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คําย่อ ชืÉอเต็ม 

บริษัทฯ หรือ GRAMMY  บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) 

กลุม่บริษัทฯ บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) และบริษัทย่อยของบริษัทฯ 

จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั (เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี ดิจิทลัทีวี เทรดดิ Êง 

จํากดั) 

จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากดั (เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทลั ทีวี จํากดั) 

กลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั และบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากดั 

แอ็กซ์ สตดิูโอ บริษัท แอ็กซ์ สตดิูโอ จํากดั 

ซีเนริโอ บริษัท ซีเนริโอ จํากดั 

จีเอ็มเอ็ม มีเดีย บริษัท จีเอ็มเอ็ม มีเดีย จํากดั (มหาชน) 
เอ็กแซ็กท์ บริษัท เอ็กแซ็กท์ จํากดั 

นายถกลเกียรติ นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 

กลุม่ผู้ ซื Êอ หรือกลุ่มนายถกลเกียรติ นายถกลเกียรติ วีรวรรณ และ/หรือนิติบุคคลทีÉนายถกลเกียรติ วีรวรรณ ถือหุ้นไม่น้อย

กว่าร้อยละ 51 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมด และ/หรือกลุ่มบุคคลอืÉนทีÉมีความสมัพันธ์

กบันายถกลเกียรติ วีรวรรณ 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA  บริษัท เจดี พาร์ทเนอร์ จํากดั  

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ  ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

สาํนกังาน ก.ล.ต. สาํนกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

ประกาศได้มาและจําหน่ายไป ประกาศคณะกรรมการตลาดทุนทีÉ ทจ. 20/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการทํารายการทีÉมี

นัยสําคัญทีÉ เ ข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ และประกาศของ

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมูลและการ

ปฏิบติัการของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลง

วนัทีÉ 29 ตลุาคม 2547 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม  

ประกาศเกีÉยวโยง ประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน ทีÉ ทจ. 21/2551 เรืÉองหลักเกณฑ์ในการทํา

รายการทีÉเกีÉยวโยงกัน  ลงวันทีÉ 31 สิงหาคม 2551 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม และประกาศ

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมูลและการ

ปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการทีÉ เกีÉยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันทีÉ  19 

พฤศจิกายน 2546 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม 
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      19 มกราคม 2558 
 

เรียน ท่านผู้ ถือหุ้น 

บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) 
 

เรืÉอง ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกบัรายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
 

 

ด้วยทีÉประชุมคณะกรรมการของบริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “GRAMMY”) ครั ÊงทีÉ 

8/2557 เมืÉอวนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ได้มีมติอนมุติัการเข้าทํารายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ดงันี Ê 

 

1. มีมติให้ความเห็นชอบการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในบริษัท จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด1 (“จี

เอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง”) ให้กับนายถกลเกียรติ วีรวรรณ (“นายถกลเกียรติ”) และ/หรือนิติบุคคลทีÉนายถกล

เกียรติถือหุ้นไม่น้อยกว่าร้อยละ 51 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมด และ/หรือกลุ่มบุคคลอืÉนทีÉมีความสมัพันธ์กับ

นายถกลเกียรติ วีรวรรณ (“กลุม่ผู้ ซื Êอ” หรือ “กลุม่นายถกลเกียรติ”) (โดยบริษัทฯ จะแจ้งรายละเอียดของกลุ่มผู้ ซื Êอ

ให้ทราบเพิÉมเติมภายหลงัจากทีÉมีความชัดเจนแน่นอนแล้ว) โดยหุ้นจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ ÊงทีÉกลุ่มนายถกล

เกียรติจะถือครองภายหลงัการทํารายการมีจํานวนรวมเท่ากับ 4,410,000 หุ้น มูลค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท 

หรือคิดเป็นร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี เทรดดิ Êง ทําการเพิÉมทนุแล้ว) คิดเป็นมลูค่ารวม 441,000,000 บาท  

 

2. มีมติให้ความเห็นชอบการขายเงินลงทนุทั Êงทางตรงและทางอ้อมในบริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จํากัด (“แอ็กซ์ สตูดิโอ”) 

ซึÉงเป็นบริษัทย่อยทีÉบริษัทฯ ถือหุ้นทางตรงในสดัสว่นร้อยละ 50 และถือหุ้นทางอ้อมในสดัส่วนร้อยละ 12.52 (รวม

เป็นร้อยละ 62.5) ให้กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉมีผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ คือ บริษัทฯ และกลุ่มนายถกลเกียรติ 

(ภายหลงัจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นได้อนมุติัการเข้าทํารายการในข้อ 1 โดยทั Êงสองฝ่ายถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง

ในสดัส่วนร้อยละ 51 และ 49 ตามลําดับ) ทั Êงนี Ê ในปัจจุบันบริษัทฯ ถือหุ้นทางตรงในแอ็กซ์ สตูดิโอจํานวน 

2,024,999 หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท คิดเป็นมลูค่ารวม 202,499,900 บาท  

 

ทั Êงนี Ê หากบริษัทฯ ได้รับการอนมุติัจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นในการเข้าทํารายการในข้อ 2 แต่ไม่ได้รับการอนุมัติให้เข้า

ทํารายการตามวาระทีÉ 1 ให้ถือว่าการเข้าทํารายการตามวาระทีÉ 2 ไม่ได้รับการอนุมัติจากทีÉประชุมผู้ ถือหุ้น

เช่นกนั 
 

                                                             
1 เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี ดิจิทลัทีวี เทรดดิ Êง จํากัด และได้เปลีÉยนชืÉอบริษัทเป็นบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด เมืÉอวันทีÉ 12 

มถินุายน 2557 
2  บริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตดูิโอ ผ่านบริษัท ซีเนริโอ จํากัด (“ซีเนริโอ”) โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 

(ข้อมลู ณ วันทีÉ 20 มิถุนายน 2557) ขณะทีÉบริษัทฯ ถือหุ้ นทางอ้อมในซีเนริโอผ่านบริษัทย่อย คือ บริษัท จีเอ็มเอ็ม มีเดีย จํากัด 
(มหาชน) (“จีเอ็มเอ็ม มีเดีย”) ในสัดส่วนร้อยละ 25 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 22 เมษายน 2557) และบริษัทฯ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม มีเดีย ใน
สดัส่วนร้อยละ 99.92 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 18 เมษายน 2557) โปรดพิจารณาข้อมลูเพิÉมเติมในแผนภาพทีÉ 1 ในบทสรุปผู้บริหาร 
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การเข้าทํารายการดังกล่าวข้างต้นถือเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ตามประกาศของคณะกรรมการตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือจําหน่ายไปซึÉง

สนิทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวนัทีÉ 29 ตลุาคม 2547 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม (“ประกาศได้มาและจําหน่ายไป”) มีขนาดรายการสงูสดุ 

เท่ากับ ร้อยละ 33.99 และร้อยละ 41.99 ตามลําดับ ซึÉงเป็นขนาดรายการเมืÉอคํานวณตามเกณฑ์มูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตน 

(NTA) โดยคํานวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 รวมเป็นขนาดรายการทั Êงหมดเท่ากับร้อย

ละ 75.98 ซึÉงมีขนาดรายการมากกว่าร้อยละ 50.00 แต่น้อยกว่าร้อยละ 100.00 เข้าข่ายเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์

ประเภททีÉ 1 ภายใต้ประกาศได้มาและจําหน่ายไป 

 

 นอกจากนี Ê  ด้วยเหตทุีÉนายถกลเกียรติเป็นบคุคลทีÉเกีÉยวโยงกนักบับริษัทฯ ตามประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน

ทีÉ ทจ.21/2551 และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”) ทีÉ บจ/ป 22-01 โดยนาย

ถกลเกียรติเป็นผู้บริหารของบริษัทฯ ตามนิยามทีÉกําหนด คือ เป็นผู้ทีÉดํารงตําแหน่งระดับบริหารสีÉรายแรกต่อจากผู้บริหารสงูสดุ

ของบริษัทฯ3 รวมทั Êงเป็นกรรมการของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงและจะเป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

(ภายหลงัจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นได้อนุมัติการเข้าทํารายการในข้อ 1 กลุ่มนายถกลเกียรติจะถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงใน

สดัสว่นร้อยละ 49) และปัจจบุนั นายถกลเกียรติเป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นของแอ็กซ์ สตดิูโอ4 ดงันั Êน การเข้าทํารายการดังกล่าว

ข้างต้นจงึถือเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกันตามประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน ทีÉ ทจ. 21/2551 เรืÉองหลกัเกณฑ์ในการทํา

รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 สงิหาคม 2551 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันทีÉ 19 

พฤศจิกายน 2546 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม (“ประกาศเกีÉยวโยง”) โดยมีขนาดรายการเท่ากับร้อยละ 77.04 และร้อยละ 44.24 ของ

สนิทรัพย์ทีÉมีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 ตามลาํดบั รวมเป็นขนาดรายการทั Êงหมดเท่ากับร้อยละ 

121.28 ซึÉงขนาดรายการมากกว่าร้อยละ 3 ของมลูค่าสนิทรัพย์ทีÉมีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ  

 

ดงันั Êน บริษัทฯ มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการทํารายการดงักลา่วของบริษัทฯ ต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ  และต้องขอ

อนมุติัการเข้าทํารายการจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสยีงอนุมัติไม่ตํÉากว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั Êงหมดของ

ผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วนของผู้ ถือหุ้ นทีÉมีส่วนได้เสีย รวมทั Êงบริษัทฯ ต้องจัดให้มีทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกบัความสมเหตสุมผลของรายการ และความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขของ

รายการต่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ เพืÉอประกอบการพิจารณาอนมุติัการทํารายการ  

 

              ทีÉประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั ÊงทีÉ 8/2557 เมืÉอวนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ได้มีมติอนุมัติแต่งตั Êงให้บริษัท เจดี พาร์ท

เนอร์ จํากัด (“ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “IFA”) ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน

คณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (“สาํนกังาน ก.ล.ต.”) และเป็นอิสระจากบริษัทฯ เป็นทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระในการให้ความเห็นเกีÉยวกับความสมเหตุสมผลของราคาและเงืÉอนไขการเข้าทํารายการต่อผู้ ถือหุ้ นของบริษัท ฯ 

ประกอบการพิจารณาอนมุติัการทํารายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการเกีÉยวโยงกนัของบริษัทฯ ในครั Êงนี Ê    

                                                             
3  ปัจจบุนั นายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวี  ของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ในกลุ่มผู้ ทีÉ

ดํารงตําแหน่งระดบับริหารสีÉรายแรกต่อจากผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ อนัได้แก่ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารกลุ่ม 
4  นายถกลเกียรติถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตดูิโอ ผ่าน ซีเนริโอ โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 

