เป็นบริษัทที่มีฐานะทางการเงินแข็งแกร่งและมีผลก าไรสุทธิจากการด าเนินงานอย่างสม ่าเสมอ 
(ระหว่างปี 2563 – 2564 JAS มีสินทรพัยร์วม 100,572.53 ลา้นบาท และ 95,634.54 ลา้นบาท มีรายไดร้วม  19,262.14 ลา้นบาท  
และ  20,372.96  ลา้นบาท และ มีผลขาดทุนสุทธิ (3,122.19) ลา้นบาท และ  (1,383.70) ลา้นบาท ตามล าดับ และระหว่างปี 
2563 – 2564 AWN มีสินทรพัยร์วม 325,211.50 และ 328,997.83 ลา้นบาท มีรายไดร้วม 161,187.56 และ 168,600.36 ลา้น
บาท และ มีก าไรสทุธิ 14,925.39 ลา้นบาท และ 13,934.54 ลา้นบาท ตามล าดบั)  

จุดแข็งหลกัของ AWN คือเป็นบริษัทย่อยของ ADVANC (ADVANC ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00) ซึ่งเป็นผูป้ระกอบ
ธุรกิจใหบ้ริการโทรศัพทเ์คล่ือนที่ ผูจ้ัดจ าหน่ายโทรศัพทแ์ละใหบ้ริการโทรศัพทร์ะหว่างประเทศ ใหบ้ริการโทรคมนาคม บริการ
โครงข่ายโทรคมนาคม โดยมีส่วนแบ่งตลาดโทรศัพทเ์คล่ือนที่รอ้ยละ 46.82 เป็นอันดับ 1 ของประเทศไทยภายใตเ้ครื่องหมาย
การค้า AIS  โดย AWN สร้างรายได้หลักให้แก่ ADVANC ในสัดส่วนกว่าร้อยละ 90 ของรายได้รวม ADVANC นอกจากนี ้ 
ADVANC ยงัมีผูถื้อหุน้รายใหญ่ทางออ้ม 2 รายที่ถือเป็นบริษัทที่มีศกัยภาพและเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์คือ 1) 
Singtel Strategic Investments Pte. Ltd. (“Singtel”) Singtel เป็นบรษิัทในกลุ่มเดียวกบั Singtel Global Investments Ptd. Ltd.
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยสิ์งคโปร์: ประกอบธุรกิจดา้นการลงทุนในธุรกิจโทรคมนาคมทั่วโลก) โดย Singtel มีรายได้
ประมาณ 399,887.73 ลา้นบาท ก าไรสทุธิประมาณ 50,810.43 ลา้นบาท และ สินทรพัยร์วมประมาณ 1,280,845.47 ลา้นบาท 
(ขอ้มลูจาก: Annual Report Singtel ปี 2565 โดยใชอ้ตัราแลกเปล่ียนที่ 26.07 บาทต่อ 1 สิงคโปรด์อลล่าห)์ และ 2) บริษัท กัลฟ์ 
เอ็นเนอรจ์ี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) (“GULF”) (เป็นบรษิัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์: ประกอบธุรกิจหลกัดา้นการ
ผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติและพลงังานหมนุเวียน รวมถึงการจดัหาและจ าหน่ายก๊าซธรรมชาติ การลงทุนในธุรกิจ
โครงสรา้งพืน้ฐาน และธุรกิจอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง) โดย GULF มีรายไดป้ระมาณ 49,983.84 ลา้นบาท ก าไรสทุธิประมาณ 1,811.26 
ล้านบาท และ สินทรัพย์รวมประมาณ 362,683.85 ล้านบาท (ข้อมูลจาก: งบการเงินรวมปี 2564) ซึ่งทั้ง 2 บริษัทฯ ถือหุ้น 
ADVANC ผ่าน INTUCH ซึ่งเป็น Holding Company ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์  
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ปัจจุบนั TTTBB ก าลงัเผชิญกับปัญหาการแข่งขนัของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูอย่างรุนแรง พรอ้มกับ
ปัญหาทางดา้นค่าใชจ้่ายการด าเนินงานและตน้ทนุทางการเงินท่ีสงู ท าให้ระหว่างปี 2563 - งวด 6 เดือนปี 2565 TTTBB มีผลการ
ด าเนินงานขาดทุน (4,125.76) ลา้นบาท (2,064.49) ลา้นบาท และ (519.28) ลา้นบาท ตามล าดับ (AWN  มีผลก าไรจากการ
ด าเนินงานระหว่างปี 2563 – 2564 เท่ากับ 14,925.39 และ 13,934.54 ลา้นบาท ตามล าดบั) โดยหากพิจารณาจากผลขาดทุน
อย่างต่อเนื่องของ TTTBB อาจส่งผลให้ TTTBB มีผลการด าเนินงานขาดทุนต่อเนื่องในอนาคต ซึ่งความเส่ียงดังกล่าวส่งผล
โดยตรงต่อกองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุเนื่องจากกองทนุรวมฯ พึ่งพิงค่าเช่าจาก TTTBB เพียงรายเดียว  

การที่ AWN ซึ่งเป็นบริษัทที่มีผลก าไรต่อเนื่องและมีชื่อเสียงในธุรกิจโทรคมนาคมจากการเป็นผู้ให้บริการเครือข่าย
โทรศพัทเ์คลื่อนที่ที่มีส่วนแบ่งตลาดเป็นอนัดบั 1 ของประเทศไทย อีกทัง้สถานะทางการเงิน และพนัธมิตรที่ AWN มีอยู่ เมื่อ AWN 
เขา้มาเป็นผูถื้อหุน้ของ TTTBB และเป็นผูส้นบัสนุนของกองทุนรวมฯ น่าจะท าใหก้องทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุน มีความเส่ียง
ลดลงและน่าจะส่งดีต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นใหแ้ก่กองทนุรวมฯ ในระยะยาว 

 
7.3.1.2 กองทนุรวมฯ จะไดร้บักระแสเงนิสดรบัเร็วขึน้จากการช าระคา่เช่าล่วงหนา้เป็นเวลา 3 ปี 
ตามขอ้เสนอของ AWN หากผูถื้อหน่วยลงทนุอนมุตัิการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้ง และ ธุรกรรมการซือ้

ขายหุน้และหน่วยลงทุนเสร็จสิน้ AWN ตกลงจะด าเนินการให ้TTTBB ช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ปีละ 1,000 ลา้น
บาท เป็นระยะเวลา 3 ปี (ปี 2566 – 2568) รวม 3,000 ลา้นบาท ซึ่งกองทนุรวมฯ ไดร้ะบุว่าเมื่อกองทุนรวมฯ ไดร้บัค่าเช่าล่วงหนา้
เพิ่มเติมจาก TTTBB ตามที่กล่าวขา้งตน้แลว้ บริษัทจดัการฯ มีแผนที่จะลดเงินทุนจดทะเบียนของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่า
ล่วงหนา้ดงักล่าวทัง้หมดแก่ผูถื้อหน่วยลงทุน  (ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 กองทุนมีก าไรสะสม 11,518.90 ลา้นบาท) จากเงินสด
รบัล่วงหนา้ดงักล่าวจะช่วยใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดร้บัเงินจ่ายผลประโยชนค์ืนในระหว่างปี 2566 – 2568 อย่างไรก็ดี หากในอนาคต
กองทุนรวมฯ ไม่สามารถให้ TTTBB เช่าสินทรัพยข์องกองทุนรวมฯ ดังกล่าวได ้กองทุนรวมฯ จะตอ้งช าระคืนค่าเช่าล่วงหนา้
ดงักล่าวโดยไม่มีค่าปรบั ทัง้นี ้เนื่องจากปัจจุบนักองทุนรวมฯ ไดว้่าจา้ง TTTBB ใหท้ าหนา้ที่ดูแลบ ารุงรกัษาสินทรพัยข์องกองทนุ
รวมฯ ดงักล่าว ดงันัน้ โอกาสที่สินทรพัยข์องกองทนุรวมฯ จะเสียหายอนัเป็นเหตจุากกองทนุรวมฯ เอง น่าจะต ่า 

 
7.3.1.3 ลดความเสีย่งจากการไม่ไดร้บัช าระค่าเช่า ตามก าหนดเวลา 
เนื่องจากรายไดห้ลกัของกองทนุรวมฯ มาจาก TTTBB ในฐานะเป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นของกองทนุรวมฯ เพียงรายเดียว ดงันัน้

เมื่อ TTTBB มีผลการด าเนินงานขาดทุนอย่างต่อเนื่องย่อมส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าใหแ้ก่กองทุนรวมฯ 
ทั้งนี ้ เมื่อพิจารณาจากผลประกอบของ TTTBB ระหว่างปี 2563 – 30 มิถุนายน 2565 TTTBB มีผลการด าเนินงานขาดทุน 
(4,125.76) ลา้นบาท (2,064.49) ลา้นบาท และ (519.28) ลา้นบาท ตามล าดับ (ระหว่างปี 2563 -  สิน้สุด 30 มิถุนายน 2565  
JAS มีผลการด าเนินงานขาดทนุ (3,122.19) ลา้นบาท (1,383.70) ลา้นบาท และ (15.55) ลา้นบาท ตามล าดบั) (ทัง้นี ้ในปี 2562 
TTTBB และ JAS มีผลก าไรจากการด าเนินงานเนื่องจาก TTTBB มีผลก าไรจากการขายทรพัยสิ์นเขา้กองทนุรวมฯ ซึ่งหากพิจารณา
จากผลการด าเนินงานปกติ TTTBB และ JAS มีผลการด าเนินงานขาดทุน (936.12) ล้านบาท และ (1,691.97) ล้านบาท 
ตามล าดบั)   

ในทางตรงกนัขา้ม ระหว่างปี 2563 – 2564 AWN มีผลการก าไร 14,925.39 และ 13,934.54 ลา้นบาท ตามล าดบั ดงันัน้ 
หาก AWN เขา้มาเป็นผูถื้อหุน้ใหม่ของ TTTBB น่าจะท าให ้AWN สามารถใหค้วามช่วยเหลือหรือสนบัสนุน TTTBB ในส่วนของ 
เงินกู ้การลดตน้ทุน และอตัราดอกเบีย้ที่ลดลง (ช่วยเป็นผูค้  า้ประกัน) ซึ่งน่าจะส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของ TTTBB 
ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าใหแ้ก่กองทนุรวมฯ  
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7.3.1.4 โอกาสในการลดตน้ทนุทางการเงนิจากการมีผูส้นบัสนนุผูเ้ช่าทีม่ีฐานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งขึน้  
หาก AWN เขา้มาเป็นผูถื้อหุน้ TTTBB และเป็นผูส้นบัสนุนอาจส่งผลต่อสถานะเครดิตโดยรวมของกองทุนรวมฯ ใหด้ีขึน้ 

(ADVANC มี Credit rating ที่ BBB+ , JAS  มี Credit rating ที่ B+ : ที่มา Reuters และ AWN มี Credit rating ที่ AA+ ที่มา : 
http://www.thaibma.or.th/ ขณะที่ TTTBB ไม่ถกูจดัอนัดบั Credit rating)  

ทัง้นี ้จากรายละเอียดตามหนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัท่ี 14 กนัยายน 2565 เรื่องความยินยอมของธนาคาร
กรุงเทพ (จ ากดั) มหาชน ในการลดอตัราดอกเบีย้และขยายระยะเวลาการช าระคืนหนีเ้งินกูใ้หแ้ก่กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานของ
กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน บรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต จัสมิน (JASIF) ) ADVANC ไดแ้สดงเจตนารมณท์ี่จะใหค้วามช่วยเหลือ
และสนบัสนนุแก่กองทนุรวมฯ ในการประสานงานเพื่อใหก้องทนุรวมฯ ไดเ้จรจากบัเจา้หนีส้ถาบนัการเงิน เพื่อพิจารณาถึงแนวทาง
ในการปรบัปรุงเงื่อนไขการช าระหนีข้องกองทนุรวมฯ ใหม้ีความผ่อนคลายและเป็นประโยชนแ์ก่กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุน
ฯ มากขึน้โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

การช าระคืนเงินตน้ – เงื่อนไขเดิม (1,050.00) (1,150.00) (1,300.00) (1,450.00) (1,550.00) (1,700.00) (1,900.00) (2,100.00) (2,200.00) 0.00 0.00 
การช าระคืนเงินตน้ – เงื่อนไขใหม ่ (1,050.00) (50.00) (200.00) (250.00) (600.00) (750.00) (2,000.00) (2,200.00) (2,200.00) (2,400.00) (2,700.00) 

 
(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

อตัราดอกเบีย้ – เงื่อนไขเดิม MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR - - 

อตัราดอกเบีย้ – เงื่อนไขใหม่ MLR MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% 

 
7.3.1.5 โอกาสทีก่องทนุรวมฯ จะมีสทิธิซือ้ทรพัย์สนิเพิ่มเตมิจาก AWN  
หาก AWN ไดร้บัอนมุตัิใหเ้ขา้มาเป็น Sponsor ใหม่ และในอนาคต AWN มีนโยบายในการขายสินทรพัยเ์ขา้กองทุนรวม

ฯ ผูถื้อหน่วยลงทุนอาจมีโอกาสไดร้บัผลประโยชนเ์พิ่มเติมจากสินทรพัยท์ี่ AWN จะเสนอขายแก่กองทุนรวมฯ เพิ่มเติมในอนาคต 
โดยหากพิจารณาขอ้มูลเบือ้งตน้ตามงบการเงินของ  AWN ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 AWN มีมูลค่าสินทรพัยท์ี่เก่ียวเนื่องกับ 
OFC เสาโทรคมนาคมและอปุกรณอ์ื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งรวมประมาณ 96,181 ลา้นบาท (รายละเอียดตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 
ธันวาคม 2564) ซึ่งทรพัยสิ์นดงักล่าวถือเป็นทรพัยสิ์นหลกัในการหารายไดเ้กือบทัง้หมดของ AWN (ประมาณ 168,600.36 ลา้น
บาท ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564) ดงันัน้ หากในอนาคต AWN น าสินทรพัยด์งักล่าวขายเขา้กองทนุรวมฯ จะท าใหก้องทุนรวมฯ มี
สินทรพัยเ์พิ่มขึน้อย่างมีนัยส าคัญ และน่าจะสามารถสรา้งรายไดใ้หแ้ก่กองทุนรวมฯ และเพิ่ม DPU ใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนใน
อนาคตได ้
 

7.3.2 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.3.2.1 กองทนุรวมฯ จะสูญเสยีรายไดจ้ากสญัญาประกนัรายไดค้่าเชา่ทัง้หมด 
จากเงื่อนไขสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า ประกอบดว้ยมีการประกนัรายไดค้่าเช่า 2 ส่วน คือ สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า

จากทรพัยสิ์นเดิมที่จะหมดอายุในวนัที่ 22 กุมภาพนัธ ์2569 และสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าทรพัยสิ์นส่วนเพิ่มที่จะหมดอายุใน
วนัที่ 31 ธันวาคม 2575  การยกเลิกการประกันรายไดค้่าเช่าทัง้หมดในขอ้นี ้จะท าใหร้ายไดใ้นส่วนของประกันรายได้ค่าเช่าตาม
ประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระลดลงประมาณ 18,913.35 ลา้นบาท  

 

http://www.thaibma.or.th/
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7.3.2.2 การยกเลิกสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ชา่ทรพัย์สนิท าใหก้องทนุรวมฯ จะจดัหาผูเ้ช่าอืน่มาใชบ้ริการอาจท าไดย้าก 
รวมถงึในช่วงแรกกองทนุรวมฯ ตอ้งพึ่งพงิ TTTBB ในฐานะผูเ้ช่าเพยีงรายเดยีว   

สญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์นท าขึน้เพื่อใหก้องทนุรวมฯ ในฐานะเจา้ของกรรมสิทธ์ิทรพัยสิ์นสามารถน าทรพัยสิ์น
ในสดัส่วนรอ้ยละ 20 ของเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้ส่วนเดิมและส่วนเพิ่มออกไปใหผู้อ้ื่นเช่าใชไ้ด ้โดยเป็นการเช่าโดยตรงกบักองทนุรวม
ฯ (ในกรณีผูเ้ช่ามีใบอนญุาตจาก กสทช.) หรือเช่าผ่าน TTTBB อย่างไรก็ดี กองทนุรวมฯ ไดช้ีแ้จงว่าระหว่างปี 2562 – 2565 มีผูเ้ชา่
ที่ไม่มีใบอนญุาตจาก กสทช เช่าทรพัยสิ์นผ่าน TTTBB (ส่วนของทรพัยสิ์นตามสญัญาประกนัรายไดค้า่เช่า) จ านวน 3-4 ราย โดยมี
มลูค่าปีละ 0.9 -3.18 ลา้นบาท และปัจจบุนักองทนุรวมฯ ยงัมิไดท้  าสญัญาเช่าทรพัยสิ์นโดยตรงกบัผูเ้ช่ารายใดนอกจาก TTTBB  

ดงันัน้ การยกเลิกสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น จะท าใหก้องทนุรวมฯ มีผูเ้ช่าเพียงรายเดียว จนกว่ากองทนุรวมฯ 
จะสามารถหาผูเ้ช่ารายอื่นมาเช่าทรพัยสิ์นในส่วนรอ้ยละ 20 (ตามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า) ซึ่งจะท าใหก้องทุนรวมฯ มีความ
เส่ียงโดยตรงกบั ผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้AWN ในฐานะผูส้นบัสนนุ (Sponsor)  ซึ่งหากในอนาคตผลการด าเนินงาน
ของ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่เป็นไปตามที่คาดหวงัจะส่งผลกระทบต่อรายไดค้่าเช่าของกองทนุรวมฯ โดยตรง 
 

7.3.2.3 กองทนุรวมฯ เสยีสทิธใินการต่ออายสุญัญาเชา่หลกั  
สญัญาเช่าหลกัระหว่างกองทุนรวมฯ กับ TTTBB ในปัจจบุนั ระบุใหก้องทุนรวมฯ มีสิทธิที่จะต่ออายสุญัญาเช่าหลกัเพิ่ม

ไดอ้ีก 10 ปี ภายหลงัสิน้สดุสญัญาเช่าหลกัในวนัที่ 29 มกราคม 2575 ภายใตเ้งื่อนไขที่ TTTBB ตอ้งมีรายไดจ้ากการใหบ้ริการบ
รอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) ในปี 2573 ไม่ต  ่ากว่า 40,000 ลา้นบาท ทั้งนี ้หากผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมัติใหย้กเลิก
เงื่อนไขดงักล่าวจะท าใหก้องทุนรวมฯ เสียโอกาสในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกั อย่างไรก็ดีที่ ปรกึษาทางการเงินอิสระประเมินว่า 
TTTBB น่าจะมีรายไดต้  ่ากว่า 40,000 ลา้นบาท ภายในปี 2573 (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.1 ความเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของ
กองทุนรวมฯ ในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัของสญัญาเช่าปัจจุบันภายหลงัจากปี 2575) อย่างไรก็ตาม หากในอนาคต TTTBB  
สามารถลดตน้ทุนการด าเนินงานหรือมีพันธมิตรที่มีศกัยภาพเขา้มาช่วยเสริมความแข็งแกร่งทางธุรกิจใหด้ีขึน้ มีการขยายการ
ใหบ้รกิารท่ีหลากหลายขึน้ อาจมีความเป็นไปไดท้ี่ TTTBB ภายใต ้AWN จะขอเจรจาต่ออายสุญัญากบักองทนุรวมฯ  

 
7.3.2.4 อ านาจต่อรองของกองทนุรวมฯ ภายหลงัหมดสญัญาปี 2580 อาจลดลง 
หากผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมัติให ้AWN เขา้ซือ้หน่วยลงทุน JASIF และเป็นผูส้นับสนุน TTTBB กองทุนรวมฯ ตอ้งยกเลิก

ขอ้ตกลงหา้มการแข่งขนั (Non-Competition) อนัเนื่องจาก AWN มี OFC เพื่อสนบัสนุนธุรกิจโทรศพัทเ์คล่ือนที่  และธุรกิจบรอด
แบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในการใหบ้ริการลูกคา้ของตนเองทับซอ้นกับกองทุนรวมฯ ดังนั้น หากไม่ยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าว AWN จะไม่
สามารถเขา้ท าธุรกรรมได ้อย่างไรก็ตาม การยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าวอาจท าให ้AWN สามารถลงทุนวางสายเสน้ใยแกว้น าแสง
เพิ่มเติมทับซอ้นเสน้ทางเดียวกันกับทรัพยสิ์นที่กองทุนรวมฯ ถือกรรมสิทธ์ิอยู่ได ้ทั้งนี ้ถึงแม้ว่าผู้ประกอบธุรกิจ บรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ตที่ไดร้บัใบอนุญาตจาก กสทช. จะมีประมาณ 78 รายแต่ผูป้ระกอบการรายใหญ่ 4 รายแรก (JAS AWN TRUE และ 
NT) มีส่วนแบ่งตลาดรวมกนัมากว่ารอ้ยละ 97 ส่งผลใหอ้ านาจการต่อรองและเจรจาเงื่อนไขผลประโยชนต์่างๆ ของกองทนุรวมฯ มี
ไม่มากนกั 

 
7.3.2.5 ท าใหก้องทนุรวมฯ จะตอ้งรบัผดิชอบค่าใชจ้่ายในการเคลือ่นยา้ยทรพัย์สนิเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้นิ 

(Relocation expenses) และคา่เช่าท่อรอ้ยสายใตด้นิ (Sub-duct Rental) เพิ่มขึน้   
จากสญัญาเช่าปัจจบุนัที่ TTTBB มีหนา้ที่รบัผิดชอบค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการน าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรอง

ลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) โดย (1) TTTBB จะรับผิดชอบค่าใช้จ่าย
ดงักล่าวส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมที่เป็นทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรอง (ซึ่งกองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ลงทุน ณ ตอน
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จัดตัง้กองทุนรวมฯ) ในส่วนที่มากกว่า 20% ของมูลค่าที่ไดป้ระมาณการไวใ้นประมาณการทางการเงินที่ไดต้กลงกันไวร้ะหว่าง
คู่สญัญาในขณะมีการเสนอขายหน่วยลงทุนต่อประชาชนครัง้แรกเมื่อปี 2558 และ (2) TTTBB จะรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายดงักล่าว
ส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มที่เป็นทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนรอง (ซึ่งกองทนุรวมฯ ไดเ้ขา้ลงทนุ ณ ตอนเพิ่มทนุ
ในปี 2562) ทัง้จ านวนจนถึงวนัสิน้สดุสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า แต่เนื่องจากขอ้เสนอของ AWN ในการขอยกเลิกสญัญาประกัน
รายไดค้่าเช่าทัง้ฉบบั ส่งผลให ้TTTBB ไม่มีหนา้ที่รบัผิดชอบค่าใชจ้่ายในส่วนสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าอีกต่อไป ท าใหก้องทุน
รวมฯ ตอ้งเป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายดงักล่าวแทน โดยคาดการณค์่าใชจ้่ายที่กองทนุรวมฯ ตอ้งรบัผิดชอบเพิ่มขึน้ตลอดอายสุญัญา
ที่ถกูยกเลิกไปอยู่ที่ประมาณ 70.24 ลา้นบาท (ที่มา : JASIF) อย่างไรก็ตาม กองทนุรวมฯ น่าจะมีเงินสดส ารองเพียงพอ จึงไม่น่าจะ
มีผลกระทบต่อการจ่ายผลประโยชนแ์ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุในอนาคตอย่างมีนยัส าคญั  

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานไปยงั JASIF ถึงค่าซ่อมบ ารุงรกัษาและใชจ้่ายในการด าเนินงานอื่นๆ ที่อาจ
เป็นผลกระทบจากการการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้ง และพบว่าจากการประเมินเบือ้งตน้ยงัไม่มีค่าใชจ้่ายใดๆ  
หรือ ค่าบ ารุงรกัษา ที่จะเกิดขึน้เพิ่มเติมนอกจากค่าใชจ้่ายในการเคล่ือนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation 
expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) ทั้งนี ้กองทุนรวมฯ เป็นผูร้บัผิดชอบค่าบ ารุงรกัษา OFC มาอย่าง
ต่อเนื่องตัง้แต่อดีตโดย ปี 2564 มีค่าใชจ้่ายที่ตอ้งช าระแก่ TTTBB ประมาณ 401.32 ลา้นบาท อย่างไรก็ดี ค่าใชจ้่ายดงักล่าวจะมี
การปรบัเพิ่มขึน้ตามที่ก าหนดไวใ้นสญัญาที่ไดท้  าไวต้ัง้แต่ปี 2562 

 
7.3.2.6 กองทนุรวมฯ จะสูญเสยีสทิธิห์า้มการแขง่ขนั 
จากสญัญาเช่าปัจจบุนั TTTBB TTTI และ Sponsor ถูกจ ากดัไม่ใหส้รา้ง พฒันา ตดัตัง้ หรือวางสาย OFC เพิ่มเติม หรือ

สรา้งพฒันา ติดตัง้ ทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภทโทรคมนาคมอื่นๆ บนเสน้ทางทบัซอ้น (รายละเอียดตามขอ้ 3.6) ซึ่ง
หากผูถื้อหน่วยลงทุน อนุมตัิการเขา้ท ารายการในครัง้นีก้องทนุรวมฯ จะสญูเสียสิทธิหา้มการแข่งขนัส่งผลให ้AWN และบริษัทอื่น
ในกลุ่ม AWN สามารถสรา้ง และพฒันา หรือวางสาย OFC เพิ่มเติมในเสน้ทางทบัซอ้นได  ้แต่ TTTBB และ TTTI ยงัคงถูกจ ากัด
ไม่ให้สรา้ง พัฒนา ตัดตั้ง หรือวางสาย OFC เพิ่มเติม หรือสรา้งพัฒนา ติดตั้ง ทรัพย์สินกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภท
โทรคมนาคมอื่นๆ บนเสน้ทางทบัซอ้นตามเดิม 

อย่างไรก็ดี สาย OFC ถือเป็นเทคโนโลยีการส่งสญัญาณที่มีความเร็วสงูสดุในปัจจบุนั 
เนื่องจากความเรว็ของการเดินทางของขอ้มลูใน OFC เทียบเท่ากบัความเรว็แสงดงันัน้ ขอ้จ ากดั
ในการส่งสัญญาณจึงมิใช่ OFC แต่เป็นการออกแบบโครงข่าย และอุปกรณ์ที่เก่ียวข้องเช่น 
router, switching, wavelength-division multiplexing (“WDM”) ซึ่งเป็นอุปกรณ์ที่มีหน้าที่ส่ง
สญัญาณเขา้และออกจาก OFC ซึ่งอุปกรณด์งักล่าวยงัมีขอ้จ ากัดดา้นความเร็วในการส่งขอ้มลู
เมื่อเปรียบเทียบกบัความเรว็ในการส่งขอ้มลูของ OFC อย่างมีนยัส าคญั 
(ที่มา: https://en.wikipedia.org/wiki/Wavelengthdivision_multiplexing#Dense_WDM)  

จากขอ้จ ากัดของอุปกรณเ์สริมดงักล่าวท าใหใ้นทุกๆ ปี ผูใ้หบ้ริการโทรคมนาคมตอ้ง
ลงทนุเพิ่มเติมในอปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งอย่างต่อเนื่อง (ทัง้นี ้อปุกรณเ์สรมิดงักล่าวมิไดเ้ป็นส่วนหนึ่ง
ของสินทรพัยท์ี่อยู่ในกองทุนรวมฯ) นอกจากนี ้ในกรณีที่กองทุนรวมฯ แจง้ความประสงคท์ี่จะ

ขยายระยะเวลาหรือต่ออายสุญัญาเช่าหลกัแก่ TTTBB ภายหลงัจากวนัสิน้สดุสญัญาเช่าหลกั ในวนัท่ี 29 มกราคม 2575 โดยแจง้
แก่ TTTBB ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 36 เดือนก่อนวนัสิน้สดุสญัญา แต่ กองทุนรวมฯ และ TTTBB ไม่สามารถบรรลขุอ้ตกลงเก่ียวกบั
การขยายระยะเวลาหรือการต่ออายสุญัญาเช่าหลกัไดภ้ายใน 12 เดือนนบัจากวนัเริ่มเจรจาต่อรองในเรื่องการขยายระยะเวลาหรือ
การต่ออายุสญัญาดงักล่าว TTTBB สามารถสรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวางสายทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติม หรือทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐานประเภทโทรคมนาคมอื่นๆ ไดโ้ดยไม่ถือว่าผิดขอ้หา้มในการแข่งขนักับกองทุนรวมฯ ตามที่กล่าวขา้งต้น 

https://en.wikipedia.org/wiki/Wavelengthdivision_multiplexing#Dense_WDM
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อย่างไรก็ดี ในการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทุนรวมฯ การแกไ้ขดงักล่าวอาจส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อโอกาสของกองทนุ
รวมฯ ในการต่ออายุสัญญาเช่าปัจจุบันซึ่งการที่ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีข้อจ ากัดในการแข่งขันดังกล่าวอาจเป็นเหตุท าให้ 
TTTBB ภายใต ้AWN มีโอกาสไม่ต่ออายสุญัญาเช่าปัจจบุนักบักองทนุรวมฯ 

 
7.3.3 ความเส่ียงของการเขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.3.3.1 โอกาสการหารายไดใ้นอนาคตภายหลงัสิน้สดุสญัญาเชา่กบั TTTBB ภายใต ้AWN 
จากขอ้เสนอของ AWN เก่ียวกบัการ แกไ้ข เปล่ียนแปลง เงื่อนไขสญัญาต่างๆ โดยเฉพาะอย่างยิ่งการยกเลิกเงื่อนไขหา้ม

การแข่งขัน อาจเพิ่มความเส่ียงในการต่อสัญญาเช่าหลักภายหลังปี 2580 เนื่องจากในปัจจุบัน AWN มีการให้บรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ตครอบคลมุพืน้ที่ 77 จงัหวดั ซึ่งจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารกองทนุรวมฯ ในส่วนของความสามารถในการรองรบัการส่ง
ขอ้มลูของ OFC พบว่า OFC ของผูใ้หบ้รกิารทกุรายน่าจะมีพืน้ท่ีในการส่งขอ้มลูเหลือเพียงพอ ในจุดคอขวดของการส่งขอ้มลูมิใช่ 
OFC แต่เป็นในส่วนของอุปกรณท์ี่เก่ียวขอ้งซึ่งส่วนใหญ่เป็นสินทรพัยข์องผูใ้หบ้ริการ ดงันัน้  หากผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมตัิให ้AWN 
เขา้มาเป็นผูถื้อหุน้ TTTBB และเป็น Sponsor ของกองทุนรวมฯ โอกาสในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัหลงั ปี 2580 อาจจะต ่ากว่า
โอกาสในการต่อสญัญาเช่าหลกัในกรณี JAS ยงัเป็นผูถื้อหุน้ TTTBB และเป็น Sponsor ของกองทุนรวมฯ เนื่องจาก TTTBB ตอ้ง
พึ่งพาการเช่า OFC หลกัจากกองทนุรวมฯ  

อย่างไรก็ดี เมื่อพิจารณาถึงความเป็นไปไดใ้นขอ้จ ากัดการแข่งขนักับ TTTBB หากกองทุนตอ้งการขยายระยะเวลาหรือ
ต่ออายสุญัญาเช่าหลกักองทนุรวมฯ ตอ้งแจง้แก่ TTTBB ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 36 เดือนก่อนวนัสิน้สดุสญัญา แต่หากกองทนุรวมฯ 
และ TTTBB ไม่สามารถบรรลขุอ้ตกลงเก่ียวกับการขยายระยะเวลาหรือการต่ออายสุญัญาเช่าหลกัไดภ้ายใน 12 เดือนนบัจากวนั
เริ่มเจรจาต่อรองในเรื่องการขยายระยะเวลาหรือการต่ออายุสญัญาดงักล่าวขอ้จ ากดัในการแข่งขนัจะถกูยกเลิก ซึ่งหาก TTTBB มี
แผนที่จะไม่ต่อสญัญาเช่าหลกักับ JASIF ก็ท าให ้TTTBB มีเวลา 2 ปีก่อนหมดสญัญาเช่าหลกั สรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวางสาย 
OFC ขึน้ซึ่งในอนาคตหากตน้ทนุของการลงทุนวาง OFC เพิ่มเติมมีความคุม้ค่าดา้นการลงทนุมากกว่าการเช่าทรพัยสิ์นต่อไปอาจ
เป็นปัจจยัหลกัในการตดัสินใจต่ออายสุญัญาของผูเ้ช่าโดยทั่วไป 

นอกจากนี ้หากพิจารณาถึงผลการด าเนินงานที่ผ่านมาของ TTTBB และ JAS (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะห์
ความสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทุนทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจุบนั)  และ TTTBB) 
TTTBB ภายใตก้ารถือหุน้ของ JAS อาจมีความเส่ียงในดา้นความสามารถในการช าระค่าเช่ามากกว่า TTTBB ภายใต ้AWN อย่าง
มีนยัส าคญั  

 
7.3.3.2 การขาดวนิยัทางการเงนิของ TTTBB ภายใต ้AWN จากการยกเลิกอตัราส่วนทางการเงนิ  
จากขอ้เสนอของ AWN ในการยกเลิกอตัราหรือสดัส่วนดงักล่าวไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน อาจจะส่งผลกระทบต่อฐานะ

การเงินและผลการด าเนินงานของบรษิัทผูเ้ช่าทรพัยสิ์น เช่น การยกเลิกอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุ หรือการยกเลิก LTM EBITDAR ต่อ 
NTM Rental Expenses อาจส่งผลต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าของผูเ้ช่าใหแ้ก่ JASIF ไดใ้นระยะยาวได ้(อตัราส่วนหนีสิ้น
หมุนเวียนรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ตอ้งไม่เกิน 1 และหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ตอ้งไม่เกิน 2 ทั้งของ TTTBB และ TTTI หา้ม
จ่ายเงินปันผลในกรณีที่อตัราส่วนทางการเงินไม่เป็นไปตามที่ก าหนด รวมไปถึง การก าหนดอตัราส่วนของก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนดอกเบีย้ ภาษี ค่าเส่ือม ค่าตดัจ าหน่ายและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง 12 เดือนยอ้นหลงั ต่อประมาณการค่าเช่าใน 12 เดือน
ถดัไป  ไม่ต  ่ากว่า 1.25 เท่า) 

นอกจากนี ้การยกเลิกการอัตราส่วนทางการเงินที่เก่ียวขอ้งกับการจ ากัดการก่อหนี ้อาจท าให ้TTTBB สามารถกูเ้งิน
เพิ่มขึน้ และหาก TTTBB ตอ้งการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อน าเงินกูย้ืมดงักล่าวไปให ้AWN ซึ่งเป็นบริษัทแม่กูต้่อก็สามารถ
กระท าได ้โดยหาก TTTBB ผิดนดัช าระหนีก้บัสถาบนัการเงินจนมีภาระหนีสิ้นที่เพิ่มขึน้อาจจะส่งผลกระทบต่อกองทนุรวมฯ อย่าง
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มีนยัส าคญั เนื่องจาก TTTBB เป็นผูเ้ช่าหลกัเพียงรายเดยีวของกองทนุรวมฯ  ดงันัน้ การควบคมุอตัราส่วนทางการเงินดงักล่าวหาก
มองเป็นการควบคุมวินัยทางการเงินเพื่อไม่ใหเ้กิดผลกระทบกับการช าระค่าเช่าแก่กองทุนรวมฯ ถือเป็นเรื่องดี อย่างไรก็ดี การ
ควบคุมวินยัทางการเงิน ในบางครัง้ไม่สามารถควบคุม หรือส่งเสริมประสิทธิภาพของนโยบายในการท าธุรกิจ แต่อาจเป็นการลด
โอกาสในการแข่งขันเนื่องจากไม่สามารถกูเ้งินมาด าเนินหรือขยายธุรกิจได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจที่ตอ้งใชเ้งินลงทุนสูง เช่น 
ธุรกิจโทรคมนาคม ทั้งนี ้AWN และ/หรือบุคคลอื่นที่ AWN ก าหนด ในฐานะผูส้นับสนุน ของ TTTBB และ Sponsor ของกองทุน
รวมฯ ก็มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามสญัญาที่มีกบักองทุนรวมฯ รวมถึงช าระค่าเช่าใหก้องทนุรวมฯ ตามระยะเวลาที่ระบใุนสญัญาแทน 
TTTBB เป็นตน้  

ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาถึงความสามารถในการกูเ้งนิ การช าระเงินกู ้หรือความน่าเชื่อถือ จากงบการเงินยอ้นหลงั 3 ปี AWN มี
ความน่าเชื่อถือจากสถานะทางการเงินท่ีสงูกว่า TTTBB และ TTTI ดงันัน้ การก่อหนีข้อง TTTBB จนมีผลกระทบต่อความสามารถ
ในการช าระค่าเช่ามีความเป็นไปไดต้  ่า ภายใตผู้ส้นบัสนนุรายใหม่ 

นอกจากนี ้หากพิจารณาถึงเงนิสดค า้ประกนั นบัตัง้แต่จดัตัง้กองทนุรวมฯ มาจนถึง ไตรมาส 2/2565  TTTBB  เคยน าเงนิ
สดมาวางไวใ้นบญัชีดงักล่าวประมาณ 226 ลา้นบาท ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกบัอตัราค่าเช่าต่อปีที่ TTTBB จะตอ้งช าระใหก้องทนุรวม
ฯ คิดเป็นรอ้ยละ 2.22  
 

7.3.3.3 ผลกระทบในทางลบทีเ่กิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาตา่งๆ ทีข่ออนมุตั ิ
จากขอ้เสนอของ AWN เก่ียวกับการ แกไ้ข เปล่ียนแปลง เงื่อนไขสัญญาต่างๆ ไม่ว่าจะเป็นการยกเลิกสัญญาประกัน

รายไดค้่าเช่า สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น การขอแกไ้ขสญัญาเช่าหลกั การยกเลิกสิทธิของกองทุนรวมฯ ในการต่ออายุ
สญัญาเช่าหลกั โดยเฉพาะการขอแกไ้ขสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบัสญัญาด าเนินการ ในเรื่องต่างๆ เช่น ยกเลิกเงื่อนไขการไม่แข่งขนักัน 
ยกเลิกเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญัและเงื่อนไขเก่ียวกบับญัชีเพื่อส ารองการช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น า
แสง การแกไ้ขและยกเลิกเงื่อนไขอตัราส่วนทางการเงินที่ท  าใหม้ีผลต่อการหา้มจ่ายเงินปันผลของ TTTBB การแกไ้ขและยกเลิก
เงื่อนไขที่เก่ียวขอ้งกบั Financial Indebtedness – Borrowings etc. และ Financial Indebtedness – Loans เป็นตน้ ซึ่งการแกไ้ข
ประเด็นต่างๆ ดงักล่าว ส่งผลใหก้องทนุมีความเส่ียงเพิ่มขึน้ หาก TTTBB ขาดความระมดัระวงัในการบรหิารซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการช าระค่าเช่าใหแ้ก่กองทนุรวมฯ ในอนาคตได้ อย่างไรก็ดี เนื่องจาก AWN และ/หรือบุคคลอื่นที่ AWN ก าหนด 
ถือหุน้โดยตรงใน TTTBB รอ้ยละ 99.87 ดังนั้น จากการวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระค่าเช่า และศักยภาพของ AWN ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการขาดความระมดัระวงัในการบรหิารงานของ TTTBB จึงมีความเป็นไปไดต้  ่า  
 

7.3.3.4 ความไม่แน่นอนของผลการด าเนนิงานในอนาคต 
AWN เป็นบรษิัทท่ีด าเนินธุรกิจอยู่ในอตุสาหกรรมโทรคมนาคมมานานและมีผลประกอบการที่ดีมาต่อเนื่อง (เป็นบรษิัทท่ี

ถือหุ้นโดย ADVANC ร้อยละ 100 และมีสัดส่วนรายได้ใน ADVANC กว่าร้อยละ 90.99) อย่างไรก็ตาม การด าเนินธุรกิจ
โทรคมนาคมยงัคงเป็นธุรกิจที่มีความเส่ียงจากปัจจยัภายนอกหลายอย่าง ทัง้สภาพเศรษฐกิจ ผลกระทบจากภาวะสงครามหรือ
โรคระบาด การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีในธุรกิจที่เป็นไปอย่างรวดเร็ว  และ นโยบายและกฎระเบียบของภาครฐั ความไม่
แน่นอนเหล่านีถื้อเป็นปัจจยัเส่ียงตอ่ผลการด าเนินงานของ TTTBB ดว้ยเช่นกนั อย่างไรก็ดี ที่ผ่านมา ภายใตส้ถานการณแ์ละปัจจยั
ลบต่างๆ ท่ีเกิดขึน้ในอดีตและมีความคลา้ยคลึงกันกบัปัจจยัเส่ียงที่กล่าวมา เช่น การระบาดของโรค COVID-19  ผลกระทบจาก
สถานการณท์างการเมืองในอดีต AWN ยงัมีผลการด าเนินงานท่ีมีก าไรอย่างสม ่าเสมอ 
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7.3.3.5 การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที ่AWN ก าหนด อนัเกิดจากเงือ่นไขบงัคบัก่อนอืน่ๆ ไม่ครบถว้น 
หากผูถื้อหน่วยลงทนุพิจารณาอนมุตัิวาระท่ี 1.1 โดยไม่อนมุตัิวาระท่ี 1.2 และ/หรือ 1.3 หรือ เกิดการเปล่ียนแปลงอย่างมี

นัยส าคัญที่มีผลต่องบการเงิน และธุรกิจของ TTTBB อาจท าให้ AWN พิจารณาไม่เข้าลงทุนในกองทุนรวมฯ ซึ่งหาก AWN 
พิจารณาไม่เขา้ลงทุนในกองทุนรวมฯ จะท าใหก้องทุนรวมฯ ไม่มีการเปล่ียนแปลง Sponsor ซึ่งในกรณีดงักล่าว ผูถื้อหน่วยลงทนุ 
จะตอ้งพึ่งพาความสามารถในการน าทรัพยสิ์นไปหาผลประโยชน์ และผลการด าเนินงานของ TTTBB ต่อไป ภายใตผ้ลการ
ด าเนินงานท่ีมีความเส่ียงที่จะมีผลขาดทนุในปี 2565 ค่อนขา้งสงู 
 

7.3.3.6 กสทช. อาจไม่อนมุตักิารเขา้ท ารายการของ AWN 
การเขา้ท ารายการซือ้หุน้ TTTBB และซือ้หน่วยลงทุน JASIF ของ AWN  จะตอ้งไดร้บัอนุมตัิจาก กสทช. ซึ่งหากการเขา้

ท ารายการดงักล่าวมิไดร้บัอนุญาตจาก กสทช.  JAS และ AWN และ/หรือบุคคลอื่นที่ AWN ก าหนด จะไม่สามารถท าสญัญาซือ้
ขายหุน้และหน่วยลงทนุได ้ถึงแมว้่าผูถื้อหุน้ JAS และผูถื้อหน่วยลงทนุ JASIF จะอนมุตัิการเขา้ท ารายการก็ตาม 
 

7.3.3.7 ความเสีย่งจากธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงือ่นไขในสญัญาสนิเชือ่ 
ตามที่กองทุนรวมฯ ไดเ้ขา้ท าสญัญาสินเชื่อกับธนาคารกรุงเทพ ฉบบัลงวนัที่ 19 พฤศจิกายน 2562 เพื่อน าเงินกูม้าซือ้

ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเพิ่มเติมในปี 2562 นั้น สัญญาสินเชื่อไดก้ าหนดหา้มไม่ใหก้องทุนรวมฯ แกไ้ข แปลงหนี ้หรือยกเลิก
สัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน หา้มกองทุนรวมฯ แกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ เวน้แต่
เป็นไปตามที่กฎหมายก าหนดหรือเพื่อใหโ้ครงการจดัการกองทุนรวมฯ เป็นไปตามกฎหมาย หา้มกองทุนรวมฯ ลดทุนเวน้แต่จะ
ไดร้บัความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ รวมถึงก าหนดใหก้ารยกเลิกสัญญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานเป็นเหตผิุดนดัตามสญัญาสินเชื่อสญัญาสินเชื่อไดก้ าหนดหา้มไม่ใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ข แปลงหนี ้หรือยกเลิกสญัญาจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน รวมถึงการยกเลิกสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้ง
พืน้ฐานเป็นเหตุผิดนัดตามสัญญาสินเชื่อ ดังนั้น กองทุนรวมฯ จึงจ าเป็นตอ้งไดร้บัการผ่อนผันจากธนาคารกรุงเทพก่อนจึงจะ
สามารถด าเนินการการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้งได ้

 

7.3.3.8 AWN และ/หรือบคุคลที ่AWN ก าหนดสามารถขายหน่วยลงทนุทัง้หมดใน JASIF ภายหลงัปี 2575  
เนื่องจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีก้องทุนรวมฯ มิไดม้ีการแกไ้ขขอ้จ ากัดในการขายหน่วยลงทุนของ Sponsor ดงันัน้ 

AWN และ/หรือบคุคลอื่นท่ี AWN ก าหนด จึงมีสิทธิในการขายหน่วยลงทนุทัง้หมดของ JASIF หลงัจาก ปี 2580 หรือ ภายหลงัจาก
กรณีที่กองทุนได้ช าระคืนเงินกู้ให้กับสถาบันการเงินผู้ให้เงินกู้แก่กองทุนจนครบแล้วทั้งจ านวน ซึ่งตามเงื่อนไขเงินกู้ใหม่ที่  
ADVANC ไดช้่วยกองทนุรวมฯ เจรจากบัสถาบนัการเงินท าใหก้ารช าระคืนเงินกูจ้ะถกูช าระคืนครบจ านวนในปี 2575 (เงื่อนไขเดิม
คือปี 2573) ดงันัน้ AWN สามารถขายหน่วยลงทนุทัง้หมดไดเ้รว็สดุคือภายหลงัปี 2575 

ระยะเวลาภายหลงัจากวันท่ีธุรกรรมซือ้ขายทรัพยส์ินเส้นใยแก้วน าแสงส่วน
เพิ่มเสร็จสิน้ 

สัดส่วนการถือหน่วยลงทุน
ขั้นต ่าของ Sponsor  

ช่วงระยะเวลาท่ีสิน้สุดเงื่อนไข
การถือหุ้นขั้นต ่า1/ 

ปีท่ี 1 – 6 รอ้ยละ 19.00 19 พฤศจิกายน 2568 

ปีท่ี 7 - สิน้สดุสญัญาแก่ไขเพิ่มเติมและแทนท่ีสญัญาเช่าหลกั รอ้ยละ 15.00/2 29 มกราคม 2575 
ภายหลงัสิน้สดุสญัญาแก่ไขเพิม่เติมและแทนท่ีสญัญาเช่าหลกั รอ้ยละ 0 - 

หมายเหต:ุ 1/ หน่วยลงทนุที่ผูส้นบัสนนุถือและถกูหา้มขายสามารถน าไปเป็นหลกัประกนัเพื่อกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินไดแ้ละสถาบนัการเงินสามารถบงัคับขาย 
หน่วยลงทนุได ้ซึ่งหากสถาบนัการเงินบงัคบัขายหลกัประกนัดงักล่าวแลว้อาจท าใหผู้ส้นบัสนนุมีสดัส่วนการถือหน่วยลงทนุต ่ากว่าที่ก าหนดได้ 
2/ สดัส่วนการถือหน่วยลงทนุที่ผูส้นบัสนนุถือจะลดลงเป็นรอ้ยละ 0 ในกรณีที่กองทนุไดช้ าระคืนเงินกูใ้หก้บัสถาบนัการเงินผูใ้หเ้งินกูแ้ก่กองทนุจนครบ 
แลว้ทัง้จ านวน ซึ่งตามเงื่อนไขเงินกู ้JASIF จะช าระเงินกูค้รบเต็มจ านวนในปี 2573 

 ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 JASIF 
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7.3.3.9 กองทนุรวมฯ อาจมเีงนิไมเ่พยีงเพยีงพอทีต่อ้งจะตอ้งคนืเงนิค่าเชา่ล่วงหนา้คนืใหแ้ก่ TTTBB ในกรณีทีเ่กิดเหตุ
สดุวสิยัและกองทนุรวมฯ ไม่มีทรพัย์สนิเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เชา่ 

ตามที่กองทุนรวมฯ จะไดร้บัค่าเช่าล่วงหนา้เพิ่มเติมจาก TTTBB ในช่วงระยะเวลา 3 ปีแรกนับจากวัน Effective เป็น
จ านวนเงินปีละ 1,000.00 ลา้นบาทนัน้ โดยค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็นการจ่ายล่วงหนา้ส าหรบัปี 2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน 
300 ลา้นบาท ต่อเดือน และระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 เป็นจ านวน 400 ลา้นบาท ทัง้นี ้บริษัทจดัการฯ มีแผนที่จะปรบัลดทนุจด
ทะเบียนของกองทุนรวมฯ เพื่อคืนเงินค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วนใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทนุในช่วงระยะเวลา 3 
ปีแรกนบัจากวนั Effective จ านวนประมาณ ไม่เกินปีละ 1,000 ลา้นบาท  อย่างไรก็ตาม หากภายหลงัจากการลดทุนจดทะเบียน
เพื่อคืนเงินค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วนใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนแลว้ เกิดเหตุสดุวิสยัท าใหก้องทุนรวมฯ ไม่มี
ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เช่าและสญัญาเช่าหลกัถูกยกเลิกก่อนก าหนด กองทุนรวมฯ จะตอ้งคืนเงินค่าเช่าล่วงหนา้
ให้แก่ TTTBB ในกรณีที่ TTTBB ไดป้ฏิบัติตามสัญญาเช่าหลักอย่างครบถ้วนแลว้ (กองทุนรวมฯ ไม่ตอ้งช าระค่าปรับใดๆ ที่
เก่ียวขอ้งกับเงินค่าเช่ารบัล่วงหนา้ใหแ้ก่ TTTBB) ซึ่ง ณ ขณะนั้นกองทุนรวมฯ อาจไม่มีเงินเพียงพอที่จะมาช าระค่าเช่าล่วงหนา้
ดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) คืนใหแ้ก่ TTTBB ได ้อย่างไรก็ดี เนื่องจากทรพัยสิ์นทัง้หมดของกองทุนรวมฯ มี TTTBB เป็น
เพียงผูเ้ช่าเพียงรายเดียว และยงัเป็นผูดู้แลรกัษาทรพัยสิ์นดงักล่าวดว้ย ดงันัน้ จึงเป็นเรื่องที่เกิดขึน้ยากหาก ทรพัยสิ์นของกองทนุ
รวมฯ ไม่สามารถให ้TTTBB เช่าได ้โดยมิใช่ความผิดของผูด้แูลทรพัยสิ์นดงักล่าว 

 

7.4 ข้อดี ข้อด้อยของการไมเ่ข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
7.4.1 ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.4.1.1 กองทนุรวมฯ และผูถ้ือหน่วยลงทนุยงัคงไดร้บัขอ้ตกลงตามเงือ่นไขสญัญาเชา่ปัจจุบนั  
  หากผูถื้อหน่วยลงทนุไม่อนมุตัิ วาระท่ี 1.1 AWN และ/หรือบคุคลอื่นท่ี AWN ก าหนด จะไม่สามารถเขา้ลงทนุในกองทุน

รวมฯ ไดซ้ึ่งจะส่งผลให ้TTTBB ยงัคงสภาพการเป็นผูเ้ช่าหลกั และ JAS  ยงัคงเป็น Sponsor ของกองทนุรวมฯ ต่อไปโดย TTTBB 
และ JAS จะยงัคงภาระหนา้ที่ที่มีต่อกองทุนรวมฯ ตามสญัญาเช่าปัจจุบนั ซึ่งรวมถึงภาระค่าใชจ้่ายต่างๆ เช่ น ค่าใชจ้่ายในการ 
เคลื่อนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) 

 
7.4.1.2 ไม่เกิดคา่ใชจ้า่ยเพิ่มจากการเคลือ่นยา้ยทรพัย์สนิเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้นิ (Relocation expenses) และคา่

เช่าท่อรอ้ยสายใตด้นิ (Sub-duct Rental) 
หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่อนุมตัิการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้ง ท าใหก้ารยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่า

เช่า และแกไ้ขสญัญาหลกัไม่เกิดขึน้ จะส่งผลท าให ้JASIF จะยงัตอ้งเป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการน าทรพัยสิ์นเสน้
ใยแกว้น าแสงส่วนรองลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เหมือนเดิม จนถึงวนั
สิน้สดุสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าในวนัที่ 29 มกราคม 2575 ท าใหก้องทุนรวมฯ ประหยดัค่าใชจ้่ายในส่วนนีไ้ปประมาณ 70.24 
ลา้นบาท 
 

7.4.1.3 หากกองทนุรวมฯ ไม่มีการเปลีย่นแปลงคู่สญัญา จะท าใหก้องทนุรวมฯ อาจไดร้บัรายไดค้า่เช่าตลอดอายุ
สญัญาสูงกวา่ขอ้เสนอของ AWN และผูถ้ือหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมต่อหน่วยสูงกว่า 

หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่อนุมตัิการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้ง ท าใหก้ารยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่า
เช่า และแก้ไขสัญญาหลักไม่เกิดขึน้ ตามประมาณการทางการเงินภายใตส้มมติฐานของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ TTTBB 
ภายใต ้JAS (รายละเอียดตามขอ้ 8.1 ประมาณการทางการเงินภายใตส้มมติฐานตามเงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจุบนั (“สมมติฐาน 1” 
หรือ “สมมติฐาน TTTBB ภายใต ้JAS”) ) โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานใหม้ีการต่อสญัญาอีก 10 ปี TTTBB 
ภายใต ้JAS จะท าใหก้องทนุรวมฯ มีรายไดม้ากกว่า TTTBB ภายใต ้AWN ประมาณ 4,947.94 ลา้นบาท หรือประมาณ 0.15 บาท
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ต่อหน่วย นอกจากนี ้TTTBB ภายใต ้JAS จะยังตอ้งเป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการน าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง
ส่วนรองลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เหมือนเดิม จนถึงวันสิน้สุดสญัญา
ประกนัรายไดค้่าเช่าในวนัท่ี 29 มกราคม 2575 ท าใหก้องทนุรวมฯ ประหยดัค่าใชจ้่ายในส่วนนีไ้ปประมาณ 70.24 ลา้นบาท  
 

7.4.2 ขอ้ดอ้ยของการไมเ่ขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
7.4.2.1 ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงนิและผลการด าเนนิงานของ TTTBB ภายใต ้JAS  
จากผลประกอบการในระยะเวลา 3 ปี ที่ผ่านมาของ TTTBB และ JAS ในฐานะผูส้นับสนุน รวมถึงสิน้สุดในไตรมาส 

2/2565 ที่มีผลขาดทุนต่อเนื่อง (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทุนทางการเงิน ค่า
เช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั)  และ TTTBB) ทัง้นี ้เนื่องจาก TTTBB เป็นผูเ้ช่าหลกัเพียงรายเดียวของ
กองทุนรวมฯ ท าใหก้องทุนรวมฯ มีความเส่ียงจากความสามารถในการจ่ายช าระค่าเช่าของ TTTBB ในอนาคต นอกจากนี ้หาก
พิจารณาถึงงบกระแสเงินสดของ TTTBB (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น และค่าเช่า 
ของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั) และ TTTBB) พบว่าที่ผ่านมา TTTBB มีงบกระแสเงินสดรบัจากการด าเนินงานต ่ากว่ากระแสเงินสด
ใชไ้ปในกิจกรรมการลงทุนและกิจกรรมจดัหาเงินรวมกนั จึงท าให ้TTTBB ตอ้งท าการกูเ้งินอย่างต่อเนื่องส่วนหนึ่งเพื่อมาช าระค่า
เช่าใหก้บักองทนุรวมฯ ซึ่งในระยะยาวอาจส่งผลโดยตรงต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าใหแ้ก่กองทนุรวมฯ  

 
7.4.2.2 เสยีโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 
จากขอ้เสนอของ AWN หาก AWN ไดเ้ป็นผูถื้อหุน้รายใหม่และเป็น Sponsor ของ TTTBB นัน้ AWN และ/หรือบุคคลอื่น

ที่ AWN ก าหนด จะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ใหแ้ก่กองทนุรวมฯ ปีละ 1,000 ลา้นบาท เป็นระยะเวลา 3 ปี (ปี 2566 – 2568) รวม 3,000 
ลา้นบาท ดงันัน้ หากไม่มีการท ารายการครัง้นี ้กองทุนรวมฯ จะเสียโอกาสในการไดร้บัเงินค่าเช่าล่วงหนา้จ านวนดงักล่าว ซึ่งเงิน
จ านวนดงักล่าว สามารถน ามาสรา้งประโยชนใ์หแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุนได ้ซึ่งจะส่งผลโดยตรงต่อผูถื้อหน่วยลงทนุที่มีระยะเวลาการ
ลงทนุในระยะกลาง  

 

7.5 การวิเคราะหปั์จจัย และผลกระทบเพิ่มเติมเพือ่ประกอบการพิจารณาของผู้ถือหน่วยลงทุน 
เนื่องจากการพิจารณา ยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานของ

กองทุนรวมฯ และธุรกรรมอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้งในครัง้นีม้ีความมีความสลบัซบัซอ้น ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไดท้ าการวิเคราะห์
ปัจจัย และผลกระทบเพิ่มเติมเพื่อให้ผู้ถือหน่วยลงทุนเห็นภาพรวมจากปัจจัยอื่นๆ เพื่อให้สามารถพิจารณาอนุมัติการเขา้ท า
รายการในครัง้นีไ้ดจ้ากทกุมมุมอง โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 

7.5.1 ความเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกัของสญัญาเช่าปัจจบุนัภายหลงั
จากปี 2575 

เพื่อใหผู้ถื้อหน่วยลงทุน ไดเ้ห็นภาพที่ชัดเจน ที่ปรึกษาทางกรเงินอิสระไดว้ิเคราะหค์วามเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของ
กองทุนรวมฯ ในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัภายหลงัจากปี 2575 ภายใตเ้งื่อนไข ที่ TTTBB ตอ้งมีรายไดจ้ากการใหบ้ริการบรอด
แบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) ภายในปี 2573 ไม่ต  ่ากว่า 40,000.00 ลา้นบาท และพบว่า (ประมาณการรายไดข้อง 
TTTBB  จากการใหบ้รกิารบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) ในปี 2573 โดยพิจารณาจากขอ้มลูในอดีต) มีความเป็นไป
ไดต้  ่าที่รายไดข้อง TTTBB จากการใหบ้ริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) จะสูงกว่า 40,000.00 ลา้นบาทในปี 
2573 (สอดคลอ้งกับความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของ JAS ที่ไดม้ีการเปิดเผยในปี 2562 ในรายการไดม้าและจ าหน่ายไป
ซึ่งสินทรพัยข์องบรษิัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั (มหาชน) จดัท าโดย บรษิัท ออพทเ์อเชีย แคปิตอล จ ากดั (“OAC”)) โดยมี
รายละเอียดตามขอ้ดา้นล่างดงันี ้ 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 121/180 
 

 
7.5.1.1 อตัราการเตบิโตของรายไดจ้ากการใหบ้ริการบรอดแบนดอ์นิเทอรเ์นต็ (FTTX และ xDSL) จะตอ้งเตบิโตไม่ต ่า

กว่ารอ้ยละ 10.20 ต่อปีจนถึงปี 2573  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดข้อง TTTBB จากการให้บริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ 

xDSL) ในปี 2573 โดยมีสมมติฐานว่า  รายไดข้อง TTTBB จากการใหบ้ริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) จะตอ้ง
สูงกว่า 40,000.00 ลา้นบาท พบว่าหาก TTTBB จะมีรายไดจ้ากธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต 40,000.00 ลา้นบาทในปี 2573 
รายไดข้อง TTTBB จะตอ้งเติบโตไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 10.20 ต่อปี จนถึงปี 2573 ซึ่งหากพิจารณาจากขอ้มูลในอดีต  4 ปี (2561-
2564) ยอ้นหลงั TTTBB มีอตัราการเติบโตสงูสดุที่รอ้ยละ 2.25 และมีอตัราเติบโตเฉล่ียที่รอ้ยละ 1.40 ดงันัน้ การท่ี TTTBB จะตอ้ง
เติบโตในอตัราเฉล่ียรอ้ยละ 10.20 ต่อปีต่อเนื่องจนถึงปี 2573 น่าจะมีความเป็นไปไดต้  ่าหากเปรียบเทียบกับอตัราการเติบโตของ 
TTTBB เองและอตัราการเติบโตเฉล่ียของตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตตัง้แต่ปี 2559 - ปัจจบุนัท่ีรอ้ยละ 9.90 ต่อปี 

 
หน่วย (ล้านบาท) 2561A 2562A 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 

รายไดจ้าก FTTX และ xDSL ของ TTTBB 16,009.26 16,368.97 16,566.95 16,692.29 18,394.90 20,271.18 22,338.84 
สมมติฐานอัตราการเติบโต  2.25% 1.21% 0.76% 10.20% 10.20% 10.20% 

หน่วย (ล้านบาท) 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F  
รายไดจ้าก FTTX และ xDSL ของ TTTBB 24,617.41 27,128.38 29,895.48 32,944.82 36,305.19 40,008.32  
สมมติฐานอัตราการเติบโต 10.20% 10.20% 10.20% 10.20% 10.20% 10.20%  
หมายเหต:ุ ท่ีมาของรายไดจ้าก FTTX และ xDSL ของ TTTBB ของ TTTBB ปี 2561 – 2564 อา้งอิงจาก JASIF 

 

นอกจากนี ้หากพิจารณาในรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระส าหรบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัยข์องบรษิัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) ที่จดัท าโดย บริษัท ออพทเ์อเชีย แคปิตอล จ ากัด (“OAC”) ลงวนัท่ี 
19 สิงหาคม 2562 ไดม้ีการคาดการณ์รายไดจ้ากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนดข์อง TTTBB ส าหรับปี 2563 – 2564 เท่ากับ 
20,197 ลา้นบาทและ 21,955 ลา้นบาท ตามล าดับ และประมาณการ ARPU ในปี 2564 และ 2565 เท่ากับ 587 บาท ซึ่งเมื่อ
พิจารณารายไดจ้ากการคาดการณ ์OAC สงูกว่ารายไดท้ี่เกิดขึน้จริงในปี 2563 – 2564 ที่  17,679.79  ลา้นบาท และ 18,167.30  
ลา้นบาท อย่างมีนยัส าคญั ทัง้นี ้เมื่อพิจารณารายได ้TTTBB จากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์คาดการณโ์ดย OAC ในปี 2573 
อยู่ที่ 32,603 ลา้นบาท ซึ่งยงัต ่ากว่า 40,000.00 ลา้นบาท ดงันัน้ จากการประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ และ OAC 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่ารายได ้TTTBB จากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์ในปี 2573 ไม่น่าจะสงูกว่า 40,000.00 ลา้น
บาท 
                  (หน่วย: ลา้นบาท) 

ปีที ่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
ปีประมาณการ 2562 2563 2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 

รายไดจ้ากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์ 17,683  20,197  21,955  23,272  24,155  25,407  26,649  27,878  29,091  30,284  31,456  
รายไดจ้ากธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องกบัการบรกิาร 743  743  743  743  743  743  743  743  743  743  743  
รายไดอ่ื้นๆ 1,166  39  39  39  39  39  39  39  39  39  39  
รวม  19,592  20,979  22,737  24,054  24,937  26,189  27,431  28,660  29,873  31,066  32,238  

        

ปีที ่ 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
ปีประมาณการ 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 

รายไดจ้ากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตบรอดแบนด ์ 32,603  33,725  34,820  35,886  36,922  37,928  38,902  39,844  40,755  41,633  
รายไดจ้ากธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องกบัการบรกิาร 743  743  743  743  743  743  743  743  743  743  
รายไดอ่ื้นๆ 39  39  39  39  39  39  39  39  39  39  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  
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ปีที ่ 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
ปีประมาณการ 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 

รวม  33,385  34,507  35,602  36,668  37,704  38,710  39,684  40,626  41,537  42,415  
ที่มา :  รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระส าหรบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ของบริษัท จสัมิน อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากดั(มหาชน) จดัท าโดย บริษัท 

ออพทเ์อเชีย แคปิตอล จ ากดั วนัที่ 19 สิงหาคม 2562 

 

7.5.1.2 สภาวะอตุสาหกรรมของตลาดธุรกิจอนิเทอร์เนต็บรอดแบนดไ์มเ่อือ้ต่อการเตบิโตของรายได ้TTTBB ในอตัรา
รอ้ยละ 10.20 ต่อปีต่อเนือ่งจนถงึปี 2573  

การแข่งขันในตลาดอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงในประเทศไทย เริ่มมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญเมื่อ ADVANC 
(ด าเนินการโดย AWN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ ADVANC ในการท าตลาดอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ AIS 
Fibre) ซึ่งเป็นผูใ้หบ้ริการโทรศัพทเ์คล่ือนที่ที่มีส่วนแบ่งการตลาดมากที่สุดโดยเริ่มเขา้มาในธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงในปี 
2558 ในช่วงระยะเวลา 6 ปีที่ผ่านมา AWN มีส่วนแบ่งการตลาดเพิ่มจากรอ้ยละ 0 เป็นรอ้ยละ 13.49 ในปี 2564 (ที่มา: กสทช.) 
ส่งผลให้ส่วนแบ่งการตลาดของ 3BB บางส่วนลดลงจากรอ้ยละ 38.40 ในปี 2559 เป็นรอ้ยละ 27.83 ในปี 2564 อย่างไรก็ดี 
จ านวนลูกคา้ของ TTTBB ยังคงมีอตัราการเติบโต โดยในปี 2559 TTTBB มีลูกคา้จ านวน 2.42 ลา้นคน และในปี 2564 มีลูกคา้
ประมาณ 3.6 ลา้นคน (ที่มา: กสทช.) (รายละเอียดตามขอ้ 4.7.2  สภาพการแข่งขนั และส่วนแบ่งตลาด) 

การเขา้มาสู่ตลาดอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูของ ADVANC ไม่เพียงแต่ท าใหโ้ครงสรา้งตลาดมกีารเปล่ียนแปลงในเชิงผูเ้ล่น
ที่เพิ่มขึน้เท่านัน้ แต่ยงัท าใหเ้ทคโนโลยีการเขา้ถงึอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูเปล่ียนไปอย่างมีนยัส าคญั เนื่องจาก ADVANC ท าตลาด
โดยใชเ้ทคโนโลยี OFC เป็นหลกั ซึ่งส่งผลต่อการท าการตลาดทัง้ทางดา้นราคาและความเร็ว โดยการเปล่ียนแปลงดงักล่าวส่งผล
โดยตรงต่อสดัส่วนเทคโนโลยีที่ใชใ้นการเชื่อมต่ออินเทอรเ์น็ตความเร็วสงู โดยในปี 2564 อินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูเกือบทัง้หมดใน
ประเทศไทยเป็นการเชื่อมต่อโดยใช ้OFC  ท าให ้TTTBB ซึ่งเคยเป็นผูน้  าดา้น xDSL สญูเสียส่วนแบ่งตลาด (รายละเอียดตามขอ้ 
4.7.3 การเขา้ถึงบริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงู) ปัจจุบนัผูป้ระกอบการรายใหญ่เนน้การแข่งขนัดา้นราคาท าใหร้ายไดร้บัเฉล่ียต่อ
หมายเลข (Average Revenue Per Usage: ARPU) ของธุรกิจลดลงอย่างต่อเนื่องโดยขอ้มูล ณ วนัที่ 30 กันยายน 2564 ARPU 
เฉล่ียต่อเดือนอยู่ที่ประมาณ 508 บาทต่อเดือน ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 4.21 (ที่มา: กสทช.) (รายละเอียดตามขอ้ 4.7.4 การ
เปล่ียนแปลงดา้นราคา (ARPU)) ดว้ยแรงกดดนัทัง้ทางดา้นการตลาด ดา้นเทคโนโลยี และดา้นราคา ส่งผลใหรู้ปแบบของธุรกิจ
อินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญั เนื่องจากผูเ้ล่นที่ส  าคญัในธุรกิจคือ TRUE และ ADVANC ซึ่งเดิมเป็น
ผูใ้หบ้ริการดา้นโทรศพัทเ์คลื่อนที่และมีโครงข่าย OFC ที่ใชส้  าหรบัใหบ้ริการโทรศพัทเ์คล่ือนที่อยู่แลว้ โดยหนัมามุ่งเนน้การขยาย
ธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูเพิ่มขึน้เนื่องจากไม่ตอ้งลงทนุเพิ่มเติมอย่างมีนยัส าคญั (OFC สามารถส่งขอ้มลูไดด้ว้ยความเรว็แสง) 
ส่งผลใหน้โยบายการเขา้ถึงลกูคา้เริ่มเปล่ียนไปเป็นธุรกิจเนน้การใหบ้ริการแบบครบวงจร คือ การใหบ้ริการทัง้โทรศพัทเ์คล่ื อนที่ 
อินเทอรเ์น็ตบา้นความเร็วสูง และการใหบ้ริการอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งที่เนน้การสรา้งมูลค่าเพิ่ม เช่น การใหบ้ริการดา้นความบันเทิง 
ถึงแมว้่าที่ผ่านมา TTTBB จะพยายามร่วมมือกับผูใ้หบ้ริการโทรศัพทเ์คล่ือนที่รายใหญ่อย่าง DTAC ในการใหบ้ริการแพ็คเกจ
อินเทอรเ์น็ต FTTx ควบคู่ไปกบัแพ็คเกจของ DTAC  แต่จากแผนการควบรวมกิจการระหว่าง DTAC และ TRUE ท าใหอ้ตุสาหกรรม
เทคโนโลยี และโทรคมนาคมในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปอย่างมีนัยส าคญั นอกจากนี ้จากปัจจัยหลักของการเติบโตส าหรบั
ธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงนั้น มาจากการเติบโตของจ านวนครวัเรือน โดยอัตราการเติบโตของจ านวนครวัเรือนขึน้อยู่กับ 2 
ปัจจัยคือ 1) อัตราการเติบโตของประชากร และ 2) อัตราการเข้าถึงอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงต่อครวัเรือน อย่างไรก็ดี ส าหรบั
ประเทศไทย อัตราการเพิ่มขึน้ของประชากรจะอยู่ในจุดสูงสุดในปี 2570 และจะเริ่มมีการปรับตัวลด ซึ่งอัตราการลดลงของ
ประชากรน่าจะเป็นปัจจัยลบหลักที่ท  าให้แนวโน้มการเติบโตของธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงในประเทศไทยมีข้อจ ากัด 
(รายละเอียดตามขอ้ 4.7.5 แนวโนม้การเติบโตในอนาคต )  
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ดังนั้น จากเหตุผลขา้งตน้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าอัตราการเติบโตที่รอ้ยละ 10.20 ต่อปีจนถึงปี 2573 
เพื่อให้ TTTBB มีรายไดจ้ากให้บริการบรอดแบรนอินเทอรเ์น็ต (FTTx หรือ xDSL) สูงกว่า 40,000.00 ลา้นบาท น่าจะมีความ
เป็นไปไดต้  ่า 
 

7.5.2 ความเป็นไปไดใ้นการลงทนุการเดินสายใยแกว้น าแสงทดแทนเปรียบเทียบกบัการต่อสญัญาเช่ากบั JASIF 
จากรายละเอียดในขอ้ 7.5.1 หากรายไดข้อง TTTBB จากการใหบ้รกิารบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต (FTTX และ xDSL) ในปี 

2573 ไม่ถึง 40,0000.00 ลา้นบาท JASIF ไม่มีสิทธิในการเรียกให ้TTTBB ต่อสัญญาเช่าหลัก อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระจึงพิจารณากรณีที่  TTTBB ขอต่อสัญญาเช่าหลักกับ JASIF โดยพิจารณาช าระค่าเช่ารวมปี 2564 TTTBB จ่ายค่าเช่า
ประมาณ 10,143.78 ลา้นบาท  

ซึ่งเมื่อเทียบกบัประมาณการค่าใชจ้่ายในการเดิน OFC ทดแทนทัง้หมดของกองทนุรวมฯ จ านวน 1.68 ลา้นคอรก์ิโลเมตร
ในปี 2575 จะอยู่ที่ประมาณ 11,856.87 ลา้นบาท โดยมีระยะเวลาการติดตัง้สายใยแกว้น าแสงจะอยู่ที่ 18 ถึง 24 เดือน ซึ่งไม่นบั
รวมกรณีล่าชา้จากการไดอ้นญุาตจากการไฟฟ้าและหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง (อา้งอิงรายงานประมาณการค่าใชจ้่ายและเวลาในการ
เดินสายใยแกว้น าแสงทดแทนที่จดัท าโดย AMR)  

 
รายละเอียดประมาณการค่าใชจ้่ายในการเดินสาย OFC ทดแทน 

รายการ ประมาณการค่าใช้จ่าย (ล้านบาท) 
ค่าสายใยแกว้น าแสงและค่าติดตัง้ 
ค่าสายใยแกว้น าแสง          3,387.68  
ค่าแรงพาดสาย          2,823.06  
ค่าเช่ือมต่อสายสญัญาณ             903.38  
ค่าอปุกรณป์ระกอบการติดตัง้          2,258.45  
ค่าอนญุาตพาดสายและค่าด าเนินการอ่ืนๆ 
ค่าประสานงานและขออนญุาตพาดสาย          1,806.76  
ค่าทดสอบสายใยแกว้น าแสงพรอ้มแบบเสน้ทางและรายงาน             677.54  
รวม        11,856.87  

ที่มา: ประมาณการค่าใชจ้่ายและเวลาในการเดินสายใยแกว้นาแสงทดแทนจดัท าโดย AMR 
ขอ้สงัเกต:ุ ARM ประมาณการระยะเวลาก่อสรา้งอยู่ระหว่าง 18 – 24 เดือนซึ่งอยู่ภายใตข้อ้จ ากดัในการคา้แข่งระหว่าง กองทนุรวมฯ และ JAS 

 
เมื่อเปรียบเทียบกับค่าเช่าที่ TTTBB ตอ้งจ่ายใหก้องทุนรวมฯ ตามสญัญาเช่าปัจจบุนั จะเห็นว่าอตัราการคุม้ทุนจะอยู่ที่

ประมาณ 1.1 ปี ซึ่งจากปัจจยัทางการเงินดงักล่าวอาจเป็นปัจจยัหลกัที่ TTTBB อาจพิจารณาไม่ต่อสญัญาเช่าหลกักบักองทนุรวม
ฯ ภายหลังจากหมดสัญญาเช่าในปี 2575 อย่างไรก็ดี ปัจจุบัน TTTBB ยังมิไดม้ีการพิจารณาถึงการต่อสัญญาเช่าหลัก รวมทัง้
สญัญาประกันรายไดค้่าเช่าจากทรพัยสิ์นเดิมที่จะหมดในปี 2569 และสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าที่จะหมดในปี 2575 ทัง้นี ้การ
ตดัสินใจต่อสญัญาระหว่าง JASIF และ TTTBB ตอ้งไดร้บัความยินยอมจากทัง้ 2 ฝ่าย โดยที่ปัจจยัในการตดัสินใจต่ออายสุญัญา
ของ TTTBB จะตอ้งพิจารณาถึงปัจจยัทางการเงินขา้งตน้และอตัราค่าเช่าใหม่ที่เกิดจากการเจรจา ทัง้นี ้หากพิจารณาถึงค่าใชจ้า่ย
ที่อาจจะเกิดขึน้จ านวนประมาณ 11,856.87 ล้านบาท และ TTTBB สามารถผ่อนช าระค่าใช้จ่ายดังกล่าวในเชิงค่าเช่าเป็น
ระยะเวลา 10 ปี ซึ่งในทางธุรกิจ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีความเป็นไปไดโ้ดยเฉพาะอย่างยิง่หาก TTTBB ยงัคงอยู่ภายใต ้
JAS ซึ่งจะไม่มีการแกไ้ขสัญญาเช่าปัจจุบันส่งผลให้ไม่มีการยกเลิกขอ้หา้มในการคา้แข่งกับกองทุนรวมฯ ดว้ยเหตุผลดังกล่าว 
TTTBB ภายใต ้JAS หรือบริษัทที่เก่ียวข้องจะไม่สามารถสรา้ง OFC ในเสน้ทางทับซอ้นกับกองทุนรวมฯ ได้ ดังนั้น ที่ปรึกษา
ทางการเงินจึงเห็นว่าความเป็นไปไดใ้นการลงทนุเดินสาย OFC ทดแทนเปรียบเทียบกบัการต่อสญัญาเช่ากบักองทนุรวมฯ TTTBB 
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ภายใต ้JAS  อาจจะเลือกต่อสญัญาเช่ากบักองทุนรวมฯ มากกว่าการลงทุนเดินสาย OFC ทดแทนหากราคาค่าเช่าเหมาะสม จน
สิน้สดุอายกุารใชง้านของ OFC 
 

7.5.3 ความเป็นไปไดใ้นการจดัหาผูเ้ช่ารายอื่นทดแทน TTTBB หลงัจากหมดสญัญาเช่าหลกั และการประมาณการ
กระแสเงินสดในอนาคตหลงัหมดสญัญาเชา่ปัจจบุนั  

กองทุนรวมฯ มีตน้ทุนเงินลงทุนรวมทัง้สิน้ 93,000 ลา้นบาท โดยเป็นการลงทุนในทรพัยสิ์นเดิม (ทรพัยสิ์นในการเสนอ
ขายหน่วยลงทนุครัง้แรก) 55,000 ลา้นบาท และเป็นการลงทนุในทรพัยสิ์นส่วนเพิ่ม (การเสนอขายหน่วยลงทนุกบัผูถื้อหน่วยเดิม) 
38,000 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินดงันี ้

 
ทรัพยส์ินในการเสนอขายหน่วยลงทุนคร้ังแรก มูลค่าเหมาะสม มูลค่าจากการประมาณการ ร้อยละ มูลค่า Terminal Value ร้อยละ 

ผูป้ระเมินอิสระรายที่ 1 (ลา้นบาท) 69,500 44,749 64.39% 24,751 35.61% 
ผูป้ระเมินอิสระรายที่ 2 (ลา้นบาท) 71,235 40,807 57.29% 30,428 42.71% 

มลูค่าเฉลี่ย (ลา้นบาท) 70,368 42,778 60.79% 27,590 39.21% 
มูลค่าลงทุน (ล้านบาท) IPO 55,000 33,436 60.79% 21,564 39.21% 

      
ทรัพยส์ินส่วนเพ่ิม มูลค่าเหมาะสม มูลค่าจากการประมาณการ ร้อยละ มูลค่า Terminal Value ร้อยละ 

ผูป้ระเมินอิสระรายที่ 1 (ลา้นบาท) 44,700 33,005 73.84% 11,695 26.16% 

ผูป้ระเมินอิสระรายที่ 2 (ลา้นบาท) 45,995 33,519 72.88% 12,476 27.12% 
มลูค่าเฉลี่ย (ลา้นบาท) 45,348 33,262 73.35% 12,086 26.65% 
มูลค่าลงทุน (ล้านบาท) RO 38,000 27,873 73.35% 10,127 26.65% 
มูลค่ารวม (ล้านบาท) IPO + RO 93,000 61,308 65.92% 31,692 34.08% 

ที่มา: เอกสารประกอบการเสนอขายสินทรพัย ์IPO และ PO ของ JASIF 

 
จากรายละเอียดขา้งตน้การประเมินมลูค่าของ JASIF ขณะขาย IPO และ RO เฉล่ียมีมลูค่าที่เกิดจาก Terminal Value 