20 มถินุายน 2557) ขณะทีÉนายถกลเกียรติถือหุ้นในซีเนริโอในสดัส่วนร้อยละ 52.50 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 22 เมษายน 2557) 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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รายงานของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระฉบับนี Ê จัดทําขึ Êนจากข้อมูลทีÉได้จากการสัมภาษณ์ และเอกสารทีÉได้รับจาก

บริษัทฯ และข้อมูลทีÉเผยแพร่ต่อสาธารณชนทัÉวไป นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงสภาวะเศรษฐกิจ ณ 

ปัจจบุนั ในการพิจารณาเพืÉอให้ความเห็นในการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê ดงันั Êน หากข้อมูลทีÉใช้ในการศึกษานี ÊมีการเปลีÉยนแปลง

ไปอย่างมีนยัสาํคญัในอนาคต อาจสง่ผลให้ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเปลีÉยนแปลงตามไปด้วย ซึÉงข้อมูลทีÉใช้ในการ

จดัทํารายงานฉบบันี Ê เช่น 

 มติคณะกรรมการของบริษัทฯ ทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทํารายการ  

 สารสนเทศการเข้าทํารายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการเกีÉยวโยงกนัของบริษัทฯ 

 ข้อมูลข่าวสารทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้าทํารายการ ซึÉงเผยแพร่ผ่านระบบข้อมูลของตลาดหลกัทรัพย์ฯ  และ/หรือ

เว็บไซต์ของบริษัทฯ และ/หรือทีÉเปิดเผยในสาธารณะ 

 แบบแสดงรายการข้อมลู (แบบ 56-1) และรายงานประจําปี 2556 ของบริษัทฯ  

 งบการเงินของบริษัทฯ ทีÉผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีได้รับอนุญาตของบริษัทฯ สําหรับปีสิ ÊนสดุวันทีÉ 31 

ธันวาคม 2554 – 2556 และงบการเงินฉบบัสอบทานงวด 9 เดือน สิ ÊนสดุวนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 

 งบการเงินของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง และจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีทีÉผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีได้รับอนุญาต

ของกิจการ สําหรับปีสิ ÊนสดุวันทีÉ 31 ธันวาคม 2556 และงบการเงินฉบับสอบทานงวด 9 เดือน สิ ÊนสดุวันทีÉ 30 

กนัยายน 2557 

 งบการเงินของแอ็กซ์ สตูดิโอทีÉผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีได้รับอนุญาตของกิจการ สําหรับปีสิ ÊนสดุวันทีÉ 

31 ธันวาคม 2554 – 2556 และงบการเงินฉบบัสอบทานงวด 9 เดือน สิ ÊนสดุวนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 

 ข้อมลูจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าทีÉของบริษัทฯ  

 ข้อมลูและเอกสารทีÉได้รับจากบริษัทฯ  

 

นอกจากนี Ê การจดัทําความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงอยู่ภายใต้สมมติฐาน ดงันี Ê  

 ข้อมูลและเอกสารทั Êงหมด ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้รับจากบริษัทฯ รวมถึงข้อมูลทีÉได้จากการสมัภาษณ์

ผู้บริหารของบริษัทฯ มีความครบถ้วน ถกูต้อง เป็นจริง และความเห็นทีÉแสดงไว้สามารถเชืÉอถือได้และใกล้เคียงกับ

สภาพความจริง ณ ปัจจบุนั 

 ไม่มีเหตุการณ์ใดทีÉได้เกิดขึ Êน หรือกําลังจะเกิด หรือมีความเป็นไปได้ว่าจะเกิด ทีÉอาจจะส่งผลกระทบอย่างมี

นัยสําคัญต่อผลประกอบการและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี

และแอ็กซ์ สตดิูโอ 

 สญัญาทางธุรกิจต่างๆ เกีÉยวกบัการดําเนินงานของบริษัทฯ จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีและแอ็กซ์ 

สตูดิโอทีÉทํากับคู่สัญญายังคงถูกต้องตามกฎหมาย มีผลบังคับใช้และผลผูกพันตามสัญญา และไม่มีการ

เปลีÉยนแปลงเงืÉอนไข เพิกถอน หรือยกเลกิ 

  

 ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จัดทํารายงานความเห็นเกีÉยวกับการเข้าทํารายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์และ

รายการทีÉเกีÉยวโยงของบริษัทฯ ณ วนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 และขอรับรองว่าได้ทําหน้าทีÉศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลต่างๆ ดังทีÉได้

กลา่วมาข้างต้น ตามมาตรฐานวิชาชีพ และได้ให้เหตุผลบนพื Êนฐานของข้อมูลและการวิเคราะห์อย่างเทีÉยงธรรม โดยคํานึงถึง

ประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายย่อยของบริษัทฯ เป็นสาํคญั  อย่างไรก็ดี ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงอยู่บนสมมติฐาน

ว่าข้อมลูและเอกสารทีÉได้รับจากบริษัทฯ รวมถงึจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ ตลอดจนข้อมูลทีÉเปิดเผยต่อสาธารณชน 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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และข้อมลูอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง เป็นข้อมลูทีÉถกูต้องและเป็นความจริงในขณะทีÉทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจัดทํารายงานความเห็น

นี Ê  ดงันั Êน หากข้อมลูดงักลา่วข้างต้นไม่ถูกต้อง และ/หรือไม่เป็นจริง และ/หรือไม่ครบถ้วน และ/หรือมีการเปลีÉยนแปลงอย่างมี

นัยสําคัญในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้ความเห็นในครั Êงนี Ê ด้วยเหตุนี ÊทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระจงึไม่อาจยืนยนัถงึผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êนต่อบริษัทฯ และผู้ ถือหุ้นในอนาคตจากปัจจัยดังกล่าวได้ อีก

ทั Êงความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในครั Êงนี Ê มีวตัถุประสงค์เพืÉอให้ความเห็นแก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ต่อการเข้าทํารายการ

ดงัรายละเอียดข้างต้นเท่านั Êน โดยการตดัสนิใจลงคะแนนเสยีงอนมุติัสําหรับการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê อยู่ในดุลพินิจของผู้ ถือ

หุ้นของบริษัทฯ เป็นสาํคญั ซึÉงผู้ ถือหุ้นควรจะศึกษาข้อมูลและพิจารณาเหตุผล ข้อดี ข้อด้อย ปัจจัยความเสีÉยง ข้อจํากัด และ

ความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทํารายการดงักล่าวทีÉแนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ ถือหุ้นใน

ครั Êงนี Êด้วยความรอบคอบระมดัระวงัก่อนลงมติ เพืÉอพิจารณาอนุมัติการเข้าทํารายการดังกล่าวได้อย่างเหมาะสม ทั Êงนี Ê การให้

ความเห็นนี Êมิได้เป็นการรับรองผลสาํเร็จของการเข้าทํารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êน และทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระไม่ต้องรับผิดชอบต่อผลกระทบใดๆ ทีÉอาจเกิดขึ Êนจากการเข้าทํารายการดงักลา่ว ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม 

 

  ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงความสมเหตุสมผลของรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยว

โยงกนัของบริษัทฯ โดยมีรายละเอียด ดงันี Ê 

 

บทสรุปผู้บริหาร 
 

สบืเนืÉองจากบริษัทฯ มีนโยบายทีÉจะสร้างเสริมความแข็งแกร่งในด้านความร่วมมือทางธุรกิจกับพันธมิตรทีÉมีศักยภาพ

และความชํานาญเฉพาะทางเพืÉอสนบัสนนุการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทลั ซึÉงเป็นหนึÉงในธุรกิจหลกัของกลุ่มบริษัทฯ ในปัจจุบัน อัน

เป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยเพิÉมขีดความสามารถการแข่งขนัในธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มบริษัทฯ ในอนาคตและสร้างความเชืÉอมัÉน

จากกลุม่ลกูค้าเป้าหมาย โดยความร่วมมือดงักลา่วจะเป็นประโยชน์ต่อการบริหารจดัการและการสร้างผลตอบแทนให้กบับริษัทฯ 

ในระยะยาว ด้วยเหตนุี Ê ทีÉประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั ÊงทีÉ 8/2557 เมืÉอวนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 จงึมีมติอนุมัติให้บริษัทฯ 

สละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ จํานวน 4,408,000 หุ้น ในราคาหุ้น

ละ 100 บาท รวมเป็นมลูค่า 440,800,000 บาท เพืÉอให้กลุม่นายถกลเกียรติเข้าร่วมเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉง

เป็นกิจการทีÉถือหุ้ นในบริษัทผู้ ให้บริการผลิตรายการวิทยุและโทรทัศน์ในระบบความคมชัดสูง (High Definition : HD) 

นอกเหนือจากทีÉนายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วนั ดิจิทัล ทีวีของบริษัทฯ  และ

ทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารช่อง ONE อยู่แล้วในปัจจบุนั  

 

ทั Êงนี Ê จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ถือหุ้นในบริษัทย่อย คือ บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากดั5 (“จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี”) ซึÉงจีเอ็ม

เอ็ม วัน ทีวี เป็นผู้ ถือใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ 

หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสงู ซึÉงมีอายุ 15 ปี (เริÉมตั Êงแต่วันทีÉ 25 เมษายน 2557 ถึงวันทีÉ 24 เมษายน 2572) และเป็น

ผู้ ดําเนินการช่องทีวีดิจิทลั ประเภทรายการทัÉวไปความคมชดัสงู (วาไรตี Ê เอชดี) ภายใต้ชืÉอช่อง “ONE” ออก อากาศภายใต้ช่อง

หมายเลข 31 สาํหรับการรับชมผ่านเสาอากาศดิจิทัลทีวี กล่องดิจิทัลทีวี หรือโทรทัศน์ทีÉรับสญัญาณดิจิทัลได้ และภายใต้ช่อง

หมายเลข 41 สาํหรับการรับชมผ่านเคเบิลทีวีหรือจานดาวเทียม 

                                                             
5 เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทลั ทีวี จํากัด และได้เปลีÉยนชืÉอบริษัทเป็นบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากัด เมืÉอวนัทีÉ 12 มิถุนายน 2557 

ทั Êงนี Ê ณ วนัทีÉ 13 มถินุายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี จํานวน 3,999,998 หุ้น หรือคิดเป็น
ร้อยละ 100 
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 นอกจากนี Ê ภายหลังการเข้าทํารายการดังกล่าว เงืÉอนไขของสัญญาระหว่างผู้ ถือหุ้ น (Shareholder Agreement) 

ระหว่างบริษัทฯ และกลุม่นายถกลเกียรติ ฉบบัลงวนัทีÉ 23 ธันวาคม 2557 ระบวุ่า กลุ่มนายถกลเกียรติจะโอนย้ายบุคลากรและ

จําหน่ายสนิทรัพย์และอปุกรณ์เฉพาะในส่วนงานผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของบริษัท ซีเนริโอ จํากัด (“ซีเนริโอ”) ซึÉงเป็น