เฉล่ียประมาณรอ้ยละ 34.08 หรือประมาณ 31,692 ลา้นบาท อย่างไรก็ดี การประเมินโดยผูป้ระเมินอิสระอาจพิจารณา  Terminal 
Value จาก 2 ปัจจยัหลกัไดแ้ก่ 1) ผูป้ระเมินอิสระอาจเห็นว่า OFC มีอายกุารใชง้านตลอดไป และ 2) JASIF จะสามารถหาผูเ้ช่าได้
อย่างต่อเนื่อง ซึ่งเมื่อพิจารณาจาก 2 เหตุผลดังกล่าวและจากสภาวะอุตสาหกรรมของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตที่มีการ
เปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็ว ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความเป็นไปไดใ้นการหาผูเ้ช่าไดอ้ย่างต่อเนื่องนั้นอาจมีขอ้จ ากัด 
เนื่องจากผูป้ระเมินอิสระมิไดป้ระเมินความเป็นไปไดใ้นการหาผูเ้ช่าที่มีความต่อเนื่อง ซึ่งหากพิจารณาถึงผูใ้หบ้ริการบรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยจ านวน 4 รายหลกั ไดแ้ก่ TTTBB AWN TRUE และ NT (มีส่วนแบ่งในตลาดรวมกนัมากกว่ารอ้ยละ 97 
ในปี 2564 ที่มา: กสทช.) ต่างมีเสน้ใยแก้วน าแสงภายใตก้ารด าเนินธุรกิจเป็นของตนเอง อีกทั้งพืน้ที่ในการให้บริการของผู้
ใหบ้ริการทุกรายยงัครอบคลุมพืน้ที่วงกวา้งของของประเทศไทย (รายละเอียดจากรายงานประจ าปีของ TRUE, ADVANC และ 
NT)  ดังนั้น หาก TTTBB ไม่ต่อสัญญาเช่าหลัก โอกาสที่ JASIF จะหาผูเ้ช่ารายใหม่ในการเช่าเสน้ใยแกว้น าแสงที่ JASIF มีเพื่อ
ทดแทน TTTBB รอ้ยละ 100 มีความไม่แน่นอนสงูเนื่องจากผูใ้หบ้ริการรายใหญ่มี OFC ของตนเองและ OFC มีประสิทธิภาพใน
การส่งขอ้มูลสูง (การหาผูเ้ช่ามีความเป็นไปไดห้ากผูเ้ช่ารายอื่นเขา้มาเช่าทดแทนบางส่วน) หรือหากเป็นไปไดร้าคาค่าเช่าอาจ
ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากราคาค่าเช่าปัจจุบันเป็นราคาที่สูงกว่าความสามารถในการสร้างรายได้ของสินทรัพย์ 
(รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4.2 ผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใตก้ารบรหิารงานของ JAS)  

นอกจากนี ้หากพิจารณาปัจจยัการแข่งขนัที่รุนแรงและแนวโนม้ ARPU ที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง โอกาสในการหาผูเ้ช่าราย
ใหม่ในการเช่าเสน้ใยแกว้น าแสงที่กองทุนรวมฯ มีอยู่ทัง้หมดเพื่อทดแทน TTTBB ในราคาปัจจุบนัที่ TTTBB เช่าอยู่ หาก TTTBB 
ไม่ต่อสญัญา จึงมีความไม่แน่นอนสงู ซึ่งหากพิจารณาจากเหตผุลดงักล่าวจะเห็นว่ามลูค่า Terminal Value ที่ไดร้บัจากผูป้ระเมิน
อิสระอาจสงูกว่ามลูค่าที่แทจ้รงิ 
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ทัง้นี ้จากเอกสารการสอบทานมลูค่าทรพัยสิ์น ส าหรบัไตรมาสที่ 2 ของปี 2565 ที่จดัท าโดย CIT ไดม้ีการเปล่ียนแปลง
วิธีการค านวณมลูค่าทรพัยสิ์นโดยใชว้ิธีประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นดว้ยวิธีพิจารณาจากรายได ้ภายใตส้มมติฐานก าหนดตามอายกุาร
ใชง้าน (Useful Life) ประมาณ 30 – 40 ปี จากเดิมภายใตส้มมตฐิานแบบ Terminal Value ซึ่ง CIT ประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นภายใต้
การขยายสญัญา 10 ปี รวมกับมลูค่าทรพัยสิ์นภายหลงัสิน้สดุสญัญาจนสิน้อายุการใชง้านจะเท่ากับ 34,353.00 ลา้นบาท  หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 34.84 ของรวมมลูค่าทรพัยสิ์นตามตารางดา้นล่าง 

 

ผู้ประเมิน 
รวมมูลค่า
ทรัพยส์ิน 
(ล้านบาท) 

มูลค่าภายใต้เงื่อนไข
สัญญาเช่าปัจจบุัน 

30 มิ.ย. 65 – 29 ม.ค. 75 
(ล้านบาท) 

ร้อยละ 

มูลค่าภายใต้การขยาย
สัญญา 10 ปี 

30 ม.ค. 75 – 29 ม.ค. 85 
(ล้านบาท) 

ร้อยละ 

มูลค่าภายหลังสิน้สุดสญัญา
จนสิน้อายุการใช้งาน1/ 

30 ม.ค. 85 – 31 ธ.ค. 99 
(ล้านบาท)  

ร้อยละ 

CIT 98,600.00 64,247.00 65.16 20,991.00 21.29 13,362.00 13.55 

หมายเหต:ุ 1/ ภายหลงัสิน้สดุช่วงขยายสญัญา (วนัที่ 29 ม.ค. 85) CIT ก าหนดอตัราการเติบโตค่าเช่าที่รอ้ยละ 1.86 ต่อปีจากปีก่อนหนา้จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ  
 

อย่างไรก็ดี เมื่อพิจารณาความเป็นไปไดใ้นการต่อสญัญาเช่าระหวา่งสญัญาระหว่าง Sponsor 2 รายคือ JAS และ AWN 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีความแตกต่างกันพอสมควรเนื่องจากสัญญาเช่าปัจจุบัน JAS มีข้อจ ากัดการแข่งขัน แต่
ขอ้เสนอของ AWN จะไม่มีขอ้จ ากดัในการแข่งขนั (หากกองทุนรวมฯ ตอ้งการขยายระยะเวลาหรือต่ออายุสญัญาเช่าหลกักองทนุ
รวมฯ ตอ้งแจง้แก่ TTTBB ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 36 เดือนก่อนวนัสิน้สดุสญัญา แต่หากกองทนุรวมฯ และ TTTBB ไม่สามารถบรรลุ
ขอ้ตกลงเก่ียวกับการขยายระยะเวลาหรือการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัไดภ้ายใน 12 เดือนนบัจากวนัเริ่มเจรจาต่อรองในเรื่องการ
ขยายระยะเวลาหรือการต่ออายสุญัญาดงักล่าวขอ้จ ากดัในการแข่งขนัจะถกูยกเลิก)  

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าจากขอ้จ ากดัในการแข่งขนัดงักล่าว และจาก OFC ที่มีอยู่ในปัจจบุนัของ AWN อาจท า
ให ้TTTBB ภายใต ้AWN มีโอกาสต่อสญัญาเช่าทัง้หมดจากโครงข่ายที่กองทุนรวมฯ มีอยู่นอ้ยกว่าโอกาสที่ TTTBB ภายใต ้JAS 
จะต่อสัญญาเช่าทั้งหมดอย่างมีนัยส าคัญ (JAS ไม่มีโครงสรา้งพืน้ฐาน OFC เป็นของตนเองซึ่งแตกต่างกับ AWN) ทั้งนี ้หาก 
TTTBB ภายใต ้AWN จะต่อสญัญากบักองทนุรวมฯ น่าจะเป็นการต่อสญัญาบางส่วนโดยเฉพาะบรเิวณพืน้ท่ีที่ AWN ยงัไม่มี OFC 
เป็นของตนเอง  

 
7.5.4 การวเิคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้มืเงินของ JAS 

(Sponsor ปัจจบุนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS 
 

7.5.4.1 ผลการด าเนนิงานของ JAS มีผลขาดทนุมาอยา่งตอ่เนือ่งอนัเกดิจากการเชา่สนิทรพัย์ทีส่รา้งรายไดน้อ้ยกวา่
ตน้ทนุทางการเงนิอนัเกิดจากสญัญาเชา่ทางการเงนิ 

 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันท่ี 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 
31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 
31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี  
30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
รายได้        
รายไดจ้ากการใหบ้ริการ 18,174.90    18,795.32   19,301.16   9,941.60  
รายไดท้างการเงิน 31.86  32.20     1.79 0.63 
รายไดอ้ื่น   16,632.29         434.62      1,070.00   244.23  
รวมรายได้ 34,839.05   19,262.14   20,372.96   10,188.26  

ตน้ทนุขายและบริการ  12,067.41  13,461.54 13,483.18  6,408.03  
ค่าใชจ้่ายในการขายและการบริการ     1,296.34     1,300.77   1,081.59  476.88  
ค่าใชจ้่ายในการบริหาร     3,755.92     4,017.54    3,609.98  1,670.23  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 126/180 
 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันท่ี 31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 
31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 
31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี  
30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
ผลเสียหายจากคดีฟ้องรอ้งจากการกลบัค าพิพากษาของ
ศาลฎีกา 

   830.65       10.01      -   -  

ผลขาดทนุดา้นเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึน้      246.59      299.79      286.85  223.83  
ขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน               -   83.11       229.36  13.45  
ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบริษัทรว่ม  (771.67)  (1,100.06) (1,125.92)  (576.75) 
รวมค่าใช้จ่าย  17,425.23   18,072.70   17,565.06  8,215.68  
ก าไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมด าเนินงาน  17,413.82   1,189.44   2,807.90   1,972.58  

ตน้ทนุทางการเงิน  (1,128.23)  (4,156.21)  (3,928.57)  (1,952.85) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได้  16,285.58   (2,966.78)  (1,120.67)  19.72  

ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้  (9,012.87)  (155.42)  (263.03)  (35.27) 
ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี  7,272.72   (3,122.19)  (1,383.70)  (15.55) 

อตัราก าไรขัน้ตน้ 33.60% 28.38% 30.14% 35.54% 

อตัราก าไรสทุธิ 20.88% -16.21% -6.79% -0.15% 

อตัราการเติบโตรายไดจ้ากการใหบ้ริการ - 3.41% 2.69% 3.02%1/ 

ที่มา : SET 
หมายเหต ุ: 1/ คิดเทียบอตัราการเติบโตของรายไดเ้ต็มปี 2565 จากงวด 6 เดือนล่าสดุ สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2565  

 
ปี 2562 – 6 เดือนแรกปี 2565  JAS มีรายไดจ้ากการใหบ้ริการ 18,174.90 ลา้นบาท 18,795.32 ลา้นบาท 19,301.16 

ลา้นบาท และ 9,941.60 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยคิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ียรอ้ยละ 3.04 ต่อปี ซึ่งหากเปรียบเทียบกบัจ านวน
ส่วนแบ่งตลาดของบรกิารคา้ปลีกอินเทอรเ์น็ตประจ าที่ (รายละเอียดตามขอ้ 4.7.2 สภาพการแข่งขนั และส่วนแบ่งตลาด) ตัง้แต่ปี 
2559 เป็นตน้มาที่มีอตัราเติบโตสงูกว่ารอ้ยละ 9.90 ต่อปี แสดงใหเ้ห็นว่ารายไดข้อง JAS นัน้มีอตัราการเติบโตต ่ากว่าอตัราการ
เติบโตของจ านวนผู้ใช้อินเทอรเ์น็ตทั้งประเทศอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งเป็นผลจากส่วนแบ่งการตลาดของผู้ใชบ้ริการบรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ตของ TTTBB ลดลงอย่างต่อเนื่อง  

ผลการด าเนินงานระหว่างปี 2562 – งวด 6 เดือนแรกปี 2565 JAS มีก าไรสทุธิปี 2562 เท่านัน้ ซึ่งเป็นผลมาจากการขาย
สินทรพัยเ์ขา้กองทุนรวมฯ จ านวน 7,232.96 ลา้นบาท (ยอดสทุธิจากภาษีเงินได)้ และก าไรจากการขายเงินลงทุนในกองทนุรวมฯ  
1,731.72 ลา้นบาท ซึ่งหากไม่นบัรวมรายการดงักล่าวเนื่องจากเป็นรายการที่เกิดขึน้เพียงครัง้เดียว JAS จะมีผลการด าเนินงาน
ขาดทุนสุทธิ (1,691.97) ลา้นบาท ทันที ซึ่งสาเหตุหลักของผลการด าเนินงานที่ขาดทุนอย่างต่อเนื่อง ส่วนหนึ่งมาจากภาระ
ดอกเบีย้ที่เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัจากหนีสิ้นสญัญาเช่าทางการเงิน ซึ่งหมายถึงความสามารถในการสรา้งรายไดสิ้นทรพัยท์ี่เช่า
จาก JASIF ต ่ากว่าภาระดอกเบีย้จากหนีสิ้นตามสญัญาเช่าทางการเงิน 

นอกจากนี ้การแข่งขนัที่รุนแรงมากขึน้ในอุตสาหกรรมบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต รวมถึงการเขา้มาของผูเ้ล่นรายใหม่ใน
อตุสาหกรรม ส่งผลใหค้วามสามารถในการช าระค่าเช่าของ TTTBB ลดลงกว่าที่เคยประเมินไวเ้มื่อตอนกองทุนรวมฯ เพิม่ทนุ ทัง้นี ้
การแข่งขันที่รุนแรงดังกล่าวยังส่งผลใหก้ารเช่าทรพัยสิ์นเพิ่มเติมของ TTTBB ไม่สามารถสรา้งรายไดใ้หส้อดคลอ้งกับค่าเช่าที่
เพิ่มขึน้อนัสงัเกตไดจ้ากรายไดข้อง JAS ในปี 2563 มิไดป้รบัตวัเพิ่มขึน้ตามค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าทรพัยสิ์นภายหลงัจาก
ขายทรพัยสิ์นเขา้กองทนุรวมฯ ในปี 2562 ตามรายละเอียดตามตารางดา้นล่าง 
          

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 61 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ  
วันที ่31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
รายไดจ้ากการใหบ้ริการ 17,995.14 18,174.90 18,795.32 19,301.16 
อตัราการเติบโตของรายได ้  1.00% 3.41% 2.69% 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 127/180 
 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 61 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ  
วันที ่31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
ดอกเบีย้จ่ายของหนีส้ินตามสญัญาเชา่1/ (1)  

 3,709.00 3,466.00 
ค่าตดัจ าหนา่ยของสินทรพัยส์ิทธิการใช้1/ (2)  

 4,938.00 4,925.00 
ค่าเช่าจ่ายในตน้ทนุบริการ (3) 4,183.70 4,680.92 397.73 (190.01)2/ 
รวมค่าใช้จ่ายทีเ่กิดจากสิทธิการเช่าทรัพยสิ์น  
(4)  = (1) + (2) + (3) 4,183.70 4,680.92 9,044.73 8,200.99 
อตัราการเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ)  11.88 93.23 -9.33 

หมายเหต:ุ  
1/ ดอกเบีย้จ่ายของหนีส้ินตามสญัญาเช่าและค่าตดัจ าหน่ายของสินทรพัยส์ิทธิการใชภ้ายหลงัจากการเปลี่ยนแปลงมาตฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 16 เรื่อง สญัญาเช่า 
2/ รายการค่าใชจ้่ายบวกกลบัจากรายการส ารองการประกนัรายไดค้่าเช่า 

 

7.5.4.2 ผลการด าเนนิงานของ TTTBB (ภายใตก้ารบริหารงานของ JAS) มีผลขาดทนุมาอยา่งต่อเนือ่งอนัเกิดจากการ
เช่าสนิทรพัย์ทีส่รา้งรายไดน้อ้ยกว่าตน้ทนุทางการเงนิอนัเกิดจากสญัญาเชา่ทางการเงนิ 

 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 

31 ธันวาคม 62 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 

31 ธันวาคม 63 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 

31 ธันวาคม 64 
6 เดือน สิน้สุด ณ  

วันท่ี 30 มิถุนายน 65 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

รายได้     
รายไดจ้ากการใหบ้ริการ 18,407.93  17,679.79  18,167.30  9,231.55 
รายไดจ้ากการขายสินคา้ 26.88  15.10  52.15  41.98 
ก าไรจากการขายทรพัยส์ินเขา้กองทนุ 17,182.48  - - -   
รายไดค้่าบริหารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ินเสน้ใยแกว้น าแสง 263.51  389.62  401.32  206.76 
ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน 247.63  - - 22.01 
รายไดจ้ากการโอนกลบัภาระหนีส้ิน - - 608.51  - 
อื่นๆ 75.12  42.36  34.70  - 
รวมรายได้ 36,203.54  18,126.87  19,263.98  9,502.31 

ค่าใช้จ่าย     
ตน้ทนุการใหบ้ริการ 12,265.93  12,671.33  12,338.72  5,750.17 
ตน้ทนุขาย 20.33 18.26  48.70  21.34 
ค่าใชจ้่ายในการขายและบริการ 1,253.15  1,249.21  1,024.21  453.99 
ค่าใชจ้่ายในการบริหาร 3,743.42  4,137.84  3,886.37  1,828.98 
ผลขาดทนุดา้นเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึน้และหนีส้ญู 230.71  280.08  282.92  221.61 
ขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน - 22.76  101.69  38.55 
รวมค่าใช้จ่าย 17,513.55  18,379.48  17,682.61  8,314.65 
ก าไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมด าเนินงาน 18,689.99  (252.6) 1,581.38  1,187.65 

รายไดท้างการเงิน 26.10  73.31  134.56  57.37 
ตน้ทนุทางการเงิน (255.36) (3,872.49) (3,614.76) (1,773.32) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได้ 18,460.74  (4,051.79) (1,898.82) (528.29) 
ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (8,955.92) (73.97) (165.67) (9.02) 
ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี 9,504.81  (4,125.76) (2,064.49) (519.28) 
อตัราก าไรขัน้ตน้ 33.35% 28.29% 32.01% 37.76% 

อตัราก าไรสทุธิ 26.23% -22.76% -10.72% -5.46% 

อตัราการเติบโตรายไดจ้ากการใหบ้ริการ   -3.96% 2.76% 1.63%1/ 

ที่มา : TTTBB 
หมายเหต ุ: 1/ คิดเทียบอตัราการเติบโตของรายไดเ้ต็มปี 2565 จากงวด 6 เดือนล่าสดุ สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2565  

ในการวิเคราะหผ์ลการด าเนินงานของ TTTBB ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดม้ีขอ้สงัเกตว่าผลการด าเนินงานของ TTTBB 
มีแนวโนม้ไปในทิศทางเดียวกันกับ JAS เนื่องจาก TTTBB เป็นบริษัทย่อยของ JAS และรายไดห้ลกัของ JAS กว่ารอ้ยละ 90 มา
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จาก TTTBB โดย ปี 2562 – 6 เดือนแรกปี 2565 TTTBB มีรายไดจ้ากการใหบ้ริการ 18,407.93 ลา้นบาท 17,679.79 ลา้นบาท 
18,167.30 ลา้นบาท  และ 9,231.55 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยคิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ียรอ้ยละ 0.14 ต่อปี ซึ่งหากเปรียบเทียบ
กับจ านวนส่วนแบ่งตลาดของบริการคา้ปลีกอินเทอรเ์น็ตประจ าที่ (รายละเอียดตามขอ้ 4.7.2 สภาพการแข่งขัน และส่วนแบ่ง
ตลาด) ตัง้แต่ปี 2559 เป็นตน้มาที่มีอตัราเติบโตสงูกว่ารอ้ยละ 9.90 ต่อปี แสดงใหเ้ห็นว่ารายไดข้อง TTTBB นัน้มีอตัราการเติบโต
ต ่ากว่าอตัราการเติบโตของจ านวนผูใ้ชอ้ินเทอรเ์น็ตทัง้ประเทศอย่างมีนยัส าคญั ซึ่งเป็นผลจากส่วนแบ่งการตลาดของผูใ้ชบ้ริการบ
รอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตของ TTTBB ลดลงอย่างต่อเนื่อง  

ผลการด าเนินงานระหว่างปี 2562 – งวด 6 เดือนแรกปี 2565 TTTBB มีก าไรสทุธิปี 2562 เท่านัน้ ซึ่งเป็นผลมาจากก าไร
จากการขายทรพัยสิ์นเขา้กองทนุรวมฯ จ านวน 10,440.93 ลา้นบาท (ยอดสทุธิจากภาษีเงินได)้  ซึ่งหากไม่นบัรวมรายการดงักล่าว
เนื่องจากเป็นรายการที่เกิดขึน้เพียงครัง้เดียว TTTBB จะมีผลการด าเนินงานขาดทุนสทุธิ (936.12) ลา้นบาท ทนัที ซึ่งสาเหตหุลกั
ของผลการด าเนินงานที่ขาดทุนอย่างต่อเนื่องส่วนหนึ่งมาจากภาระดอกเบีย้ที่เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัจากหนีสิ้นสญัญาเช่าทาง
การเงิน ซึ่งหมายถึงความสามารถในการสรา้งรายไดสิ้นทรพัยท์ี่เช่าจาก JASIF ต ่ากว่าภาระดอกเบีย้จากหนีสิ้นตามสญัญาเช่า
ทางการเงิน 

สาเหตุดงักล่าวอาจเกิดจากรายไดข้อง TTTBB มีแนวโนม้ลดลง จากการแข่งขนัที่รุนแรงมากขึน้ในอุตสาหกรรมบรอด
แบนดอ์ินเทอรเ์น็ต รวมถึงการเขา้มาของผูเ้ล่นรายใหม่ในอตุสาหกรรม ส่งผลใหค้วามสามารถในการช าระค่าเช่าของ TTTBB ลด
นอ้ยลงกว่าที่เคยประเมินไวเ้มื่อตอนกองทุนรวมฯ เพิ่มทุน ทัง้นี ้การแข่งขนัที่รุนแรงดงักล่าวยงัส่งผลใหก้ารเช่าทรพัยสิ์นเพิ่มเติม
ของ TTTBB ไม่สามารถสรา้งรายไดใ้หส้อดคลอ้งกับค่าเช่าที่เพิ่มขึน้อนัสงัเกตไดจ้ากรายไดข้อง TTTBB ในปี 2563 มิไดป้รบัตัว
เพิ่มขึน้ตามค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการเช่าทรพัยสิ์นภายหลงัจากขายทรพัยสิ์นเขา้กองทุนรวมฯ ในปี 2562 ตามรายละเอียดตาม
ตารางดา้นล่าง 

        

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 61 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
รายไดจ้ากการใหบ้ริการ 19,213.97 18,407.93 17,679.79 18,167.30 
อตัราการเติบโตของรายได ้(รอ้ยละ)   -4.20% -3.96% 2.76% 
ดอกเบีย้จ่ายของหนีส้ินตามสญัญาเชา่1/ (1)   3,709.00 3,466.00 
ค่าตดัจ าหนา่ยของสินทรพัยส์ิทธิการใช้1/ (2)   4,938.00 4,925.00 
ค่าเช่าจ่ายในตน้ทนุบริการ (3) 4,183.70 4,680.92 397.73 (190.01)2/ 
รวมค่าใช้จ่ายทีเ่กิดจากสิทธิการเช่าทรัพยสิ์น  
(4)  = (1) + (2) + (3) 4,183.70 4,680.92 9,044.73 8,200.99 
อตัราการเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ)  11.88 93.23 -9.33 

หมายเหต ุ:  
1/ ดอกเบีย้จ่ายของหนีส้ินตามสญัญาเช่าและค่าตดัจ าหน่ายของสินทรพัยส์ิทธิการใชภ้ายหลงัจากการเปลี่ยนแปลงมาตฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 16 เรื่อง สญัญาเช่า 
 2/ รายการค่าใชจ้่ายบวกกลบัจากรายการส ารองการประกนัรายไดค้่าเช่า 

 
7.5.4.3 JAS และ TTTBB มีการก่อหนีส้นิทีม่ีภาระดอกเบีย้เพิม่ขึน้อยา่งต่อเนือ่ง  

 

  ฐานะทางการเงินของ JAS 
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รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ วันที่ 
30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 23,007.57 1,126.97 1,553.23 1,360.99 
ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ ์ 34,373.64 33,205.17 32,746.27 32,313.91 
สินทรพัยร์วม 129,807.66 100,572.53 95,634.54 93,175.78 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของสินทรพัยร์วม  -22.52% -4.91% -2.57% 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 6,559.96  6,927.46   9,720.98  10,530.41 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของหนีส้ินทีมี่ภาระดอกเบีย้  5.60% 40.33% 8.33% 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 
เพ่ิมขึน้ (ลดลง) จากปีก่อนหนา้ 

                                                
857.01  

                            367.50                         2,793.52                            809.43  

หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 
ที่จะครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

2,461.14 5,750.20 4,092.02 7,616.66 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ 20,890.72 4,644.94 4,436.58 4,340.29 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของส่วนของผูถ้ือหุน้  -77.77% -4.49% -2.17% 

D/E Ratio 1/ (เท่า) 
                                                    

0.31  
                                1.49                                2.19                                2.43  

EBITDA 22,541.62 11,828.17 13,775.26 7,263.00 
ยอดหนีแ้ละดอกเบีย้ที่ช  าระ 4,332.73 9,258.31 6,207.25 4,163.42 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้(DSCR) (เท่า) 5.20 1.28 2.22 1.74 
หมายเหต ุ: 1/ ค านวณจากหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้บริษัท 

  
จากงบการเงินของ JAS ในช่วงระหว่างปี 2562 – 2563 สินทรัพยร์วมและส่วนของผู้ถือหุ้นของ JAS ลดลงอย่างมี

นยัส าคญัโดยลดลงรอ้ยละ 22.52 และ 77.77 ตามล าดบั เนื่องจาก JAS ขายสินทรพัยเ์ขา้กองทนุรวมฯ ประกอบกบัมีการจ่ายเงิน
ปันผลใหผู้ถื้อหุน้จ านวน 14,440.29 ลา้นบาท ในปี 2563  อย่างไรก็ดี ตัง้แต่ปี 2563  - ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 65 สินทรพัยร์วมและ
ส่วนของผูถื้อหุน้ทยอยลดลงอย่างต่อเนื่องเป็นผลมาจาก JAS มีผลการด าเนินงานขาดทุนต่อเนื่อง แต่ในทางตรงขา้ม JAS มี
หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.60, 40.33 และ 8.33 ตามล าดบั  

 หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีสิ้นตามสัญญาเช่า) ของ JAS เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องโดยเฉพาะอย่างยิ่งในปี 2564 
หนีสิ้นเพิ่มขึน้จากปีก่อนหน้า 2,793.52 ลา้นบาท (จากหุ้นกู้ระยะยาว 1,350.94 ลา้นบาท เงินกู้ระยะสั้นจากสถาบันการเงิน   
913.18 ลา้นบาท และ เงินกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงิน 810.76 ลา้นบาท) ซึ่งเกือบทัง้หมดน่าจะน ามาช าระค่าเช่าตามสญัญา  

 หากพิจารณาควบคู่กับอัตราส่วนหนีสิ้นต่อทุน (D/E Ratio) ที่มีแนวโนม้สูงขึน้อย่างต่อเนื่องจากปี 2562 ซึ่งที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการก่อหนีข้อง JAS มิใช่การก่อหนีเ้พื่อขยายธุรกิจแต่เป็นการก่อหนีเ้พื่อใชเ้ป็นเงินทุนหมนุเวียนใน
ธุรกิจปกติของกิจการเนื่องจากรายไดแ้ละก าไรสุทธิของ JAS มิไดเ้ติบโตขึน้ตามปริมาณหนีสิ้นที่เพิ่มขึน้ ทั้งนี ้ หากพิจารณาใน
รายละเอียดการก่อหนีข้อง JAS น่าจะมีเหตผุลหลกั คือ เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนหมนุเวียนภายในบริษัทในการจ่ายช าระค่าใชจ้่ายต่างๆ 
และช าระดอกเบีย้ซึ่งเป็นเป็นผลมาจากภาระทางการเงินที่เพิ่มขึน้สูงขึน้มากกว่าความสามารถในการท าก าไรจากการแข่งขนัที่
รุนแรงขึน้ (รายละเอียดตาม 4.7 ภาพรวมภาวะอตุสาหกรรมของธุรกิจที่กองทนุรวมฯ ลงทนุ) 

นอกจากนี ้หากพิจารณาถึง DSCR การเพิ่มขึน้ของ DSCR ในปี 2564 เท่ากบั 2.22 เท่า โดยเพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่เท่ากบั 
1.28 เท่า นัน้ มิไดเ้กิดจากความสามารถในการช าระหนีท้ี่เพิ่มขึน้ แต่เกิดจากการปรบัโครงสรา้งหนีก้บัสถาบนัการเงนิท าให ้JAS มี
หนีสิ้นที่ตอ้งช าระระหว่างปีลดลง (TTTBB ยงัมีการออกหุน้กูร้ะยะยาว 1,350.94 ลา้นบาท และมีการกูเ้งินระยะสัน้และระยะยาว
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รวมกันเพิ่มขึน้ 1,723.94  ลา้นบาท เพื่อน ามาช าระหนีท้ี่ถึงก าหนดในปี 2564) ทัง้นี ้เมื่อพิจารณางบการเงินสอบทาน ณ วนัที่ 30 
มิถนุายน 2565 JAS มี DSCR ที่ 1.74 เท่า (ลดลงจากปีก่อนหนา้ 0.48 เท่า)  

 
หลักทรัพยค์ า้ประกัน จ านวนหลักทรัพยท์ีถ่ือโดย JAS จ านวนค า้ประกัน จ านวนคงเหลือ 

ใบส าคญัแสดงการถือหน่วยลงทนุใน JASIF 1/ 1,520 ลา้นหน่วย 1,520 ลา้นหน่วย 0.00 
หุน้สามญั JST 2/ 231.71 ลา้นหุน้ 167 ลา้นหุน้ 64.71 ลา้นหุน้ 

หมายเหต:ุ  1/ JAS ใชใ้บส าคญัแสดงการถือหน่วยลงทนุใน JASIF จ านวน 1,520 ลา้นหน่วย ค า้ประกนัเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน  
2/ JAS ใชหุ้น้สามญั JST จ านวน 38 ลา้นหุน้ ค า้ประกนัหุน้กูร้ะยะยาว, หุน้สามญั JST จ านวน 86 ลา้นหุน้ค า้ประกนัเงินกูร้ะระยาวจากสถาบนัการเงินและ
หุน้สามญั JST 43 ลา้นหุน้ ค า้ประกนัวงเงินสินเชื่อของบริษัทย่อยแห่งหนึ่งที่ไดร้บัจากธนาคารพาณิชยแ์ห่งหนึ่งในวงเงิน 4,290 ลา้นบาท 

 ที่มา: งบการเงินรวมสอบทาน JAS สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2565 

 
ในปี 2565 TTTBB ไดเ้ขา้ท าสัญญากูย้ืมเงินระยะยาวเพิ่มเติมจากธนาคารพาณิชยแ์ห่งหนึ่ง วงเงินกู ้2,290 ลา้นบาท 

เพื่อรีไฟแนนซเ์งินกูย้ืมระยะสัน้ ทั้งนี ้หาก TTTBB ไม่เขา้ท าสัญญาเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบันการเงินอาจท าให ้DSCR ของ 
JAS ต ่าลงอย่างมีนยัส าคญั แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีท้ี่ลดลดลง  อย่างไรก็ดี  จากงบการเงิน ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 
2565 กลุ่ม JAS ไม่สามารถด ารงอตัราส่วนทางการเงินตามเงื่อนไขที่ระบุในสญัญากูย้ืมเงิน ท าใหผู้ใ้หกู้อ้าจใชสิ้ทธิบางประการ
ตามที่ระบุในสญัญา ซึ่งรวมถึงการเรียกช าระหนีค้ืนทัง้จ านวน เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานรายงานทางการเงิน กลุ่ม  JAS จึงจดั
ประเภทเงินกูย้ืมดงักล่าวในงบแสดงฐานะการเงิน ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 เป็นหนีสิ้นหมนุเวียนทัง้จ านวน โดยปัจจุบนักลุ่ม 
JAS อยู่ระหว่างขอผ่อนผันการด ารงอัตราส่วนทางการเงินจากผู้ให้กู ้โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 JAS มีหนีสิ้นที่มีภาระ
ดอกเบีย้รวม (ไม่รวมหนีสิ้นตามสญัญาเช่าทางการเงิน) จ านวน  10,530.41 ลา้นบาท ประกอบดว้ย เงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนั
การเงิน จ านวน 893.21 ล้านบาท เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน จ านวน 6,185.44 ล้านบาท  เจ้าหนี ้ตามสัญญา
ประนีประนอมยอมความ 1,370.69 ลา้นบาท และ หุน้กูร้ะยะยาว 2,081.07 ลา้นบาท โดยเงินกูด้งักล่าว JAS ไดใ้ชท้ี่ดินและส่ิง
ปลกูสรา้ง เงินฝากออมทรพัย ์เงินฝากประจ า หุน้สามญัของ JTS จ านวน 167 ลา้นหุน้ และ ใบส าคญัแสดงการถือหน่วยลงทนุใน 
JASIF 1,520 ลา้นหน่วย ในการค า้ประกนั 
  

ฐานะทางการเงนิของ TTTBB 

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ วันที่ 
30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 23,191.61 522.36 975.72 284.72 
ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ ์  36,464.20   34,059.35   31,913.69  31,196.25 
สินทรพัยร์วม 66,354.73 96,125.26 87,620.61 84,200.75 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของสินทรพัยร์วม  44.87% -8.85% -3.90% 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 1,604.13 1,768.47 3,955.29 4,309.93 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของหนีส้ินทีมี่ภาระดอกเบีย้  10.24% 123.66% 8.97% 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 
เพ่ิมขึน้ (ลดลง) จากปีก่อนหนา้ 

NA 164.34 2,186.82 354.64 

หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีส้ินตามสญัญาเช่า) 
ที่จะครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

1,768.47 2,604.35 812.76 2,955.23 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ 11,523.95 7,381.39 5,316.90 4,797.63 
อตัราการเพิ่มขึน้ (ลดลง) ของส่วนของผูถ้ือหุน้ NA -35.95% -27.97% -9.77% 
D/E Ratio 1/ (เท่า) 0.14 0.24 0.74 0.90 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  
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รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ 
วันที ่31 ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ วันที่ 
30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
EBITDA 23,281.39 10,268.20 12,313.55 6,362.77 
ยอดหนีแ้ละดอกเบีย้ที่ช  าระ 2,478.58 9,545.94 6,949.25 4,411.61 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้(DSCR) (เท่า) 9.39 1.08 1.77 1.44 

หมายเหต ุ: 1/ ค านวณจากหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้บริษัท 

จากงบการเงินของ TTTBB ในช่วงระหว่างปี 2563  - ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 65 สินทรพัยร์วมและส่วนของผูถื้อหุน้ทยอย
ลดลงอย่างต่อเนื่องเป็นผลมาจาก TTTBB มีผลการด าเนินงานขาดทุนต่อเนื่อง แต่ในทางตรงข้าม TTTBB มีหนีสิ้นที่มีภาระ
ดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยเพิ่มขึน้รอ้ยละ 10.24 123.66 และ 8.97 ตามล าดบั 

 หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ (ไม่รวมหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) ของ TTTBB เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องโดยเฉพาะอย่างยิ่งในปี 2564 
หนีสิ้นเพิ่มขึน้จากปีก่อนหนา้ 2,186.82 ลา้นบาท (จากหุน้กูร้ะยะยาว  1,350.94 ลา้นบาท) ซึ่งเกือบทัง้หมดน่าจะน ามาช าระค่า
เช่าตามสญัญา  

 นอกจากนี ้หากพิจารณาถึง DSCR การเพิ่มขึน้ของ DSCR ในปี 2564 เท่ากับ 1.77 เท่า เพิ่มขึน้จากปี 2563 เท่ากับ 
1.08 เท่า มิไดเ้กิดจากความสามารถในการช าระหนีท้ี่เพิ่มขึน้แต่เกิดจากการปรบัโครงสรา้งหนีก้ับสถาบนัการเงินท าให ้TTTBB มี
หนีสิ้นที่ตอ้งช าระระหว่างปีลดลง (TTTBB ยังมีการออกหุน้กูร้ะยะยาว 1,350.94 ลา้นบาท เพื่อน ามาช าระหนีท้ี่ถึงก าหนดในปี 
2564) ทั้งนี ้เมื่อพิจารณางบการเงินสอบทาน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 TTTBB มี DSCR ที่ 1.44 เท่า (ลดลงจากปีก่อนหนา้ 
0.33 เท่า)  

เนื่องจากการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัทางเทคโนโลยีจาก xDSL เป็น FTTx โดยหากพิจารณาจากการใชง้านบรอด
แบนดอ์ินเทอรเ์น็ตทัง้ประเทศในไตรมาส 4 ปี 2563 พบว่ามีการใชง้าน xDSL รอ้ยละ 34.85 ก่อนที่จะปรบัตวัลดลงเหลือรอ้ยละ 
5.01 ในไตรมาส 1 ปี 2564 (ที่มา: กสทช.) ทัง้นี ้เมื่อพิจารณถึงสินทรพัยป์ระเภท ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ์ของ TTTBB ณ วนัท่ี 
30 มิถุนายน 2565 TTTBB ซึ่งมีประมาณ 31,196.25 ลา้นบาท การประกอบธุรกิจในอดีตของ TTTBB มีการใหบ้ริการ xDSL คิด
เป็นสดัส่วนกบัผูใ้ชบ้รกิารทัง้หมด ระหว่างปี 2561 – 2563 คิดเป็นรอ้ยละ 65 40 และ 28 ตามล าดบั ดงันัน้ หากพิจารณาถึง ที่ดิน 
อาคาร และอุปกรณ ์ที่บนัทึกอยู่ในงบการเงินของ TTTBB ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 และในจ านวนนีม้ีสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกับ
การให้บริการ xDSL ซึ่งในอนาคตสินทรัพยด์ังกล่าวอาจถูกดอ้ยค่าหากไม่ไดถู้กใชง้านอย่างมีประสิทธิภาพ (งบการเงินของ 
TTTBB มิไดร้ะบรุายละเอียดของสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกบั xDSL) ทัง้นี ้หากมลูค่าสินทรพัยด์งักล่าวมีสดัส่วนคิดเป็นรอ้ยละ 10.00 – 
20.00 ของ ที่ดิน อาคาร และอปุกรณใ์นปัจจบุนั TTTBB อาจเกิดการดอ้ยค่าสินทรพัยด์งักล่าวระหว่าง 3,000.00 - 6,000.00 ลา้น
บาท ตามคาดการณข์องที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ซึ่งอาจส่งผลใหบ้ริษัทฯ มีสดัส่วนผูถื้อหุน้ลดลงอย่างมีนยัส าคญั อย่างไรก็ดี 
การตัง้ดอ้ยค่าสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกบั xDSL ขึน้อยู่กบัการพิจารณาของผูส้อบบญัชีของ TTTBB ว่าจะตัง้ดอ้ยค่าหรือไม่ในอนาคต 

ดว้ยเหตุผลขา้งตน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าปัจจุบนั JAS อาจมีขอ้จ ากัดในการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินใน
อนาคต เนื่องจากไม่สามารถด ารงอัตราส่วนทางการเงินตามเงื่อนไขที่ระบุในสัญญากูย้ืมเงิน อีกทั้งสินทรพัยท์ี่สามารถใช้ค า้
ประกนัเงินกูอ้าจจะเหลือเพียงหุน้สามญัของ JTS จ านวน 64.71 ลา้นหุน้เท่านัน้ 

จากภาระหนีท้ี่เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้ JAS หรือบริษัทในกลุ่ม JAS 1) ผิดเงื่อนไขในการด ารงอัตราส่วนทาง
การเงินกบัสถาบนัการเงิน และ 2) ก าลงัอยู่ระหว่างการปรบัโครงสรา้งหนีก้บัสถาบนัการเงิน ซึ่งอาจส่งผลใหใ้นอนาคต JAS น่าจะ
มีขอ้จ ากดัในการกูเ้งินจากสถาบนัการเงินในอนาคต 

  
7.5.4.4 ความสามารถในการช าระหนีส้นิ และค่าเชา่ ของ JAS (Sponsor ปัจจุบนั) และ TTTBB ภายใต ้JAS 
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สรุปงบก าไรขาดทนุของ JAS 

งบกระแสเงินสด 
12 เดือน สิน้สุด ณ 

วันที ่31 ธันวาคม 641/ 
6 เดือน สิน้สุด ณ  

วันที ่30 มิถุนายน 651/ 
คาดการณ ์12 เดือน

ข้างหน้า 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละหนี้สิน
ด าเนินงาน 

12,889.71 6,961.00 13,921.99 

เงินสดรับจากการด าเนินงาน 8,518.50 4,801.03 9,602.06 
รบัคืนภาษีเงินไดถ้กูหกั ณ ที่จ่าย 90.67 2.51 5.03 
จ่ายภาษีเงินได ้ (453.69) (110.28) (220.56) 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมด าเนินงาน 8,155.48 4,693.26 9,386.53 
เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (971.26) (513.94) (1,027.87) 
จ่ายดอกเบีย้ (3,894.84) (1,921.73) (3,843.46) 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากธนาคารลดลง (563.58) (321.45) (893.21) 
เงินสดรบัจากเงินกูย้ืมระยะสัน้ - - - 
เงินสดจ่ายคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้ (240.00) (60.00) - 
เงินสดจ่ายคืนเจา้หนีค้า่อปุกรณ ์ (559.98) (201.51) (499.32) 
เงินสดรบัจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร 1,510.70 - - 
เงินสดจ่ายค่าธรรมเนียมในการกูย้ืมเงิน - (22.90) - 
เงินสดจ่ายคืนเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร - (229.52) (6,005.44) 
เงินสดจ่ายคืนเจา้หนีต้ามสญัญาประนปีระนอมยอมความ  (122.44) (113.64) (718.01) 
เงินสดจ่ายช าระเงินตน้ของหนีส้ินตามสญัญาเช่า (4,238.72) (2,226.17) (4,355.56) 
เงินสดรบัจากการออกหุน้กูร้ะยะยาว  1,375.36 740.20 - 
เงินสดจ่ายค่าใชจ้่ายในการออกหุน้กูร้ะยะยาว  (24.45) (14.86) - 
เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (6,757.95) (4,371.57) (16,315.00) 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิ 426.26 (192.24) (7,956.34) 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันต้นงวด 1,126.97 1,553.23 1,360.99 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันปลายงวด 1,553.23 1,360.99 (6,595.36) 

ที่มา : 1/ งบการเงิน JAS  
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ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหนี ้ของ JAS จากการคาดการณ์กระแสเงินสดใน
ระยะเวลา 12 เดือนขา้งหนา้โดยอา้งอิงขอ้มลูกระแสเงินสดที่เกิดขึน้จรงิจากงบการเงินท่ีผ่านการสอบทานจากผูส้อบบญัชี ณ วนัท่ี 
30 มิถนุายน 2565 ปรบัเทียบเป็นงวด 12 เดือนขา้งหนา้เฉพาะรายการกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 9,386.53 ลา้นบาท และ
กระแสเงินสดจากการลงทุน (1,027.87) ลา้นบาท ตามล าดบั ทัง้นี ้กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินอา้งอิงจากหนีสิ้นที่ตอ้งช าระ
ภายในระยะเวลา 1 ปี จากงบการเงินสิน้สดุไตรมาส 2 ปี 2565 มียอดรวมทัง้สิน้ (16,315.00) ลา้นบาท ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
คาดว่าเมื่อสิน้สุดระยะเวลา 12 เดือนข้างหน้า JAS จะมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิประมาณ 
(7,956.34) ลา้นบาท จากการค านวณของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ JAS จะมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 30 
มิถุนายน 2566 (6,595.36) ลา้นบาท โดยหากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดของ JAS ติดลบ JAS อาจจ าเป็นตอ้งกูเ้งิน
เพิ่มเติมจากสถาบนัการเงิน ยืดเวลาการช าระหนี ้รีไฟแนนซ ์หรือท าการเพิ่มทนุจดทะเบียนเพื่อใหบ้รษิัทสามารถน าเงินมาช าระคา่
เช่าหรือเพื่อเพิ่มสภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจ ทั้งนี ้เนื่องจาก JAS เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยฯ์ และมีธุรกิจที่
สามารถสรา้งรายไดอ้ย่างต่อเนื่อง การท่ี JAS จะแกปั้ญหาดงักล่าวไม่ว่าจะเป็นการกูเ้งินเพิ่มเติมจากสถาบนัการเงิน ยืดเวลาการ
ช าระหนี ้รีไฟแนนซ ์หรือแมแ้ต่ออกหุน้เพิ่มทุน ย่อมมีความเป็นไปได้ โดยในปี 2564 TTTBB ไดท้ าการออกหุน้กูจ้  านวน 1,373.5 
ลา้นบาท เพื่อน าเงินมารกัษาสภาพคล่องส่งผลใหก้ลุ่มบรษิัท JAS ยงัสามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได ้

 
สรุปงบกระแสเงินสดของ TTTBB 

งบกระแสเงินสด 
12 เดือน สิน้สุด ณ 

วันที ่31 ธันวาคม 641/ 
6 เดือน สิน้สุด ณ  

วันที ่30 มิถุนายน 651/ 
คาดการณ ์12 เดือน

ข้างหน้า 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละหนี้สิน
ด าเนินงาน 

   

เงินสดรับจากการด าเนินงาน 8,361.89 4,759.27 9,571.94 
จ่ายภาษีเงินได ้ (352.46) (45.89) (91.78) 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมด าเนินงาน 8,009.42 4,713.39 9,480.16 
เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (153.12) (844.07) (1,568.30) 
จ่ายดอกเบีย้ (3,617.32) (1,763.28) (3,526.55) 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากธนาคารลดลง    

เงินสดรบัจากเงินกูย้ืมระยะสัน้ 1,038.69 388.83 - 
เงินสดจ่ายคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้ (1,678.16) (714.68) (812.94) 
เงินสดจ่ายคืนเจา้หนีค้า่อปุกรณ ์ (429.21) (148.71) (305.45) 
เงินสดรบัจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร - - - 
เงินสดจ่ายค่าธรรมเนียมในการกูย้ืมเงิน - (22.90) - 
เงินสดจ่ายคืนเงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร - (129.52) (2,142.29) 
เงินสดจ่ายคืนเจา้หนีต้ามสญัญาประนปีระนอมยอมความ  - - - 
เงินสดจ่ายช าระเงินตน้ของหนีส้ินตามสญัญาเช่า (4,065.96) (2,170.07) (4,261.90) 
เงินสดรบัจากการออกหุน้กูร้ะยะยาว  1,373.50 - - 
เงินสดจ่ายค่าใชจ้่ายในการออกหุน้กูร้ะยะยาว  (24.48) - - 
เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (7,402.94) (4,560.32) (11,049.12) 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิ 453.36 (691.00) (3,137.27) 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันต้นงวด 522.36 975.72 284.72 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันปลายงวด 975.72 284.72 (2,852.55) 

ที่มา : 1/ งบการเงิน JAS 
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นอกจากนี ้ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้นและค่าเช่าของ TTTBB จากการ

คาดการณก์ระแสเงินสดในระยะเวลา 12 เดือนขา้งหนา้โดยอา้งอิงขอ้มลูกระแสเงินสดที่เกิดขึน้จริงจากงบการเงินที่ผ่านการสอบ
ทานจากผูส้อบบญัชีที่ไดร้บัอนญุาต ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2565 ปรบัเทียบเป็นงวด 12 เดือนขา้งหนา้เฉพาะรายการกระแสเงินสด
จากการด าเนินงาน 9,480.16 ลา้นบาท และกระแสเงินสดจากการลงทนุ (1,568.30) ลา้นบาท ตามล าดบั ทัง้นี ้กระแสเงินสดจาก
การจัดหาเงินอ้างอิงจากหนีสิ้นที่ตอ้งช าระภายในระยะเวลา 1 ปี จากงบการเงินสิน้สุดไตรมาส 2 ปี 2565 มียอดรวมทั้งสิน้ 
(11,049.12) ลา้นบาท ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระคาดว่าเมื่อสิน้สดุระยะเวลา 12 เดือนขา้งหนา้ TTTBB จะมีเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สทุธิประมาณ (3,137.27) ลา้นบาท จากการค านวณของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ TTTBB จะมี
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 (2,852.55) ลา้นบาท โดยหากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด
ของ TTTBB ติดลบ TTTBB อาจจ าเป็นตอ้งกูเ้งินเพิ่มเติมจากสถาบนัการเงิน ยืดเวลาการช าระหนี ้รีไฟแนนซ ์หรือท าการเพิ่มทนุ
จดทะเบียนเพื่อใหบ้ริษัทสามารถน าเงินมาช าระค่าเช่าหรือเพื่อเพิ่มสภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจ ทัง้นี ้เนื่องจาก TTTBB เป็น
บริษัทแกนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ และมีธุรกิจที่สามารถสรา้งรายไดอ้ย่างต่อเนื่องการที่ TTTBB จะแกปั้ญหา
ดงักล่าวไม่ว่าจะเป็นการกูเ้งินเพิ่มเติมจากสถาบนัการเงิน ยืดเวลาการช าระหนี ้รีไฟแนนซ ์หรือแมแ้ต่ออกหุน้เพิ่มทุน ย่อมมีความ
เป็นไปได ้โดยในปี 2564 TTTBB ไดท้ าการออกหุน้กูจ้  านวน 1,373.5 ลา้นบาท เพื่อน าเงินมารกัษาสภาพคล่องส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทั 
TTTBB ยงัสามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได ้

 
7.5.4.5 ตน้ทนุทางการเงนิทีอ่าจสูงขึน้จากแนวโนม้การปรบัขึน้ของอตัราดอกเบีย้ อาจส่งผลกระทบต่อก าไรของ JAS 

และ TTTBB  
ตามที่คณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงิน (เอฟโอเอ็มซี) ของธนาคารกลางสหรฐั (“เฟด”) มีมติปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้

อย่างต่อเนื่อง (ปรบัขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายรอ้ยละ 0.75 สู่ระดับรอ้ยละ 2.25 – 2.50 ในการประชุมเมื่อวันที่ 27 กรกฎาคม 
2565) เพื่อมุ่งเป้าต่อการควบคมุภาวะเงินเฟ้อ ส าหรบัประเทศไทย คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (“กนง.”) ไดแ้ถลงผลการประชมุ 
กนง. ครัง้ที่ 4 ในวนัที่ 10 สิงหาคม 2565 โดยมีมติ 6 ต่อ 1 เสียงใหข้ึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายรอ้ยละ 0.25 ต่อปี จากรอ้ยละ 0.50 
เป็นรอ้ยละ 0.75 โดยใหม้ีผลทนัที ซึ่งเป็นไปในแนวทางเดียวกับเฟด ดงันัน้ การปรบัเพิ่มของดอกเบีย้นโยบายของ กนง. จะส่งผล
ต่อตน้ทุนทางการเงินของ JAS และ TTTBB  ที่สงูขึน้เนื่องจากเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินของ JAS และ TTTBB  คิดดอกเบีย้ใน
อตัราที่อา้งอิงกบั MLR  และจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ JAS และ TTTBB   ในอนาคตได ้ทัง้นี ้ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 
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2564 JAS มีหนีสิ้น (ไม่นบัรวมหนีสิ้นจากสญัญาเช่าและหุน้กูท้ี่มีอตัราดอกเบีย้คงที่) 8,370.04 ลา้นบาทส่งผลใหม้ีค่าใชจ้่ายทาง
การเงินที่เก่ียวขอ้ง 411.13 บาทต่อปี (คิดเป็นอตัราดอกเบีย้เฉล่ียประมาณรอ้ยละ 4.91) ทัง้นี ้หากพิจารณาการเพิ่มขึน้ของอตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 1 ต่อปี จะส่งผลให ้JAS มีภาระดอกเบีย้เพิ่มขึน้ 83.70 ลา้นบาทต่อปี ซึ่งการเพิ่มขึน้ของอตัราดอกเบีย้ดงักล่าวจะ
ส่งผลโดยตรงต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าและก าไรสทุธิ 

 

 -2.00% -1.00% 
อัตราดอกเบีย้
เฉล่ียกรณีฐาน 

(ร้อยละ) 
1.00% 2.00% 

อตัราดอกเบีย้  2.91% 3.91% 4.91% 5.91% 6.91% 
เงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน1/ 8,370.04 8,370.04 8,370.04 8,370.04 8,370.04 
ภาระดอกเบีย้ต่อปี (ลา้นบาท) 243.73 327.43 411.13 494.83 578.53 
ภาระดอกเบีย้จ่ายเพ่ิมขึน้ (ลดลง) จากกรณีฐาน (167.40) (83.70) - 83.70 167.40 

หมายเหต:ุ 1/ อา้งอิงจากงบการเงิน JAS ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 

 

7.5.5 การวเิคราะหก์ารเปล่ียนแปลงผูส้นบัสนนุ (Sponsor) ท่ีอาจจะส่งผลต่อ TTTBB 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาการเปรียบเทียบ Sponsor ระหว่าง  JAS และ AWN โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปนี ้
 

7.5.5.1 เปรียบเทยีบสถานะทางธุรกจิระหว่าง JAS และ AWN 
 
สถานะทางธุรกิจของ JAS 
TTTBB อยู่ภายใตก้ารถือหุน้ของ JAS โดยมีบริษัท อคิวเมนท ์จ ากัด (ACU) (ที่ JAS ถือหุน้อยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 100) 

เป็นผูถื้อหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 99.87 ปัจจุบนั TTTBB เป็นผูเ้ช่าใชท้รพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจาก JASIF เพื่อน ามาประกอบธุรกิจ
ใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูและอินเทอรเ์น็ตทีวี และมีบริษัทย่อยของตนเองใหบ้ริการวงจรเชื่อมต่อความเร็ วสงู ใหบ้ริการ
โครงข่ายดิจิตอล ใหบ้รกิารซอฟแวร ์และแอพพลิเคชั่นต่างๆ ใหบ้รกิาร WiFi ทั่วประเทศ ซึ่ง TTTBB ถือเป็นบรษิัทย่อยที่สรา้งรายได้
หลักใหแ้ก่กลุ่มธุรกิจของ JAS ในฐานะ Sponsor ของ TTTBB ในการเป็นผูเ้ช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจาก JASIF ซึ่งรายได้
ทั้งหมดที่ JAS มี จะมาจากธุรกิจในกลุ่มของ TTTBB คิดเป็นไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 90 และซึ่งเป็นโครงสรา้งรายไดท้ี่มีลักษณะ
เดียวกันมาตลอด คือการพึ่งพิงรายไดจ้ากกลุ่มธุรกิจในบริษัทย่อย TTTBB ซึ่งจะเห็นว่ามีแนวโนม้ลดลงในระยะ 3 ปีที่ผ่านมา
ตลอด 

 
ตารางโครงสรา้งรายไดข้อง JAS 

กลุ่มธุรกิจ 
ด าเนินการ

โดย 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ  
วันท่ี 30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

บริษัทและบริษัทย่อย         

กลุ่มธุรกิจใหบ้ริการ
อินเทอรเ์นต็ความเร็วสงูและ
อินเทอรเ์นต็ทีว ี

TTTBB 14,534.29 41.76 696.03 3.62 8,833.87 43.36  9,169.87  90.03 

TTTI 17,069.23 49.04 17,310.64 90.02 10,234.63 50.24  224.58  2.20 
INC - - - - 0.47 0.00  11.94  0.12 

3BB TV - - 2.94 0.02 1.27 0.01  0.95  0.01 

JSTC 1.80 0.01 0.00 0.00 2.12 0.01  0.01  0.00 

รวม  31,605.31 90.80 18,009.62 93.66 19,072.36 93.62  9,407.36  92.36 

กลุ่มธุรกิจสินทรพัยด์ิจิทลัและ
เทคโนโลยีโซลชูั่น 

JTS 28.40 0.08 68.55 0.36 76.31 0.37  36.18  0.36 

CCS 22.87 0.07 20.18 0.10 21.85 0.11  17.34  0.17 
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กลุ่มธุรกิจ 
ด าเนินการ

โดย 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 62 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 63 

12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 64 

6 เดือน สิน้สุด ณ  
วันท่ี 30 มิถุนายน 65 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

JASTEL 675.40 1.94 829.78 4.32 1,038.04 5.10  648.00  6.36 
รวม  726.67 2.09 918.51 4.78 1,136.21 5.58  701.52  6.89 

ธุรกิจอื่นๆ  
JAS 2,095.682/ 6.02 1.37 0.01 1.11 0.01  0.36  0.00 
PA 145.15 0.42 120.20 0.63 123.74 0.60  63.58  0.62 

อื่นๆ 234.39 0.67 180.24 0.94 37.75 0.19  13.02  0.13 

รวม  2,475.21 7.11 301.81 1.57 162.60 0.80  76.96  0.76 

รวมท้ังหมด   34,807.20 100.00 19,229.94 100.00 20,371.16 100.00  10,185.84  100.00 

ก าไรก่อนภาษี   16,285.58 46.75 -2,966.78 -15.40 -1,120.67 -5.50 19.72 0.19 

 ที่มา :  รายงานประจ าปี JAS และ SET 

 

 ส าหรบั JAS มีรายไดจ้ากการด าเนินธุรกิจดา้นอื่นๆ ซึ่งมีสดัส่วนของรายไดไ้ม่เกินรอ้ยละ 10 ของรายไดท้ัง้หมดของ JAS 
และที่ไม่ไดอ้ยู่ภายใตธุ้รกิจของ TTTBB ไดแ้ก่ กลุ่มธุรกิจสินทรพัยด์ิจิทัลและเทคโนโลยี โซลูชั่น (Digital Asset & Technology 
Solution Business)  โ ด ยป ร ะ ก อบ ธุ ร กิ จ ขุ ด เ ห มื อ ง  Bitcoin (Bitcoin Mining Business)  ใ ห้ บ ริ ก า ร โ ท ร คมนาคม 
(Telecommunication Service Business) และเป็นผู้ให้บริการโซลูชั่นต่างๆ (Solution Provider Business) อาทิ การจัดหา 
ออกแบบและวางระบบส่ือสารและโทรคมนาคม (System Integration Business) การให้บริการคลาวด์คอมพิวติง้ (Cloud 
Computing) และออกแบบและวางระบบคอมพิวเตอร ์(ICT Solution) และกลุ่มธุรกิจอื่นๆ (Other Businesses) ประกอบธุรกิจ
สนบัสนนุงานระบบส่ือสารโทรคมนาคม รวมทัง้การใหเ้ช่าพืน้ท่ีในอาคารส านกังาน  
 
 ในส่วนของผูถื้อหุน้ JAS จะประกอบไปดว้ยผูถื้อหุน้รายใหญ่ที่เป็นบคุคลเพียงรายเดียวคือนาย พชิญ ์โพธารามกิ   

ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น % ของจ านวนหุ้นทัง้หมด 
1. นายพิชญ ์ โพธารามิก 4,620,043,783 53.77 
2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 541,307,161 6.30 
3. นายทิศชวน  นานาวราทร 134,000,000 1.56 
4. นายศภุชยั  วีรบวรพงศ ์ 108,512,780 1.26 
5. บริษัทหลกัทรพัย ์เกียรตินาคินภทัร จ ากดั (มหาชน) 84,337,700 0.98 
6. นางจารุณี ชินวงศว์รกลุ 71,609,800 0.83 
7. นาย วริศ ยงสกลุ 59,100,000 0.69 
8. CHINA TONGHAI SECURITIES LIMITED A/C CLIENT 45,688,000 0.53 
9. SOUTHEAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 42,711,132 0.50 
10. บริษัทหลกัทรพัย ์หยวนตา้ (ประเทศไทย) จ ากดั 39,408,700 0.46 

 รวม 5,746,719,056 66.88 
ที่มา : SET 

 

สถานะทางธุรกิจของ AWN 
AWN อยู่ภายใตก้ารถือหุน้ของกลุ่มธุรกิจ ADVANC ในสัดส่วนรอ้ยละ 99.99 และด าเนินธุรกิจ ภายใตก้ารใหบ้ริการ

โทรศัพท์เคล่ือนที่ ผู้จัดจ าหน่ายโทรศัพท์และให้บริการโทรศัพท์ระหว่างประเทศ ให้บริการโทรคมนาคม บริการโครงข่าย
โทรคมนาคม และใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ต โดยถือเป็นหนึ่งในธุรกิจหลกัของ ADVANC นอกเหนือจากธุรกิจบริการอินเทอรเ์น็ตบา้น
ความเร็วสูง ธุรกิจบริการลูกคา้องคก์ร และธุรกิจบริการดิจิทัลเซอรว์ิส ซึ่ง AWN เป็นบริษัทย่อยที่สรา้งรายได้จากการขายและ
บรกิารกว่ารอ้ยละ 90.00 ของรายไดจ้ากการขายและบรกิารของ ADVANC  
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ตารางโครงสรา้งรายไดข้อง ADVANC  

รายการ 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 

ธันวาคม 62 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 

ธันวาคม 63 
12 เดือน สิน้สุด ณ วันท่ี 31 

ธันวาคม 64 
6 เดือน สิน้สุด ณ  

วันท่ี 30 มิถุนายน 65 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดร้วมจากการใหบ้ริการ 150,129.00 83.00 143,316.00 82.9 144,791 79.8  72,495.00  80.06 

รายไดจ้ากธุรกิจโทรศพัทเ์คลื่อนที ่ 126,341.00 69.80 118,082.00 68.3 117,244 64.7  58,064.00  64.12 

รายไดจ้ากธุรกิจอินเทอรเ์นต็ความเร็วสงู 5,722.00 3.20 6,959.00 4.0 8,436 4.7  4,925.00  5.44 

รายไดจ้ากการใหบ้ริการอื่นๆ 4,509.00 2.50 4,552.00 2.6 5,291 2.9  3,075.00  3.40 

รายรบัค่าเชื่อมโยงโครงข่ายและค่าเช่าเครื่องและ
อปุกรณ ์

13,557.00 7.50 13,722.00 7.9 13,820 7.6  6,432.00  7.10 

รายไดจ้ากการขายซิมและอปุกรณ ์ 30,765.00 17.00 29,574.00 17.1 36,542 20.2  18,057.00  19.94 
รายได้จากการขายและบริการรวมของ 
ADVANC 180,894.00 100.00 172,890.00 100.00 181,333 

100.00  90,552.00  100.00 

ก าไรก่อนภาษี 37,401.76 20.68 32,525.84 18.81 32,894.01 18.14 15,627.79 17.26 
รายได้จากการขายและบริการของ AWN 168,729.75  161,187.56  168,600.36    
สัดส่วนรายได้ AWN ของ ADVANC 93.28%  93.23%  92.98%    

ที่มา :  รายงานประจ าปี ADVANC และงบการเงิน AWN 
 
ทัง้นี ้AWN ภายใตก้ารบรหิารงานของ ADVANC ถือเป็นผูใ้หบ้รกิารโทรศพัทเ์คลื่อนที่รายใหญ่ที่สดุ โดยใชช้ื่อเครื่องหมาย

การคา้ AIS มีส่วนแบ่งการตลาดเชิงรายไดเ้ป็นอนัดบั 1 อยู่ที่ประมาณรอ้ยละ 47 และมีผูใ้ชบ้รกิารจ านวน 44.1 ลา้นเลขหมายทั่ว
ประเทศ ภายใตก้ารใหบ้รกิารโครงข่าย 5G, 4G, 3G และ 2G บนคล่่ืนความถ่่ี 26 กกิะเฮิรตซ ์และ 2600, 2100, 1800, 900, 700 
เมกะเฮิรตซ ์รวมจ านวนทัง้สิ ้น้ 1450 เมกะเฮิรตซ ์(2x75 เมกะเฮิรตซบ์นเทคโนโลยี FDD และ1300 เมกะเฮิรตซ์บ์นเทคโนโลยี TDD) 
โดย 1420 เมกะเฮิรตซ ์ อยู่ภายใตร้ะบบใบอนุญุาตท่่ีไดร้บัจากการประมูลูคล่่ืนความถ่่ีโดย กสทช. และอีก 2x15 เมกะเฮิรตซ ์ อยู่
ภายใตส้ญัญาการเป็นพนัธมติรกบัทีโอที ปัจจุบุนัโครงข่ายโทรศพัทเ์คล่่ือนท่่ีของ AIS มีพืน้ท่ีครอบคลมุกวา่รอ้ยละ 98 ของพืน้ท่ีใน
ประเทศ ทัง้นี ้เนื่องจาก AIS มจี านวนคลื่นความถ่ีที่มากที่สดุในอตุสาหกรรม จะชว่ยเสรมิศกัยภาพความเป็นผูน้  าทัง้ในเชงิคณุภาพ
การใหบ้รกิารในปัจจบุนัและต่อยอดบรกิารในรูปแบบใหม่ ๆ ดว้ยเทคโนโลยี 5G ซึ่ง AIS ไดเ้ปิดใหบ้รกิาร 5G อย่างเป็นทางการใน
ปี 2563 และด าเนินการขยายโครงข่าย 5G อย่างต่อเนื่องครอบคลมุในพืน้ท่ีส าคญัของทัง้ 77 จงัหวดั และคิดเป็นครอบคลมุรอ้ยละ 
76 ของประชากรในประเทศ (ที่มา: รายงานประจ าปี 2564 ADVANC)  

ส าหรบัธุรกิจการใหบ้ริการอินเทอรเ์น็ต AIS ไดเ้ริ่มด าเนินธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงูภายใตแ้บรนด ์‘AIS Fibre’ ในปี 
2558 โดยมี เป้าหมายเพื่อสร้างรายได้ใหม่และต่อยอดบริการเพิ่มเติมจากโครงข่ายไฟเบอร์ที่ลงทุนอยู่แล้วในธุรกิจ
โทรศัพทเ์คล่ือนที่และจากฐานลูกคา้โทรศัพทเ์คล่ือนที่ที่มีอยู่ ปัจจุบันใหบ้ริการในกว่า 77 จังหวัด มีความครอบคลุมถึง 8 ลา้น
ครวัเรือน AIS Fibre ท าตลาดดว้ยจุดเด่นที่เป็นผูใ้ห้บริการเทคโนโลยีไฟเบอรถ์ึงบา้น (FTTH) เพื่อเชื่อมต่ออินเทอรเ์น็ตสู่ครวัเรือน 
และพรอ้มรองรบัลกูคา้ที่ยงัใชง้านเทคโนโลยี ADSL ที่ตอ้งการเปล่ียนเป็นเทคโนโลยีที่มีคณุภาพสงูขึน้และความเรว็ที่ใหบ้รกิารได้
สงูสดุถึง 1 กิกะบิตต่อวินาที ทัง้นี ้หากพิจารณารายไดจ้ากธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูเริ่มมีอตัราการเติบโตเพิ่มขึน้ต่อเนื่องจาก 
5,722 ลา้นบาท ในปี 2562 เป็น 6,959 ลา้นบาท และ 8,436 ลา้นบาท ในปี 2563 และในปี 2564 ตามล าดบั และมีแนวโนม้การ
เติบโตที่สงูขึน้อย่างต่อเนื่องของสดัส่วนรายไดท้ัง้หมด โดยปัจจบุนัมีจ านวนผูใ้ชบ้รกิารอยู่ที่ 1.97 ลา้นราย  

ส าหรบักลุ่มธุรกิจ ADVANC เป็นกลุ่มธุรกิจที่มีผูถื้อหุน้รายใหญ่ ที่มีฐานะทางการเงินที่มั่นคง และมีชื่อเสียงในประเทศ
หลายราย โดยมีผู้ถือหุ้นหลัก คือ บริษัท อินทัช โฮลดิง้ส ์จ ากัด (มหาชน) และ Singtel Strategic Investments Pte. Ltd. โดย
บรษิัท อินทชั โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) ประกอบธุรกิจดา้นการลงทนุในธุรกิจโทรคมนาคม ส่ือ เทคโนโลยี และธุรกิจดิจิทลั โดยการ
ถือหุน้และเขา้ไปบริหารงาน (Holding Company) และ Singtel Strategic Investments Pte. Ltd. ประกอบธุรกิจดา้นการลงทุน
ในธุรกิจโทรคมนาคมทั่วโลก เป็นผูถื้อหุน้ท่ีมีประสบการณย์าวนานในการด าเนินธุรกิจโทรคมนาคมในหลากหลายตลาดโดยเฉพาะ
ในภมูิภาคเอเชีย สามารถช่วยส่งเสรมิการท าธุรกิจของ AIS ในประเทศใหด้ียิ่งขึน้  
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ทั้งนี ้บริษัท อินทัช โฮลดิง้ส ์จ ากัด (มหาชน) มีการลงทุนในธุรกิจร่วมลงทุน (Corporate Venture Capital) ภายใต้
โครงการ InVent ซึ่งเน้นลงทุนในธุรกิจสตาร์ทอัพในธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับโทรคมนาคม ส่ือ เทคโนโลยีและดิจิทัล ซึ่งมีส่วนช่วย
ส่งเสริมใหก้ับธุรกิจของ AIS ดว้ย นอกจากนี ้ดว้ยอินทัช มีผูถื้อหุน้รายใหญ่เป็น บริษัท กัลฟ์ เอ็นเนอรจ์ี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากัด 
(มหาชน) (“GULF”) ซึ่งมีประสบการณใ์นการบริหารธุรกิจดา้นพลงังานและโครงสรา้งพืน้ฐาน ยงัเปิดโอกาสในการพฒันาความ
ร่วมมือในธุรกิจยุคดิจิทัลที่ใชป้ระโยชนจ์ากโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นพลังงานไดใ้นอนาคต ดังนั้น AWN ในฐานะบริษัทย่อยของ 
ADVANC จึงถือเป็นบรษิัทท่ีมีการประกอบธุรกิจที่มีความมั่นคง มีฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกรง่ มีรายไดแ้ละผลการด าเนินงานที่ดี
มาอย่างต่อเนื่อง (พิจารณาในหวัขอ้ความมั่นคงทางการเงิน) ประกอบกับมีบริษัทแม่ที่ใหบ้ริการในธุรกิจโทรคมนาคม โดยเฉพาะ
ดา้นโทรศพัทเ์ป็นอนัดบั 1 ของประเทศ และมีผูถื้อหุน้รายใหญ่ที่ประกอบธุรกิจดา้นโทรคมนาคม เช่นเดียวกัน ซึ่งเสริมสรา้งความ
แข็งแกร่งและยั่งยืนให้แก่กันและกันไดเ้ป็นอย่างดี  ดังนั้น หากพิจารณาถึงผู้ถือหุ้นกลุ่ม JAS จะพบว่าการไม่มีผู้ถือหุ้นที่เป็น
หน่วยงานหรือบรษิัทท่ีเป็นองคก์รที่ด  าเนินธุรกิจรายใหญ่ น่าจะท าใหโ้อกาสในการหาพารท์เนอรเ์พื่อเสรมิสรา้งความแข็งแกรง่ทาง
ธุรกิจมีนอ้ยลง 

 
ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น % ของจ านวนหุ้นทัง้หมด 

1. บริษัท อินทชั โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 1,202,712,000 40.44  
2. SINGTEL STRATEGIC INVESTMENTS PTE LTD. 693,359,000 23.31  
3. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 242,916,428 8.17  
4. ส านกังานประกนัสงัคม 63,847,200 2.15  
5. South East Asia UK (Type C) Nominee Limited 50,773,107 1.71  
6. State Street Bank Europe Limited 41,909,048 1.41  
7. GIC Private Limited 41,708,451 1.40  
8. State Street Bank and Trust Company  18,625,929 0.63  
9. The Bank of New York Mellon  15,383,377 0.52  
10. กองทนุรวม วายภุกัษ์หนึ่ง โดย บลจ.เอ็มเอฟซี จ ากดั (มหาชน) 12,781,750 0.43  

 รวม 2,384,016,290 80.17  
ที่มา: SET 

 
7.5.5.2 ความแตกต่างระหวา่ง TTTBB ภายใตก้ารเปลีย่นแปลงผูถ้ือหุน้หลกั (ระหวา่ง JAS และ AWN) 
เนื่องจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีก้องทุนรวมฯ มิไดม้ีการเปล่ียนคู่สญัญาโดยตรง (คู่สญัญายงัคงเป็น TTTBB) แต่มี

การเปล่ียนแปลงที่ส  าคัญคือ Sponsor ดังนั้น เพื่อผูถื้อหน่วยลงทุนใหเ้ห็นความแตกต่างที่ชดัเจน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระขอ
น าเสนอความแตกต่างระหว่าง TTTBB ภายใตก้ารด าเนินงานระหว่าง JAS และ AWN โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
ความแตกต่าง TTTBB ภายใต้ JAS TTTBB ภายใต้ AWN 

1. โอกาสที่กองทนุรวมฯ จะไดต้่อสญัญาเช่า
ปัจจบุนั: 

เนื่องจาก TTTBB ต้องพึ่งพาการเช่า OFC หลักจาก
กองทุนรวมฯ (JAS ไม่มี OFC เป็นของตนเอง) และ
ตามสญัญาเช่าปัจจบุนัยงัมีขอ้หา้มในการคา้แข่ง เม่ือ
พิจารณาควบคู่กับมูลค่าการลงทุนในการสรา้ง OFC 
เพื่อทดแทน OFC ของกองทุนรวมฯ ในปี 2575 ที่
มูลค่าประมาณการ 11,856.87 ลา้นบาท (ประมาณ
การโดย AMR ตามรายละเอียดขอ้ 7.5.2 ความเป็นไป
ได้ในการลงทุนการเดินสายใยแก้วน าแสงทดแทน

เนื่องจาก AWN มี OFC หลักเป็นของตนเอง และจะ
ไม่มีขอ้หา้มในการคา้แข่ง (หากผูถ้ือหน่วยอนุมัติให้ 
AWN เขา้มาเป็น Sponsor แทน JAS) ดังนั้น TTTBB 
ภายใต ้AWN น่าจะมีโอกาสนอ้ยกว่าในการต่อสญัญา
กับกองทุนรวมฯ ภายหลังหมดสัญญาเช่าปัจจุบัน
อย่างมีนัยส าคญัเม่ือเปรียบเทียบกับ TTTBB ภายใต ้
JAS  
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ความแตกต่าง TTTBB ภายใต้ JAS TTTBB ภายใต้ AWN 
เปรียบเทียบกับการต่อสญัญาเช่ากับ JASIF) ซึ่งหาก
พิจารณาถึงข้อจ ากัดดังกล่าว TTTBB ภายใต้ JAS 
น่าจะมีโอกาสต่ออายุสัญญาเช่ากับกองทุนรวมฯ 
ภายหลังหมดสัญญาเช่าปัจจุบัน หากค่าเช่าสายใน
อนาคตเป็นที่พอใจของทัง้กองทนุรวมฯ และ TTTBB 

2. ขอ้หา้มในการคา้แข่ง: จากสัญญาเช่าปัจจุบัน TTTBB มีข้อห้ามในการค้า
แข่ง ดงันัน้ TTTBB ภายใต ้JAS หรือ บริษัทที่เกี่ยวขอ้ง
จะไม่สามารถสรา้งโครงข่าย OFC ทับเสน้ทาง OFC 
ของกองทุนรวมเว้นเสียแต่ว่าจะเป็นประโยชน์กับ
กองทุนรวมฯ ดังนั้น TTTBB ภายใต้ JAS น่าจะมี
โอกาสท าธุรกิจกบักองทนุรวมฯ อย่างต่อเนื่อง 
 

จากการยกเลิกขอ้ห้ามในการคา้แข่ง ดังนั้น TTTBB 
ภายใต ้AWN หรือ แมแ้ต่ AWN เองจะสามารถสรา้ง
โครงข่าย OFC ทบัเสน้ทาง OFC ของกองทนุรวมฯ ได ้
นอกจากนี ้AWN ยังอาจไดข้อ้มูลที่เป็นประโยชน์ใน
การสรา้งโครงข่ายของตนเองเพิ่มเติม  ดงันัน้ TTTBB 
ภายใต ้AWN น่าจะมีโอกาสท าธุรกิจกับกองทุนรวมฯ 
ภายหลังหมดสัญญาเช่าปัจจุบันน้อยกว่า TTTBB 
ภายใต ้JAS อย่างมีนยัส าคญั 
 

3. สถานะทางการเงิน : (TTTBB มีผลการ
ด าเนินงานขาดทุนต่อเนื่องในช่วง 2.5 ปี 
จนถึงวนัที่ 30 มิถุนายน 2565 (รายละเอียด
ตามข้อ 7.5.4.2) ส่งผลให ้TTTBB มีสถานะ
ทางการเงินรวมไม่แข็งแรงนกั) 

หากพิจารณาสถานะทางการเงินของ JAS (ถือหุ้น
ทางออ้มใน TTTBB รอ้ยละ 99.87) ซึ่งเป็น Sponsor 
ใหก้บักองทนุรวมฯ มีผลการด าเนินงานขาดทนุในช่วง 
2 ปีครึง่ ที่ผ่านมา (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.8) JAS จึง
อาจไม่สามารถใหค้วามช่วยเหลือดา้นการเงิน TTTBB 
ไดอ้ย่างเต็มที่หาก TTTBB รอ้งขอ ดงันัน้ เม่ือพิจารณา
จากสถานะทางการเงินของ JAS หาก TTTBB 
ต้องการความช่วยเหลือดา้นการเงินในอนาคตจาก 
JAS อาจเป็นไปได้ยากที่ JAS จะสามารถให้ความ
ช่วยเหลือไดอ้ย่างเต็มที่  

หากพิจารณาสถานะทางการเงินของ AWN (ซึ่งจะถือ
หุน้ทางออ้มใน TTTBB รอ้ยละ 99.87) มีผลก าไรจาก
การด าเนินงานอย่างต่อเนื่องมากกว่า 10,000 ล้าน
บาทต่อปีในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา (รายละเอียดตามขอ้ 
7.5.8 เปรียบเทียบงบแสดงฐานะทางการเงินระหว่าง 
JAS กับ  AWN) อีกทั้ ง  ADVANC มีอันดับ  Credit 
rating ที่สูงกว่า  JAS (ADVANC มี  Credit rating ที่  
BBB+ , JAS  มี Credit rating ที่  B+ : ที่มา Reuters 
แ ล ะ  AWN มี  Credit rating ที่  AA+ ที่ ม า  : 
http://www.thaibma.or.th/ ขณะที่  TTTBB ไม่ถูกจัด
อันดับ Credit rating) ดังนั้น หาก TTTBB ต้องการ
ความช่วยเหลือด้านการเงินในอนาคต AWN น่าจะ
สามารถให้ความช่วยเหลือ TTTBB ได้ ( ปัจจุบัน 
ADVANC แจง้ว่าจะใหค้วามช่วยเหลือแก่ TTTBB ใน
การจัดหาแหล่งเงินทุนเพื่อช าระค่าเช่าล่วงหน้าแก่
กองทุนรวมฯ) ไม่ว่าจะเป็นการให้กู้ยืมเงินโดยตรง 
หรือมีส่วนช่วยให้ TTTBB สามารถกู้เงินในอัตรา
ดอกเบีย้ที่ต  ่าลง 

4. ค ว า มส า ม า ร ถ ใ น ก า ร แ ข่ ง ขั น  แ ล ะ
ความสามารถในการช าระค่าเช่า: (จากการ
ที่ธุรกิจบรอดแบนด์อินเทอร์เน็ต มีการ
แข่งขันที่รุนแรง ทั้งทางด้านกลยุทธ์ ด้าน
ราคา ด้านความเร็ว โดยอย่างยิ่งการขาย
พ่วงระหว่างอินเทอร์เน็ตบ้านและบริการ
โทรศัพท์เคลื่อนที่  (FMC) ส่งผลให้ ARPU 

เฉลี่ ย โดยรวมของธุ ร กิ จบ รอดแบนด์
อินเทอร์เน็ตในปี 2564 ลดลงจากปี 2559 

ร้อยละ 21.05 และเม่ือพิจารณาส่วนแบ่ง

ในอนาคต TTTBB ภายใต้ JAS หากยังคงประกอบ
ธุรกิจให้บริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงเพียงอย่าง
เ ดี ย ว  โ ด ย ไ ม่ ไ ด้ ป ร ะ ก อ บ ธุ ร กิ จ ใ ห้ บ ริ ก า ร
โทรศัพทเ์คลื่อนที่ หรือมิไดร้บัการสนับสนุนทางดา้น
การตลาดจาก JAS การคงความสามารถในการ
แข่งขนั ส่วนแบ่งตลาด และความสามารถในการช าระ
ค่าเช่าแก่กองทนุรวมฯ อาจลดลง 

หากอนาคต TTTBB ภายใต ้AWN จะยังคงประกอบ
ธุรกิจให้บริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงเพียงอย่าง
เ ดี ย ว  โ ด ย ไ ม่ ไ ด้ ป ร ะ ก อ บ ธุ ร กิ จ ใ ห้ บ ริ ก า ร
โทรศัพท์ เคลื่ อนที่  AWN น่ าจะสามารถให้การ
สนับสนุนทางด้านการตลาด และด้านกลยุทธ์ 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งการขายพ่วงผลิตภณัฑอิ์นเทอรเ์น็ต
บา้นและบริการโทรศพัทเ์คลื่อนที่ (FMC) ซึ่งน่าจะท า
ให ้TTTBB ภายใต ้AWN สามารถเพิ่มความสามารถ
ในการแข่งขนั และคงความสามารถในการช าระค่าเชา่
แก่กองทุนรวมฯ ได ้อย่างไรก็ดี ความรุนแรงของการ
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ความแตกต่าง TTTBB ภายใต้ JAS TTTBB ภายใต้ AWN 
ตลาดของ TTTBB ลดลงจากรอ้ยละ 33.5 ใน
ปี 2558 เป็นรอ้ยละ 28.30 ในปี 2564 ซึ่งการ
เปลี่ยนแปลงดังกล่าวส่งผลโดยตรงต่อผล
การด าเนินงานของ TTTBB ในช่วงที่ผ่านมา) 

แข่งขนัจะขึน้อยู่กบัผูเ้ล่น 3 รายหลกัคือ NT ADVANC 
และ TRUE ซึ่งจะแตกต่างจากปัจจุบันที่ขึน้อยู่กับผู้
เล่น 4 ราย   

 

7.5.6 การวเิคราะหส่์วนแบ่งการตลาดและ ARPU ระหว่าง JAS และ AWN 
 

 
 ที่มา: กสทช. 