กิจการทีÉประกอบธุรกิจผลติละคร รายการโทรทศัน์ และละครเวที ทีÉมีกลุม่นายถกลเกียรติมีอํานาจควบคุม (นายถกลเกียรติถือ

หุ้นซีเนริโอร้อยละ 52.50) มายังจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง โดยจะจําหน่ายสินทรัพย์และอุปกรณ์ของซีเนริโอ ในราคาเท่ากับ

มลูค่าตามบญัชีของสนิทรัพย์ ณ วนัเข้าทํารายการ ทั Êงนี Ê สาระสําคัญจะเป็นการรับโอนบุคลากรเป็นหลกั จากนั Êนซีเนริโอจะไม่

ประกอบธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ซึÉงเป็นการแข่งขันกับธุรกิจของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงและจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

(“กลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง”) ในอนาคต แต่จะยงัคงสามารถดําเนินธุรกิจทีÉไม่เป็นการแข่งขันกับกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เท

รดดิ Êง ต่อไปได้ เช่น ธุรกิจละครเวที ธุรกิจจดัการแสดงคอนเสร์ิต อีกทั Êง ข้อมลูจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารบริษัทฯ ระบุว่า บริษัท

ฯ จะโอนย้ายบคุลากรและสนิทรัพย์และอปุกรณ์เฉพาะในสว่นงานผลติละครและรายการโทรทัศน์ของบริษัท เอ็กแซ็กท์ จํากัด6 

(“เอ็กแซ็กท์”) ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ทีÉประกอบธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ มายังจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

เช่นกนั โดยจะจําหน่ายสนิทรัพย์และอปุกรณ์ของเอ็กแซ็กท์ในราคาเท่ากับมูลค่าตามบัญชีของสินทรัพย์ ณ วันเข้าทํารายการ 

เพืÉอให้ธุรกิจผลติละครและรายการโทรทศัน์ทีÉจะแพร่ภาพทางสถานีโทรทศัน์ฟรีทีวี ช่องทีวีดาวเทียม และช่องทีวีดิจิทัล ONE ใน

อนาคตอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพียงแห่งเดียวเท่านั Êน  ทั Êงนี Ê โครงสร้างการถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êง ก่อนและภายหลงัการเข้าทํารายการ เป็นดงันี Ê 
 

แผนภาพทีÉ 1 โครงสร้างการถือหุ้นของจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ก่อนและภายหลังการเข้าทํารายการ 
 

 

บมจ.จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ นายถกลเกียรติ

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง
ทุนชําระแล้ว 400 ล้านบาท

ธุรกิจลงทุน 

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี
ทุนชําระแล้ว 400 ล้านบาท

ถือใบอนุญาตทีวีดิจิทัล (วาไรตี Ê เอชดี)/บริหารช่องทีวีดิจิทัล “ONE”

บจก.ซีเนริโอ
ผลิตละครและรายการ
โทรทัศน์/ ละครเวที/

จัดคอนเสิร์ต

บมจ.จีเอ็มเอ็ม มีเดีย

100%

99.92% 52.50%

บมจ.จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ นายถกลเกียรติ

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง
ทุนชําระแล้ว 900 ล้านบาท

ธุรกิจลงทุน/ ผลิตละครและรายการโทรทัศน์

บจก.ซีเนริโอ
ละครเวที/ จัดคอนเสิร์ต/ 

งานอันมีลิขสิทธิ Í  
(Library)

51%

100%

99.92%

25%

52.50%

49%

บจก.เอ็กแซ็กท์
ผลิตละครและรายการโทรทัศน์

บจก.เอ็กแซ็กท์
งานอันมีลิขสิทธิ Í  (Library)

บุคลากร/สินทรัพย์/
อุปกรณ์ธุรกิจ TVบุคลากร/สินทรัพย์/อุปกรณ์ธุรกิจ TV

100%

100%

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี
ทุนชําระแล้ว 900 ล้านบาท

ถือใบอนุญาตทีวีดิจิทัล (วาไรตี Ê เอชดี)/บริหารช่องทีวีดิจิทัล “ONE”

บมจ.จีเอ็มเอ็ม มีเดีย

100%

กลุ่ม
นายถกลเกียรติ

25%

 
หมายเหต ุ  -  ภายหลงัการเข้าทาํรายการ ซีเนริโอและเอก็แซ็กท์ดําเนินการโอนบคุลากรและขายสนิทรัพย์และอปุกรณ์ในส่วนธุรกิจผลิตละคร

และรายการโทรทศัน์มายงัจีเอม็เอม็ วนั ทวีี เทรดดิ Êง ตามเงืÉอนไขทีÉกําหนดในสญัญาระหว่างผู้ถือหุ้น  

- ผู้ถือหุ้นอืÉนของซีเนริโอ ถือหุ้นรวมกนัร้อยละ 22.50 โดยผู้ถือหุ้น 5 รายรองจากนายถกลเกียรติและจีเอ็มเอ็ม มีเดีย ได้แก่ นาง

สมศรี พฤทธิพนัธุ์ ถือหุ้นร้อยละ 4.00นางสาวสธุาสินี บุศราพันธ์ ถือหุ้นร้อยละ 4.00 นายนิพนธ์ ผิวเณร ถือหุ้นร้อยละ 3.29 

นายสรุพล พีรพงศ์พิพฒัน์ ถือหุ้นร้อยละ 1.71 นางพิยดา อคัรเศรณี ถือหุ้นร้อยละ 1.59 

                                                             
6  ณ วันทีÉ 17 เมษายน 2557 บริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในเอ็กแซ็กท์ ผ่านจีเอ็มเอ็ม มีเดีย โดยจีเอ็มเอ็ม มีเดีย ถือหุ้นเอ็กแซ็กท์ ร้อยละ 100 ทั Êงนี Ê 

กรรมการของเอ็กแซ็กท์ ประกอบด้วย นางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ อยุธยา นายถกลเกียรติ วีรวรรณ น.ส.สวุิมล จึงโชติกะพิศิฐ และนางสมศรี 
พฤทธิพนัธุ์ 

ก่อนเข้าทํารายการ หลังเข้าทํารายการ 
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ทั Êงนี Ê กรณีทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัให้บริษัทฯ สละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ให้แก่

กลุม่นายถกลเกียรติ ซึÉงจะสง่ผลให้กลุม่นายถกลเกียรติเข้าร่วมเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน 4,410,000 หุ้น 

หรือคิดเป็นร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทํา

การเพิÉมทนุแล้ว) บริษัทฯ เห็นว่าเพืÉอเป็นการเพิÉมประสิทธิภาพในการบริหารจัดการของกลุ่มบริษัทฯ ให้เกิดความคล่องตัวใน

การประกอบธุรกิจ และสนบัสนนุให้การประสานความร่วมมือทางธุรกิจระหว่างบริษัทฯ และกลุ่มนายถกลเกียรติเป็นไปอย่าง

เหมาะสม บริษัทฯ ประสงค์ทีÉจะปรับโครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทย่อยทีÉประกอบธุรกิจอันเกีÉยวเนืÉองกับธุรกิจทีวีดิจิทัลและ

ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง อันได้แก่ แอ็กซ์ สตูดิโอ ซึÉงให้บริการสถานทีÉถ่ายทํา

ละคร ภาพยนตร์และงานบันเทิงต่างๆ (ให้เช่าสตูดิโอ) ให้มาอยู่ภายใต้การถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทั Êงหมด โดย

ภายหลงัการเข้าทํารายการเสร็จสิ Êน แอ็กซ์ สตดิูโอ จะให้บริการให้เช่าสตูดิโอสําหรับผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของกลุ่มจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงเป็นหลกั ดงันั Êน ทีÉประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั ÊงทีÉ 8/2557 เมืÉอวนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 จึงมีมติ

อนมุติัให้บริษัทฯ ขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่ทั Êงทางตรงและทางอ้อมทั Êงหมด7 จํานวน 2,531,249 หุ้น ให้แก่จี

เอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมมูลค่ารายการทั Êงสิ Êน 253,124,900 บาท ขณะทีÉซีเนริโอ (มีนายถกล

เกียรติเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ในสดัสว่นร้อยละ 52.50) ซึÉงเป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่อีกฝ่ายหนึÉงของแอ็กซ์ สตูดิโอจะขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอ

ทีÉตนถือครองอยู่ทั Êงหมด8 ในราคาหุ้นละ 100 บาท ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงเช่นกัน ส่งผลให้ภายหลงัการเข้าทํารายการ

ดงักลา่ว จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงจะเป็นผู้ ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 100 ในแอ็กซ์ สตูดิโอ ทั Êงนี Ê โครงสร้างการถือหุ้นของแอ็กซ์ 

สตดิูโอ ก่อนและภายหลงัการเข้าทํารายการ เป็นดงันี Ê 

 

แผนภาพทีÉ 2 โครงสร้างการถือหุ้นของแอ็กซ์ สตูดิโอ ก่อนและภายหลังการเข้าทํารายการ 

 

 

บมจ.จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี

51%

100%

25%
52.50%

49%

บจก.แอ็กซ์ สตูดิโอ
ให้บริการสถานทีÉถ่ายละคร ภาพยนตร์

50% 50%

บมจ.จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ

บจก.จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง

บจก.จีเอ็มเอ็ม 

วัน ทีวี

100%

บจก.แอ็กซ์ สตูดิโอ
ให้บริการสถานทีÉ

ถ่ายละคร ภาพยนตร์

100%

บจก.ซีเนริโอ

51%

99.92%
25%

52.50%

49%

บจก.ซีเนริโอ
บมจ.จีเอ็มเอ็ม มีเดีย

99.92%

บจก.เอ็กแซ็กท์

100%

51%

บมจ.จีเอ็มเอ็ม มีเดีย

บจก.เอ็กแซ็กท์

100%

นายถกลเกียรติ
กลุ่ม

นายถกลเกียรติ นายถกลเกียรติ
กลุ่ม

นายถกลเกียรติ

 

                                                             
7 บริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตูดิโอ ผ่าน ซีเนริโอ โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 20 

มิถุนายน 2557) ขณะทีÉบริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในซีเนริโอผ่านบริษัทย่อย คือ บริษัท จีเอ็มเอ็ม มีเดีย จํากัด (มหาชน) (“จีเอ็มเอ็ม 
มีเดีย”) ในสัดส่วนร้อยละ 25 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 22 เมษายน 2557) และบริษัทฯ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม มีเดีย ในสัดส่วนร้อยละ 99.92 
(ข้อมลู ณ วนัทีÉ 18 เมษายน 2557)  

8  ซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตดูิโอ จํานวน 2,024,998 หุ้น หรือคิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 20 มถินุายน 2557) 

ก่อนเข้าทํารายการ หลังเข้าทํารายการ 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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การสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ และการขายเงิน