 
การแข่งขันในตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศไทย เริ่มมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญเมื่อ ADVANC 

(ด าเนินการโดย  AWN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ ADVANC ในการท าตลาดบรอดแบนด์อินเทอร์เน็ต) ซึ่งเป็นผู้ให้บริการ
โทรศพัทเ์คลื่อนที่ที่มีส่วนแบ่งการตลาดมากที่สดุเริ่มเขา้มาในธุรกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็สงูในปี 2558 ในช่วงระยะเวลา 6 ปีที่ผ่าน
มา AWN เพิ่มส่วนแบ่งการตลาดจากรอ้ยละ 0 เป็นรอ้ยละ 13.09 ในปี 2564 (ที่มา: กสทช.) ส่งผลใหส่้วนแบ่งการตลาดของ 3BB 
บางส่วนลดลงจากรอ้ยละ 33.50 ในปี 2559 เป็นรอ้ยละ 28.30 ในปี 2564  

 
ส่วนแบ่งตลาดของบริการค้าปลีก 

อินเทอรเ์น็ตประจ าที ่ 
2559 2560 2561 2562 2563 Q3/2564 

AWN (ลา้นราย)             0.30              0.52              0.74              1.04              1.34              1.67  
อตัราการเติบโต (รอ้ยละ)  70.60 42.14 41.50 28.56 24.79 
3BB (ลา้นราย)             2.42              2.73              2.94              3.17              3.42              3.61  
อตัราการเติบโต (รอ้ยละ)  12.72 7.89 7.84 7.88 5.47 

ที่มา  : กสทช. 
หมายเหต ุ  : ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2565 3BB มีจ านวนผูใ้ชบ้ริการรวม 3.71 ลา้นราย เม่ือหกัจ านวนผูใ้ชบ้ริการ ภาคองคก์ร ลกูคา้ WIFI กลุ่ม Barter กลุ่ม 

ที่ใชใ้นกิจการภายใน กลุ่มบริการเสริมอ่ืน และกลุ่มลกูคา้ที่มีหนีค้า้งออก เป็นตน้ จะมียอดผูใ้ชบ้ริการส าหรบัลกูคา้ทั่วไปในส่วนที่เป็น Fixed  
Broadband และที่สามารถเก็บเงินได ้ประมาณ 2.41 ลา้นราย (ทีม่า : ค าอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่ายจัดการ ไตรมาสที ่2 สิน้สุดวนัที ่30 
มิ.ย. 2565 ของ JAS) 

ทั้งนี ้หากพิจารณาส่วนแบ่งตลาดของบริการคา้ปลีกอินเทอรเ์น็ตประจ าที่ตามจ านวนผูใ้ชง้านในช่วงระยะเวลา 6 ปีที่
ผ่านมา AWN เป็นผูเ้ล่นรายใหม่ในตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตที่มีอตัราการเติบสงูกว่ารอ้ยละ 20.00 ในแต่ละปี ท าใหจ้ากเดิม
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ในปี 2559 มีจ านวนผู้ใช้งานจ านวน 0.30 ล้านราย เพิ่มเป็น 1.67 ล้านรายในไตรมาส 3 ปี 2564 ซึ่งสอดคล้องกับส่วนแบ่ง
การตลาดที่เพิ่มเป็นรอ้ยละ 13.09 อย่างไรก็ดี 3BB มีอตัราการเติบโตของผูใ้ชง้านเพิ่มขึน้อย่างตอ่เนื่องเช่นกนัแต่มีอตัราการเติบโต
ที่ต  ่ากว่า AWN 

 
 

 
ที่มา: กสทช. 

 

การใหบ้ริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตมีการแข่งขันอย่างต่อเนื่องมาตัง้แต่อดีต โดยที่ผ่านมาผูป้ระกอบการเน้นการ
แข่งขนัดา้นราคา และการใหบ้ริการดา้นความเร็วท่ีสงูขึน้ พรอ้มกับการปรบักลยุทธ์ิการแข่งขนั เช่น การตดัราคาค่าบริการ การ
แถมความเร็วเพิ่ม การเพิ่มแพ็คเกจเสริมต่างๆ เขา้มาดึงดูดใจลูกคา้ โดยสังเกตุไดจ้าก ARPU ของ 3BB และ AWN มีแนวโนม้
ลดลงตัง้แต่ปี 2561 เป็นตน้มา อย่างไรก็ดี ณ ไตรมาส 3 ปี 2564 ARPU เฉล่ียของ 3BB ยงัสงูกว่า AWN อยู่ประมาณ 140 บาท 
หรือสงูกว่าคิดเป็นรอ้ยละ 30.00  

 

7.5.7 เปรียบเทียบฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรระหว่าง JAS และ AWN  
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ที่มา: งบการเงิน AWN และ JAS 

 
หากพิจารณาความสามารถในการสรา้งรายได ้ระหว่าง JAS และ AWN ตามขอ้มลูขา้งตน้ จะเห็นไดว้่าขอ้มลูในอดีต 

AWN  มีรายไดจ้ากการขายและบริการมากกว่า JAS ประมาณ 8 – 9  เท่า และ มีอตัราก าไรขัน้ตน้สงูกว่า JAS  อย่างสม ่าเสมอ
เวน้แต่ปี 2564 เนื่องจากการฟ้ืนตวัทางภาคเศรษฐกิจท าให ้AWN มีค่าใชจ้่ายทางการตลาดเพิ่มขึน้จากการจดักิจกรรม แคมเปญ 
ต่างๆ แมว้่า EBITDA Margin ของ JAS จะสูงกว่า AWN ซึ่งเป็นผลจาก JAS บันทึกรายการที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าทรพัยสิ์นกับ
กองทุนรวมฯ ภายใตค้่าตดัจ าหน่ายของสญัญาเช่าทางการเงิน ซึ่งยงัไม่ไดร้วมใน EBITDA ทัง้นี ้หากพิจารณาผลการด าเนินงาน
จะเห็นว่า AWN มีผลการด าเนินงานท่ีดีกว่า JAS อย่างสม ่าเสมอเวน้แต่ในปี 2562 เนื่องจากในปีดงักล่าว JAS ขายทรพัยสิ์นใหแ้ก่
กองทนุรวมฯ  

 
7.5.8 เปรียบเทียบงบแสดงฐานะทางการเงินระหว่าง JAS กบั AWN  
ตารางสรุปสินทรพัย ์JAS 

สินทรัพย ์
  

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 62 

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 63 

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
สินทรัพย ์       

สินทรัพยห์มุนเวียน       

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 23,007.57 17.72 1,126.97 1.12 1,553.23 1.62 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ่ื้น 3,166.84 2.44 3,199.36 3.18 3,228.59 3.38 
ค่าใชจ้่ายจ่ายลว่งหนา้ 166.79 0.13 319.14 0.32 270.08 0.28 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 17.74 0.01 26.25 0.03 396.88 0.41 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 27,949.14 21.53 5,260.09 5.23 5,954.87 6.23 
เงินลงทนุในบริษัทรว่ม  3,997.79 3.08 3,668.95 3.65 3,350.87 3.50 

อสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือการลงทนุ 1,428.93 1.10 1,235.87 1.23 1,258.96 1.32 
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 34,373.64 26.48 33,205.17 33.02 32,746.27 34.24 
สินทรพัยส์ิทธิการใช ้ 60,857.61 46.88 55,693.80 55.38 50,487.69 52.79 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 313.67 0.24 852.72 0.85 927.62 0.97 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 101,858.52 78.47 95,312.44 94.77 89,679.67 93.77 
รวมสินทรัพย ์ 129,807.66 100.00 100,572.53 100.00 95,634.54 100.00 
ที่มา : งบการเงิน JAS 
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ตารางสรุปสินทรพัย ์AWN 

สินทรัพย ์
  

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 62 

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 63 

ณ วันที ่ 
31 ธันวาคม 64 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
สินทรัพย ์       
สินทรัพยห์มุนเวียน       
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 13,214.68 5.20 12,303.73 3.78 7,477.07 2.27 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 15,038.15 5.92 14,748.06 4.53 16,416.89 4.99 
สินทรพัยท์ี่เกิดจากสญัญา 1,868.74 0.74 1,448.32 0.45 1,819.81 0.55 
สินคา้คงเหลือ 4,644.68 1.83 2,309.09 0.71 2,093.45 0.64 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 34,936.74 13.76 30,982.42 9.53 28,693.64 8.72 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน       
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 107,836.99 42.46 105,824.58 32.54 101,906.41 30.97 
สินทรพัยส์ิทธิการใช ้ - - 68,075.87 20.93 53,304.40 16.20 
ค่าความนิยม 2,846.77 1.12 2,846.77 0.88 2,846.77 0.87 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนอ่ืนนอกจากค่าความนิยม 316.24 0.12 1,927.87 0.59 5,279.05 1.60 
ใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคม 103,099.57 40.60 110,241.53 33.90 131,793.80 40.06 
สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัช ี 2,757.75 1.09 3,447.24 1.06 3,232.89 0.98 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 2,166.77 0.85 1,830.48 0.56 1,900.13 0.58 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 219,024.29 86.24 294,229.08 90.47 300,304.19 91.28 
รวมสินทรัพย ์ 253,961.03 100.00 325,211.50 100.00 328,997.83 100.00 

ที่มา : งบการเงิน AWN 

 
 JAS มีสินทรพัยร์วม ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564 อยู่ประมาณ 95,634.54 ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็นสินทรพัยท์ี่เกิดจาก
สิทธิการใชง้านในทรพัยสิ์นท่ีเป็นเสน้ใยแกว้น าแสงที่ TTTBB เช่าจาก JASIF จ านวนประมาณ 50,487.69 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
52.79 ในขณะที่มีสินทรพัยท์ี่เป็นที่ดิน อาคารและอุปกรณ ์32,746.27 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 34.24 ของทรพัยสิ์นรวม ในขณะที่ 
AWN ที่มีสินทรพัยข์นาดใหญ่กว่า JAS ประมาณ 3.5 เท่า ทั้งนี ้หากพิจารณาถึงสินทรพัยห์มนุเวียน JAS มีสินทรพัยห์มนุเวียน 
5,954.87 ลา้นบาท หรือประมาณรอ้ยละ 6.23 ของสินทรพัยร์วม ในขณะท่ี AWN มีสินทรพัยห์มนุเวียนประมาณ 28,693.64 ลา้น
บาท คิดเป็นรอ้ยละ 8.72 ของสินทรัพยร์วม และเมื่อพิจารณาเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด JAS มีเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด 1,553.23 ลา้นบาท  หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.62 ของสินทรพัยร์วม ในขณะที่ AWN มีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด 7,477.07 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.27 ของสินทรพัย ์ 
 

ตารางสรุปหนีสิ้นและส่วนของผูถื้อหุน้ JAS 

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 62 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 63 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 64 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

หนีสิ้น       

หนีสิ้นหมุนเวียน       
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากธนาคาร 1,604.13 1.24 1,768.47 1.76 2,681.65 2.80 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ่ื้น 2,516.19 1.94 3,273.89 3.26 2,791.60 2.92 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร 840.66 0.65 3,317.88 3.30 633.70 0.66 
หนีส้ินตามสญัญาเช่า 3,896.21 3.00 4,201.33 4.18 4,318.15 4.52 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 144/180 
 

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 62 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 63 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 64 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ส ารองการประกนัรายไดค้า่เช่า  3,084.89 2.38 3,099.16 3.08 3,134.75 3.28 
รวมหนี้สินหมุนเวียน 20,898.32 16.10 18,365.88 18.26 15,874.39 16.60 
หนีสิ้นไม่หมุนเวียน       
หนีส้ินระยะยาว - สทุธิจากส่วนที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี       
เงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคาร 2,780.35 2.14 - - 3,494.94 3.65 
เจา้หนีต้ามสญัญาประนีประนอมยอมความ 1,318.47 1.02 1,177.25 1.17 783.08 0.82 
หนีส้ินตามสญัญาเช่า 56,191.00 43.29 52,251.22 51.95 48,178.06 50.38 
ส ารองการประกนัรายไดค้า่เช่า  23,277.15 17.93 20,555.41 20.44 17,224.61 18.01 
รวมหนี้สินไม่หมุนเวียน 86,986.58 67.01 76,520.28 76.08 74,159.60 77.54 
รวมหนี้สิน 107,884.89 83.11 94,886.16 94.35 90,033.99 94.14 
ส่วนของผูถ้ือหุน้       
ทนุจดทะเบียนที่ช  าระแลว้  4,777.69 3.68 4,296.41 4.27 4,296.41 4.49 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม  8,626.94 6.65 (9,165.65) (9.11) (10,439.09) (10.92) 
องคป์ระกอบอ่ืนของผูถ้ือหุน้ 258.18 0.20 4,644.94 4.62 1,550.53 1.62 
ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ 20,890.72 16.09 4,644.94 4.62 4,436.58 4.64 
ส่วนของผูมี้ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุของบริษัทย่อย 1,032.04 0.80 5,686.38 5.65 1,163.97 1.22 
รวมส่วนขาดของผู้ถือหุ้น 21,922.76 16.89 5,686.38 5.65 5,600.55 5.86 
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 129,807.66 100.00 100,572.53 100.00 95,634.54 100.00 
ที่มา : งบการเงิน JAS 
 

 ตารางสรุปหนีสิ้นและส่วนของผูถื้อหุน้ AWN 

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 62 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 63 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 64 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

หนีสิ้น       
หนีสิ้นหมุนเวียน       
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน - - 4,900.00 1.51 - - 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 36,102.97 14.22 34,645.24 10.65 38,688.74 11.76 
รายไดค้่าบริการโทรศพัทเ์คลื่อนที่รบัลว่งหนา้ 4,149.82 1.63 4,309.47 1.33 4,032.47 1.23 
ส่วนของหนีส้ินระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 24,852.25 9.79 13,848.37 4.26 14,131.68 4.30 
ส่วนของใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคม คา้งจ่ายที่ถึง
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

24,490.13 9.64 10,538.02 3.24 10,903.22 3.31 

ส่วนของหนีส้ินตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - - 15,226.51 4.68 15,255.90 4.64 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากกิจการที่เกี่ยวขอ้งกนั 33,900.00 13.35 38,900.00 11.96 50,100.00 15.23 
รวมหนี้สินหมุนเวียน 126,037.42 49.63 123,535.20 37.99 134,131.43 40.77 
หนีสิ้นไม่หมุนเวียน       
หนีส้ินระยะยาว 69,154.73 27.23 79,301.19 24.38 67,203.73 20.43 
หนีส้ินตามสญัญาเช่า - - 53,521.83 16.46 39,565.76 12.03 
ประมาณการหนีส้ินส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 1,661.86 0.65 1,832.14 0.56 1,932.14 0.59 
ประมาณการขอ้ก าหนดส าหรบัการรือ้ถอน 364.05 0.14 418.83 0.13 446.74 0.14 
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หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 62 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 63 
ณ วันที ่ 

31 ธันวาคม 64 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ใบอนญุาตใหใ้ชค้ลื่นความถี่โทรคมนาคมคา้งจ่าย 37,298.91 14.69 42,911.01 13.19 61,415.65 18.67 
ส่วนปรบัมลูค่าใบอนญุาตใหใ้ชค้ลืน่ความถี่โทรคมนาคมรอรบัรู ้ 3,283.53 1.29 3,283.53 1.01 - - 
หนีส้ินทางการเงินไม่หมนุเวียนอื่น - - 1,225.26 0.38 722.08 0.22 
รวมหนี้สินไม่หมุนเวียน 111,918.99 44.07 182,626.29 56.16 171,392.58 52.10 
รวมหนี้สิน 237,956.42 93.70 306,161.49 94.14 305,524.02 92.87 
ส่วนของผูถ้ือหุน้       

ทนุจดทะเบียนที่ช  าระแลว้  1,350.00 0.53 1,350.00 0.42 1,350.00 0.41 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม  15,304.09 6.03 19,247.92 5.92 23,268.14 7.07 
องคป์ระกอบอ่ืนของผูถ้ือหุน้ - - (895.23) (0.28) (492.04) (0.15) 
ส่วนไดเ้สยีที่ไม่มีอ านาจควบคมุ 20.18 0.01 16.98 0.01 17.38 0.01 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 16,004.61 6.30 19,050.01 5.86 23,473.81 7.13 
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 253,961.03 100.00 325,211.50 100.00 328,997.83 100.00 

ที่มา : งบการเงิน AWN 
 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2564  JAS มีหนีสิ้นรวม 90,033.99 ลา้นบาท คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 94.14 ของสินทรพัยร์วม ซึ่ง
ถือว่าสงูกว่า AWN ที่มีหนีสิ้นรอ้ยละ 92.87 ของสินทรพัยร์วม โดยหนีสิ้นของ JAS ส่วนใหญ่ที่ส  าคญัเป็นหนีสิ้นไม่หมนุเวียนจาก
หนีสิ้นตามสัญญาเช่าจ านวน 48,178.06 ลา้นบาท หรือเป็นรอ้ยละ 50.38 ของสินทรพัยร์วม และหนีสิ้นจากส ารองการประกัน
รายไดค้่าเช่าจากการเช่าทรพัยสิ์นของ JASIF จ านวนประมาณ 17,224.61 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 18.01 ของสินทรพัยร์วม 
ส าหรบัหนีสิ้นขึน้อย่างมีนยัส าคญัของ JAS คือ เงินกูย้ืมระยะยาวจากธนาคารเพิ่มขึน้เป็น 3,494.94 ลา้นบาท จากเดิมที่ไม่เคยมี
ในปี 2563 ซึ่งการท่ีเงินกูย้ืมดงักล่าวเพิ่มขึน้แสดงถึงสภาพคล่องทางการเงนิของ JAS ที่ลดลง ท าใหม้ีความจ าเป็นตอ้งก่อภาระหนี ้
เพิ่มขึน้จากปีที่ผ่านมา ส าหรับ AWN มีหนีสิ้นส่วนใหญ่ เป็นหนีสิ้นจากหนีสิ้นระยะยาว และหนีสิ้นจากใบอนุญาตให้ใช้คล่ืน
ความถ่ีโทรคมนาคมคา้งจ่าย จ านวน 67,203.73 ลา้นบาท และ 61,415.65 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึ่งหนีสิ้นทัง้ 2 รายการนีร้วมกนั
คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 39.10 ของหนีสิ้นทัง้หมดของ AWN ในขณะที่หนีสิ้นอื่นๆ ไดแ้ก่ หนีสิ้นจากเจา้หนีก้ารคา้ และหนีสิ้นตาม
สญัญาเช่า  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 JAS มีทุนจดทะเบียนช าระแลว้ 4,296.41 ลา้นบาท มีส่วนของผูถื้อหุน้อยู่ 4,436.58 ลา้น
บาท โดยมีขาดทุนสะสมอยู่จ านวน 10,439.09 ลา้นบาท ซึ่งเป็นผลขาดทุนสะสมมาตั้งแต่ปี 2563 .ในขณะที่ AWN มีทุนจด
ทะเบียนช าระแลว้จ านวน 1,350.00 ลา้นบาท มีส่วนของผูถื้อหุน้ 23,473.81 ลา้นบาท โดยมีก าไรสะสม 23,268.14 ลา้นบาท ซี่ง
ถือว่ามีก าไรสะสมมากกว่ารอ้ยละ 50 ของส่วนของผู้ถือหุ้น ท าให้ AWN มีฐานะการเงินที่มั่นคงสูง เมื่อเทียบกับ JAS ที่มีผล
ขาดทนุสะสมมากกว่า 10,439.09 ลา้นบาท   

 

รายการ  
(หน่วย : ล้านบาท) 

JAS AWN 
12 เดือน 

สิน้สุด ณ วันที ่
31 ธ.ค. 62 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 63 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 64 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่
31 ธ.ค.  62 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 63 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 64 
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 4,814.07 2,211.51 8,155.48 61,463.72 72,925.05 72,335.94 
เงินสดจากกิจกรรมลงทนุ 31,147.39 (415.89) (971.26) (23,357.90) (51,464.97) (41,810.48) 
เงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (13,853.13) (23,676.22) (6,757.95) (28,889.81) (22,344.11) (35,351.71) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเปลี่ยนแปลงสทุธิ 22,108.32 (21,880.60) 426.26 9,216.01 (884.03) (4,826.25) 
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รายการ  
(หน่วย : ล้านบาท) 

JAS AWN 
12 เดือน 

สิน้สุด ณ วันที ่
31 ธ.ค. 62 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 63 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 64 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่
31 ธ.ค.  62 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 63 

12 เดือน 
สิน้สุด ณ วันที ่

31 ธ.ค. 64 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัปลายปี 23,007.57 1,126.97 1,553.23 13,214.68 12,303.73 7,477.07 

ที่มา : งบการเงิน JAS และ AWN 

 
JAS มีเงินสดสทุธิจากการด าเนนิงานในปี 2564 จ านวน 8,155.48 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่ 2,211.51 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ มีเงินสดรบัจากการออกหุน้กูร้ะยะยาวของ TTTBB ชนิดระบชุื่อผูถื้อ ประเภทไม่ดอ้ยสิทธิ มปีระกนั มีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้ และผู้
ออกหุน้กูม้ีสิทธิไถ่ถอนหุน้กูก้่อนครบก าหนดไถถ่อนจ านวน 1,373,500 หน่วย มลูค่า 1,351 ลา้นบาท มีเงินสดใชไ้ปในการลงทนุ
เพิ่มขึน้เป็น 971.26 ลา้นบาท จากเงินท่ีใชใ้นการลงทนุท่ี 415.89 ลา้นบาทในปี 2563 เนื่องจากการไดร้บัเงินปันผลจากบรษิัทย่อย
เพิ่มขึน้กว่าปีก่อนหนา้ มเีงินใชไ้ปในกิจกรรมทางการเงินปี 2564 จ านวน 6,757.95 ลา้นบาท เป็นผลมาจากการจ่ายช าระหนีสิ้น
สญัญาเชา่มลูคา่และการจ่ายดอกเบีย้ในปี 2564  

AWN เงินสดสทุธิจากการด าเนินงานในปี 2564 จ านวน 72,335.94 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 ที่ 72,925.05 ลา้นบาท 
เงินสดใชไ้ปในการลงทนุลดลงจาก 51,464.97 ลา้นบาทในปี 2563 เป็น 41,810.48 ลา้นบาท เนื่องจากการจ่ายช าระใบอนญุาตใช้
คลื่นความถ่ีโทรคมนาคมที่ลดลง เงินสดใชไ้ปในการจดัหาเงินในปี 2564 เท่ากบั 35,351.71 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปีก่อนหนา้ที่ 
22,344.11 ลา้นบาท เนื่องจาก AWN มีการจา่ยช าระเงินกูร้ะยะสัน้แก่สถาบนัการเงินเพิ่มขึน้จากปีก่อนหนา้ 

 
อตัราส่วนทางการเงิน 

 JAS AWN 
ปี 2562 ปี 2563 ปี 2564 ปี 2562 ปี 2563 ปี 2564 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.61 0.29 0.38 0.28 0.25 0.21 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็ (เท่า) 1.57 0.24 0.30 0.22 0.22 0.18 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด (เท่า) 0.30 0.12 0.48 0.58 0.58 0.56 
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้เฉลี่ย (เท่า) 5.73 5.90 6.01 10.76 10.82 10.82 
ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 63 61 60 33 33 33 
อตัราส่วนหมนุเวียนสนิคา้คงคลงัเฉลี่ย (เท่า) - - - 7.17 8.36 16.52 
ระยะเวลาการขายสนิคา้เฉลี่ย (วนั) - - - 50 43 21 
อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้เฉลีย่ (เท่า) 4.06 4.65 4.45 4.88 4.56 4.60 
ระยะเวลาจ่ายหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 89 77 81 73 79 78 
Cash Cycle (26) (16) (21) 9 (2) (23) 

 
 ปี 2564 JAS มีอตัราส่วนสภาพคล่อง ที่ดีขึน้จากปี 63 ทัง้อตัราส่วนสภาพคล่อง และ อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเร็ว ที่ 
0.38 และ 0.30 เท่า ตามล าดบั ซึ่งมีอตัราส่วนสภาพคล่องสงูกว่า AWN ที่มีอตัราส่วนสภาพคล่อง และอตัราส่วนสภาพคล่องหมนุ
เร็ว ที่ 0.21 และ 0.18 เท่า ในปี 2564 ตามล าดบั ในขณะที่อตัราส่วนสภาพคล่องของกระแสเงินสดของ JAS มีอตัราส่วนที่ 0.48 
เท่า ซึ่ง ต ่ากว่าของ AWN ที่ 0.56 เท่าแสดงใหเ้ห็นว่า JAS มีสภาพคล่องของกระแสเงินสดค่อนขา้งนอ้ย 
 JAS มีระยะเวลาการเกบ็หนีเ้ฉล่ียที่ใกลเ้คียงเดิมที่ 60 วนั แต่ระยะเวลาการจ่ายช าระหนีท้ี่เพิ่มสงูขึน้ในปี 64 ที่ 81 วนั ท า
ให ้Cash Cycle ของ JAS ปี 64 ติดลบที่ 21 วนั แต่ AWN มีระยะเวลาการเก็บหนีเ้ฉล่ียคงที่ที่ 33 วนั ซึ่งแสดงถึงความสม ่าเสมอ
ในการช าระเงินของลกูหนีก้ารคา้ โดยระยะเวลาการขายสินคา้เฉล่ียที่ 21 วนัในปี 2564 และระยะเวลาจ่ายหนีเ้ฉล่ีย 78 วนั ท าให ้
AWN มี Cash Cycle ติดลบท่ี 23 วนั ซึ่งมีระยะเวลาใกลเ้คียงกนักบั JAS 
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 JAS AWN 
ปี 2562 ปี 2563 ปี 2564 ปี 2562 ปี 2563 ปี 2564 

อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้ือหุน้1/(เท่า) 3.19 13.58 14.01 8.00 10.81 7.94 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้(DSCR) (เท่า) 5.20 1.28 2.22 5.29 3.23 2.99 
หมายเหต ุ: 1/ ค านวณจากเงินกูย้ืมระยะสัน้ ระยะยาว และหนีส้ินตามสญัญาเช่าทางการเงิน 

 

ตัง้แต่ปี 2562 – ถึงไตรมาส 2 ปี 2565 JAS มีอตัราส่วนหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถื้อหุน้สงูกว่า AWN อย่างมี
นยัส าคญันัน้บ่งบอกว่า JAS มีความเส่ียงทางโครงสรา้งทางการเงินสงูกว่า AWN โดยเฉพาะอย่างยิ่งในปี 2562 JAS มีอตัราส่วน
หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถื้อหุน้สงูถึง 14.01 เท่า ซึ่งต่างจาก AWN  ที่มี 7.94 เท่า ทัง้นี ้หากพิจารณาถึง DSCR ในปี 
ระหว่างปี 2562 – 2564 AWN มี DSCR สงูกว่า JAS อย่างต่อเนื่องซึ่งแสดงใหเ้ห็นว่าความสามารถในการช าระหนีข้อง AWN สงู
กว่า JAS 

 
7.5.9 เปรียบเทียบความสามารถในการจ่ายช าระคา่เช่า JAS และ AWN 
เมื่อพิจารณาจากปัจจยัต่างๆ ทัง้ความมั่นคงทางธุรกิจ โดยพิจารณาจาก 1) ผูถื้อหุน้ และ 2) ฐานะทางการเงิน โดยเมื่อ

พิจารณาจากผู้ถือหุ้น  AWN มีผู้ถือหุ้นล าดับสุดท้าย (Ultimate Shareholders)  สองรายใหญ่คือ SINGTEL STRATEGIC 
INVESTMENTS PTE LTD (ด าเนินกิจการดา้นคมนาคมรายใหญ่ที่มีชื่อเสียงในระดบัอาเซยีน) และ บรษิัท กลัฟ์ เอ็นเนอรจ์ี ดีเวลล
อปเมนท ์จ ากัด (มหาชน) (ด าเนินกิจการดา้นการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติและพลงังานหมนุเวียน รวมถึงมีการ
ลงทุนในธุรกิจโครงสรา้งพืน้ฐาน และธุรกิจอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง) ซึ่งผูถื้อหุน้ใหญ่ทัง้ 2 รายมีฐานะการเงินท่ีมั่นคง และจดทะเบียนอยู่
ในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศสิงคโปร ์ตามล าดบั ทั้งนี ้JAS มีผูถื้อหุน้รายใหญ่คือนาย 
พิชญ ์โพธารามิก โดยมีสดัส่วนการถือหุน้ประมาณรอ้ยละ 54.65 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด หรือจ านวน 4.69 ลา้นหุน้  (ขอ้มลูผูถื้อ
หุน้ JAS ณ วนัท่ี 25 ก.ค. 2565 ที่มา : SET) 

ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาจาก รายได ้และก าไรสทุธิพบว่า AWN มีก าไรจากการด าเนินงานสม ่าเสมอ ในขณะท่ีในปัจจบุนั  JAS 
มีผลการด าเนินงานขาดทนุต่อเนื่องติดต่อกนัในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา (ไม่นบัผลก าไรจากการทรพัยสิ์นเขา้กองทนุรวมฯ) มีภาระตน้ทนุ
ทางการเงิน และตน้ทุนการประกอบธุรกิจที่สงูกว่า AWN ซึ่งอาจส่งผลต่ออตัราก าไรสทุธิ และกระแสเงินสดในอนาคต โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตที่มีการแข่งขนัสงูขึน้  

จากแนวโนม้การลดลงของรายได ้และก าไรสทุธิของ JAS ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินประเมินว่า JASIF มีความเส่ียงใน
การไดร้บัช าระค่าเช่าทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงจาก JAS มากกว่าเมื่อเปรียบกบั AWN  
 

7.5.10 AWN มีการปรบัปรุงเงื่อนไข 2 ครัง้ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ มีกระแสเงินสดรบัระหว่างปี 2566 – 2570 ตามขอ้เสนอ
ของ AWN ใกลเ้คยีงกบัเงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจบุนัมากขึน้ 

ตามที่กองทนุรวมฯ ไดร้บัขอ้เสนอจาก AWN เพิ่มเติมเก่ียวกบัเงื่อนไขการช าระค่าเชา่ล่วงหนา้ภายใตส้ญัญาเชา่หลกั โดย
ก าหนดให ้TTTBB ช าระค่าเชา่ล่วงหนา้ใหแ้ก ่JASIF รวมเป็นจ านวนทัง้สิน้ 3,000.00 ลา้นบาท โดยแบ่งการช าระออกเป็น 3 งวด ๆ 
ละ 1,000.00 ลา้นบาท ซึ่งคาดวา่จะเป็นงวดระหวา่งปี 2566 – 2568 (รายละเอียดตามหนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัท่ี 
12 กนัยายน 2565 เรื่องแจง้เปล่ียนแปลงวนัจดัประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุครัง้ที่ 1/2565 และวาระการประชมุ) และ AWN ได้
ช่วยเจรจาประสานกบัธนาคารกรุงเทพจงึท าใหก้องทนุรวมฯ ไดล้ดอตัราดอกเบีย้และขยายระยะเวลาการช าระคืนหนีเ้งินกูไ้ปจนถึง
ปี 2575 (รายละเอียดตามหนงัสือแจง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ฉบบัลงวนัท่ี 14 กนัยายน 2565 เรื่องความยินยอมของธนาคารกรุงเทพ 
(จ ากดั) มหาชน ในการลดอตัราดอกเบีย้และขยายระยะเวลาการช าระคืนหนีเ้งินกูใ้หแ้กก่องทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)) 
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ดงันัน้ หากพิจารณาถึงรายการกระแสเงินสดที่มีการเปล่ียนแปลงเนื่องจากการปรบัปรุงเงื่อนไข ประกอบดว้ย รายไดจ้าก
สญัญาเช่า เงินช าระคืนเงินกู ้ดอกเบีย้จ่าย และ รายไดร้บัล่วงหนา้  จะเห็นว่าการแกไ้ขขอ้เสนอของ AWN สามารถช่วยทดแทน
กระแสเงินสดรบัที่สูญเสียไปเมื่อเปรียบเทียบกับสัญญาเช่าปัจจุบัน โดยในปี 2566 – 2570 กระแสเงินสดรบัภายหลังปรบัปรุง
ขอ้เสนอใหม่ของ AWN จะต ่ากว่าเงื่อนไขปัจจุบนัที่รอ้ยละ 9.39 – 13.46 (ตามรายละเอียดรูปภาพการเปรียบเทียบกระแสเงินสด
รบัระหว่างเงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจบุนั และ ขอ้เสนอ  AWN ภายหลงัปรบัปรุงขอ้เสนอดา้นล่าง) ซึ่งดีขึน้กว่าขอ้เสนอเดิมของ AWN 
ที่ต  ่ากว่าเงื่อนไข สญัญาเช่าปัจจบุนัที่รอ้ยละ 20.05 – 37.31 (ตามรายละเอียดรูปภาพการเปรียบเทียบกระแสเงินสดรบัระหว่าง
เงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจบุนั () และ ขอ้เสนอ  AWN ก่อนปรบัปรุงขอ้เสนอ ดา้นล่าง)  

 

 
 

(ล้านบาท) 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 
คาดการณ์กระแสเงินสดรับตาม
เงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบันและต่อ
สัญญาด้วยค่าเช่า 100 บาท จ านวน 
10 ปี) 

8,619.41 8,708.07 8,807.52 7,298.45 7,092.65 7,140.17 7,200.74 7,371.79 9,246.01 1,991.32 

คาดการณก์ระแสเงินสดรับตามตาม
ข้อเสนอ AWN 

5,423.52 5,458.81 5,503.99 5,607.80 5,670.25 5,694.01 5,730.44 5,876.93 7,726.19 6,368.65 

ผลต่าง (3,195.89) (3,249.26) (3,303.52) (1,690.65) (1,422.40) (1,446.16) (1,470.31) (1,494.86) (1,519.83) 4,377.34 
ร้อยละ -37.08% -37.31% -37.51% -23.16% -20.05% -20.25% -20.42% -20.28% -16.44% 219.82% 

 
(ล้านบาท) 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 

คาดการณ์กระแสเงินสดรับตาม
เงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบันและต่อ
สัญญาด้วยค่าเช่า 100 บาท จ านวน 
10 ปี) 

1,640.22 1,667.61 1,695.46 1,723.78 1,752.56 1,781.83 1,811.59 1,841.84 1,872.60 151.27 

คาดการณก์ระแสเงินสดรับตามตาม
ข้อเสนอ AWN 

6,599.76 6,709.98 6,822.03 6,935.96 7,051.79 - - - - - 

ผลต่าง 4,959.54 5,042.36 5,126.57 5,212.18 5,299.23 (1,781.83) (1,811.59) (1,841.84) (1,872.60) (151.27) 
ร้อยละ NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA 
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(ล้านบาท) 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 
คาดการณ์กระแสเงินสดรับตาม
เงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบันและต่อ
สัญญาด้วยค่าเช่า 100 บาท จ านวน 
10 ปี) 

8,619.41 8,708.07 8,807.52 7,298.45 7,092.65 7,140.17 7,200.74 7,371.79 9,246.01 1,991.32 

คาดการณก์ระแสเงินสดรับตามตาม
ข้อเสนอ AWN 

7,561.27 7,538.18 7,621.87 6,417.11 6,426.31 5,370.89 5,402.06 5,340.18 4,840.94 3,204.53 

ผลต่าง (1,058.14) (1,169.89) (1,185.65) (881.34) (666.34) (1,769.28) (1,798.68) (2,031.61) (4,405.08) 1,213.21 
ร้อยละ -12.28% -13.43% -13.46% -12.08% -9.39% -24.78% -24.98% -27.56% -47.64% 60.93% 

 
(ล้านบาท) 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 

คาดการณ์กระแสเงินสดรับตาม
เงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบันและต่อ
สัญญาด้วยค่าเช่า 100 บาท จ านวน 
10 ปี) 

1,640.22 1,667.61 1,695.46 1,723.78 1,752.56 1,781.83 1,811.59 1,841.84 1,872.60 151.27 

คาดการณก์ระแสเงินสดรับตามตาม
ข้อเสนอ AWN 

6,199.76 6,309.98 6,422.03 6,535.96 6,651.79 - - - - - 

ผลต่าง 4,559.54 4,642.36 4,726.57 4,812.18 4,899.23 (1,781.83) (1,811.59) (1,841.84) (1,872.60) (151.27) 
ร้อยละ NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA 

  
จากการปรบัปรุงเงื่อนไขของ AWN ต่อกองทุนรวมฯ ดงักล่าวจะส่งผลใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนที่ตอ้งการกระแสเงินสดในระยะ

สัน้ (ระหว่างปี 2566-2570) ไดร้บัผลกระทบนอ้ยลงหากผูถื้อหน่วยลงทนุตดัสินใจใหม้ีอนมุตัิการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ 
 

7.5.11 ความแตกต่างของตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในชว่ง 7 ปีที่ผ่านมา 
7.5.11.1 ภาพรวมตลาดบรอดแบนดอ์นิเทอร์เนต็ในปี 2558 
กองทุนรวมฯ ถูกจัดตั้งขึน้ในวันที่ 16 กุมภาพันธ์ 2558 ซึ่งในขณะนั้น สภาพธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตมีความ

แตกต่างกบัปัจจบุนัพอสมควร โดยหากพิจารณาจากขอ้มลูดา้นล่าง ในปี 2558 TTTBB มีส่วนแบ่งตลาดอยู่ประมาณรอ้ยละ 33.5 
ซึ่งในขณะนั้น TTTBB มีส่วนแบ่งตลาดน้อยกว่า TRUE ซึ่งเป็นผู้น าประมาณร้อยละ 4.9 และภาพรวม ARPU เฉล่ียของ
อุตสาหกรรมอยู่ที่ประมาณ 646 บาทต่อเดือน (ปี 2559) โดยการเขา้ถึงบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตส่วนใหญ่ (รอ้ยละ 71.92) ใช้
ช่องทาง xDSL ซึ่ง xDSL ถือเป็นสินทรพัยห์ลกัของ TTTBB ในอดีต 
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 ที่มา: กสทช. 

 
7.5.11.2 ภาพรวมตลาดบรอดแบนดอ์นิเทอร์เนต็ในปี 2564 
ในปี 2564 ภาพรวม ARPU เฉล่ียของอุตสาหกรรมลดลงจากปี 2559 อย่างมีนัยส าคัญโดยขอ้มูล ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2564 ARPU เฉล่ียต่อเดือนอยู่ที่ประมาณ 506 บาทต่อปรบัลดลงจากปี 2559 จ านวน140 บาทต่อเดือนหรือคิดเป็นรอ้ยละ 21.68 
(ที่มา: กสทช.) นอกจากนี ้TTTBB ยังมีส่วนแบ่งตลาดลดลงเหลือประมาณรอ้ยละ 28.30 ลดลงรอ้ยละ 5.20 จากปี 2559 โดย 
AWN มีส่วนแบ่งในตลาดเพิ่มขึน้จากเดิมในปี 2558 เป็นรอ้ยละ 13.09 ในปี 2564 

 

 
  ที่มา: กสทช. 
 

7.5.11.3 การเปลีย่นแปลงของเทคโนโลยี 
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  ที่มา: กสทช. 

 
การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีก็เป็นอีกปัจจยัหนึ่งที่ท  าใหภ้าพรวมอุตสาหกรรมมีการเปล่ียนแปลงเนื่องจากที่ผ่านมา 

xDSL ซึ่งเป็นเทคโนโลยี่เก่าที่ผู้ประกอบการทั้ง 3 รายแรกคือ NT TRUE และ TTTBB ใช้ในการท าตลาดในช่วงก่อนปี 2564 
อย่างไรก็ดีจะเห็นไดว้่าในปี 2564 อตัราการเขา้ถึงบรอดแบนอินเทอรเ์น็ตมีสดัส่วนของ FTTx เพิ่มสงูขึน้อย่างมีนยัส าคญัโดยในปี 
2564 อตัราการเขา้ถึงบรอดแบนอินเทอรเ์น็ตผ่าน FTTx เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 58.22 เป็นรอ้ยละ 93.75 ในระยะเวลา 3 เดือนส่งผล
ใหโ้อกาสในการแข่งขนัของผูเ้ล่นรายใหม่เช่น AWN ซึ่งใชเ้ทคโนโลยี FTTx เป็นหลกัอาจมีความไดเ้ปรียบเนื่องจากไม่มีตน้ทุนใน
ส่วนของ xDSL มาก่อน โดยการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีดังกล่าวสามารถเห็นได้จากสัดส่วนผู้ใช้บริการบรอดแบนด์
อินเทอรเ์น็ตของ JAS ซึ่งมีสดัส่วนการใชบ้รกิาร FTTx เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 12 ในปี 2560 เป็นรอ้ยละ 72 ในปี 2563 

ดงันัน้ จากสภาพธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตที่เปล่ียนไป ทัง้ผูเ้ล่นรายใหม่ และเทคโนโลยี ส่งผลให้ TTTBB ซึ่งเป็นผู้
เช่าหลักของกองทุนรวมฯ มีความสามารถในการแข่งขันที่เปล่ียนแปลงไปจากปี 2558 อย่างมีนัยส าคญั ซึ่งการคาดการณก์าร
เปล่ียนแปลงดังกล่าวโดยเฉพาะอย่างยิ่งเทคโนโลยีที่เปล่ียนแปลงสามารถท าไดย้าก ไม่ว่าจะเป็นกองทุนรวมฯ TTTBB หรือ
หน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งอื่นๆ  

 
7.6 สถานะของคดีความที ่TT&T ฟ้องร้อง TTTBB ให้ช าระหนีส้ินจ านวน 229 ล้านบาท 

เมื่อวนัที่ 29 พฤศจิกายน 2556 TT&T ทีไดย้ื่นฟ้อง TTTBB ต่อศาลจงัหวดันนทบุรีเป็นคดีแพ่ง ฐานผิดสญัญาและเรียก 
TTTBB ชดใชเ้งินเป็นจ านวน 229 ลา้นบาท พรอ้มดอกเบีย้ เมื่อวนัที่ 10 ตุลาคม 2557 TTTBB ไดน้ าบญัชีเงินฝากประจ า จ านวน 
229 ลา้นบาท ไปวางเป็นหลกัประกันแบบไม่ยอมรบัผิดต่อศาลจงัหวดันนทบุรี อย่างไรก็ตาม เมื่อวนัที่ 7 พฤษภาคม 2558 ศาล
จงัหวดันนทบุรีไดม้ีค  าพิพากษาให ้TTTBB ช าระเงินค่าเสียหายเป็นจ านวนเงิน 229 ลา้นบาท พรอ้มดว้ยดอกเบีย้ในอตัรารอ้ยละ 
7.5 ต่อปีของตน้เงิน 166 ลา้นบาท และดอกเบีย้ในอตัรารอ้ยละ 15 ต่อปีของตน้เงิน 0.5 ลา้นบาท นับถัดจากวนัฟ้องเป็นตน้ไป
จนกว่า TTTBB จะช าระใหก้ับ TT&T TTTBB ยื่นอุทธรณค์ าพิพากษาของศาลจงัหวดันนทบุรี เมื่อวันที่ 24 มกราคม 2560 ศาล
จังหวัดนนทบุรีอ่านค าพิพากษาศาลอุทธรณแ์กค้  าพิพากษาศาลจังหวัดนนทบุรีเป็นให ้TTTBB ช าระเงิน 226 ลา้นบาท พรอ้ม
ดอกเบีย้รอ้ยละ 7.5 ต่อปีของตน้เงิน 175 ลา้นบาท และดอกเบีย้ในอตัรารอ้ยละ 15 ของตน้เงิน 0.5 ลา้นบาท นบัถัดจากวนัฟ้อง
เป็นตน้ไปจนกว่า TTTBB จะช าระหนีใ้หก้ับ TT&T TTTBB ยื่นฎีกา และเมื่อวนัที่ 24 เมษายน 2562 ศาลฎีกาไดม้ีค  าพิพากษาให ้
TTTBB ช าระเงินค่าเสียหายเป็นจ านวนเงิน 226 ลา้นบาท พรอ้มดว้ยดอกเบีย้ในอตัรารอ้ยละ 7.5 ต่อปีของตน้เงิน 166 ลา้นบาท 
และดอกเบีย้ในอตัรารอ้ยละ 15 ต่อปีของตน้เงิน 0.5 ลา้นบาท นบัถัดจากวนัฟ้องเป็นตน้ไปจนกว่า TTTBB จะช าระใหก้ับ TT&T 
TTTBB ไดช้ าระหนีต้ามค าพิพากษาใหก้บั TT&T เรียบรอ้ยแลว้ และคดีมีผลเป็นอนัสิน้สดุเมื่อวนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2562 
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7.7 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ เกี่ยวกับความสมเหตุสมผลในการยกเลิกและแก้ไขเพิ่มเติมสัญญา
จัดหาผลประโยชนจ์ากทรัพยส์ินของกองทุนรวมฯ และธุรกรรมอื่นๆ ทีเ่กี่ยวข้อง  

เนื่องจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีม้ิไดม้ีการไดม้า หรือจ าหน่ายไปแต่การแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ะมี
ผลโดยตรงต่อมูลค่าของกองทุนรวมฯ ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าผู้ถือหน่วยลงทุนควรพิจารณาการวิเคราะห์
ผลตอบแทนของกองทนุรวมฯ ตามขอ้ 8 ความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ และการวิเคราะหผ์ลตอบแทนที่กองทนุรวมฯ และ ผู้
ถือหน่วยลงทนุจะไดร้บัจากการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้ง  

ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากความสมเหตุสมผลในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ จากสภาวะธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใน
ปัจจบุนัที่มีการแข่งขนัสงูกว่าในอดีต ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุน
รวมฯ และผู้ถือหน่วยลงทุนถึงแม้ว่าการเข้าท ารายการดังกล่าวจะท าให้ผู้ถือหน่วยลงทุนไดร้ับ DPU ต ่าลง (ทั้ง DPU ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) และมลูค่าปัจจบุนั (Present Value) ของ DPU) 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการลดภาระความเส่ียงจากการผิดนดัช าระหนี ้ และโอกาสของธุรกิจในอนาคต มีความส าคญั
กว่า โดยหากพิจารณาถึงความสามารถในการแข่งขนั (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น 
ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS) และความสามารถใน
การช าระหนี ้จะเห็นไดว้่าตัง้แต่ปี 2563 TTTBB ภายใต ้JAS มีความสามารถในการช าระหนีล้ดลงอย่างมีนัยส าคัญ โดยมีผล
ขาดทุนสุทธิในปี 2563 2564 และ 6 เดือนแรกของปี 2565 เท่ากับ ( 4,125.76) ลา้นบาท  (2,064.49) ลา้นบาท และ (519.28) 
ลา้นบาท ตามล าดบั ซึ่งมีสาเหตุหลกัมาจากอตัราค่าเช่าสินทรพัยจ์ากกองทุนรวมฯ ที่อยู่ในระดบัที่สงูกว่าความสามารถในการ
สรา้งรายไดข้องสินทรัพยน์ั้น สังเกตจากรายไดข้อง JAS ในปี 2563 มิไดป้รับตัวเพิ่มขึน้ตามค่าใช้จ่ายที่เก่ียวข้องกับการเช่า
ทรพัยสิ์นภายหลังจากขายสินทรพัยเ์ขา้กองทุนในปี 2562 อันส่งผลใหใ้นปี 2564 JAS ตอ้งก่อหนีเ้พิ่มเติม ทั้งเงินกูจ้ากสถาบนั
การเงิน และหุน้กู ้ โดยหนีเ้กือบทัง้หมดน ามาใชเ้พื่อช าระค่าเช่าตามสญัญา จนเป็นผลให ้ไม่สามารถด ารงอตัราส่วนทางการเงิน
ตามเงื่อนไขที่ระบใุนสญัญากูย้ืมเงินไดใ้นปี 2565 โดยปัจจบุนักลุ่ม JAS อยู่ระหว่างขอผ่อนผนัการด ารงอตัราส่วนทางการเงินจาก
ผูใ้หกู้ ้(รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทุนทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืม
เงินของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั) 

นอกจากนี ้ จากงบการเงิน TTTBB ณ วันที่  30 มิถุนายน 2565 สินทรัพย์ของ TTTBB มีส่วนของผู้ถือหุ้นประมาณ 
4,797.63 ลา้นบาท โดยมีสินทรพัยท์ี่เป็น ที่ดิน อาคาร และอุปกรณป์ระมาณ 31,196.25 ลา้นบาท ซึ่งหากในอนาคต TTTBB ใช้
ทรพัยสิ์นที่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ไดไ้ม่เต็มประสิทธิภาพอาจถกูตัง้ดอ้ยค่าและอาจจะมีผลกระทบต่องบการเงินของ TTTBB (การตัง้
ดอ้ยค่าสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ขึน้อยู่กับการพิจารณาของผูส้อบบญัชีของ TTTBB ว่าจะตัง้ดอ้ยค่าหรือไม่ในอนาคต) ใน
การใหค้วามเห็นในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใหค้วามส าคญัต่อความเส่ียงในการผิดนดัช าระหนีเ้ป็นหลกัเนื่องจากปัจจบุนั
กองทนุรวมฯ มีผูเ้ช่ารายหลกัเพียงรายเดียว (TTTBB) หากผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถจ่ายค่าเช่าตามสญัญา หรือจ่ายค่าเช่าตามสญัญา
ล่าชา้ จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผูถื้อหน่วยลงทุน (และอาจส่งผลต่อเนื่องถึงเจา้หนีข้อง TTTBB และ JAS) ดังน้ัน ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงเหน็ว่าการเข้าท ารายการธุรกรรมจ าหน่ายหุ้นการจ าหน่ายหน่วยลงทุน และการยกเลิกและแก้ไข
เพิ่มเติมสัญญาทีเ่กี่ยวข้องในคร้ังนีมี้ความเหมาะสม  
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8 ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ และการวิเคราะหผ์ลตอบแทนทีก่องทุนรวมฯ และ ผู้ถือหน่วยลงทุนจะได้รับ
จากการยกเลิกและแก้ไขเพิ่มเติมสัญญาทีเ่กี่ยวข้อง 

การวิเคราะหผ์ลตอบแทนที่ JASIF และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัจากการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้งใน
ครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจะพิจารณาผลการด าเนินงานของ JASIF ในอนาคตจากประมาณการทางการเงินเพื่อค านวณหา
มลูค่าปัจจบุนัของประมาณการรายได ้และ DPU ดว้ยอตัราส่วนลด (Discount Rate) ท่ีเหมาะสมจากอตัราผลตอบแทนของผูถื้อ
หน่วยที่คาดว่าจะไดร้บั (Cost of Equity : Ke) โดย ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการทางการเงินของ JASIF โดย
อา้งอิงงบการเงินที่ตรวจสอบและสอบทานโดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตที่เปิดเผยในเว็บไซตต์ลาดหลักทรพัยฯ์ งบการเงินภายใน 
แบบรายงานประจ าปี แบบ 56-1 ประมาณการทางการเงินของ JASIF และจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารที่เก่ียวขอ้งเพื่อน ามา
ประกอบการวิเคราะห ์ทัง้นี ้หากสภาวะเศรษฐกิจ ปัจจยัภายนอกอื่นๆ รวมถึงสถานการณภ์ายในของ JASIF มีการเปล่ียนแปลงไป
อย่างมีนยัส าคญัจากสมมติฐานท่ีก าหนด ผลตอบแทนที่ประเมินไดต้ามวิธีนีอ้าจเปล่ียนแปลงไป เช่น สถานการณก์ารแพรร่ะบาด 
อันเกิดจาก COVID-19 การเข้ามาของเทคโนโลยีใหม่ๆ สงครามที่อาจจะเกิดขึน้ซึ่งอาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการ
ด าเนินงานของ JASIF  

เนื่องจากการพิจารณายกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติมสัญญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานของ
กองทนุรวมฯ และธุรกรรมอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้งในครัง้นีม้ีความมีความสลบัซบัซอ้น และจะส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อผลตอบแทนของ
ผูถื้อหน่วยลงทุน ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไดท้ าการวิเคราะหผ์ลกระทบต่อผลตอบแทนโดยใชส้มมติฐานในกรณีต่างๆ  เพื่อ
เปรียบเทียบกับกรณีฐานและเพื่อเป็นตัวอย่างแสดงผลกระทบเพิ่มเติมเพื่อใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนเห็นภาพรวมจากปัจจยัภายนอก
เพิ่มขึน้ซึ่งประมาณการทางการเงินแต่ละสมมติฐานมีรายละเอียดดงัต่อไปนี ้
 
8.1 ประมาณการทางการเงินภายใต้สมมติฐานตามเงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบัน (“สมมติฐาน 1” หรือ “สมมติฐาน 

TTTBB ภายใต้ JAS”) 
 

8.1.1 เงื่อนไขของสญัญา 
ภายใตส้มมติฐานท่ี 1 JASIF จะไดร้บัค่าเช่าตามสญัญาเช่าปัจจบุนั  

 

8.1.2 เหตกุารณภ์ายหลงัจากหมดสญัญา 
 

 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดให ้ภายหลงัจากหมดสญัญาเช่าปัจจบุนั TTTBB มีการเจรจาและต่ออายุสญัญาเช่า

หลกักับกองทุนรวมฯ ออกไปอีก 10 ปี ที่อตัราการเช่ารอ้ยละ 80.00 ของจ านวนเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมดซึ่งสอดคลอ้งกบัสญัญา
เช่าปัจจุบัน เนื่องจาก TTTBB ภายใต ้JAS มีเงื่อนไขหลักที่ส  าคญัคือการหา้มแข่งขัน ส่งผลให ้TTTBB ไม่สามารถสรา้ง พัฒนา 
ติดตัง้ หรือวางสายทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง หรือโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคมอื่นๆ ที่ท าใหก้องทุนรวมฯ เสียประโยชน์ ที่
ปรกึษาทางการเงนิอิสระจึงตัง้สมมติฐานให ้TTTBB ต่อสญัญาเช่าหลกักบักองทนุรวมฯ เพิ่มอีก 10 ปี (ตามประมาณการอายเุฉล่ีย
ของ OFC) ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าเช่ารวมในการต่ออายุจากมูลค่าปัจจุบันกระแสเงินสดที่ TTTBB 
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จะตอ้งช าระใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ตลอดระยะเวลา 10 ปี ( 30 มกราคม 2575 -  29 มกราคม 2585) ประมาณ 12,241.22 ลา้นบาท 
(100 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน) ซึ่งสอดคลอ้งกับประมาณการค่าใชจ้่ายในการเดิน OFC ทดแทนในปี 2575 ที่ประมาณ 
11,856.87 ลา้นบาท (อา้งอิงรายงานประมาณการค่าใชจ้่ายและเวลาในการเดินสายใยแกว้น าแสงทดแทนที่จัดท าโดย AMR) 
อย่างไรก็ดี ประมาณการค่าเช่า 100.00 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือนเป็นสมมติฐานทางการเงินของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
เท่านั้น ซึ่งในอนาคต ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่สามารถคาดเดาการเปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลยี และ ความสามารถในการ
ต่อรองของ TTTBB ภายใต ้JAS ณ เวลานัน้ๆ ได ้ โดยผลการด าเนินงานของกองทุนรวมฯ และผลตอบแทนของผูถื้อหน่วยลงทนุ
ตัง้แต่ปี 2575 เป็นตน้ไปจะขึน้อยู่กบัค่าเช่าจรงิและอตัราการเช่าในอนาคต 

 
8.1.3 รายไดค้า่เชา่ 
รายไดค้่าเช่าของกองทนุรวมฯ มาจากการให ้TTTBB เช่าใชท้รพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงตามสญัญาเช่าปัจจบุนั (ซึ่งไดแ้ก่ 

1) สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลกั (สญัญาเช่าหลกั) และ 2) สญัญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกนัรายได้
ค่าเช่า (สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า)) โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดให ้

1) ค่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกั ทัง้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมจ านวน 784,400.00 คอรก์ิโลเมตร และ ทรพัยสิ์นเสน้
ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มจ านวน 560,000.00 คอรก์ิโลเมตร ในปี 2565 เท่ากบั 441.66 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน 
โดยอา้งอิงจากอตัราค่าเช่าทรพัยสิ์นในไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหใ้นปีถดัไปค่าเช่าปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ย
ละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สดุอายสุญัญาเช่าหลกัในปี 2575 อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัจากธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระคาดว่าน่าจะสะทอ้นวฏัจกัรธุรกิจ (Business Cycle) ใน
ปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 
 
อย่างไรก็ดี TTTBB ไดช้ าระค่าเช่าล่วงหนา้ไปแลว้รวมจ านวน 816.51 ลา้นบาท ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ในอดีตโดยค่า
เช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็นการจ่ายล่วงหนา้ส าหรบัการเช่าในระหว่างปี 2574 – 2575 เป็นจ านวนปีละ 544.34 ลา้น
บาท และ  272.17 ลา้นบาทตามล าดบั โดยอา้งอิงสมมติฐานจาก JASIF 
 
ภายหลงัจากหมดสญัญาเช่าปัจจบุนั TTTBB มีการเจรจาต่ออายุสญัญาเช่าหลกักับกองทุนรวมฯ ออกไปอีก 10 ปี 
ดว้ยค่าเช่า 100 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน และก าหนดใหใ้นปีถดัไปค่าเช่าปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อ
ปีจนสิน้สดุอายสุญัญาเช่าหลกัในปี 2585 อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัจากธนาคารแห่งประเทศไทย 
ที่อตัราการเช่ารอ้ยละ 80.00 ของจ านวนเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมด  
 

2) ค่าเช่าตามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า ทัง้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมจ านวน 196,100.00 คอรก์ิโลเมตร และ 
ทรัพยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มจ านวน 140,000.00 คอรก์ิโลเมตร ในปี 2565 เท่ากับ 779.38 บาทต่อคอร์
กิโลเมตรต่อเดือน โดยอา้งอิงจากอตัราค่าเช่าทรพัยสิ์นในไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหใ้นปีถัดไปค่าเช่าปรบั
เพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อปี จนสิน้สดุอายสุญัญาประกนัรายไดค้่าเช่าในปี 2569 ส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้
น าแสงเดิม และปี 2575 ส าหรบัทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่ม อา้งอิงจากอัตราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงั
จากธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคาดว่าน่าจะสะท้อนวัฏจักรธุรกิจ 
(Business Cycle) ในปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 
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8.1.4 รายไดด้อกเบีย้ 
รายไดด้อกเบีย้ของกองทุนรวมฯ เกิดจากผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ

ก าหนดใหร้ายไดด้อกเบีย้ในปี 2565 เท่ากบัรอ้ยละ 0.48 ของเงินลงทนุท่ีแสดงดว้ยมลูค่ายตุิธรรมผ่านก าไรหรือขาดทนุ โดยอา้งอิง
จากไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 0.85 ของเงินลงทนุ
ที่แสดงดว้ยมลูค่ายตุิธรรมผ่านก าไรหรือขาดทุน โดยอา้งอิงจากสดัส่วนดงักล่าวเฉล่ียยอ้นหลงั 3 ปี (2562 – ไตรมาส 2 ปี 2565) 
เนื่องจากที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมองว่าสดัส่วนดงักล่าวน่าจะสามารถสะทอ้นผลการด าเนินงานในอนาคตได้ 

 

8.1.5 รายไดอ้ื่น 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดใหร้ายไดอ้ื่นในปี 2565 เท่ากับรอ้ยละ 0.0019 ของรายไดค้่าเช่าโดยอา้งอิงจากไตร

มาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 0.0031 ของรายไดจ้ากค่า
เช่า โดยอา้งอิงจากสดัส่วนรายไดอ้ื่นต่อรายไดค้่าเช่าเฉล่ียยอ้นหลงั 3 ปี (2562 – ไตรมาส 2 ปี 2565) เนื่องจากที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระมองว่าสดัส่วนดงักล่าวน่าจะสามารถสะทอ้นผลการด าเนินงานในอนาคตได  ้
 

8.1.6 ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน  
ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงานประกอบดว้ย 

1) ค่าบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัย์สิน ก าหนดใหเ้ป็นไปตามที่ระบุไวใ้นสัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญา
บรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์นกบั TTTBB 

2) ค่าสทิธิแห่งทาง (Right of way) เป็นค่าใชจ้่ายที่ JASIF ตอ้งจ่ายใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง (“MEA”) หรือ การไฟฟ้า
ส่วนภูมิภาค (“PEA”) ในการพาดสายบนเสาไฟฟ้าเพื่อขยายโครงข่ายของ JASIF โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการตามการคาดการณข์อง JASIF ซึ่งน่าจะสะทอ้นค่าสิทธิผ่านทางในอนาคตไดด้ีที่สดุ 

3) ค่าประกนัภยั ก าหนดใหป้รบัเพิ่มขึน้จากปีก่อนหนา้ในอัตรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สุดระยะเวลาประมาณการ 
อา้งอิงอตัราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัจากธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
คาดว่าน่าจะสะทอ้นวฏัจกัรธุรกิจ (Business Cycle) ในปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 

 

8.1.7 ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารกองทนุรวมฯ  
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารกองทนุรวมฯ ประกอบดว้ย 

1) ค่าธรรมเนยีมการจดัการ  ก าหนดใหเ้ท่ากบัรอ้ยละ 0.1 ของมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิของกองทนุรวมฯ  ทัง้นี ้จะไม่ต  ่ากวา่ 
10.00 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจาก JASIF ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จรงิในอดีต 

2) ค่าธรรมเนียมผูดู้แลผลประโยชน์ฯของกองทุนรวมฯ ค านวณจาก 1) อัตรารอ้ยละ 0.02 ต่อปี ของมูลค่าสินทรพัย์
สทุธิของกองทุนรวมฯ ในกรณีที่มลูค่าสินทรพัยส์ทุธิของกองทุนรวมฯ นอ้ยกว่า 50,000.00 ลา้นบาท หรือ 2) อตัรา
รอ้ยละ 0.018 ต่อปี ของมูลค่าสินทรัพยส์ุทธิของกองทุนรวมฯ  ในกรณีที่มูลค่าสินทรัพยส์ุทธิของกองทุนรวมฯ 
มากกว่า 50,000.00 ลา้นบาท ทั้งนี ้ค่าธรรมเนียมผูดู้แลผลประโยชนฯ์ตอ้งไม่ต ่ากว่า 3.60 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิง
จาก JASIF ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จรงิในอดีต 

3) ค่าธรรมเนยีมนายทะเบียน ก าหนดใหเ้ท่ากบัรอ้ยละ 0.023 ต่อปี ของทนุจดทะเบียนของกองทนุรวมฯ  ทัง้นี ้ก าหนด
ค่าธรรมเนียมขั้นต ่าเท่ากับ 3.20 ลา้นบาทต่อปี และค่าธรรมเนียมสูงสุดไม่เกิน 5.00 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจาก
กองทนุรวมฯ ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จรงิในอดีต 
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4) ค่าธรรมเนยีมวชิาชีพ ก าหนดใหป้รบัเพิ่มขึน้จากปีก่อนหนา้ในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณ
การ อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัจากธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระคาดว่าน่าจะสะทอ้นวฏัจกัรธุรกิจ (Business Cycle) ในปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 

 

8.1.8 ค่าใชจ้า่ยอื่น 
ก าหนดใหค้่าใชจ้่ายอื่นในปี 2565 เท่ากบัรอ้ยละ 0.17 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากงบการเงินสอบทานไตรมาส 2 ปี 2565 

และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.12 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากสดัส่วน
รายไดอ้ื่นต่อรายไดค้่าเช่าเฉล่ียยอ้นหลงัปี 2563 – ไตรมาส 2 ปี 2565 เนื่องจากที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมองว่าสดัส่วนดงักล่าว
น่าจะสามารถสะทอ้นผลการด าเนินงานในอนาคตได ้
 

8.1.9 หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ 
สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 JASIF มีเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินรวมจ านวน 13,875.00 ลา้นบาท (ไม่

รวมตดัจ าน่ายค่าธรรมเนียมการกูย้ืม)  โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหอ้ตัราดอกเบีย้ของหนีสิ้น และการจ่ายคืนเงินกู้
ปัจจบุนั เป็นไปตามขอ้มลูและแผนการจ่ายคืนเงินกู ้ท่ีปรากฏตามหนงัสือชีช้วนเสนอขายหน่วยลงทนุของ JASIF 
 

(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

การช าระคืนเงินตน้  (1,050.00) (1,150.00) (1,300.00) (1,450.00) (1,550.00) (1,700.00) (1,900.00) (2,100.00) (2,200.00) 0.00 0.00 

 
(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

อตัราดอกเบีย้  MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR - - 

 
8.1.10 ค่าใชจ้า่ยน าสายลงดิน  
ตัง้แต่ปี 2565 เป็นตน้ไปก าหนดใหม้ีค่าใชจ้่ายน าสายลงดินเป็นไปตามการคาดการณข์องกองทุนรวมฯ โดยยึดหลัก 

Conservative Basis  ซึ่งในอดีตกองทนุรวมฯ ไม่มีค่าใชจ้่ายส่วนนีเ้กิดขึน้ 
 

8.1.11 อตัราการจ่ายผลประโยชนต์อบแทน 
อัตรารอ้ยละ 95.00 ของก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลังจากช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน ซึ่งอัตราการจ่าย

ผลตอบแทนดงักล่าวสอดคลอ้งกบัขอ้มลูในอดีตของกองทนุรวมฯ 
 

8.1.12 อตัราส่วนลด (Discount Rate) 
อัตราส่วนลดที่ใช้ในการค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิของรายได้จากค่าเช่าและ DPU ได้มาจากการค านวณอัตรา

ผลตอบแทนของผูถื้อหน่วยลงทุนที่คาดว่าจะไดร้บั (Cost of Equity : Ke) ของ JASIF ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณค่า 
Ke ซึ่งมีรายละเอียดการประมาณการอตัราส่วนลด ดงันีต้น้ทนุของทนุ (Ke) หรืออตัราผลตอบแทนที่ผูถื้อหน่วยลงทนุตอ้งการ (Re) 
ค านวณไดจ้าก Capital Asset Pricing Model (CAPM) ดงันี ้

Ke (หรือ Re ) = Rf  + β  (Rm – Rf) 
โดยที่ 
Risk Free Rate (Rf)  = อา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ15 ปี มีค่าเท่ากับรอ้ยละ 3.57 ต่อปี 

(ข้อมูล ณ วันที่ 1 กรกฎาคม 2565) ซึ่ง Risk Free Rate เป็นอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในสินทรพัยท์ี่มีความเส่ียงต ่า ดังนั้น หากใชอ้ัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรฐับาล
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ระยะสัน้เกินไปอาจไม่สามารถใชแ้ทนความเส่ียงที่เหมาะสมได ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
จึงใช้อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 15 ปีเพื่อให้สอดคล้องกับอัตรา
ผลตอบแทนของตลาดที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเลือกใช ้และน่าจะสะทอ้นความเส่ียง
ระยะยาวไดด้ี 

Beta (β)                   =  อา้งอิงจาก Beta เฉล่ียของ DIF JAS และ JASIF เพื่อให ้Beta มีเสถียรภาพและสามารถ
เป็นตวัแทนของกองทนุรวมที่ประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกบั JASIF มากที่สดุ ในช่วงระยะเวลา 
3 ปีย้อนหลัง จนถึงวันที่  1 กรกฎาคม 2565 ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าเป็น
ระยะเวลาที่สะทอ้นการเปล่ียนแปลงราคาและภาพรวมของมมุมองนกัลงทุนท่ีมีต่อกองทนุ
รวมฯ ณ สภาวะตลาดปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ ซึ่งมีค่าเท่ากบั 0.37 (ที่มา: Reuters)  

Market Risk (Rm)      = อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เฉล่ียยอ้นหลงั 15 ปี ตัง้แต่ปี 2550 – 
1 กรกฎาคม 2565 ซึ่งเท่ากับร้อยละ 11.86 ต่อปี ทั้งนี ้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมี
ความเห็นว่า การใชอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เฉล่ียยอ้นหลงั 
15 ปี เป็นระยะเวลาที่เหมาะสมซึ่งน่าจะสะทอ้นผลตอบแทนที่นกัลงทุนคาดหวงัไดด้ี และ
ยงัคงสอดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกิจในปัจจบุนั 

จากขอ้มลูขา้งตน้สามารถค านวณ อตัราคิดลด Ke อยู่ระหว่างรอ้ยละ 6.68 – 7.10 ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าอตัราคิดลดขา้งตน้มีความเหมาะสมซึ่งน่าจะสะทอ้นความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนที่
คาดหวงัของผูถื้อหน่วยลงทนุในระยะยาวบนสภาวะเศรษฐกิจและปัจจยัต่างๆ ในสภาวะปัจจบุนัได  ้

 
จากสมมติฐานทางการเงินขา้งตน้สามารถสรุปประมาณการทางการเงินตามสมมติฐาน 1 ไดด้งันี ้

(ล้านบาท) 2562A 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 
รายไดค่้าเชา่ 6,354.51 10,143.78 10,143.78 10,268.61 10,440.09 10,614.44 10,791.70 9,303.89 9,162.78 9,315.80 

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาเช่าหลกั 4,409.27 7,038.58 7,038.58 7,125.21 7,244.20 7,365.18 7,488.18 7,613.23 7,740.37 7,869.64 

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาประกนั
รายไดค่้าเชา่ 

1,945.24 3,105.20 3,105.20 3,143.40 3,195.89 3,249.26 3,303.52 1,690.65 1,422.40 1,446.16 

รายไดด้อกเบีย้  44.55 27.05 17.46 20.06 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 

รายไดอ้ื่น 0.00 0.74 0.33 0.20 0.33 0.33 0.34 0.29 0.29 0.29 
รวมรายได ้ 6,399.07 10,171.57 10,161.58 10,288.87 10,475.96 10,650.32 10,827.59 9,339.72 9,198.61 9,351.63 
ค่าธรรมเนียมการจดัการ 62.71 87.98 88.76 89.02 89.44 91.36 93.45 95.69 97.88 100.20 
ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  11.29 15.84 15.98 16.02 16.10 16.45 16.82 17.22 17.62 18.04 
ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน 5.00 4.00 4.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 
ค่าธรรมเนียมวิชาชพี 9.17 15.75 13.07 13.28 13.51 13.73 13.96 14.19 14.43 14.67 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 315.91 489.34 503.03 514.77 656.05 668.99 682.32 696.05 710.19 724.75 
ค่าใชจ้่ายอื่น 49.04 10.26 9.45 17.60 96.23 29.97 30.47 26.28 25.89 26.32 
รวมค่าใช้จ่าย 453.11 623.16 634.28 655.70 876.33 825.51 842.02 854.44 871.00 888.97 
ตน้ทนุทางการเงิน (129.23) (948.19) (797.31) (728.44) (670.69) (606.38) (534.19) (455.44) (370.13) (275.63) 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) 0.00 0.00 0.00 (82.58) (85.05) (87.61) (90.23) (79.36) (71.55) (72.87) 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 5,816.73 8,600.22 8,729.98 8,822.16 8,843.89 9,130.83 9,361.14 7,950.48 7,885.93 8,114.16 
การช าระคืนเงินตน้ 0.00 (300.00) (800.00) (1,050.00) (1,150.00) (1,300.00) (1,450.00) (1,550.00) (1,700.00) (1,900.00) 

ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลัง
ช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  

5,816.73 8,300.22 7,929.98 7,772.16 7,693.89 7,830.83 7,911.14 6,400.48 6,185.93 6,214.16 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนจากการ
ด าเนินงาน (1) 

5,450.00 7,920.00 7,600.00 7,383.55 7,309.20 7,439.29 7,515.59 6,080.46 5,876.63 5,903.46 
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(ล้านบาท) 2562A 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 
อตัราการจ่ายผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน 

93.70% 95.42% 95.84% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 

 บวก(หัก)เงินสดรับจากรายได้ค่า
เช่ารับล่วงหน้า (2) 

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมเงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 
(3)=(1) + (2)   

5,450.00 7,920.00 7,600.00 7,383.55 7,309.20 7,439.29 7,515.59 6,080.46 5,876.63 5,903.46 

DPU (บาท) 0.90 0.99 0.95 0.92 0.91 0.93 0.94 0.76 0.73 0.74 
อัตราคิดลด     7.10% 7.04% 6.99% 6.93% 6.87% 6.81% 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ DPU     0.85 0.81 0.77 0.58 0.52 0.49 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิขอรายได้ค่าเช่า     9,748.24 9,258.79 8,798.49 7,093.68 6,536.74 6,222.07 

 

(ล้านบาท) 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 
รายไดค่้าเชา่ 9,471.37 9,629.54 9,790.35 2,263.49 1,640.22 1,667.61 1,695.46 1,723.78 1,752.56 1,781.83 

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาเช่าหลกั 8,001.06 8,134.68 8,270.53 2,143.03 1,640.22 1,667.61 1,695.46 1,723.78 1,752.56 1,781.83 
- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาประกนั
รายไดค่้าเชา่ 

1,470.31 1,494.86 1,519.83 120.46 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รายไดด้อกเบีย้  35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 
รายไดอ้ื่น 0.30 0.30 0.31 0.07 0.05 0.05 0.05 0.05 0.06 0.06 
รวมรายได ้ 9,507.21 9,665.38 9,826.20 2,299.10 1,675.81 1,703.21 1,731.06 1,759.37 1,788.16 1,817.43 
ค่าธรรมเนียมการจดัการ 102.72 105.44 108.28 109.16 109.28 109.35 109.41 109.47 109.54 109.60 

ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  18.49 18.98 19.49 19.65 19.67 19.68 19.69 19.71 19.72 19.73 
ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 
ค่าธรรมเนียมวิชาชพี 14.92 15.17 15.42 15.68 15.94 16.21 16.48 16.75 17.03 17.32 
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 739.74 755.18 771.08 787.45 693.87 713.06 732.81 753.12 774.02 795.51 

ค่าใชจ้่ายอื่น 26.75 27.20 27.65 6.47 4.72 4.79 4.87 4.95 5.03 5.11 
รวมค่าใช้จ่าย 907.62 926.97 946.93 943.41 848.48 868.09 888.26 909.01 930.33 952.26 
ตน้ทนุทางการเงิน (170.63) (57.75) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) (73.86) (75.42) (77.11) (157.04) (183.30) (196.44) (210.61) (225.87) (242.29) (259.92) 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 8,355.11 8,605.25 8,802.17 1,198.64 644.03 638.67 632.18 624.49 615.54 605.24 
การช าระคืนเงินตน้ (2,100.00) (2,200.00) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลัง
ช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  

6,255.11 6,405.25 8,802.17 1,198.64 644.03 638.67 632.18 624.49 615.54 605.24 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนจาก
การด าเนินงาน (1) 

5,942.35 6,084.99 8,362.06 1,138.71 611.83 606.74 600.57 593.27 584.76 574.98 

อตัราการจ่ายผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน 

95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 

 บวก(หัก)เงินสดรับจากรายได้ค่า
เช่ารับล่วงหน้า (2) 

0.00 0.00 (544.34) (272.17) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมเงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 
(3)=(1) + (2)   

5,942.35 6,084.99 7,817.72 866.54 611.83 606.74 600.57 593.27 584.76 574.98 

DPU (บาท) 0.74 0.76 0.98 0.11 0.08 0.08 0.08 0.07 0.07 0.07 
อัตราคิดลด 6.75% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ DPU 0.46 0.45 0.54 0.06 0.04 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิขอรายได้ค่าเช่า 5,926.17 5,647.78 5,083.20 1,026.20 792.33 755.11 719.64 685.83 653.61 622.91 

 
(ล้านบาท) 2582F 2583F 2584F 2585F 

รายไดค่้าเชา่ 1,811.59 1,841.84 1,872.60 151.27 
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(ล้านบาท) 2582F 2583F 2584F 2585F 
- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาเช่าหลกั 1,811.59 1,841.84 1,872.60 151.27 
- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาประกนั
รายไดค่้าเชา่ 

0.00 0.00 0.00 0.00 

รายไดด้อกเบีย้  35.54 35.54 35.54 35.54 
รายไดอ้ื่น 0.06 0.06 0.06 0.00 
รวมรายได ้ 1,847.19 1,877.44 1,908.20 186.81 
ค่าธรรมเนียมการจดัการ 109.66 109.72 109.78 10.00 

ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  19.74 19.75 19.76 3.60 
ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน 5.00 5.00 5.00 3.20 
ค่าธรรมเนียมวิชาชพี 17.60 17.90 18.20 1.47 
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 817.61 840.35 863.75 70.54 
ค่าใชจ้่ายอื่น 5.20 5.28 5.37 0.53 
รวมค่าใช้จ่าย 974.81 998.01 1,021.85 89.33 
ตน้ทนุทางการเงิน 0.00 0.00 0.00 0.00 

ค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) (278.86) (299.16) (320.91) (27.35) 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 593.52 580.28 565.43 70.13 
การช าระคืนเงินตน้ 0.00 0.00 0.00 0.00 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลัง
ช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  

593.52 580.28 565.43 70.13 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนจากการ
ด าเนินงาน (1) 

563.84 551.26 537.16 66.62 

อตัราการจ่ายผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน 

95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 

 บวก(หัก)เงินสดรับจากรายได้ค่า
เช่ารับล่วงหน้า (2) 

0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมเงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 
(3)=(1) + (2)   

563.84 551.26 537.16 66.62 

DPU (บาท) 0.07 0.07 0.07 0.01 
อัตราคิดลด 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ DPU 0.02 0.02 0.02 0.00 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิขอรายได้ค่าเช่า 593.65 565.76 539.18 40.83 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดใ้นสมมติฐาน 1 เท่ากับ 105,905.71 ลา้นบาท และคิดเป็นมลูค่าปัจจบุนั

ของรายไดก้รณีฐานเท่ากับ 71,310.21 ลา้นบาท (อตัราคิดลดที่รอ้ยละ 6.68 – 7.10 ต่อปี)  โดย DPU ที่ผูถื้อหน่วยลงทุนจะไดร้บั
เท่ากบั 8.27 บาทต่อหน่วย และคิดเป็นมลูค่าปัจจบุนัของ DPU ที่กรณีฐานเท่ากบั 5.78 บาทต่อหน่วย (อตัราคิดลดที่รอ้ยละ 6.68 
– 7.10 ต่อปี)  

 
การวิเคราะหผ์ลความไว  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไวของรายได ้มลูค่าปัจจุบนัของรายได ้DPU และมลูค่าปัจจุบนัของ 

DPU เพื่อใหค้รอบคลมุถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้จากการเปล่ียนแปลงของปัจจยัต่างๆ ดงัต่อไปนี ้
▪ อตัราตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Ke) 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมูลค่าหน่วยลงทุน โดยปรบัค่าของ

อตัราส่วนลด (Discount Rate) หรือ Ke จากเดิมเพิ่มขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 0.50 ต่อปี (ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระพิจารณา
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ใช ้Sensitivity ที่รอ้ยละ 0.50 เนื่องจากเป็นค่าความไวมาตรฐานที่นิยมใชใ้นการปรบัหน่วยย่อยของอตัราดอกเบีย้ และเหมาะสม
ส าหรบักรณีนี)้ โดยผลจากการวิเคราะหค์วามไวมลูค่าปัจจุบนัของรายไดแ้ละ DPU รวมตลอดสญัญาสามารถสรุปได ้ดงันี ้

 

 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของอัตราส่วนลด (Discount Rate) : Ke (ร้อยละต่อปี) 

+0.50% 0% -0.50% 
มลูค่าปัจจบุนัของรายไดค้่าเช่า (ลา้นบาท) 69,554.16  71,310.21  73,143.10  
มลูค่าปัจจบุนัของ DPU (บาทต่อหน่วย) 5.65  5.78  5.92  

 
▪ ค่าเช่าภายหลงัจากหมดสญัญา 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมลูค่าปัจจุบนัของรายได ้และ มลูค่า

ปัจจุบนัของ DPU โดยปรบัค่าเช่าจากเดิมเพิ่มขึน้ 50 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือนจากเดิม 100 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน 
เป็น 150 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน (กระแสเงินสดที่  TTTBB จะตอ้งช าระใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ตลอดระยะเวลา 10 ปี ( 30 
มกราคม 2575 -  29 มกราคม 2585) ประมาณ 18,366.87 ลา้นบาท  