ลงทุนทั Êงทางตรงและทางอ้อมในแอ็กซ์ สตูดิโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ถือเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ตาม

ประกาศได้มาหรือจําหน่ายไป โดยมีขนาดรายการสงูสดุ เท่ากับร้อยละ 33.99 และร้อยละ 41.99 ตามลําดับ ซึÉงเป็นขนาด

รายการเมืÉอคํานวณตามเกณฑ์มลูค่าสนิทรัพย์ทีÉมีตวัตน (NTA) โดยคํานวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ Êนสดุ ณ วันทีÉ 30 

กนัยายน 2557 เมืÉอรวมขนาดรายการของทั Êงสองรายการจะเท่ากบัร้อยละ 75.98 ซึÉงมากกว่าร้อยละ 50.00 แต่น้อยกว่าร้อยละ 

100.00 เข้าข่ายเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์ประเภททีÉ 1 ภายใต้ประกาศได้มาและจําหน่ายไป 

 

นอกจากนี Ê เนืÉองจากนายถกลเกียรติเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับบริษัทฯ9 รวมทั Êงเป็นกรรมการของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี    

เทรดดิ Êงและจะเป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง (กลุ่มนายถกลเกียรติจะถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงใน

สดัสว่นร้อยละ 49 ภายหลงัจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นได้อนมุติัการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง

ให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ) และปัจจบุนั นายถกลเกียรติเป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นของแอ็กซ์ สตูดิโอ10 ดังนั Êน การเข้าทํารายการ

ทั Êง 2 รายการดงักลา่วข้างต้น จึงถือเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกันตามประกาศเกีÉยวโยง โดยมีขนาดรายการเท่ากับร้อยละ 77.04 

และร้อยละ 44.24 ของสินทรัพย์ทีÉมีตัวตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 ตามลําดับ รวมเป็นขนาด

รายการทั Êงหมดเท่ากับร้อยละ 121.28 ซึÉงมากกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตนสทุธิของบริษัทฯ ดังนั Êน บริษัทฯ มี

หน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการทํารายการดังกล่าวของบริษัทฯ ต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ  และต้องขออนุมัติการเข้าทํารายการ

จากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสยีงอนมุติัไม่ตํÉากว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั Êงหมดของผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชุมและมี

สทิธิออกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยี รวมทั Êงบริษัทฯ ต้องจดัให้มีทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้

ความเห็นเกีÉยวกบัความสมเหตสุมผลของรายการ และความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขของรายการต่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ  

 

จากการวิเคราะห์ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับความสมเหตุสมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของ

ราคาและเงืÉอนไขของการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ และการ

ขายหุ้นทั Êงทางตรงและทางอ้อมในแอ็กซ์ สตดิูโอ ให้กบัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นต่อการ

เข้าทํารายการดงักลา่ว สรุปได้ดงันี Ê 

การสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรต ิ 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การเข้าทํารายการดงักลา่วมีความเหมาะสม เนืÉองจาก 

1. การเข้าทํารายการดังกล่าวเป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถการแข่งขันในดําเนิน

ธุรกิจดิจิทลัทีวีของกลุม่บริษัทฯ เนืÉองจากความรู้ความสามารถ ประสบการณ์ และผลงานอันเป็นทีÉรู้จักและได้รับ

การยอมรับของนายถกลเกียรติ ประกอบกบัการโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจผลิตละคร

และรายการโทรทัศน์จากซีเนริโอและเอ็กแซ็กท์มายังจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ส่งผลให้กลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี   

เทรดดิ Êง มีความพร้อมและมีศกัยภาพในการสร้างสรรค์รายการโทรทศัน์ทีÉมีคณุภาพ  

2. เป็นแนวทางหนึÉงในการรักษาบุคลากรทีÉมีศักยภาพไว้กับบริษัทฯ ในระยะยาว เพืÉอผลกัดันช่องทีวีดิจิทัล ONE 

ได้รับความนิยมจากผู้ชม (Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณาเป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ ซึÉงการ

                                                             
9  ปัจจบุนั นายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวีของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ในกลุ่มผู้ ทีÉ

ดํารงตําแหน่งระดบับริหารสีÉรายแรกต่อจากผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ อนัได้แก่ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารกลุ่ม 
10  นายถกลเกียรติถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตดูิโอผ่านซีเนริโอ โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 

20 มถินุายน 2557) ขณะทีÉนายถกลเกียรติถือหุ้นในซีเนริโอในสดัส่วนร้อยละ 52.50 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 22 เมษายน 2557) 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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เติบโตของช่องทีวีดิจิทลั ONE ดงักลา่ว จะสนบัสนนุให้บริษัทฯ มีโอกาสได้รับรู้รายได้จากธุรกิจทีวีดิจิทัลเพิÉมขึ Êน

ในอนาคต  

3. ช่วยลดภาระของบริษัทฯ ในการจัดหาเงินทุนเพืÉอรองรับการระดมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงในอนาคต 

โดยจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีความจําเป็นต้องดําเนินการเพิÉมทนุเพืÉอเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนให้แก่จีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี (ซึÉงเป็นผู้ ถือใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจ

ระดบัชาติ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงู) นําไปชําระค่าใบอนญุาต และ/หรือใช้เป็นเงินทนุหมุนเวียนในการ

ประกอบธุรกิจ และ/หรือการขยายการลงทุนเพืÉอผลิตและจัดหารายการโทรทัศน์ทีÉมีคุณภาพและสอดรับกับ

ความต้องการของกลุม่ผู้ชมเป้าหมาย เพืÉอให้ช่องทีวีดิจิทัล ONE ได้รับความนิยมจากผู้ชมและสามารถแข่งขัน

กบัคู่แข่งในธุรกิจทีÉมีจํานวนเพิÉมมากขึ Êนในปัจจบุนัได้ 

4. ลดความเสีÉยงของบริษัทฯ จากการดําเนินธุรกิจทีวีดิจิทัลและการลงทุนในช่องทีวีดิจิทัลช่อง ONE  โดยความ

เสีÉยงทีÉอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจทีวีดิจิทัลและทําให้ผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทัล ONE ไม่เป็นไปตาม

เป้าหมายทีÉวางไว้ เช่น  ภาวะการแข่งขนัในธุรกิจทีÉรุนแรง  การกระจุกตัวของงบโฆษณาในช่องรายการโทรทัศน์

ฟรีทีวี เป็นต้น 

5. เนืÉองด้วยปัจจบุนัช่องทีวีดิจิทลั ONE ยงัคงอยู่ในช่วงเริÉมต้นดําเนินงาน และผลการดําเนินงานในอนาคตอาจยัง

มีความไม่แน่นอน โดยการขายหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้กบัผู้ลงทุนใหม่ ในราคามูลค่าทีÉ

ตราไว้ 100 บาทต่อหุ้น สอดคล้องกับแนวทางปฏิบัติโดยทัÉวไปสําหรับธุรกิจทีÉเพิÉงเริÉมต้นดําเนินการและยังคงมี

ผลประกอบการขาดทนุ (มลูค่าตามบญัชีของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงใน

สดัส่วนร้อยละ 99.99 และเป็นผู้ชนะการประมูลใบอนุญาตทีวีดิจิทัลแบบวาไรตี Ê เอชดี ณ 30 กันยายน 2557 

เท่ากับ 37.50 บาทต่อหุ้ น) ประกอบกับเมืÉอพิจารณาถึงประโยชน์และการประสานความร่วมมือทางธุรกิจ 

(Synergy) ทีÉบริษัทฯ จะได้รับจากการเข้าทํารายการทีÉกลา่วไว้ข้างต้น โดยอ้างอิงจากราคาประเมินมูลค่าหุ้นของ

จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระด้วยวิธีมูลค่าปัจจุบันสทุธิของกระแสเงินสด ตามนโยบายและ

แผนการดําเนินงานภายหลงัการเข้าทํารายการเท่ากับ 103.26 – 131.74 บาทต่อหุ้น จากการประสานความร่วมมือ

ทางธุรกิจทีÉจะช่วยเพิÉมโอกาสในการได้รับผลตอบแทนของบริษัทฯ ในการลงทุนธุรกิจทีวีดิจิทัล ด้วยเหตุผลดังกล่าว

ข้างต้น ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการสละสทิธิซื Êอหุ้นเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้กับกลุ่มนาย

ถกลเกียรติในราคามูลค่าทีÉตราไว้ 100 บาทต่อหุ้นมีความเหมาะสม (รายละเอียดการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญ

ของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงแสดงไว้ในสว่นทีÉ 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบบันี Ê) 

6. ข้อกําหนดและ/หรือเงืÉอนไขเกีÉยวกบัการโอนหุ้นและชําระเงินค่าหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉ

กลุ่มนายถกลเกียรติต้องปฏิบัติตามนั Êน เป็นเงืÉอนไขโดยทัÉวไปของการใช้สิทธิซื Êอหุ้ นสามัญเพิÉมทุนและเป็น

เงืÉอนไขเดียวกันกับทีÉบริษัทฯ ต้องปฏิบัติตาม อีกทั Êง ในสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้นได้มีการกําหนดเงืÉอนไขหลาย

ประการทีÉช่วยรักษาผลประโยชน์ของบริษัทฯ  จากการเข้าร่วมเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจของกลุ่มนายถกลเกียรติใน

ครั Êงนี Ê โดยเฉพาะข้อกําหนดให้กลุม่นายถกลเกียรติโอนย้ายบคุลากรและจําหน่ายสินทรัพย์ในส่วนงานผลิตละคร

และรายการโทรทัศน์ ของซีเนริโอมาอยู่ภายใต้จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงทั Êงหมด เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์ทีÉจะแพร่ภาพทางสถานีโทรทัศน์ฟรีทีวี และช่องทีวีดิจิทัล ONE อยู่ภายใต้การบริหารงานของจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพียงแห่งเดียว ซึÉงจะช่วยลดความเสีÉยงในการเกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์จากการ

ประกอบธุรกิจทีÉอาจเป็นการแข่งขนักนัในอนาคต 
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ดังนั Êน ผู้ ถือหุ้นควรอนุมัติการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê อย่างไรก็ตาม การเข้าทํารายการดังกล่าวมีข้อด้อยและความ

เสีÉยง ทีÉผู้ ถือหุ้นควรพิจารณาเพิÉมเติมเพืÉอประกอบการลงมติอนมุติัการเข้าทํารายการ ได้แก่ การลดสดัส่วนการถือหุ้น

ในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จะทําให้ส่วนแบ่งกําไรจากการดําเนินงานธุรกิจทีวีดิจิทัลของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ในสว่นทีÉเป็นของบริษัทฯ ลดลง (กรณีทีÉจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงผลการดําเนินงานเติบโตเป็นไปตามแผนงานทีÉวางไว้

และมีผลกําไรจากการดําเนินงาน) ทั Êงนี Ê รายละเอียดข้อด้อยและความเสีÉยงในการเข้าทํารายการแสดงไว้ในส่วนทีÉ 1 