 
โดยผลจากการวิเคราะหค์วามไวมลูค่าปัจจบุนัของรายไดแ้ละ มลูค่าปัจจบุนัของ DPU รวมตลอดสญัญาสามารถสรุปได ้

ดงันี ้
      

 ค่าเช่า  (บาทต่อเดือนต่อคอรก์ิโลเมตร) 
100.00 150.00 

รายไดร้วมตลอดระยะเวลาประมาณการ (ลา้นบาท) 105,905.71 114,618.85 
มลูค่าปัจจบุนัของรายไดร้วมตลอดระยะเวลาประมาณการ (ลา้นบาท) 69,554.16 – 73,143.10 72,706.34 – 76,742.85 
DPU รวมตลอดระยะเวลาประมาณการ (บาทต่อหน่วย) (ลา้นบาท) 8.27 9.30 

มลูค่าปัจจบุนัของ DPU รวมตลอดระยะเวลาประมาณการ (บาทต่อหน่วย) 5.65 – 5.92 6.02 – 6.34 

 
ผลจากการวิเคราะหค์วามไว โดยการเปล่ียนแปลงอตัราส่วนลดจะไดมู้ลค่าปัจจุบันของรายไดต้ลอดประมาณการ อยู่

ระหว่าง 69,554.16  – 76,742.82  ลา้นบาท และ มลูค่าปัจจบุนัของ DPU อยู่ระหว่าง 5.65  –  6.34 บาทต่อหน่วย   
 

8.2 ประมาณการทางการเงินภายใต้สมมติฐานตามข้อเสนอ AWN (“สมมติฐาน 2” หรือ “สมมติฐาน TTTBB ภายใต้ 
AWN”) 

 
8.2.1 เงื่อนไขของสญัญา 
ภายใตส้มมติฐานท่ี 2  JASIF จะไดร้บัค่าเช่าตามสญัญาเช่าปัจจบุนัไปจนถึง 29 มกราคม 2575 โดยหลงัจากนัน้ TTTBB 

จะต่ออายุสญัญาเช่าหลกัออกไปอีกประมาณ 5 ปี 11 เดือน จนสิน้สดุ 31 ธันวาคม 2580 และก าหนดอตัราค่าเช่าเริ่มตน้ใหม่ใน 
ณ วนัที่ 30 ม.ค. 2575 ที่ 402.37 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน รวมทัง้ยกเลิกสญัญาประกันรายค่าเช่าไดท้ัง้หมด ตามขอ้เสนอ
ของ AWN โดยมีระยะเวลาตามสญัญาดงันี ้
 

8.2.2 เหตกุารณภ์ายหลงัจากหมดสญัญา 
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ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดให้ ภายหลังจากหมดสัญญากับ TTTBB ไม่มีผู้เช่ารายอื่นเช่าต่อ เนื่องจากผู้

ใหบ้ริการบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในประเทศไทยจ านวน 4 รายหลัก ไดแ้ก่ TTTBB AWN TRUE และ NT (มีส่วนแบ่งในตลาด
รวมกนัมากกว่ารอ้ยละ 97 ในปี 2564 ที่มา: กสทช.) ต่างมีเสน้ใยแกว้น าแสงภายใตก้ารด าเนินธุรกิจเป็นของตนเอง อีกทัง้พืน้ท่ีใน
การใหบ้ริการของผูใ้หบ้ริการทุกรายยงัครอบคลมุพืน้ที่วงกวา้งของของประเทศไทย (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.3) และโดยเฉพาะ
อย่างยิ่ง TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีเงื่อนไขหลกัที่ส  าคญัคือการหา้มแข่งขนั ส่งผลให ้AWN สามารถสรา้ง พฒันา ติดตัง้ หรือวาง
สายทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสง หรือโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคมอื่นๆ ในบรษิัทอื่นที่ไม่ใช ้TTTBB และ TTTI ได ้อย่างไรก็ดี การ
ต่อสญัญาเช่าในอนาคตหรือไม่จะขึน้อยู่กบัการตดัสินใจของ AWN กองทนุรวมฯ  และความเหมาะสมของสถานการณ ์ณ ขณะนัน้ 
 

8.2.3 รายไดค้า่เชา่ 
รายไดค้่าเช่าของ JASIF มาจากการให ้TTTBB เช่าใชท้รพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงตามสญัญา 2 ฉบบั ซึ่งไดแ้ก่ 1) สญัญา

แกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาเช่าหลัก (สัญญาเช่าหลัก) และ  2) สัญญาแกไ้ขเพิ่มเติมและแทนที่สญัญาประกันรายไดค้่าเช่า 
(สญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า) โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดให ้

1) ค่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกั ทัง้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมจ านวน 784,400.00 คอรก์ิโลเมตร และ ทรพัยสิ์นเสน้
ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มจ านวน 560,000.00 คอรก์ิโลเมตร ในปี 2565 เท่ากบั 441.66 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน 
โดยอา้งอิงจากอตัราค่าเช่าทรพัยสิ์นในไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหใ้นปีถดัไปค่าเช่าปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ย
ละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สดุอายุสญัญาเช่าหลกัในวนัที่ 29 มกราคม 2575 อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงั
จากธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคาดว่าน่าจะสะท้อนวัฏจักรธุรกิจ 
(Business Cycle) ในปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 
 
ทั้งนี ้นับตั้งแต่วันที่ 30 ม.ค. 2575 เป็นตน้ไปก าหนดให้ค่าเช่าอยู่ที่ 402.37  บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือนตาม
ขอ้เสนอของ AWN และปรบัเพิ่มค่าเช่าไปจนหมดสญัญาในปี 2580 ในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อปี โดยอา้งอิงอตัราเงนิ
เฟ้อเฉล่ีย 5 ปี ยอ้นหลังจากธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคาดว่าน่าจะ
สะทอ้นวฏัจกัรธุรกิจ (Business Cycle) ในปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 
 
อย่างไรก็ดี TTTBB ไดช้ าระค่าเช่าล่วงหนา้ไปแลว้รวมจ านวน 816.51 ลา้นบาท ใหแ้ก่กองทนุรววมฯ ในอดีต โดยค่า
เช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็นการจ่ายล่วงหนา้ส าหรบัการเช่าในระหว่างปี 2574 – 2575 เป็นจ านวนปีละ 544.34 ลา้น
บาท และ  272.17 ลา้นบาทตามล าดบั โดยอา้งอิงสมมติฐานจาก JASIF 
 
นอกจากนี ้AWN ไดเ้สนอจะช าระค่าเช่าล่วงหนา้ปีละ 1,000.00 ลา้นบาท ในระหว่างปี 2566 – 2568 รวม 3,000.00 
ลา้นบาท โดยค่าเช่าล่วงหนา้ดงักล่าวเป็นการจ่ายล่วงหนา้ส าหรบัการเช่าในระหว่างปี 2573 ถึงปี 2574 เป็นจ านวน
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ปีละ 300 ลา้นบาท และค่าเช่าระหว่างปี 2575 ถึงปี 2580 เป็นจ านวนปีละ 400 ลา้นบาท โดยอา้งอิงจากขอ้เสนอ 
AWN 

2) ค่าเช่าตามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า ทัง้ทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงเดิมจ านวน 196,100.00 คอรก์ิโลเมตร และ 
ทรัพยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงส่วนเพิ่มจ านวน 140,000.00 คอรก์ิโลเมตร ในปี 2565 เท่ากับ 779.38 บาทต่อคอร์
กิโลเมตรต่อเดือน โดยอา้งอิงจากอัตราค่าเช่าทรพัยสิ์นในไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดให้ปี 2566 เป็นตน้ไป 
JASIF ไม่มีรายไดค้่าเช่าตามสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่าเนื่องจากถกูยกเลิกสญัญาตามขอ้เสนอของ AWN 
 

8.2.4 รายไดด้อกเบีย้ 
อา้งอิงตามสมมติฐาน 1 
 

8.2.5 รายไดอ้ื่น 
อา้งองิตามสมมติฐาน 1  

 
8.2.6 ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน  
ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงานประกอบดว้ย คา่บรหิารดแูลและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น คา่สิทธิแห่งทาง (Right of way) และ 

ค่าประกนัภยั โดยก าหนดใหค้า่ใชจ้่ายดงักล่าวอา้งอิงตามสมมตฐิาน 1 
 

8.2.7 ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารกองทนุรวมฯ 
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารกองทนุรวมฯ ประกอบดว้ย ค่าธรรมเนียมการจดัการ  ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  

ค่าธรรมเนียมนายทะเบียน ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ โดยก าหนดใหค้า่ใชจ้่ายดงักล่าวอา้งอิงตามสมมติฐาน 1 
 

8.2.8 ค่าใชจ้า่ยอื่น 
ก าหนดใหค้่าใชจ้่ายอื่นในปี 2565 เท่ากบัรอ้ยละ 0.17 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากงบการเงินสอบทานไตรมาส 2 ปี 2565 

และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.12 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากสดัส่วน
รายไดอ้ื่นต่อรายไดค้่าเช่าเฉล่ียยอ้นหลงัปี 2563 – ไตรมาส 2 ปี 2565 เนื่องจากที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมองว่าสดัส่วนดงักล่าว
น่าจะสามารถสะทอ้นผลการด าเนินงานในอนาคตได ้

อย่างไรก็ดี การที่ AWN จะเขา้มาเป็น Sponsor รายใหม่ของกองทุนรวมฯ จะท าใหม้ีการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขการช าระ
หนีโ้ดยการขยายระยะเวลาช าระหนีอ้อกไปจนถึงปี 2575 และลดอตัราดอกเบีย้ลงรอ้ยละ 0.50 จากเดิม ทัง้นี ้การขอเปล่ียนแปลง
เงื่อนไขเงินกูด้งักล่าวจะมีค่าธรรมเนียมที่รอ้ยละ 0.50 ของยอดหนีค้งเหลือ ณ สิน้ปี 2565 เกิดขึน้ในปี 2566  
 

8.2.9 หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ 
 สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2565 JASIF มีเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินรวมจ านวน 13,875.00 ลา้นบาท (ไม่
รวมตัดจ าน่ายค่าธรรมเนียมการกูย้ืม) ทั้งนี ้หาก AWN ไดเ้ป็น Sponsor รายใหม่ของกองทุนรวมฯ จะท าใหม้ีการเปล่ียนแปลง
เงื่อนไขการช าระหนีโ้ดยการขยายระยะเวลาช าระหนีอ้อกไปจนถึงปี 2575 และลดอตัราดอกเบีย้ลงรอ้ยละ 0.50 จากเดิม โดยมี
รายละเอียดดงันี ้

 
(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

การช าระคืนเงินตน้ – เงื่อนไขเดิม (1,050.00) (1,150.00) (1,300.00) (1,450.00) (1,550.00) (1,700.00) (1,900.00) (2,100.00) (2,200.00) 0.00 0.00 
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(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

การช าระคืนเงินตน้ – เงื่อนไข
ใหม่ 

(1,050.00) (50.00) (200.00) (250.00) (600.00) (750.00) (2,000.00) (2,200.00) (2,200.00) (2,400.00) (2,700.00) 

 
(ล้านบาท) 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 

อตัราดอกเบีย้ – เงื่อนไขเดิม MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR MLR - - 

อตัราดอกเบีย้ – เงื่อนไขใหม่ MLR MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% MLR-0.5% 

 
8.2.10 ค่าใชจ้า่ยน าสายลงดิน  
ตัง้แต่ปี 2565 เป็นตน้ไปก าหนดใหม้ีค่าใชจ้่ายน าสายลงดินเป็นไปตามการคาดการณข์องกองทุนรวมฯ โดยยึดหลัก 

Conservative Basis  ซึ่งในอดีตกองทนุรวมฯ ไม่มีค่าใชจ้่ายส่วนนีเ้กิดขึน้  
อย่างไรก็ดี เนื่องจากการยกเลิกสญัญาประกันรายได้ค่าเช่าท าใหก้องทุนรวมฯ ตอ้งรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายส่วนนีเ้พิ่มขึน้

จากสมมติฐานท่ี 1 ตลอดระยะเวลาประมาณการเพิ่มจ านวน 70.24 ลา้นบาท 
 

8.2.11 อตัราการจ่ายผลประโยชนต์อบแทน 
อา้งองิตามสมมติฐาน 1 

 

8.2.12 อตัราส่วนลด (Discount Rate) 
อา้งองิตามสมมติฐาน 1 

 

จากสมมตฐิานทางการเงินขา้งตน้สามารถสรุปประมาณการทางการเงินตามสมมติฐาน 2 ไดด้งันี ้
(ล้านบาท) 2562A 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค่้าเชา่ 6,354.51 10,143.78 10,143.78 10,268.61 7,244.20 7,365.18 7,488.18 7,613.23 7,740.37 7,869.64 

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาเช่าหลกั 4,409.27 7,038.58 7,038.58 7,125.21 7,244.20 7,365.18 7,488.18 7,613.23 7,740.37 7,869.64 
- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาประกนั
รายไดค่้าเชา่ 

1,945.24 3,105.20 3,105.20 3,143.40 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รายไดด้อกเบีย้  44.55 27.05 17.46 20.06 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 
รายไดอ้ื่น 0.00 0.74 0.33 0.20 0.23 0.23 0.24 0.24 0.24 0.25 
รวมรายได ้ 6,399.07 10,171.57 10,161.58 10,288.87 7,279.97 7,400.95 7,523.96 7,649.01 7,776.16 7,905.43 
ค่าธรรมเนียมการจดัการ 62.71 87.98 88.76 89.02 89.44 90.06 90.82 91.65 92.80 94.10 

ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  11.29 15.84 15.98 16.02 16.10 16.21 16.35 16.50 16.70 16.94 
ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน 5.00 4.00 4.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 
ค่าธรรมเนียมวิชาชพี 9.17 15.75 13.07 13.28 13.51 13.73 13.96 14.19 14.43 14.67 
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 315.91 489.34 503.03 514.77 656.05 668.99 682.32 696.05 710.19 724.75 

ค่าใชจ้่ายอื่น 49.04 10.26 9.45 17.60 87.24 20.83 21.17 21.53 21.88 22.25 
รวมค่าใช้จ่าย 453.11 623.16 634.28 655.70 867.34 814.82 829.63 844.91 861.01 877.71 
ตน้ทนุทางการเงิน (129.23) (948.19) (797.31) (728.44) (632.94) (627.00) (616.31) (596.13) (564.06) (498.75) 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) 0.00 0.00 0.00 (82.58) (87.88) (90.91) (93.77) (82.84) (75.38) (76.94) 
ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 5,816.73 8,600.22 8,729.98 8,822.16 5,691.82 5,868.23 5,984.24 6,125.14 6,275.71 6,452.03 
การช าระคืนเงินตน้ 0.00 (300.00) (800.00) (1,050.00) (50.00) (200.00) (250.00) (600.00) (750.00) (2,000.00) 

ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลัง
ช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  

5,816.73 8,300.22 7,929.98 7,772.16 5,641.82 5,668.23 5,734.24 5,525.14 5,525.71 4,452.03 

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนจากการ
ด าเนินงาน (1) 

5,450.00 7,920.00 7,600.00 7,383.55 5,359.73 5,384.82 5,447.53 5,248.88 5,249.42 4,229.43 
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(ล้านบาท) 2562A 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 
อตัราการจ่ายผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน 

93.70% 95.42% 95.84% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 

 บวก(หัก)เงินสดรับจากรายได้ค่า
เช่ารับล่วงหน้า (2) 

0.00 0.00 0.00 0.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 0.00 0.00 0.00 

รวมเงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 
(3)=(1) + (2)   

5,450.00 7,920.00 7,600.00 7,383.55 6,359.73 6,384.82 6,447.53 5,248.88 5,249.42 4,229.43 

DPU (บาท) 0.90 0.99 0.95 0.92 0.79 0.80 0.81 0.66 0.66 0.53 
อัตราคิดลด     7.14% 7.13% 7.12% 7.09% 7.06% 6.99% 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ DPU     0.74 0.70 0.66 0.50 0.47 0.35 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิขอรายได้ค่าเช่า     7,694.71 7,287.95 6,903.71 5,782.00 5,490.80 5,217.88 

 

(ล้านบาท) 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 
รายไดค่้าเชา่ 8,001.06 8,134.68 8,270.53 6,640.82 6,599.76 6,709.98 6,822.03 6,935.96 7,051.79  

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาเช่าหลกั 8,001.06 8,134.68 8,270.53 6,640.82 6,599.76 6,709.98 6,822.03 6,935.96 7,051.79  

- รายไดค่้าเชา่ตามสญัญาประกนั
รายไดค่้าเชา่ 

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  

รายไดด้อกเบีย้  35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54 35.54  

รายไดอ้ื่น 0.25 0.26 0.26 0.21 0.21 0.21 0.21 0.22 0.22  

รวมรายได ้ 8,036.85 8,170.48 8,306.33 6,676.57 6,635.51 6,745.73 6,857.79 6,971.72 7,087.55  

ค่าธรรมเนียมการจดัการ 96.55 99.19 101.86 104.73 107.71 108.27 108.84 109.41 110.00  

ค่าธรรมเนียมผูด้แูลผลประโยชนฯ์  17.38 17.86 18.34 18.85 19.39 19.49 19.59 19.69 19.80  

ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00  

ค่าธรรมเนียมวิชาชพี 14.92 15.17 15.42 15.68 15.94 16.21 16.48 16.75 17.03  

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 739.74 755.18 771.08 787.45 693.87 713.06 732.81 753.12 774.02  

ค่าใชจ้่ายอื่น 22.62 22.99 23.37 18.79 18.67 18.98 19.30 19.62 19.95  

รวมค่าใช้จ่าย 896.20 915.39 935.07 950.51 860.58 881.01 902.02 923.60 945.79  

ตน้ทนุทางการเงิน (399.00) (294.50) (185.25) (64.13) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  

ค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) (78.17) (79.99) (81.96) (166.95) (183.30) (196.44) (210.61) (225.87) (242.29)  

ก าไรจากการลงทุนสุทธิ 6,663.48 6,880.60 7,104.05 5,494.99 5,591.63 5,668.27 5,745.16 5,822.25 5,899.48  

การช าระคืนเงินตน้ (2,200.00) (2,200.00) (2,400.00) (2,700.00) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  

ก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลัง
ช าระคืนเงินกู้จากสถาบันการเงิน  

4,463.48 4,680.60 4,704.05 2,794.99 5,591.63 5,668.27 5,745.16 5,822.25 5,899.48  

เงินจ่ายประโยชนต์อบแทนจากการ
ด าเนินงาน (1) 

4,240.31 4,446.57 4,468.85 2,655.24 5,312.04 5,384.86 5,457.90 5,531.13 5,604.51  

อตัราการจ่ายผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน 

95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00% 95.00%  

 บวก(หัก)เงินสดรับจากรายได้ค่า
เช่ารับล่วงหน้า (2) 

0.00 (300.00) (300.00) (400.00) (400.00) (400.00) (400.00) (400.00) (1,216.51)  

รวมเงินจ่ายประโยชนต์อบแทน 
(3)=(1) + (2)   

4,240.31 4,146.57 4,168.85 2,255.24 4,912.04 4,984.86 5,057.90 5,131.13 4,388.00  

DPU (บาท) 0.53 0.52 0.52 0.28 0.61 0.62 0.63 0.64 0.55  

อัตราคิดลด 6.91% 6.84% 6.76% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68% 6.68%  

มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ DPU 0.33 0.30 0.28 0.14 0.29 0.28 0.27 0.25 0.20  

มูลค่าปัจจุบันสุทธิขอรายได้ค่าเช่า 4,962.11 4,547.96  4,333.78  3,180.77  2,961.94  2,825.79  2,695.84  2,571.83  2,152.31   

 

จากประมาณการทางการเงิน ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดค้งเหลือตลอดอายสุญัญาของ JASIF ตาม
ข้อเสนอ AWN (ปี 2566 –2580) ในสมมติฐาน 2 เท่ากับ 109,670.91 ลา้นบาท และคิดเป็นมูลค่าปัจจุบันของรายไดเ้ท่ากับ 
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68,609.35 ลา้นบาท (อตัราคิดลดที่รอ้ยละ 6.68 – 7.14 ต่อปี)  โดย DPU ที่ผูถื้อหน่วยจะไดร้บัเท่ากบั 9.15 บาทต่อหน่วย และคิด
เป็นมลูค่าปัจจบุนัของ DPU เท่ากบั 5.76 บาทต่อหน่วย (อตัราคิดลดที่รอ้ยละ 6.68 – 7.14 ต่อปี)  

 
การวิเคราะหผ์ลความไว  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมูลค่าหน่วยลงทุน โดยปรบัค่าของ

อตัราส่วนลด (Discount Rate) หรือ Ke จากเดิมเพิ่มขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 0.50 ต่อปี (ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระพิจารณา
ใช ้Sensitivity ที่รอ้ยละ 0.50 เนื่องจากเป็นค่าความไวมาตรฐานที่นิยมใชใ้นการปรบัหน่วยย่อยของอตัราดอกเบีย้ และเหมาะสม
ส าหรบักรณีนี)้ โดยผลจากการวิเคราะหค์วามไวมลูค่าปัจจบนัของรายไดแ้ละ DPU รวมตลอดสญัญาสามารถสรุปได ้ดงันี ้

 

 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของอัตราส่วนลด (Discount Rate) : Ke (ร้อยละต่อปี) 

+0.50% 0% -0.50% 
มลูค่าปัจจบุนัของรายไดค้่าเช่า (ลา้นบาท) 66,615.87  68,609.35  70,698.25  
มลูค่าปัจจบุนัของ DPU (บาทต่อหน่วย) 5.59  5.76  5.93  

 
ผลจากการวิเคราะหค์วามไว โดยการเปล่ียนแปลงอตัราส่วนลดจะไดมู้ลค่าปัจจุบันของรายไดต้ลอดประมาณการ อยู่

ระหว่าง 66,615.87   – 70,698.25 ลา้นบาท และ มลูค่าปัจจบุนัของ DPU อยู่ระหว่าง 5.59  –  5.93 บาทต่อหน่วย   
 

8.3 สรุปสมมติฐาน ผลตอบแทนทีก่องทุนรวมฯ และ ผู้ถือหน่วยลงทุนจะได้รับ 
จากประมาณการทางการเงินในหัวขอ้ 8.1. ประมาณการทางการเงินภายใตส้มมติฐานตามเงื่อนไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 

(“สมมติฐาน 1”) และ 8.2.ประมาณการทางการเงินภายใตส้มมติฐานตามข้อเสนอ AWN  สามารถสรุปข้อแตกต่างทั้งดา้น
สมมติฐานทางการเงินและผลตอบแทนไดด้งันี ้

 

ตารางสรุปสมมติฐานทางการเงิน 

สมมติฐาน สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS) สมมติฐานท่ี 2 (TTTBB ภายใต้ AWN) 

เงื่อนไขของสญัญา JASIF จะไดร้บัค่าเช่าตามสญัญาเช่าปัจจบุนั  JASIF จะได้รับค่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกัไปจนถึง 29 มกราคม 2575 โดย
หลงัจากนั้น TTTBB จะต่ออายุสญัญาเช่าหลักออกไปอีกประมาณ 6 ปี จน
สิน้สุด 31 ธันวาคม 2580 และก าหนดอัตราค่าเช่าเริ่มตน้ใหม่ใน ณ วันที่ 30 
ม.ค. 2575 ที่ 402.37 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน รวมทั้งยกเลิกสัญญา
ประกนัรายไดค้่าเช่าทัง้หมด ตามขอ้เสนอของ AWN 
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สมมติฐาน สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS) สมมติฐานท่ี 2 (TTTBB ภายใต้ AWN) 

ระยะเวลประมาณการ 

 
เหตกุารณภ์ายหลงัจากหมด
สญัญา 

TTTBB มีการเจรจาต่ออายุสญัญาเช่าหลกักับกองทนุรวมฯ ออกไปอีก 10 ปี 
ดว้ยค่าเช่า 100 บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน ที่อัตราการเช่ารอ้ยละ 80.00 
ของจ านวนเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมด 

ไม่มีผูเ้ช่ารายอื่นเช่าต่อ 

รายไดค้่าเช่า ค่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกั ในปี 2565 เท่ากับ 441.66 บาทต่อคอรก์ิโลเมตร
ต่อเดือน และปรบัเพ่ิมในอัตรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนถึงสิน้สุดสญัญาในวนัที่ 
29 ม.ค. 75 โดยภายหลงัจากหมดสญัญาเช่าปัจจุบนั TTTBB มีการเจรจาต่อ
อายุสญัญาเช่าหลกักับกองทุนรวมฯ ออกไปอีก 10 ปี ดว้ยค่าเช่า 100 บาท
ต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือน และก าหนดใหใ้นปีถดัไปค่าเช่าปรบัเพิ่มขึน้ในอัตรา
รอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สุดอายุสญัญาเช่าหลกัในปี 2585 อา้งอิงจากอัตรา
เงินเฟ้อเฉลี่ย 5 ปีย้อนหลังจากธนาคารแห่งประเทศไทย ด้วยอัตราการเช่า
รอ้ยละ 80.00 ของจ านวนเสน้ใยแกว้น าแสงทัง้หมด 
ค่าเช่าตามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า ในปี 2565 เท่ากับ 779.38 บาทต่อ
คอรก์ิโลเมตรต่อเดือน  และปรบัเพ่ิมในอัตรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนถึงสิน้สุด
สญัญาในวนัที่ 29 ม.ค. 75 

ค่าเช่าตามสญัญาเช่าหลกั ในปี 2565 เท่ากับ 441.66 บาทต่อคอรก์ิโลเมตร
ต่อเดือน และปรบัเพ่ิมในอัตรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนถึงสิน้สุดสญัญาในวนัที่ 
29 ม.ค. 75 ทัง้นี ้นบัตัง้แต่วนัที่ 30 ม.ค. 2575 เป็นตน้ไปก าหนดใหค้่าเช่าอยู่
ที่ 402.37  บาทต่อคอรก์ิโลเมตรต่อเดือนตามข้อเสนอของ AWN และปรับ
เพิ่มในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนถึงสิน้สดุสญัญาในวนัที่ 31 ธ.ค. 80 
ค่าเช่าตามสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า ในปี 2565 เท่ากับ 779.38 บาทต่อ
คอรก์ิโลเมตรต่อเดือน แต่ในปี 2566 เป็นตน้ไป JASIF ไม่มีรายไดค้่าเช่าตาม
สัญญาประกันรายได้ค่าเช่าเนื่องจากถูกยกเลิกสัญญาตามข้อเสนอของ 
AWN 

รายไดด้อกเบีย้ ก าหนดใหร้ายไดด้อกเบีย้ในปี 2565 เท่ากับรอ้ยละ 0.48 ของเงินลงทุนที่แสดงดว้ยมลูค่ายุติธรรมผ่านก าไรหรือขาดทุน โดยอา้งอิงจากงบการงบการเงินสอบ
ทานไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 0.85 ของเงินลงทนุที่แสดงดว้ยมูลค่ายตุิธรรม
ผ่านก าไรหรือขาดทนุ โดยอา้งอิงจากสดัส่วนดงักล่าวเฉลี่ยยอ้นหลงั 3 ปี (2562 – ไตรมาส 2 ปี 2565) 

รายไดอ้ื่น ก าหนดใหร้ายไดอ้ื่นในปี 2565 เท่ากบัรอ้ยละ 0.0019 ของรายไดค้่าเช่าโดยอา้งอิงจากงบการเงินสอบทานไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็น
ตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 0.0031 ของรายไดจ้ากค่าเช่าโดยอา้งอิงจากสดัส่วนรายไดอ้ื่นต่อรายไดค้่าเช่าเฉลี่ยยอ้นหลงั 3 ปี (2562 
– ไตรมาส 2 ปี 2565) 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานประกอบดว้ย 
1) ค่าบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรพัยส์ิน ก าหนดใหเ้ป็นไปตามที่ระบุไวใ้นสญัญาแกไ้ขเพ่ิมเติมและแทนที่สญัญาบริหารดูแลและบ ารุงรกัษาทรั พย์สินกับ 
TTTBB 
2) ค่าสิทธิแห่งทาง (Right of way) เป็นค่าใชจ้่ายที่ JASIF ตอ้งจ่ายใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง (“MEA”) หรือ การไฟฟ้าส่วนภมูิภาค (“PEA”) ในการพาดสายบน
เสาไฟฟ้าเพ่ือขยายโครงข่ายของ JASIF โดยทึ่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการตามการคาดการณข์อง JASIF ซึ่งน่าจะสะทอ้นค่าสิทธิผ่านทางในอนาคต
ไดด้ีที่สดุ 
3)ค่าประกนัภยั ก าหนดใหป้รบัเพ่ิมขึน้จากปีก่อนหนา้ในอตัรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงอตัราเงินเฟ้อเฉลี่ย 5 ปียอ้นหลงัจาก
ธนาคารแห่งประเทศไทย  

ค่าใชจ้่ายในการบริหารกองทนุ
รวมฯ  

ค่าใชจ้่ายในการบริหารกองทนุรวมฯ ประกอบดว้ย 
1) ค่าธรรมเนียมการจดัการ ก าหนดใหเ้ท่ากบัรอ้ยละ 0.1 ของมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิของกองทนุรวมฯ  ทัง้นี ้จะไม่ต ่ากว่า 10.00 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจาก JASIF 
ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จริงในอดีต 
2) ค่าธรรมเนียมผูดู้แลผลประโยชนฯ์  ค านวณจาก 1) อัตรารอ้ยละ 0.02 ต่อปี ของมูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของกองทุนรวมฯ  ในกรณีที่มูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของ
กองทุนรวมฯ นอ้ยกว่า 50,000.00 ลา้นบาท หรือ 2) อัตรารอ้ยละ 0.018 ต่อปี ของมูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของกองทุนรวมฯ  ในกรณีที่มูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของ
กองทุนรวมฯ มากกว่า 50,000.00 ลา้นบาท ทัง้นี ้ค่าธรรมเนียมผูดู้แลผลประโยชนฯ์ ตอ้งไม่ต ่ากว่า 3.60 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจาก JASIF ซึ่งสอดคลอ้งกับ
ค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จริงในอดีต 
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สมมติฐาน สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS) สมมติฐานท่ี 2 (TTTBB ภายใต้ AWN) 

3) ค่าธรรมเนียมนายทะเบียน ก าหนดใหเ้ท่ากับรอ้ยละ 0.023 ต่อปี ของทุนจดทะเบียนของกองทุนรวมฯ  ทัง้นี ้ก าหนดค่าธรรมเนียมขัน้ต ่าเท่ากับ 3.20 ลา้น
บาทต่อปี และค่าธรรมเนียมสงูสดุไม่เกิน 5.00 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจาก JASIF ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้จริงในอดีต 
4) ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ ก าหนดใหป้รบัเพ่ิมขึน้จากปีก่อนหนา้ในอัตรารอ้ยละ 1.67 ต่อปีจนสิน้สุดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากอัตราเงินเฟ้อเฉลี่ย 5 ปี
ยอ้นหลงัจากธนาคารแห่งประเทศไทย  

ค่าใชจ้่ายอื่น ก าหนดใหค้่าใชจ้่ายอื่นในปี 2565 เท่ากบัรอ้ยละ 0.17 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากงบการเงินสอบทานไตรมาส 2 ปี 2565 และก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้
ไปจนสิน้สุดระยะเวลาประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.12 ของรายได ้โดยอา้งอิงจากสดัส่วนรายไดอ้ื่นต่อรายไดค้่าเช่าเฉลี่ยยอ้นหลงัปี 2563 – ไตรมาส 2 ปี 
2565  

หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ มีอตัราดอกเบีย้และเงื่อนไขการช าระหนีต้ามสญัญาเงินกูเ้ดิม มีอตัราดอกเบีย้และเงื่อนไขการช าระหนีต้ามสญัญาเงินกูใ้หม่ 

ค่าใชจ้่ายน าสายลงดิน เป็นไปตามคาดการณข์อง JASIF เป็นไปตามคาดการณข์อง JASIF 
แต่เนื่องจากการยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่าท าใหก้องทุนรวมฯ ตอ้ง
รับผิดชอบค่าใช้จ่ายส่วนนี ้เ พ่ิมขึ ้นจากสมมติฐานที่ 1 ตลอดระยะเวลา
ประมาณการเพ่ิมจ านวน 70.24 ลา้นบาท 

อตัราส่วนลด (Discount Rate) รอ้ยละ 6.68 – 7.10 ตลอดระยะเวลาประมาณการ รอ้ยละ 6.68 – 7.14 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

อตัราการจ่ายผลประโยชนต์อบ
แทน 

อัตรารอ้ยละ 95.00 ของก าไรจากการลงทุนสุทธิภายหลงัจากช าระคืนเงินกูจ้ากสถาบันการเงิน ซึ่งอัตราการจ่ายผลตอบแทนดังกล่าวสอดคลอ้งกับขอ้มูลใน
อดีตของกองทนุรวมฯ 

  
ตารางสรุปผลตอบแทนที่กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัตามสมมติฐานต่างๆ 

 

 
รายได้ตลอดระยะประมาณการ 

(ล้านบาท) 

รวมมูลค่าปัจจุบันของรายได้
ตลอดระยะประมาณการ 

(ล้านบาท) 

มูลค่า DPU ตลอดระยะ
ประมาณการ 
(บาทต่อหน่วย) 

มูลค่าปัจจุบัน DPU 
ตลอดระยะประมาณ
การ (บาทต่อหน่วย) 

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต ้JAS) 105,905.71 – 114,618.85 69,554.16  - 76,742.85 8.27 – 9.30 5.65 – 6.34 
สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต ้AWN) 109,670.91 66,615.87 – 70,698.25 9.15 5.59 – 5.93 

 

 
 

(ล้านบาท) 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 
สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 100 
บาท จ านวน 10 ปี) 

10,440.09  10,614.44  10,791.70  9,303.89  9,162.78  9,315.80  9,471.37  9,629.54  9,246.01  1,991.32  1,640.22  
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(ล้านบาท) 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 
สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 150 
บาท จ านวน 10 ปี) 

10,440.09  10,614.44  10,791.70  9,303.89  9,162.78  9,315.80  9,471.37  9,629.54  9,246.01  2,735.07  2,460.33  

สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต้ 
AWN) 

8,244.20  8,365.18  8,488.18  7,613.23  7,740.37  7,869.64  8,001.06  7,834.68  7,970.53  6,240.82  6,199.76  

 
(ล้านบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F รวมรายได้ 

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 100 
บาท จ านวน 10 ปี) 

1,667.61  1,695.46  1,723.78  1,752.56  1,781.83  1,811.59  1,841.84  1,872.60  151.27  105,905.71  

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 150 
บาท จ านวน 10 ปี) 

2,501.42  2,543.19  2,585.67  2,628.85  2,672.75  2,717.38  2,762.76  2,808.90  226.90  114,618.85  

สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต้ 
AWN) 

6,309.98  6,422.03  6,535.96  5,835.28  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  109,670.91  

หมายเหต ุ: รายไดต้ลอดระยะเวลาประมาณการเป็นรายไดภ้ายหลงัการหกัค่าเช่ารบัล่วงหนา้ 
 

 
 
(บาทต่อหน่วย) 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 100 
บาท จ านวน 10 ปี) 

0.91  0.93  0.94  0.76  0.73  0.74  0.74  0.76  0.98  0.11  0.08  

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 150 
บาท จ านวน 10 ปี) 

0.91  0.93  0.94  0.76  0.73  0.74  0.74  0.76  0.98  0.20  0.17  

สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต้ 
AWN) 

0.79  0.80  0.81  0.66  0.66  0.53  0.53  0.52  0.52  0.28  0.61  

 
(บาทต่อหน่วย) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F รวม DPU 

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 100 
บาท จ านวน 10 ปี) 

0.08  0.08  0.07  0.07  0.07  0.07  0.07  0.07  0.01  8.27  

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต้ JAS 
และ ต่อสัญญาด้วยค่าเช่า 150 
บาท จ านวน 10 ปี) 

0.17  0.18  0.18  0.18  0.18  0.18  0.18  0.18  0.02  9.30  
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สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต้ 
AWN) 

0.62  0.63  0.64  0.55  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  9.15  

หมายเหต ุ: รายไดต้ลอดระยะเวลาประมาณการเป็นรายไดภ้ายหลงัจากหกัค่าเช่ารบัล่วงหนา้ 

 
8.4 ผลการเปรียบเทยีบผลตอบแทนทีก่องทุนรวมฯ และ ผู้ถือหน่วยลงทุนจะได้รับตามสมมติฐานต่างๆ  
 

 
รายได้ตลอดระยะประมาณ

การ (ล้านบาท) 

รวมมูลค่าปัจจุบันของรายได้
ตลอดระยะประมาณการ 

(ล้านบาท) 

มูลค่า DPU ตลอดระยะ
ประมาณการ 
(บาทต่อหน่วย) 

มูลค่าปัจจุบัน DPU 
ตลอดระยะประมาณ
การ (บาทต่อหน่วย) 

สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต ้JAS) 105,905.71 – 114,618.85 69,554.16 – 76,742.85 8.27 – 9.30 5.65 – 6.34 
สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต ้AWN) 109,670.91 66,615.87 – 70,698.25 9.15 5.59 – 5.93 

 

จากประมาณการทางการเงินที่จดัท าโดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระโดยการเปรียบเทียบระหว่างสมมติฐาน 1 (TTTBB 
ภายใต ้JAS) และสมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต ้AWN) สรุปไดว้่ารายไดต้ลอดระยะเวลาประมาณการตามขอ้เสนอของ AWN มี
มลูค่าต ่ากว่าสญัญาเช่าปัจจบุนั (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) ของ JAS (ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระให้
มีการต่อสญัญาออกไปอีก 10 ปี) ประมาณ  4,947.94  ลา้นบาท หรือคิดเป็นมลูค่า DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ (สงูสดุ
ตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) ต ่ากว่าประมาณ 0.15 บาทต่อหน่วย  

รวมมลูค่าปัจจุบนัของรายไดต้ลอดระยะประมาณการตามขอ้เสนอของ AWN มีมลูค่าต ่ากว่าสญัญาเช่าปัจจุบนั (ของ 
JAS โดยที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหม้ีการต่อสญัญาออกไปอีก 10 ปี (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงนิ
อิสระ) ประมาณ  6,044.60  ลา้นบาท หรือคิดเป็นมูลค่า DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ (สูงสุดตามประมาณการของที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระ) ต ่ากว่าประมาณ 0.41 บาทต่อหน่วย 

ในการพิจารณาเปรียบเทียบมลูค่าปัจจบุนัของผลตอบแทนที่กองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุนจะไดร้บัตามสมมติฐาน
ต่างๆ ผูถื้อหน่วยควรศึกษาขอ้มลูในรายงานฉบบันีเ้พิ่มเติมเก่ียวกับการวิเคราะหปั์จจยั และผลกระทบเพิ่มเติมเพื่อประกอบการ
พิจารณาของผูถื้อหน่วยลงทุน เช่น ความเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของกองทุนรวมฯ ในการต่ออายุสญัญาเช่าหลกัของสญัญาเช่า
ปัจจุบันภายหลังจากปี 2575 ความเป็นไปไดใ้นการจัดหาผูเ้ช่ารายอื่นทดแทน TTTBB หลังจากหมดสัญญาเช่าหลัก และการ
ประมาณการกระแสเงินสดในอนาคตหลังหมดสัญญาเช่าปัจจุบัน การวิเคราะห์ข้อมูลด้านการเงินต่างๆ ที่เก่ียวข้อง ฯลฯ  
(รายละเอียดตามขอ้ 7.5 การวิเคราะหปั์จจยั และผลกระทบเพิ่มเติมเพื่อประกอบการพิจารณาของผูถื้อหน่วยลงทุน ) ดว้ยความ
ระมดัระวงั ประกอบการพิจารณาในวาระการประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุในครัง้นี ้
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9 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิ 
9.1 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิในวาระที ่1 
 ตามที่ JAS และ ADVANC ไดแ้จง้ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์เมื่อวันที่ 4 กรกฎาคม 2565 ถึงการจ าหน่ายหน่วยลงทุนของ 
JAS ในกองทุนรวมฯ จ านวน 1,520,000,000 หน่วย คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 19.00 ของหน่วยลงทุนทัง้หมดในกองทุนรวมฯ และ
การจ าหน่ายหุ้นสามัญที่  ACU (ACU เ ป็นบริษัทย่อยที่  JAS ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 100) ถืออยู่ ใน TTTBB จ านวน 
7,529,234,885 หุน้ คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 99.87 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ TTTBB ใหแ้ก่ AWN ซึ่งเป็นบริษัท
ย่อยของ ADVANC และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด  นัน้ JAS และ ADVANC ไดก้ าหนดใหม้ีเงื่อนไขบงัคบัก่อนของการซือ้ขายหุน้
และหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียง การไดร้บัอนุมัติจากที่ประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมฯ  ส าหรบัการแกไ้ข
เปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ซึ่งรายละเอียดการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลง
เงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมฯ โครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตจสัมิน เป็นไปตามรายละเอียดตามขอ้ 3.6 
สรุปสาระส าคญัการขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวมฯ  

ทัง้นี ้ในการพิจารณาอนุมตัิให ้JAS สามารถขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญา
จัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงต่อ
บรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ ดงัต่อไปนี ้ 
 

 ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะมีผูส้นบัสนนุผูเ้ชา่ (Sponsor) รายใหม่  ที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกจิโทรคมนาคม และมีฐานะ

ทางการเงินท่ีมั่นคงแข็งแกรง่ 
2) กองทนุรวมฯ จะไดร้บักระแสเงินสดรบัเรว็ขึน้จากการช าระคา่เช่าล่วงหนา้เป็นเวลา 3 ปี 
3) ลดความเส่ียงจากการไม่ไดร้บัช าระค่าเช่า ตามก าหนดเวลา 
4) โอกาสในการลดตน้ทนุทางการเงนิจากการมีผูส้นบัสนนุผูเ้ช่าที่มีฐานะทางการเงินท่ีแขง็แกรง่ขึน้ 
5) โอกาสที่กองทนุรวมฯ จะมีสิทธิซือ้ทรพัยสิ์นเพิ่มเตมิจาก AWN 

 

ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียรายไดจ้ากสญัญาประกนัรายไดค้่าเชา่ทัง้หมด 
2) การยกเลิกสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ชา่ทรพัยสิ์นท าใหก้องทนุรวมฯ จะจดัหาผูเ้ชา่อื่นมาใชบ้รกิารอาจท าได้

ยาก รวมถงึในชว่งแรกกองทนุรวมฯ ตอ้งพึง่พิง TTTBB ในฐานะผูเ้ช่าเพียงรายเดยีว   
3) กองทนุรวมฯ เสียสิทธิในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกั  
4) อ านาจต่อรองของกองทนุรวมฯ ภายหลงัหมดสญัญาปี 2580 อาจลดลง 
5) ท าใหก้องทนุรวมฯ จะตอ้งรบัผิดชอบค่าใชจ้่ายในการเคลื่อนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน 

(Relocation expenses) และคา่เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เพิ่มขึน้   
6) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียสิทธ์ิหา้มการแข่งขนั 

 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) โอกาสการหารายไดใ้นอนาคตภายหลงัสิน้สดุสญัญาเชา่กบั TTTBB ภายใต ้AWN 
2) การขาดวินยัทางการเงินของ TTTBB ภายใต ้AWN จากการยกเลิกอตัราส่วนทางการเงิน  
3) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
4) ความไม่แน่นอนของผลการด าเนนิงานในอนาคต 
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5) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด อนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
6) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
7) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 
8) AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดสามารถขายหนว่ยลงทนุทัง้หมดใน JASIF ภายหลงัปี 2575 
9) กองทนุรวมฯ อาจมีเงินไม่เพียงเพียงพอท่ีตอ้งจะตอ้งคืนเงินค่าเชา่ล่วงหนา้คืนใหแ้ก่ TTTBB ในกรณีที่เกิดเหตุ

สดุวิสยัและกองทนุรวมฯ ไม่มีทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เช่า 
 

ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุยงัคงไดร้บัขอ้ตกลงตามเงื่อนไขสญัญาเชา่ปัจจบุนั 
2) ไม่เกิดคา่ใชจ้า่ยเพิ่มจากการเคลือ่นยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่า

เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) 
3) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหก้องทนุรวมฯ อาจไดร้บัรายไดค้่าเช่าตลอดอายุ

สญัญาสงูกวา่ขอ้เสนอของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมต่อหนว่ยสงูกว่า 
 

ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
การวิเคราะหปั์จจัย และผลกระทบเพิ่มเติมเพือ่ประกอบการพิจารณาของผู้ถือหน่วยลงทุน 
1) ความเป็นไปไดใ้นการใชสิ้ทธิของกองทนุรวมฯ ในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกัของสญัญาเช่าปัจจบุนัภายหลงั

จากปี 2575 
2) ความเป็นไปไดใ้นการลงทนุการเดินสายใยแกว้น าแสงทดแทนเปรียบเทียบกบัการต่อสญัญาเช่ากบั JASIF 
3) ความเป็นไปไดใ้นการจดัหาผูเ้ช่ารายอื่นทดแทน TTTBB หลงัจากหมดสญัญาเช่าหลกั และการประมาณการ

กระแสเงินสดในอนาคตหลงัหมดสญัญาเชา่ปัจจบุนั  
4) การวเิคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้มืเงินของ JAS 

(Sponsor ปัจจบุนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS 
5) การวเิคราะหก์ารเปล่ียนแปลงผูส้นบัสนนุ (Sponsor) ที่อาจจะส่งผลต่อ TTTBB 
6) การวเิคราะหส่์วนแบ่งการตลาดและ ARPU ระหว่าง JAS และ AWN 
7) เปรียบเทียบฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรระหว่าง JAS และ AWN   
8) เปรียบเทียบงบแสดงฐานะทางการเงินระหว่าง JAS กบั AWN  
9) เปรียบเทียบความสามารถในการจ่ายช าระคา่เช่า JAS และ AWN 
10) AWN มีการปรบัปรุงเงื่อนไข 2 ครัง้ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ มีกระแสเงินสดรบัระหว่างปี 2566 – 2570 ตาม

ขอ้เสนอของ AWN ใกลเ้คียงกบัเงื่อนไขสญัญาเช่าปัจจบุนัมากขึน้ 
11) ความแตกต่างของตลาดบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตในชว่ง 7 ปีที่ผ่านมา 

 
ความสมเหตุสมผลของการเข้าท ารายการ 

จากการวิเคราะห ์ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียง และลกัษณะทั่วไปของธุรกรรมเนื่องจากการอนุมตัิการเขา้ท าธุรกรรมใน
ครัง้นีส้ามารถแบ่งออกเป็น 3 ส่วนหลกัๆ คือ  
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1) การอนมุตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทนุในกองทนุรวมฯ  และการขายหุน้สามญั ใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/
หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวั
ผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

2) ธุรกรรมการอนุมตัิใหย้กเลิก หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขบางประการในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์น
กิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน 

3) ธุรกรรมการแกไ้ขสญัญาสินเชื่อ 
 

ซึ่งเมื่อพิจารณาจากความสมเหตุสมผลในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้รายหัวขอ้ ซึ่งจะมีความสอดคลอ้งกับวาระการ
ประชมุ ที่ 1.1 1.2 และ 1.3 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นแยกรายหวัขอ้ดงันี ้
 
วาระที่ 1.1 พิจารณาอนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN 
และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนนุ
จาก JAS เป็น AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด รวมถึงการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทนุรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใต้
สญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วย
ลงทนุ 
 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.1 มีรายละเอียด 2 ส่วนหลกัๆ ส าหรบัผูถื้อหน่วยลงทนุฯ ที่ตอ้งพิจารณาคือ 
1. อนุมตัิให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนในกองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ 

AWN ก าหนดตลอดจนผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนตวัผูส้นบัสนนุจาก JAS เป็น 
AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด 

2. การแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขันกบักองทุนรวมฯ และเรื่องอื่น ๆ ภายใตส้ญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และแกไ้ขโครงการจดัการ
กองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะมีผูส้นบัสนนุ (Sponsor) รายใหม่  ที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกิจโทรคมนาคม และมฐีานะทาง

การเงินท่ีมั่นคงแข็งแกรง่ 
2) ลดความเส่ียงจากการไม่ไดร้บัช าระค่าเช่า ตามก าหนดเวลา 
3) โอกาสในการลดตน้ทนุทางการเงนิจากการมีผูส้นบัสนนุท่ีมีฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกรง่ขึน้ 
4) โอกาสที่กองทนุรวมฯ จะมีสิทธิซือ้ทรพัยสิ์นเพิ่มเตมิจาก AWN 

 

ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ เสียสิทธิในการต่ออายสุญัญาเชา่หลกั  
2) อ านาจต่อรองของกองทนุรวมฯ ภายหลงัหมดสญัญาปี 2580 อาจลดลง 
3) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียสิทธ์ิหา้มการแข่งขนั 

 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) โอกาสการหารายไดใ้นอนาคตภายหลงัสิน้สดุสญัญาเชา่กบั TTTBB ภายใต ้AWN  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  
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2) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
3) ความไม่แน่นอนของผลการด าเนนิงานในอนาคต 
4) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด อนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
5) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
6) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 

 
ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุยงัคงไดร้บัขอ้ตกลงตามเงื่อนไขสญัญาเชา่ปัจจบุนั 
2) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหก้องทนุรวมฯ อาจไดร้บัรายไดค้่าเช่าตลอดอายุ

สญัญาสงูกวา่ขอ้เสนอของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมต่อหนว่ยสงูกว่า 
ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
จากขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงเฉพาะวาระ 1.1 ส าหรบัส่วนท่ี 1) ของวาระ 1.1 หากพิจารณาจากสญัญาเช่าปัจจบุนั ที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุนเนื่องจาก
ธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตมีการเปล่ียนแปลงไปอย่างมากเมื่อเทียบกับ 7 ปีก่อนที่กองทุนรวมฯ ไดม้ีการจดัตัง้ขึน้โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งความรุนแรงในการแข่งขนั ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อ ARPU ที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี ้หากพิจารณาจากความเส่ียงต่อ
การผิดนดัช าระหนีข้อง TTTBB ภายใต ้JAS ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความเส่ียงดงักล่าวอาจส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อ
มลูค่าโดยรวมของกองทุนรวมฯ หากในอนาคต TTTBB ภายใต ้JAS เกิดการผิดนดัช าระหนี ้(ที่ผ่านมา TTTBB ยงัไม่เคยมีการผิด
นดัช าระหนีก้บักองทนุรวมฯ) ส าหรบัส่วนที่ 2) ของวาระ 1.1 ในการแกไ้ขขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทุนรวมฯ การแกไ้ขดงักล่าว
อาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อโอกาสของกองทุนรวมฯ ในการต่ออายุสัญญาเช่าปัจจุบันซึ่งการที่ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มี
ขอ้จ ากดัในการแข่งขนัดงักล่าวอาจเป็นเหตทุ าให ้TTTBB ภายใต ้AWN มีโอกาสไม่ต่ออายสุญัญาเช่าปัจจบุนักบักองทนุรวมฯ  
 
วาระที่ 1.2 พิจารณาอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง 
(OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น และการเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB 
ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกับมติของที่ประชุมผูถื้อหน่วย
ลงทนุ ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถคืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ 
TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 
 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.2 มีรายละเอียด 2 ส่วนหลกัๆ ส าหรบัผูถื้อหน่วยลงทนุฯ ที่ตอ้งพจิารณาคือ 

1. การอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ แกไ้ขรายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (OFCs) และ
ยกเลิกสญัญาประกนัรายไดค้่าเช่า และสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น 

2. การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ และแกไ้ขโครงการจัดการกองทุนรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
สอดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทุน ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ เพื่อใหก้องทนุรวมฯ สามารถ
คืนเงินลงทนุในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  
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ข้อดขีองการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 

1) กองทนุรวมฯ จะไดร้บักระแสเงินสดรบัเรว็ขึน้จากการช าระคา่เช่าล่วงหนา้เป็นเวลา 3 ปี 
 

ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) กองทนุรวมฯ จะสญูเสียรายไดจ้ากสญัญาประกนัรายไดค้่าเชา่ทัง้หมด 
2) การยกเลิกสญัญาใหบ้รกิารจดัหาผูเ้ชา่ทรพัยสิ์นท าใหก้องทนุรวมฯ จะจดัหาผูเ้ชา่อื่นมาใชบ้รกิารอาจท าได้

ยาก รวมถงึในชว่งแรกกองทนุรวมฯ ตอ้งพึง่พิง TTTBB ในฐานะผูเ้ช่าเพียงรายเดยีว   
3) ท าใหก้องทนุรวมฯ มีคา่ใชจ้า่ยในการเคลื่อนยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) 

และค่าเช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) เพิ่มขึน้   
 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
2) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดอนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 
3) กสทช. อาจไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการของ AWN   
4) ธนาคารกรุงเทพอาจไม่ผ่อนผนัใหก้องทนุรวมฯ แกไ้ขเงื่อนไขในสญัญาสินเชื่อ 
5) กองทนุรวมฯ อาจมีเงินไม่เพียงเพียงพอท่ีตอ้งจะตอ้งคืนเงินค่าเชา่ล่วงหนา้คืนใหแ้ก่ TTTBB ในกรณีที่เกิดเหตุ

สดุวิสยัและกองทนุรวมฯ ไม่มีทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงให ้TTTBB เช่า 
 

ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการตามข้อเสนอของ AWN 
1) ไม่เกิดคา่ใชจ้า่ยเพิ่มจากการเคลือ่นยา้ยทรพัยสิ์นเสน้ใยแกว้น าแสงลงใตด้ิน (Relocation expenses) และค่า

เช่าท่อรอ้ยสายใตด้ิน (Sub-duct Rental) 
2) หากกองทนุรวมฯ ไมม่ีการเปล่ียนแปลงคู่สญัญา จะท าใหไ้ดร้บัรายไดค้า่เช่าตลอดอายสุญัญาสงูกว่าขอ้เสนอ

ของ AWN และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไดร้บัอตัราผลตอบแทนรวมตอ่หน่วยสงูกว่า 
 

ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 
1) ความไม่แน่นอนอนัเกิดจากสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 
2) เสียโอกาสในการไดร้บัช าระคา่เชา่ล่วงหนา้ 

 
จากขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงเฉพาะวาระ 1.2 ส าหรบัส่วนที่ 1) ของวาระ 1.2 การอนุมัติผ่อนผัน และ/หรือ แกไ้ข

รายละเอียดบางประการที่เก่ียวขอ้งกบัการเช่าและค่าเช่าเสน้ใยแกว้น าแสง (OFCs) และยกเลิกสญัญาประกันรายไดค้่าเช่า และ
สญัญาใหบ้ริการจดัหาผูเ้ช่าทรพัยสิ์น หากพิจารณาจากสญัญาเช่าปัจจุบนั ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท า
รายการดงักล่าวเมื่อผูถื้อหน่วยลงทุนพิจารณาแยกวาระ (ไม่ค านึงถึงวาระที่ 1.1) และเป็นการพิจารณาโดยมีสมมติฐานว่า JAS 
ยงัคงเป็น Sponsor ของกองทุนรวมฯ โดยไม่มีความเส่ียงต่อการผิดนดัช าระหนี ้ และ TTTBB ยงัคงเป็นบริษัทภายใตก้ารบริหาร
ของ JAS การเขา้ท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN อาจท าใหก้องทนุรวมฯ  มี DPU ต ่าลง ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
(สูงสุดตามประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ) และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) ของ DPU (ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระประเมินมูลค่า DPU จากสัญญาเช่าปัจจุบัน โดยก าหนดให้ TTTBB ภายใต ้JAS มีการต่อสัญญาออกไปอีก 10 ปี  และ 
TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีการต่อสัญญา) ประมาณ 0.15 บาทต่อหน่วย และ 0.41 บาทต่อหน่วย ตามล าดับ อย่างไรก็ดี การ
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พิจารณาในส่วนท่ี 2) ของวาระ 1.2 การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ หากพิจารณาแยกจากวาระท่ี 1.1 
น่าจะเป็นประโยชนต์่อกองทนุรวมฯ  
 
วาระที ่1.3 พิจารณาอนมุตัิผ่อนผนั และ/หรือแกไ้ข รายละเอียดบางประการท่ีเก่ียวขอ้งกบัสญัญาขอ้ตกลงด าเนินการ และยกเลิก
สญัญาบญัชีธนาคาร และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมติของที่ประชมุผูถื้อหน่วยลงทนุ 

 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ:  
เนื่องจากวาระท่ี 1.3 มีรายละเอยีดหลกัๆ เก่ียวกบัการแกไ้ขในส่วนของขอ้ตกลงด าเนินการซึง่การแกไ้ขส่วนใหญ่เป็นการแกไ้ขดา้น
การควบคมุการด าเนินกิจการภายในของ TTTBB โดยมุ่งเนน้การควบคมุอตัราส่วนทางการเงิน การจา่ยเงินปันผล และการกูเ้งิน 
ดงันัน้ รายละเอียดที่ผูถื้อหน่วยลงทนุตอ้งพจิารณาส่วนใหญ่เกดิจากความเส่ียงที่เพิ่มขึน้ 

ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการตามขอ้เสนอของ AWN 

1) การขาดวินยัทางการเงินของ TTTBB ภายใต ้AWN จากการยกเลิกอตัราส่วนทางการเงิน  
2) ผลกระทบในทางลบท่ีเกิดจากการยกเลิก และแกไ้ขสญัญาต่างๆ ที่ขออนมุตัิ 
3) การไม่เขา้ลงทนุของ AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนดอนัเกดิจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนอ่ืนๆ ไมค่รบถว้น 

 
เนื่องจากวาระที่ 1.3 เป็นการแกไ้ขในส่วนของขอ้ตกลงด าเนินการซึ่งการแกไ้ขส่วนใหญ่เป็นการแกไ้ขดา้นการควบคุม

การด าเนินกิจการภายในของ TTTBB แต่มิใช่การควบคุมแนวทางการท าธุรกิจ หรือการหารายได ้แต่เป็นการควบคุมอตัราส่วน
ทางการเงิน การจ่ายเงินปันผล และการกูเ้งิน เป็นตน้ ซึ่งการควบคุมอตัราส่วนทางการเงินดงักล่าวหากมองเป็นการควบคมุวินยั
ทางการเงินเพื่อไม่ใหเ้กิดผลกระทบกบัการช าระค่าเช่าแก่กองทุนรวมฯ ถือเป็นเรื่องดี อย่างไรก็ดี การควบคุมวินยัทางการเงิน ใน
บางครัง้ไม่สามารถควบคมุ หรือส่งเสรมิประสิทธิภาพของนโยบายในการท าธุรกิจ แต่อาจเป็นการลดโอกาสในการแข่งขนัเนื่องจาก
ไม่สามารถกูเ้งินมาด าเนินหรือขยายธุรกิจได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจที่ตอ้งใชเ้งินลงทุนสูง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ดังนั้น ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความสามารถในการแข่งขนัน่าจะเป็นส่ิงส าคญัที่สดุในการลดความเส่ียงของความสามารถในการ
ช าระค่าเช่าแก่กองทนุรวมฯ  
  

ดงันัน้ ส าหรบัการพิจารณาอนุมตัิวาระที่ 1 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ เห็นควรพิจารณาภาพรวมของวาระทัง้ 1.1 1.2 
และ 1.3 ไปดว้ยกันเนื่องจากวาระทัง้ 3 มีความเก่ียวขอ้งกนั หากพิจารณาวาระใดวาระหนึ่งเพียงอย่างเดียวอาจท าใหผู้ถื้อหน่วย
ลงทุนเสียผลประโยชนไ์ด ้ทัง้นี ้จากสถานการณปั์จจุบนัของธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ต ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็น
ว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุนรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทุน ถึงแมว้่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะท าให้ผู้
ถือหน่วยลงทนุไดร้บั DPU ต ่าลง ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ)  
และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) ของ DPU (ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่า DPU จากสัญญาเช่าปัจจุบัน โดย
ก าหนดให ้TTTBB ภายใต ้JAS มีการต่อสญัญาออกไปอีก 10 ปี  และ TTTBB ภายใต ้AWN ไม่มีการต่อสญัญา) ต ่ากว่าประมาณ 
0.15 บาทต่อหน่วย และ 0.41 บาทต่อหน่วย ตามล าดบั 

 

 
รายได้ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (ล้านบาท) 

รวมมูลค่าปัจจุบันของ
รายได้ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (ล้านบาท) 

มูลค่า DPU ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

(บาทต่อหน่วย) 

มูลค่าปัจจุบัน DPU ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

(บาทต่อหน่วย) 
สมมติฐาน 1 (TTTBB ภายใต ้JAS) 105,905.71 – 114,618.85 69,554.16 – 76,742.85 8.27 – 9.30 5.65 – 6.34 
สมมติฐาน 2 (TTTBB ภายใต ้AWN) 109,670.91 66,615.87 – 70,698.25 9.15 5.59 – 5.93 
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อย่างไรก็ดี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระยงัคงใหค้วามส าคญัต่อ การด าเนินธุรกิจในอนาคต การผิดนดัช าระหนี ้และความ

เส่ียงต่างๆ ที่สามารถวิเคราะหไ์ดจ้ากงบการเงินเป็นหลัก (การวิเคราะหค์วามเส่ียงต่างๆ จากงบการเงินสามารถบ่งบอกถึง
ศกัยภาพในการแข่งขนัท่ีผ่านมา และแนวทางที่เป็นไปไดใ้นการแข่งขนัในอนาคต) เนื่องจากปัจจบุนักองทนุรวมฯ มีผูเ้ช่าหลกัเพียง
รายเดียว (TTTBB) หากผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถจ่ายค่าเช่าตามสญัญา หรือจ่ายค่าเช่าตามสญัญาล่าชา้ จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อ
ผูถื้อหน่วยลงทุน (และอาจส่งผลต่อเนื่องถึงเจา้หนีข้อง TTTBB และ JAS) ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการเขา้ท า
รายการตามขอ้เสนอของ AWN มีความเหมาะสม ถึงแมว้่าผูถื้อหน่วยลงทนุอาจไดร้บัผลตอบแทนลดลง  

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการที่กองทุนรวมฯ เสียสิทธ์ิขอ้หา้มคา้แข่งอาจมีผลกระทบต่ออ านาจการต่อรอง
ของกองทุนรวมฯ ภายหลังหมดสัญญาปี 2580 ซึ่งในอนาคต TTTBB ภายใต ้AWN อาจมีอ านาจการต่อรองกับกองทุนรวมฯ 
เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัจากการท่ีกองทุนรวมไม่มีสิทธ์ิหา้มคา้แข่ง อย่างไรก็ดี หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่ตอ้งการแกไ้ขขอ้เสนอของ 
AWN ในขอ้หา้มในการแข่งขนักบักองทนุฯ   AWN และ/หรือบคุคลที่ AWN ก าหนด ก็จะไม่เขา้ลงทนุใน JASIF 

 
9.2 สรุปแนวทางความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระในการอนุมัตวิาระย่อยที ่1.1 – 1.3  

เนื่องจากวาระการประชุมผูถื้อหน่วยลงทุนในครัง้นีม้ีความยืดหยุ่นโดยเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนที่ตอ้งการ
ให ้AWN เขา้มาเป็น Sponsor ของกองทนุรวมฯ แต่ไม่ตอ้งการใหม้ีการเปลี่ยนแปลงหรือผ่อนผนัค่าเช่า หรือสญัญาประกนั
รายไดค้่าเช่า (อนมุตัิวาระ 1.1 แต่ไม่อนมุตัิวาระ 1.2 และ/หรือวาระ 1.3)  ซึ่งจะมี ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเสี่ยงแตกต่างกนั 

 

ดงันัน้ แนวทางการลงมติอนมุตัิ จะมีไดด้งันี ้

แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
A ไม่อนมุตัิ - - กองทนุรวมฯไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หากผูถ้ือหน่วยลงทนุตอ้งการให ้JAS ยงัคงเป็น 

Sponsor ของกองทุนรวมต่อไป ควรไม่อนุมัติ
วาระที่ 1.1 แต่อาจมีความเสี่ยงจากความไม่
แน่นอนของสถานะทางการเงินและผลการ
ด าเนินงานของ TTTBB ภายใต ้JAS 

B อนมุตัิ อนมุตัิ อนมุตัิ กองทนุรวมฯ สามารถเขา้ท ารายการได ้
1. AWN และ /หรื อบุคคลที่  AWN ก าหนด 

สามารถซื ้อหุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 
JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อห้ามใน
การคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN สามารถแกไ้ขรายละเอียดของสญัญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารงอตัราส่วน
ทางการเงิน และสัญญาที่เกี่ยวข้องรวมทั้ง
สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

ควรอนุมัติตามความสมเหตุสมผลของการ
เข้าท ารายการข้อ 9.1  

C อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 
AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
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แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 และ 1.3 โดยมีรายละเอียด
ดงันี ้
1. AWN และ /หรื อบุคคลที่  AWN ก าหนด 

สามารถซื ้อหุ้น TTTBB และหน่วยลงทุน 
JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อห้ามใน
การคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN ไม่สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของ
สัญญาข้อตกลงด าเนินการ เช่น การด ารง
อตัราส่วนทางการเงิน และสญัญาที่เกี่ยวขอ้ง
รวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 กองทุนรวมฯ จะเสีย
สิทธิ์ขอ้หา้มคา้แข่งกับ AWN ทันที ดังนั้น การ
ไม่อนุมัติวาระ 1.2 จะส่งผลให ้TTTBB ภายใต ้
AWN สามารถช าระค่าเช่าตามสัญญาเช่า
ปัจจุบันแต่โอกาสที่ TTTBB ภายใต้ AWN จะ
ต่ออายุสัญญาเช่าจะลดลงอย่างมีนัยส าคัญ 
และท าให ้DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
และมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU 
เท่ากับที่จะไดร้บัจาก TTTBB ภายใต ้JAS ที่ไม่
มีการต่ออายุเพิ่ม 10 ปี ที่ 7.54 บาทต่อหน่วย 
และ 5.39 – 5.62 บาทต่อหน่วยตามล าดับ ซึ่ง
จะน้อยกว่า  DPU ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) DPU 
ของ TTTBB ภายใต้ AWN ที่  9.15 บาทต่อ
ห น่ ว ย  แ ล ะ  5.59 – 5.93 บ า ท ต่ อ ห น่ ว ย 
ตามล าดบั 

D อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 
AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.2 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN สามารถซื ้อหุ้น  TTTBB และหน่วย

ลงทุน JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อ
หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN ไม่สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN สามารถแกไ้ขรายละเอียดของสญัญา
ขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารงอตัราส่วน
ทางการเงิน และสัญญาที่เกี่ยวขอ้งรวมทั้ง
สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 กองทุนรวมฯ จะเสีย
สิทธิ์ขอ้หา้มคา้แข่งกับ AWN ทันที ดังนั้น การ
ไม่อนุมัติวาระ 1.2 จะส่งผลให ้TTTBB ภายใต ้
AWN สามารถช าระค่าเช่าตามสัญญาเช่า
ปัจจุบันแต่โอกาสที่ TTTBB ภายใต้ AWN จะ
ต่ออายุสัญญาเช่าจะลดลงอย่างมีนัยส าคัญ 
และท าให ้DPU ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
และมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU 
เท่ากับที่จะไดร้บัจาก TTTBB ภายใต ้JAS ที่ไม่
มีการต่ออายุเพิ่ม 10 ปี ที่  7.54 บาทต่อหน่วย 
และ 5.39 – 5.62 บาทต่อหน่วยตามล าดับ ซึ่ง
จะน้อยกว่า  DPU ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ และมูลค่าปัจจุบัน (Present Value) DPU 
ของ TTTBB ภายใต้ AWN ที่  9.15 บาทต่อ
ห น่ ว ย  แ ล ะ  5.59 – 5.93 บ า ท ต่ อ ห น่ ว ย 
ตามล าดบั 
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แบบ วาระที่ 1.1 วาระที่ 1.2 วาระที่ 1.3 ผลการอนุมัติในวาระที ่1 
ความเหน็ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระเหน็ว่า

ผู้ถือหน่วยลงทุน 
E อนมุตัิ อนมุตัิ ไม่อนมุตัิ กองทุนรวมฯ สามารถเข้าท ารายการได้  หาก 

AWN ยอมรับ เ งื่ อน ไขตามสัญญาเช่ า เดิมที่
เกี่ยวขอ้งกบัวาระที่ 1.3 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1. AWN สามารถซื ้อหุ้น  TTTBB และหน่วย

ลงทุน JASIF จาก JAS ได้ และยกเลิกข้อ
หา้มในการคา้แข่งกบักองทนุรวมฯ 

2. AWN สามารถแก้ไขสัญญาเช่าปัจจุบัน 
ยกเลิกประกันรายไดค้่าเช่า และการจ่ายค่า
เช่าล่วงหนา้ 

3. AWN ไม่สามารถแก้ไขรายละเอียดของ
สัญญาขอ้ตกลงด าเนินการ เช่น การด ารง
อัต ราส่ วนทางการ เ งิน  และสัญญาที่
เกี่ยวขอ้งรวมทัง้สญัญากบัสถาบนัการเงิน 

เป็นการตัดสินใจที่ท  าใหผู้ถ้ือหน่วยลงทุนอาจ
เสียประโยชน ์(หากผูถ้ือหน่วยลงทนุ ตอ้งการให ้
JAS เป็น Sponsor ต่อควรอนุมัติตามแบบ A 
แต่หากต้องการให้ AWN เป็น Sponsor ควร
อนุมัติตามแบบ B) เนื่องจากหากผู้ถือหน่วย
ลงทุนอนุมัติวาระที่ 1.1 และ 1.2 แต่ไม่อนุมัติ
ว า ระที่  1.3 TTTBB ภ าย ใต้  AWN อาจ ไ ม่
สามารถกู้เงินเพิ่มเติมจาก AWN เพื่อมาจ่าย
ช าระเงินค่าเช่าล่วงหน้าได้จากการควบคุม
สดัส่วนทางการเงิน นอกจากนี ้การควบคมุวินยั
ทางการเงินโดยการด ารงอตัราส่วนทางการเงิน 
ในบางครัง้อาจเป็นการลดโอกาสในการแข่งขนั
เนื่องจากไม่สามารถกู้เงินมาด าเนินหรือขยาย
ธุรกิจได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจที่ตอ้งใช้เงิน
ลงทุนสูง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ดังนั้น  ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความสามารถ
ในการแข่งขนัน่าจะเป็นสิ่งส าคญัที่สดุในการลด
ความเสี่ยงของความสามารถในการช าระค่าเช่า
แก่กองทนุรวมฯ 

 
ทั้งนี ้เมื่อพิจารณาจากความสมเหตุสมผลในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ จากสภาวะธุรกิจบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์น็ตใน

ปัจจบุนัท่ีมีการแข่งขนัสงูกว่าในอดีต ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะมีประโยชนต์่อกองทุน
รวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุ แมว้่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวจะท าใหผู้ถื้อหน่วยลงทนุไดร้บั DPU ต ่าลง (ทัง้ DPU ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (สงูสดุตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) และมลูค่าปัจจุบนั (Present Value) ของ DPU) ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระเห็นว่าการลดภาระความเส่ียงจากการผิดนดัช าระหนี ้ และโอกาสของธุรกิจในอนาคต มีความส าคญักว่า โดย
หากพิจารณาถึงความสามารถในการแข่งขนั (รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทาง
การเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจุบนั)  และ TTTBB ภายใต ้JAS) และความสามารถในการช าระ
หนี ้จะเห็นไดว้่าตัง้แต่ปี 2563 TTTBB ภายใต ้JAS มีความสามารถในการช าระหนีล้ดลงอย่างมีนยัส าคญั โดยผลขาดทนุสทุธิในปี 
2563 2564 และ 6 เดือนแรกของปี 2565 เท่ากบั ( 4,125.76) ลา้นบาท  (2,064.49) ลา้นบาท และ (519.28) ลา้นบาท ตามล าดบั 
ซึ่งมีสาเหตหุลกัมาจากอตัราค่าเชา่สินทรพัยจ์ากกองทนุรวมฯ ที่อยู่ในระดบัท่ีสงูกว่าความสามารถในการสรา้งรายไดข้องสินทรพัย์
นั้น สังเกตจากรายไดข้อง JAS ในปี 2563 มิไดป้รบัตัวเพิ่มขึน้ตามค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการเช่าทรพัยสิ์นภายหลังจากขาย
สินทรพัยเ์ขา้กองทนุในปี 2562 อนัส่งผลใหใ้นปี 2564 JAS ตอ้งก่อหนีเ้พิ่มเติม ทัง้เงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน และหุน้กู ้โดยหนีเ้กือบ
ทัง้หมดน ามาใชเ้พื่อช าระค่าเช่าตามสญัญา จนเป็นผลให ้ไม่สามารถด ารงอตัราส่วนทางการเงินตามเงื่อนไขที่ระบใุนสญัญากูย้ืม
เงินไดใ้นปี 2565 โดยปัจจบุนักลุ่ม JAS อยู่ระหว่างขอผ่อนผนัการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิจากผูใ้หกู้ ้(รายละเอียดตามขอ้ 7.5.4 
การวิเคราะหค์วามสามารถในการช าระหนีสิ้น ตน้ทนุทางการเงิน ค่าเช่า และหาแหล่งเงินกูย้ืมเงินของ JAS (Sponsor ปัจจบุนั)) 

นอกจากนี ้ จากงบการเงิน TTTBB ณ วันที่  30 มิถุนายน 2565 สินทรัพย์ของ TTTBB มีส่วนของผู้ถือหุ้นประมาณ 
4,797.63 ลา้นบาท โดยมีสินทรพัยท์ี่เป็น ที่ดิน อาคาร และอุปกรณป์ระมาณ 31,196.25 ลา้นบาท ซึ่งหากในอนาคต TTTBB ใช้
ทรพัยสิ์นที่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ไดไ้ม่เต็มประสิทธิภาพอาจถกูตัง้ดอ้ยค่าและอาจจะมีผลกระทบต่องบการเงินของ TTTBB (การตัง้
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ดอ้ยค่าสินทรพัยท์ี่เก่ียวขอ้งกับ xDSL ขึน้อยู่กับการพิจารณาของผูส้อบบญัชีของ TTTBB ว่าจะตัง้ดอ้ยค่าหรือไม่ในอนาคต) ใน
การใหค้วามเห็นในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใหค้วามส าคญัต่อความเส่ียงในการผิดนดัช าระหนีเ้ป็นหลกัเนื่องจากปัจจบุนั
กองทนุรวมฯ มีผูเ้ช่ารายหลกัเพียงรายเดียว (TTTBB) หากผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถจ่ายค่าเช่าตามสญัญา หรือจ่ายค่าเช่าตามสญัญา
ล่าช้า จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผู้ถือหน่วยลงทุน (และอาจส่งผลต่อเนื่องถึงเจา้หนีข้อง TTTBB และ JAS) ดังนั้น ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการเขา้ท ารายการธุรกรรมจ าหน่ายหุน้การจ าหน่ายหน่วยลงทุน และการยกเลิกและแกไ้ขเพิ่มเติม
สญัญาที่เก่ียวขอ้งในครัง้นีม้ีความเหมาะสม  

จากขอ้สรุปขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าผูถื้อหน่วยควรอนุมัติให ้JAS ด าเนินการขายหน่วยลงทุนใน
กองทุนรวมฯ และการขายหุน้สามญัใน TTTBB ใหแ้ก่ AWN และ/หรือบุคคลที่ AWN ก าหนด พิจารณาอนุมตัิผ่อนผนั และ/หรือ 
แก้ไขรายละเอียดบางประการในสัญญาจัดหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐาน ยกเลิกสัญญาบางฉบับที่
เก่ียวขอ้ง การเพิ่มค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทนุรวมฯ และแกไ้ขโครงการจดัการกองทนุรวมฯ ตามที่จ าเป็นเพื่อให้
กองทุนรวมฯด าเนินการตามมติของผูถื้อหน่วยลงทุนในวาระนีไ้ด ้ซึ่งรวมถึงการแกไ้ขโครงการจดัการกองทุนรวมฯเพื่อใหก้องทนุ
รวมฯ สามารถคืนเงินลงทุนในจ านวนไม่เกินค่าเช่าล่วงหนา้ที่ TTTBB ตกลงช าระใหก้องทุนรวมฯ โดยเป็นการอนุมัติทุกวาระ 
(กล่าวคือวาระที่ 1.1 1.2 และ 1.3) ทั้งนี ้หากผูถื้อหน่วยลงทุนไม่เห็นดว้ยตามขอ้เสนอของ AWN ผูถื้อหน่วยลงทุนควรไม่อนุมตัิ
วาระท่ี 1.1 เพียงวาระเดียว 

  
อย่างไรก็ดี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานไปยงัที่ปรกึษากฎหมายของกองทนุรวมฯ และบรษิัทจดัการฯ ถึงกรณีที่

ผูถื้อหน่วยลงทุนอนุมตัิการยกเลิก ผ่อนผนั และแกไ้ขเพิ่มเติมสญัญาที่เก่ียวขอ้งแลว้ แต่ธุรกรรมการซือ้ขายหุน้และหน่วยลงทุน
ระหว่าง JAS และ AWN ไม่ส าเรจ็ลลุ่วง กองทนุรวมฯ และผูถื้อหน่วยลงทนุจะไม่เสียสิทธิใดๆ และยงัคงไดร้บัสิทธิตามสญัญาเดิม 
ณ ปัจจบุนัทัง้หมด โดยกองทนุรวมจะยงัคงไดร้บัค่าเช่าจาก TTTBB ตามสญัญาเช่าปัจจบุนัซึ่งหาก TTTBB ไม่ช าระค่าเช่า กองทนุ
รวมฯ จะสามารถฟ้องรอ้งเรียกค่าเสียหายได ้ 

 
  ทัง้นี ้การตอบรบัหรือปฏิเสธขอ้เสนอในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการ
โครงสรา้งพืน้ฐานในครัง้นี ้ยังมีความเส่ียงที่ผูถื้อหน่วยลงทุนควรตอ้งพิจารณาอย่างละเอียดเนื่องจากความเส่ียงดงักล่าวอาจ
ส่งผลถึงผลประกอบการของกองทุนรวมฯ และผลตอบแทนของผูถื้อหน่วยลงทุนในอนาคต ทั้งนี ้การตัดสินใจลงคะแนนเสียง
อนมุตัิการแกไ้ขเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาจดัหาผลประโยชนจ์ากทรพัยสิ์นกิจการโครงสรา้งพืน้ฐานตาม ขึน้อยู่กบัดลุพินิจของ
ผูถื้อหน่วยลงทุน โดยผูถื้อหน่วยลงทุนควรศึกษาขอ้มลูในเอกสารต่างๆ ที่แนบมากับหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหน่วยลงทนุ
ครัง้ที่ 1/2565  ในครัง้นีด้ว้ยเพื่อใชใ้นการประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ย่างเหมาะสม  
 
การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติหรือไม่อนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าว ขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผู้ถือหน่วยลงทุน
แต่ละรายเป็นส าคัญ ผู้ถือหน่วยลงทุนจึงควรท าการศึกษาข้อมูลทั้งหมดที่ปรากฎในรายงานความเห็นของที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ และเอกสารทั้งหมดที่ส่งมาพร้อมกันกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหน่วยในคร้ังนี้ และใช้ดุลยพินิจ
ตัดสินใจเพื่อลงมติอย่างรอบคอบ  

 

ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าความเห็นตน้ฉบบัเป็นภาษาไทยและไดท้ าการแปลเป็นภาษาองักฤษเพือ่ความเขา้ใจ
ของผูถ้ือหุน้ต่างชาต ิทัง้นี ้หากมีขอ้ความในฉบบัภาษาองักฤษทีไ่ม่ตรงกบัขอ้ความในตน้ฉบบัภาษาไทยใหย้ึดถือตน้ฉบบั
ภาษาไทยเป็นหลกั



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ              กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต จสัมิน (JASIF)  

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 180/180 
 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ขอรบัรองว่าไดพ้ิจารณา และใหค้วามเห็นขา้งตน้ดว้ย
ความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวิชาชีพ โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหน่วยลงทนุรายย่อยเป็นส าคญั 
 
 
 
 
                                        ขอแสดงความนบัถือ 
                                     บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
  
    (นายณฐัวฒุิ อนนัตธ์นวฒัน)์  
     ผูค้วบคมุการปฏิบตัิงาน 
 
 
ติดต่อ: บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั 
 
02-651-4447 
Info@discoverym.com 
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