ข้อ 1.2.2 ของรายงานฉบบันี Ê 

 

การขายเงนิลงทุนในแอ็กซ์ สตูดิโอทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้กับจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การเข้าทํารายการดังกล่าวมีความเหมาะสม และผู้ ถือหุ้นควรอนุมัติการ

เข้าทํารายการครั Êงนี Ê เนืÉองจาก 

1. การทีÉแอ็กซ์ สตูดิโอ ซึÉงประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง มีสถานะเป็น

บริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จะสนับสนุนให้การประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลและการผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉได้รับโอนบุคลากรและซื Êอสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจผลิตละคร

และรายการโทรทศัน์ของซีเนริโอมาดําเนินการนั Êน มีความคลอ่งตวัและมีประสทิธิภาพในการบริหารจดัการมากขึ Êน 

2. ช่วยให้จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ได้มาซึÉงสนิทรัพย์หรือธุรกิจทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถในการ

ผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของช่องทีวีดิจิทัล ONE ให้มีคุณภาพและมีความน่าสนใจ เพืÉอเพิÉมความนิยม 

(Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณา โดยกรณีผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทัล ONE เติบโตเป็นไป

ตามเป้าหมายทีÉคาดหวังไว้ บริษัทฯ ย่อมได้ประโยชน์จากการเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง แม้

ภายหลงัการเข้าทํารายการบริษัทฯ จะมีสดัสว่นการถือหุ้นในแอ็กซ์ สตดิูโอ เฉพาะผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี เทรดดิ Êงในสดัสว่นร้อยละ 51  

3. บริษัทฯ ได้รับเงินสดจากการขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอทีÉบริษัทฯ ถือทางตรงในสดัส่วนร้อยละ 50 จากจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี เทรดดิ Êง ประมาณ 202.50 ล้านบาท เพืÉอใช้เป็นแหลง่เงินทนุหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจหรือเพิÉมศักยภาพ

และขีดความสามารถในการแข่งขนัของธุรกิจด้านอืÉนของกลุม่บริษัทฯ ในปัจจบุนั  

4. ราคาในเข้าทํารายการครั Êงนี ÊทีÉ 100 บาทต่อหุ้น อยู่ในช่วงของมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอซึÉง

ประเมินโดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระด้วยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดทีÉ 94.67 – 105.62 บาทต่อหุ้น 

อย่างไรก็ดี เนืÉองจากการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê เปรียบเสมือนการปรับโครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทย่อยทีÉประกอบ

ธุรกิจอนัเกีÉยวเนืÉองกบัธุรกิจทีวีดิจิทลัของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ภายหลงัการทํารายการทีÉ 1 เสร็จสิ Êน เพืÉอ

เสริมสร้างความแข็งแกร่งของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และให้เกิดการประสานความร่วมมือทางธุรกิจ

ระหว่างบริษัทฯ และกลุ่มนายถกลเกียรติเป็นไปอย่างเหมาะสมในอนาคต โดยราคาทีÉบริษัทฯ จะจําหน่ายหุ้น

แอ็กซ์ สตดิูโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉ 100 บาทต่อหุ้น นั Êน เป็นราคาเดียวกนักบัราคาทีÉ ซีเนรีโอ ซึÉงเป็นผู้

ถือหุ้นอีกฝ่ายจะดําเนินการขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เช่นกนั ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระจงึเห็นว่าราคาในการเข้าทํารายการทีÉมลูค่าทีÉตราไว้ 100 บาทต่อหุ้น มีความเหมาะสม 

ทั Êงนี Ê บริษัทฯ จะเข้าทํารายการขายเงินลงทนุในแอ็กซ์ สตดิูโอทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ต่อเมืÉอทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนาย

ถกลเกียรติ  
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 ส่วนทีÉ 1  การขออนุมัตกิารสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในบริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี จาํกัด 

 

1.1 ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 

 

ตามทีÉจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงจะดําเนินการเพิÉมทุนจดทะเบียน อีกจํานวน 500 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญเพิÉมทุนจํานวน 

5,000,000 หุ้น มลูค่าหุ้นทีÉตราไว้ 100 บาท ซึÉงเมืÉอรวมกบัทนุจดทะเบียนเดิม จํานวน 400 ล้านบาท จะทําให้จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง มีทนุจดทะเบียนเพิÉมขึ Êนเป็นจํานวน 900 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญ จํานวน 9,000,000 หุ้น มูลค่าหุ้นทีÉตราไว้หุ้นละ 

100 บาท โดยจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงจะนําเงินทีÉได้รับจากการเพิÉมทนุดงักลา่วเป็นแหลง่เงินทุนสําหรับชําระค่าหุ้นสามัญเพิÉม

ทนุของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี11  (เป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉได้รับใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการ

โทรทศัน์ในระบบดิจิทลัประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสงู อายุ 15 ปี (เริÉมตั Êงแต่วันทีÉ 25 

เมษายน 2557 ถงึวนัทีÉ 24 เมษายน 2572) โดยปัจจบุนั จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวีเป็นผู้ ดําเนินการช่องทีวีดิจิทัล ประเภทรายการทัÉวไป

ความคมชดัสงู ภายใต้ชืÉอช่อง “ONE”) ซึÉงจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีแผนทีÉจะเพิÉมทนุจดทะเบียนอีกจํานวน 500 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้น

สามญัเพิÉมทนุจํานวน 5,000,000 หุ้น มลูค่าหุ้นทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท ในปี 2558 เพืÉอระดมทุนสําหรับเป็นเงินทุนหมุนเวียน

ในการปร ะกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลและเป็นเงินทุนบางส่วนสําหรับชําระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการ

โทรทศัน์ในระบบดิจิทลัในอนาคต  

 

ทั Êงนี Ê เนืÉองจากบริษัทฯ มีนโยบายทีÉจะสร้างเสริมความแข็งแกร่งในด้านความร่วมมือทางธุรกิจกับพันธมิตรทีÉมีศักยภาพและ

ความชํานาญเฉพาะทาง เพืÉอสนับสนุนการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัล ซึÉงเป็นหนึÉงในธุรกิจหลกัของกลุ่มบริษัทฯ ในปัจจุบันและ

เป็นธุรกิจทีÉมีแนวโน้มการเติบโตทีÉดีภายหลงัจากทีÉประเทศไทยได้เริÉมการเปลีÉยนผ่านระบบโทรทัศน์จากระบบอนาล็อกเข้าสู่

ระบบดิจิทลัเมืÉอปลายปี 2556 ทีÉผ่านมา โดยบริษัทฯ เห็นว่าการมีพนัธมิตรทีÉมีประสบการณ์ในการดําเนินธุรกิจสืÉอโทรทัศน์และ

มีผลงานการผลติรายการโทรทศัน์ทีÉได้รับความนิยมจากผู้ชมเป้าหมาย นบัเป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยเพิÉมขีดความสามารถการ

แข่งขันในธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มบริษัทฯ ในอนาคตและสร้างความเชืÉอมัÉนจากกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย ดังนั Êน ทีÉประชุม

คณะกรรมการของบริษัทฯ ครั ÊงทีÉ 8/2557 เมืÉอวนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 มีมติอนุมัติให้บริษัทฯ สละสิทธิจองซื Êอหุ้นเพิÉมทุนของจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง โดยมีขั Êนตอนในการดําเนินการดงันี Ê 

1. บริษัทฯ จะดําเนินการขายหุ้นสามญัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่บางส่วนให้กับนายถกลเกียรติ และ/

หรือกลุม่นายถกลเกียรติ จํานวน 2,000 หุ้น มูลค่าหุ้นทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นมูลค่า 

200,000 บาท (โดยนายถกลเกียรติจะขายหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง คืนแก่บริษัทฯ จํานวน 1 หุ้น มูลค่าหุ้นทีÉตราไว้หุ้น

ละ 100 บาท ซึÉงเป็นหุ้นทีÉนายถกลเกียรติถืออยู่เดิมในฐานะผู้ เริÉมก่อการ)  

2. บริษัทฯ จะดําเนินการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ 

จํานวน 4,408,000 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นมูลค่า 440,800,000 บาท เพืÉอให้กลุ่มนายถกลเกียรติเข้าร่วม

เป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงเป็นกิจการทีÉถือหุ้นในบริษัทผู้ให้บริการผลติรายการวิทยุและโทรทัศน์ในระบบ

ความคมชัดสงู (High Definition : HD) (จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ดําเนินธุรกิจดังกล่าวผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี) นอกเหนือจากทีÉนายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวีของ

บริษัทฯ  และทําหน้าทีÉเป็นผู้ บริหารช่องทีวีดิจิทัล “ONE” ของกลุ่มบริษัทฯ อยู่แล้วในปัจจุบัน ซึÉงภายหลังการเข้าทํา

                                                             
11 เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทลั ทีวี จํากัด และได้เปลีÉยนชืÉอบริษัทเป็นบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากัด เมืÉอวนัทีÉ 12 มถินุายน 2557 

ทั Êงนี Ê ณ วนัทีÉ 13 มถินุายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํานวน 3,999,998 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 100  



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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รายการ บริษัทฯ จะถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน  4,589,999 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 51 ของหุ้นทีÉจําหน่าย

แล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และกลุ่มนายถกลเกียรติจะถือหุ้ นจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน  

4,410,000 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็ม

เอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทําการเพิÉมทนุแล้ว)   

 

นอกจากนี Ê ภายหลงัการเข้าทํารายการดังกล่าว เงืÉอนไขของสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้นระหว่างบริษัทฯ และกลุ่มนายถกลเกียรติ  

ซึÉงได้ลงนามเมืÉอวนัทีÉ 23 ธันวาคม 2557 ได้ระบวุ่ากลุม่นายถกลเกียรติจะโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์และอุปกรณ์

เฉพาะในสว่นงานผลติละครและรายการโทรทัศน์ของซีเนริโอ ซึÉงเป็นกิจการทีÉประกอบธุรกิจผลิตละคร รายการโทรทัศน์ และ

ละครเวที ทีÉมีกลุม่นายถกลเกียรติมีอํานาจควบคมุ (นายถกลเกียรติถือหุ้นซีเนริโอร้อยละ 52.50) มายังจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรด

ดิ Êง โดยจะจําหน่ายสนิทรัพย์และอปุกรณ์ในราคาเท่ากบัมลูค่าตามบัญชีของสินทรัพย์ ณ วันทีÉทํารายการ ทั Êงนี Ê สาระสําคัญจะ

เป็นการรับโอนบคุลากรเป็นหลกั (จากนั Êนซีเนริโอจะไม่ประกอบธุรกิจผลติละครและรายการโทรทัศน์ซึÉงเป็นการแข่งขันกับธุรกิจ

ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงในอนาคต แต่จะยงัคงสามารถดําเนินธุรกิจทีÉไม่เป็นการแข่งขนักบักลุม่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรด

ดิ Êง ต่อไปได้ เช่น ธุรกิจละครเวที ธุรกิจจดัการแสดงคอนเสร์ิต) อีกทั Êง ข้อมูลจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารบริษัทฯ ระบุว่า บริษัทฯ 

จะโอนย้ายบคุลากรและสนิทรัพย์และอปุกรณ์เฉพาะในส่วนงานผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของเอ็กแซ็กท์12 ซึÉงเป็นบริษัท

ย่อยของบริษัทฯ ทีÉประกอบธุรกิจผลติละครและรายการโทรทศัน์ มายงัจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง โดยจะจําหน่ายสินทรัพย์และ

อปุกรณ์ในราคาเท่ากบัมลูค่าตามบญัชีของสนิทรัพย์ ณ วันทีÉวันทีÉทํารายการ เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะ

แพร่ภาพทางสถานีโทรทัศน์ฟรีทีวี และช่องทีวีดิจิทัล ONE ในอนาคตอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

เพียงแห่งเดียวเท่านั Êน   

 

ทั Êงนี Êโครงสร้างการถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ก่อนและภายหลงัการเข้าทํารายการ ปรากฏในแผนภาพทีÉ 1 ในบทสรุป

สาํหรับผู้บริหาร 
 

1.1.1 ประเภทและขนาดของรายการ 
 

การสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงบางส่วนให้กับกลุ่มนายถกลเกียรติ ในจํานวน 4,408,000 หุ้น 

ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นมลูค่า 440,800,000 บาท นั Êน ถือเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ และรายการทีÉเกีÉยวโยง

กนั โดยมีรายละเอียดการคํานวณขนาดรายการอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 ดงันี Ê 

 

รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์  

1. เกณฑ์มลูค่าของสนิทรัพย์ = % NTA ของกิจการทีÉทํารายการ  / NTA ของบริษัทจดทะเบียน 

ขนาดรายการ = 49% * 396.95 ล้านบาท / 572.15 ล้านบาท 

 = 33.99% 

NTA ของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี 

เทรดดิ Êง (ล้านบาท) 

= สนิทรัพย์รวม – สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน – สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตดับัญชี – หนี Êสนิรวม – 

สว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย 

= 436.44 –  0.00 – 0.00 – 39.50 – 0.00 

= 396.95 

                                                             
12

 ณ วนัทีÉ 17 เมษายน 2557 บริษัทฯ ถือหุ้นในเอ็กแซ็กท์ ร้อยละ 100 ทั Êงนี Ê กรรมการของเอ็กแซ็กท์ ประกอบด้วย นางสายทิพย์ มนตรีกุล 
ณ อยธุยา นายถกลเกียรติ วีรวรรณ น.ส.สวุิมล จึงโชติกะพิศิฐ และนางสมศรี พฤทธิพนัธุ์ 
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NTA ของ GRAMMY 

 (ล้านบาท) 

= สนิทรัพย์รวม – ค่าความนิยม – สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี – สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน

อืÉน* – หนี Êสนิรวม – สว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย 

= 15,950.24 – 74.82 – 342.11 – 148.08* – 13,918.17 – 894.91  

=  572.15 

หมายเหต ุ * การคํานวณ NTA ของบริษัทฯ ไม่ได้หักรายการสินทรัพย์ไม่มีตัวตนทีÉเป็นค่าลิขสิทธิ Í ต่างๆ เช่น ลิขสิทธิ Í เนื Êอร้องและ
ทํานองเพลง ค่าสิทธิรายการ ค่าลิขสิทธิ Í ภาพยนตร์และการ์ตนู เกมคอมพิวเตอร์ และสิทธิอืÉน  ๆเนืÉองจากเป็นสินทรัพย์
ไมม่ตีวัตนทีÉก่อให้เกิดรายได้หลกัของบริษัทฯ 

 

2. เกณฑ์กําไรสทุธิจากการดําเนินงาน = % กําไรสทุธิของกิจการทีÉทํารายการ / กําไรสทุธิของบริษัทจดทะเบียน 

       -ไม่สามารถคํานวณตามเกณฑ์นี Êได้ เนืÉองจาก GRAMMY มีผลประกอบการขาดทนุ- 

 

3. เกณฑ์มลูค่ารวมของสิÉงตอบแทน = จํานวนเงินทีÉได้รับ / สนิทรัพย์รวมของบริษัทจดทะเบียน 

-ไม่สามารถคํานวณตามเกณฑ์นี Êได้ เนืÉองจาก GRAMMY ไม่ได้รับเงินจากการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êง- 

 

4. เกณฑ์มูลค่าหุ้ นทุนทีÉบริษัทจดทะเบียนออกเพืÉอชําระค่าสินทรัพย์ = จํานวนหุ้ นทีÉบริษัทจดทะเบียนออกเพืÉอชําระค่า

สนิทรัพย์  / จํานวนหุ้นชําระแล้วของบริษัทจดทะเบียน  

-ไม่สามารถคํานวณตามเกณฑ์นี Êได้ เนืÉองจากไม่มีการออกหลกัทรัพย์- 

 

รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการเกีÉยวโยง 

ขนาดรายการเกีÉยวโยง = มลูค่าสิÉงตอบแทน / NTA ของ GRAMMY 

 = 440.80 ล้านบาท / 572.15 ล้านบาท 

 = 77.04% 

 

การสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงบางส่วนให้กับกลุ่มนายถกลเกียรติดังกล่าว เป็นรายการ

จําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์ทีÉมีขนาดรายการสงูสดุ เท่ากับร้อยละ 33.99 คํานวณตามเกณฑ์มูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตน (NTA) และ

เมืÉอรวมกบัขนาดรายการขายหุ้นทั Êงทางตรงและทางอ้อมในแอ็กซ์ สตูดิโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงมีขนาดรายการ

เท่ากับร้อยละ 41.99 คํานวณตามเกณฑ์มูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตน (NTA) จะมีขนาดรายการรวมเท่ากับร้อยละ 75.98 ซึÉง

มากกว่าร้อยละ 50.00 แต่น้อยกว่าร้อยละ 100.00 เข้าข่ายเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ประเภททีÉ 1 ภายใต้ประกาศ

ได้มาและจําหน่ายไป นอกจากนี Ê รายการดงักลา่วเข้าข่ายเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั เนืÉองจากนายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็น

ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวีของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ในกลุ่มผู้ทีÉดํารงตําแหน่งระดับบริหารสีÉรายแรก

ต่อจากผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ โดยมีขนาดรายการทีÉเกีÉยวโยงกันเท่ากับร้อยละ 77.04 ซึÉงมากกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่า

สินทรัพย์ทีÉมีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ  ดังนั Êน บริษัทฯ มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการทํารายการดังกล่าวของบริษัทฯ ต่อ

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ  และต้องขออนมุติัการเข้าทํารายการจากทีÉประชมุผู้ ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนุมัติไม่ตํÉากว่า 3 ใน 

4 ของจํานวนเสยีงทั Êงหมดของผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผู้ ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสีย โดย

รายชืÉอผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยีและไม่มีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน มีดงันี Ê 
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ตารางทีÉ 1 รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ทีÉไม่มีสิทธิลงคะแนนในการอนุมัติรายการ  

รายชืÉอ 
จาํนวนหุ้นทีÉถอืใน GRAMMY  

ความสัมพันธ์กับคู่สัญญาในการทํารายการ 
จาํนวนหุ้น % 

1. นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 6,930,840 0.87 คู่สญัญาในการเข้าทํารายการ 

2. นางรศนาภรณ์ วีรวรรณ  51,920  0.01 พีÉสาวของนายถกลเกียรติ วีรวรรณ 

หมายเหต ุ ข้อมลูการถือหุ้นบริษัทฯ ณ วนัทีÉ 8 มกราคม 2558  
 

1.1.2 คู่สัญญาและเงืÉอนไขสําคัญของสัญญา  
 

 คู่สัญญา 

คู่สญัญา :  บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากัด (มหาชน) ในฐานะผู้สละสิทธิการซื Êอหุ้นเพิÉมทุน

บางสว่นในบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั 

 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ และ/หรือนิติบุคคลทีÉนายถกลเกียรติถือหุ้นไม่น้อยกว่า

ร้อยละ 51 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมด และ/หรือกลุ่มบุคคลอืÉน ในฐานะผู้ รับ

สทิธิการซื Êอหุ้นเพิÉมทนุบางสว่นในบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั 

ลกัษณะความสมัพนัธ์ 

ระหว่างกนั         

:  นายถกลเกียรติ วีรวรรณ ดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจี

เอ็มเอ็ม วนั ดิจิทัล ทีวีของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ในกลุ่มผู้ทีÉดํารงตําแหน่งระดับบริหารสีÉ

รายแรกต่อจากผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ (ได้แก่ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารกลุม่) 

 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ ถือหุ้ นในบริษัทฯ จํานวน 6,930,840 หุ้น หรือคิดเป็น

ร้อยละ 0.87 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของบริษัทฯ (ข้อมลูการถือหุ้น ณ วันทีÉ 

8 มกราคม 2558) 
 

 สรุปเงืÉอนไขสําคัญของข้อตกลงระหว่างคู่สัญญา และ/หรือสัญญาระหว่างผู้ถือหุ้น (Shareholder Agreement) 

คู่สญัญา :  บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน)  

 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ และ/หรือนิติบุคคลทีÉนายถกลเกียรติถือหุ้นไม่น้อยกว่า

ร้อยละ 51 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมด และ/หรือกลุม่บคุคลอืÉน 

วนัลงนามในสญัญา : วนัทีÉ 23 ธันวาคม 2557 

ทรัพย์สนิในการเข้า

ทํารายการ  

: หุ้นสามญัเพิÉมทนุของบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั จํานวน 4,408,000 หุ้น  

มลูค่าทีÉซื Êอขาย : 100 บาทต่อหุ้น รวมเป็นมลูค่าการทํารายการทั Êงสิ Êน 440,800,000 บาท 

เงืÉอนไขและข้อกําหนดทีÉสําคัญ 

เงืÉอนไขบงัคบัก่อน :  ทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ มีมติอนมุติัการเข้าทํารายการ ด้วยคะแนนเสียงไม่ตํÉา

กว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั Êงหมดของผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง

ลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยี 

เงืÉอนไขเกีÉยวกบั

ระยะเวลาและ

ค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้อง  

:  บริษัทฯ คาดว่าจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ ÊงจะดําเนินการเพิÉมทุนประมาณเดือน

มีนาคม 2558 

 จีเอ็มเอ็ม วัน ที วี เทรดดิ Êง จะเป็นผู้ รับผิดชอบค่าใช้ จ่ายทีÉ เ กีÉยวข้องกับการ

ดําเนินการเรียกชําระเงินเพิÉมทนุ 
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เงืÉอนไขเกีÉยวกบัการ

ขจดัความขดัแย้งทาง

ผลประโยชน์/ การไม่

แข่งขนัทางการค้า 

 

:  คู่สัญญาตกลงยุติการประกอบธุรกิจโทรทัศน์ในเอ็กแซ็กท์ และซีเนริโอ รวมทั Êง

บริษัทในเครือของซีเนริโอ โดยบริษัทดังกล่าวข้างต้นจะทําธุรกิจทีÉเกีÉยวกับธุรกิจ

โทรทศัน์เพียงเฉพาะการเป็นผู้รวบรวมและจดัหางานอนัมีลิขสิทธิ Í (Library) เท่านั Êน 

ทั Êงนี Ê กลุม่นายถกลเกียรติ ผู้ ถือหุ้นอืÉนของซีเนริโอ รวมทั Êงบริษัทในเครือของซีเนริโอ

จะต้องไม่ประกอบธุรกิจเกีÉยวข้องกบัธุรกิจโทรทศัน์อนัเป็นการค้าแข่งกับธุรกิจของจี

เอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และ/หรือช่องทีวีดิจิทัล ONE ทีÉดําเนินการอยู่ในปัจจุบัน

และอนาคต เว้นแต่จะได้รับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อักษรจาก GRAMMY ในทาง

กลบักนั GRAMMY และบริษัทในเครือจะไม่ประกอบธุรกิจทีÉเกีÉยวกับโรงละครและ

ธุรกิจละครเวที อันเป็นการแข่งขันกับกลุ่มนายถกลเกียรติ เว้นแต่จะได้รับความ

ยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากคู่สญัญาทีÉเกีÉยวข้อง 

 คู่สัญญาจะดําเนินการเจรจาให้พนักงานของเอ็กแซ็กท์ทั Êงหมด และซีเนริโอ

บางส่วน ( เฉพาะบุคลากรสําคัญ บุคลากรทีÉ มีความรู้ความสามารถและ

ประสบการณ์เกีÉยวการประกอบกิจการโทรทศัน์) โอนมาเป็นพนักงานของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êง โดยบคุคลดงักลา่วข้างต้นนั Êน ต้องปฎิบติัตามระเบียบข้อบังคับและ

นโยบายในการปฎิบติังานของกลุม่บริษัทฯ ทกุประการ 

คํารับรองหรือหน้าทีÉ

ของคู่สญัญาทั Êงสอง

ฝ่ายทีÉมีผลผูกพนัต่อ

กนัทีÉสาํคญั  

: คู่สญัญาตกลงว่า การให้อนญุาตงานอนัมีลขิสทิธิ Í  (Library) ของเอ็กแซ็กท์ และซีเนริโอ 

ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และ/หรือช่องทีวีดิจิทัล ONE นั Êน คู่สญัญาจะกําหนด

ราคาค่าตอบแทนการให้อนญุาตงานอนัมีลขิสทิธิ Í ระหว่างกนัตามราคาตลาด  

การแต่งตั Êงคณะ 

กรรมการหลงัการเข้า

ทํารายการ 

: ภายหลงัการเข้าทํารายการ จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ ÊงจะเพิÉมกรรมการอีก 3 ตําแหน่ง 

รวมเป็น 7 ตําแหน่ง ประกอบด้วย กรรมการซึÉงเป็นผู้แทนของบริษัทฯ 4 ตําแหน่ง และ

กรรมการซึÉงเป็นผู้แทนของกลุ่มนายถกลเกียรติ 3 ตําแหน่ง โดยประธานกรรมการจะ

เป็นผู้ แทนจากฝ่ายบริษัทฯ นอกจากนี Ê จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ ÊงจะเปลีÉยนแปลง

กรรมการผู้ มีอํานาจลงลายมือชืÉอแทนบริษัท เป็น กรรมการผู้ มีอํานาจลงนามฝ่ายละ 1 

ท่าน ลงลายมือชืÉอร่วมกนัและประทบัตราสาํคญัของบริษัท  
 ทีÉมา: บริษัทฯ  

 

 มูลค่าสิÉงตอบแทน เกณฑ์ทีÉใช้ในการกําหนดมูลค่าสิÉงตอบแทน  

การเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงจะได้รับชําระเงินค่าหุ้นสามัญเพิÉมทุนจํานวน 4,408,000 หุ้น ใน

ราคาหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นเงินทั Êงสิ Êน 440,800,000  บาท จากกลุ่มนายถกลเกียรติเป็นเงินสดทั ÊงจํานวนในวันทีÉจี

เอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง เรียกชําระเงินค่าหุ้นสามัญเพิÉมทุนและโอนหุ้นสามัญเพิÉมทุนให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ โดย

กรณีทีÉประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั ÊงทีÉ 1/2558 อนมุติัการเข้าทํารายการดังกล่าว บริษัทฯ คาดว่า จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรด

ดิ ÊงจะทําการเพิÉมทุนประมาณเดือนมีนาคม 2558 เพืÉอนําเงินทีÉได้รับจากออกและเสนอขายหุ้นสามัญเพิÉมทุนให้แก่

บริษัทฯ และกลุม่นายถกลเกียรติรวมจํานวน 500 ล้านบาท เป็นแหลง่เงินทนุสาํหรับการเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ทีÉ

คาดว่าจะดําเนินการเพิÉมทนุในช่วงเดือนมีนาคม 2558 ซึÉงกรณีทีÉไม่มีการเข้าทํารายการ บริษัทฯ จะต้องเป็นผู้ จ่ายค่า
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หุ้นสามญัเพิÉมทนุจํานวน 440,800,000 บาท ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง โดยสรุปประมาณการกระแสเงินสดจาก

การเข้าทํารายการทีÉ 1 ได้ดงันี Ê 

หน่วย : บาท บริษัทฯ 

นายถกลเกียรติ 

และ/หรือ กลุ่ม

นายถกลเกียรติ 

จเีอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี เทรดดิ Êง 

1. บริษัทฯ ขายหุ้นสามญัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงจํานวน 

2,000 หุ้น ให้กบันายถกลเกียรติ และ/หรือกลุม่นายถกล

เกียรติ ในราคาหุ้นละ 100 บาท 

+200,000 -200,000   

2. นายถกลเกียรติขายหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง คืนแก่

บริษัทฯ จํานวน 1 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท  

-100 +100   

3. การเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน 

5,000,000 หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท ให้กบัผู้ ถือ

หุ้นเดิมตามสดัสว่นการถือหุ้น โดยบริษัทฯ สละสทิธิซื Êอหุ้น

สามัญเพิÉมทนุบางสว่น จํานวน 4,408,000 หุ้น ในราคา

หุ้นละ 100 บาท ให้กบันายถกลเกียรติ และ/หรือกลุ่มนาย

ถกลเกียรติ 

-59,200,000* 

 

-440,800,000 +500,000,000 

 กระแสเงนิสดสุทธิจากการเข้าทํารายการทีÉ 1 -59,000,100 -440,999,900 +500,000,000** 

หมายเหต ุ  - ประมาณการกระแสเงินสดจากการเข้าทํารายการก่อนค่าใช้จ่ายในการดําเนินการ เช่น ค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้องกับการ
เพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เป็นต้น 

* เงินเพิÉมทนุในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ส่วนทีÉบริษัทฯ ไมไ่ด้สละสิทธิ จํานวน 592,000 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท 
                        ** จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงจะนําเงินเพิÉมทนุทีÉได้รับไปใช้เพิÉมทนุในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี สําหรับใช้ในประกอบธรุกิจทีวีดิจิทลั 

 

1.1.3 ข้อมูลสินทรัพย์ในการเข้าทํารายการ 
 

(1) ประวัติและความเป็นมาของจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

บริษัทฯ ได้จดัตั Êงบริษัทย่อย ได้แก่ บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด ขึ Êน (ต่อมาได้เปลีÉยนชืÉอเป็น 

บริษัท จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด) เมืÉอวันทีÉ 6 กันยายน 2556 ด้วยทุนจดทะเบียน 1 ล้านบาท โดยมี

วตัถปุระสงค์ให้บริการด้านการผลิตเกีÉยวกับรายการวิทยุและโทรทัศน์ในระบบความคมชัดสงู (High Definition : 

HD) ทกุประเภท ในช่วงทีÉผ่านมา จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรดดิ Êง มีการเปลีÉยนแปลงและพัฒนาทีÉสําคัญด้าน

เงินทนุ และการประกอบธุรกิจ ดงันี Ê  

2556  เดือนกนัยายน 2556 บริษัทฯ จดัตั Êงบริษัทย่อย ได้แก่ บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรด

ดิ Êง จํากดั ทนุจดทะเบียน 1 ล้านบาท 

 เดือนกนัยายน 2556 บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทลั ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด จัดตั Êงบริษัทย่อย ได้แก่ 

บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากดั (เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี ดิจิทัลทีวี จํากัด) ทุนจดทะเบียน 

1 ล้านบาท 

 เดือนตุลาคม 2556 บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด และจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เพิÉมทนุจดทะเบียนเป็น 200.00 ล้านบาท 

 เดือนธันวาคม 2556  จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ชนะการประมูลใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้
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บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความ

คมชดัสงู โดยจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เสนอราคาใบอนญุาตทีวีดิจิทลั หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัด

สงู จํานวน 3,320.00 ล้านบาท 

2557  จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ชําระค่าธรรมเนียมใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบ

ดิจิทลั งวดทีÉ 1 จํานวน 936 ล้านบาท ให้แก่คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ 

และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ เมืÉอวนัทีÉ 7 กมุภาพนัธ์ 2557 และได้รับใบอนญุาตดงักล่าวเมืÉอ

วนัทีÉ 25 เมษายน 2557 โดยมีอาย ุ15 ปี เริÉมตั Êงแต่วนัทีÉ 25 เมษายน 2557 ถึงวันทีÉ 24 เมษายน 

2572  

 เดือนเมษายน 2557 บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด และจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เพิÉมทนุจดทะเบียนเป็น 400.00 ล้านบาท 

 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ทดลองออกอากาศช่อง ONE ระหว่างวันทีÉ 1 – 24 เมษายน 2557 และแจ้ง

เปิดการออกอากาศช่อง ONE อย่างเป็นทางการในวนัทีÉ 1 พฤษภาคม 2557 

 เดือนมิถุนายน 2557 เปลีÉยนชืÉอบริษัทจากบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทัล ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด 

เป็นบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั 

 

ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง มีทุนจดทะเบียนและทุนชําระแล้ว จํานวน 400 ล้านบาท 

แบ่งออก เป็นหุ้นสามญัจํานวน 4,000,000 หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100.00 บาท อย่างไรก็ดี ในช่วงเดือนมีนาคม 

ปี 2558 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีแผนทีÉจะเพิÉมทนุจดทะเบียน อีกจํานวน 500 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญเพิÉม

ทนุจํานวน 5,000,000 หุ้น มูลค่าหุ้นทีÉตราไว้ 100 บาท ซึÉงเมืÉอรวมกับทุนจดทะเบียนเดิม จํานวน 400 ล้านบาท 

จะทําให้จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีทนุจดทะเบียนเพิÉมขึ Êนเป็น จํานวน 900 ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญ จํานวน 

9,000,000 หุ้น มลูค่าหุ้นทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท ในปัจจุบัน จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง มีบริษัทย่อย 1 บริษัทฯ 

ได้แก่ จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีทนุจดทะเบียนและทุนชําระแล้ว จํานวน 400 ล้านบาท แบ่งออกเป็นหุ้นสามัญจํานวน 

4,000,000 หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100.00 บาท  
 

(2) ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ถือหุ้นในบริษัท จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี จํากัด13 ซึÉงเป็นบริษัทย่อยทีÉประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัล 

และเป็นผู้ ถือใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิทลัประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ 

หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงู ซึÉงมีอาย ุ15 ปี (เริÉมตั Êงแต่วนัทีÉ 25 เมษายน 2557 ถึงวันทีÉ 24 เมษายน 2572) 

และเป็นผู้ ดําเนินการช่องทีวีดิจิทัล ประเภทรายการทัÉวไปความคมชัดสงู (วาไรตี Ê เอชดี) ภายใต้ชืÉอช่อง “ONE” 

ออกอากาศภายใต้ช่องหมายเลข 31 สาํหรับการรับชมผ่านเสาอากาศดิจิทัลทีวี กล่องดิจิทัลทีวี หรือโทรทัศน์ทีÉรับ

สญัญาณดิจิทลัได้ และภายใต้ช่องหมายเลข 41 สาํหรับการรับชมผ่านเคเบิลทีวีหรือจานดาวเทียม โดยช่อง ONE 

มีนายถกลเกียรติเป็นผู้บริหารช่อง 

 

                                                             
13 เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม เอชดี  ดิจิทลั ทีวี จํากัด และได้เปลีÉยนชืÉอบริษัทเป็นบริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากัด เมืÉอวนัทีÉ 12 มถินุายน 2557 

ทั Êงนี Ê ณ วนัทีÉ 13 มถินุายน 2557 เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํานวน 3,999,998 หุ้น หรือคิดเป็นร้อย
ละ 100  
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 รายการโทรทศัน์ในช่อง ONE มุ่งนําเสนอรายการสาระบันเทิงอย่างครบวงจร เช่น ละคร รายการวาไรตี Ê รายการ

ข่าว รายการพดูคยุสนทนา (Talk Show) รายการเพลงและคอนเสิร์ต และรายการถ่ายทอดสดกีฬา เป็นต้น โดย

รูปแบบการผลิตและจัดหารายการมีหลายรูปแบบ เช่น รายการทีÉจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีเป็นผู้ผลิตเอง การซื Êอเนื Êอหา 

(Content) ทีÉผลิตโดยกลุ่มบริษัทฯ  การซื Êอลิขสิทธิ Í รายการจากต่างประเทศ การร่วมผลิตหรือการให้เช่าเวลาแก่

ผู้ผลติรายการภายนอก เป็นต้น ทั Êงนี Ê ในปัจจุบัน ช่อง ONE มีการออกอากาศรายการตลอด 24 ชัÉวโมง โดยจะมี

การนํารายการมาออกอากาศซํ Êา (Rerun) ประมาณ 4 ชัÉวโมงต่อวนั ในช่วงเวลาประมาณ 01.00 – 05.00 น. ของ

วนัจนัทร์ – วนัศกุร์ ซึÉงระหว่างวนัทีÉ 3 – 16 มกราคม 2558 ผงัรายการโทรทศัน์ของช่อง ONE มีรายละเอียดดงันี Ê 
 

ผังรายการโทรทัศน์ของช่อง ONE ระหว่างวันทีÉ  3 – 16 มกราคม 2558 
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(3) รายชืÉอผู้ถอืหุ้น 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ณ วนัทีÉ 13 มิถนุายน 2557 (ทนุจดทะเบียนชําระแล้ว 400 ล้านบาท) และ

ภายหลงัการเพิÉมทนุเป็น 900 ล้านบาท (กรณีผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ อนมุติัให้บริษัทฯ สละสิทธิการซื Êอหุ้นสามัญเพิÉม

ทนุบางสว่นให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ) มีรายละเอียดดงันี Ê  

 

ตารางทีÉ 2 ผู้ถอืหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ก่อนและหลังการเข้าทํารายการ 

 รายชืÉอ 

ก่อนการเข้าทํารายการ 
ณ วันทีÉ 13 มิถุนายน 2557 
ทุนจดทะเบียนชําระแล้ว 

400 ล้านบาท 

หลังการเข้าทํารายการ 
ทุนจดทะเบียนชําระแล้ว  

900 ล้านบาท 

จาํนวนหุ้น ร้อยละ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1 บริษัทจีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากัด (มหาชน) 3,999,998 100.00 4,589,999 51.00 

2 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ/ 

กลุม่นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 

1 0.00 4,410,000* 49.00 

3 นางสาวบษุบา ดาวเรือง 1 0.00 1 0.00 

 รวม 4,000,000 100.00 9,000,000 100.00 

หมายเหต ุ* จํานวนหุ้นของกลุ่มนายถกลเกียรติในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ภายหลงับริษัทฯ สละสิทธิซื Êอหุ้นเพิÉมทุน โดยการดําเนินการ 
2 ขั Êนตอน ดงันี Ê 1) บริษัทฯ ขายหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่ให้กับนายถกลเกียรติ และ/หรือกลุ่มนาย
ถกลเกียรติ จํานวน 2,000 หุ้น และนายถกลเกียรติขายหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงเป็นหุ้นทีÉนายถกลเกียรติถืออยู่เดิมใน
ฐานะผู้ เริÉมก่อการคืนแก่บริษัทฯ จํานวน 1 หุ้น 2) บริษัทฯ สละสิทธิซื Êอหุ้นเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง และกลุ่มนาย
ถกลเกียรติใช้สิทธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุดงักล่าวจํานวน 4,408,000 หุ้น  

 

 (4)   คณะกรรมการบริษัท 

ณ วนัทีÉ 20 มิถนุายน 2557 คณะกรรมการบริษัทของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีรายชืÉอดงัต่อไปนี Ê 

 

ตารางทีÉ  3 คณะกรรมการบริษัทของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ณ วันทีÉ 20 มิถนุายน 2557 
 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 นายกริช ทอมมัส กรรมการ  

2 นายถกลเกียรติ  วีรวรรณ กรรมการ 

3 นายปรีย์มน ปิÉ นสกุล กรรมการ 

4 นายสรุพล พีรพงศ์พิพฒัน์ กรรมการ  

ทีÉมา : บริษัทฯ  
 

กรรมการผู้ มีอํานาจลงลายมือชืÉอแทนบริษัท ได้แก่ กรรมการสองคนลงลายมือชืÉอร่วมกันและประทับตราสําคัญ

ของบริษัท  ทั Êงนี Ê ภายหลงัการเข้าทํารายการ จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงจะเพิÉมกรรมการอีก 3 ตําแหน่ง รวมเป็น 7 

ตําแหน่ง ประกอบด้วย กรรมการซึÉงเป็นผู้แทนของบริษัทฯ 4 ตําแหน่ง และกรรมการซึÉงเป็นผู้แทนของกลุ่มนาย

ถกลเกียรติ 3 ตําแหน่ง  โดยประธานกรรมการจะเป็นผู้แทนจากบริษัทฯ นอกจากนี Ê จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงจะ

เปลีÉยนแปลงกรรมการผู้ มีอํานาจลงลายมือชืÉอแทนบริษัท เป็น “กรรมการผู้ มีอํานาจลงนามฝ่ายละ 1 ท่าน ลง

ลายมือชืÉอร่วมกนัและประทบัตราสาํคญัของบริษัท”  
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 (5) สรุปฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน 

ข้อมลูทางการเงินตามงบการเงินของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง และจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี สําหรับปีสิ Êนสดุ ณ วันทีÉ 31 

ธันวาคม 2556 (รอบระยะเวลาตั Êงแต่วันทีÉ 6 กันยายน 2556 ถึงวันทีÉ 31 ธันวาคม 2556) และงบการเงินสําหรับ

งวด 9 เดือน สิ ÊนสดุวนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 ทีÉผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานจากบริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด 

มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 4 สรุปฐานะทางการเงนิและผลการดําเนินงานของจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

สําหรับปีบัญชี 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสุด ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จาํกัด  งบการเงนิเฉพาะกิจการ 
งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2556 30 ก.ย. 57 

สินทรัพย์   

ลกูหนี Êการค้า                 -               25.75  

สนิทรัพย์หมนุเวียนอืÉน 0.74               10.06  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน         0.74           35.81  

ทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์                  -                 0.63  

เงินลงทนุในบริษัทย่อย          50.75            400.00  

รวมสินทรัพย์       51.49         436.44  
หนี Êสิน   

เจ้าหนี Êการค้าและเจ้าหนี ÊอืÉน            1.03              30.58  

หนี ÊสนิหมนุเวียนอืÉน                 -                8.91  

รวมหนี Êสินหมุนเวียน         1.03           39.50  
รวมหนี Êสิน         1.03           39.50  

ส่วนของผู้ถอืหุ้น   

ทนุทีÉออกและชําระแล้ว          50.75            400.00  

ขาดทนุสะสม           (0.29)            (3.05) 

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น        50.46         396.95  
รวมหนี Êสนิและส่วนของผู้ถอืหุ้น       51.49         436.44  

 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จาํกัด  งบการเงนิเฉพาะกิจการ 
งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) ก.ย.–ธ.ค. 56 ม.ค.–ก.ย. 57 

รายได้จากบริการ                -              23.08  

รายได้อืÉน                -   4.62  

รวมรายได้                 -          27.71  

ต้นทนุผลติและขาย                -              23.13  

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร               0.29   7.11  

รวมค่าใช้จ่าย        0.29         30.24  
ขาดทุนก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงนิ       (0.29)         (2.54) 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน                -                0.23  

ขาดทุนสุทธิสําหรับงวด       (0.29)         (2.76) 
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จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จัดตั Êงขึ ÊนเมืÉอวันทีÉ 6 กันยายน 2556 จึงยังไม่ได้เริÉมดําเนินกิจการในรอบปีบัญชี 2556 

ต่อมาในเดือนเมษายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพิÉมทนุชําระแล้วเป็น 400 ล้านบาท เพืÉอใช้เป็นเงินลงทุน

ในบริษัทย่อย  (จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี) ทีÉถือหุ้นร้อยละ 99.99 ซึÉงถือใบอนุญาตดิจิตอลทีวีช่อง ONE ซึÉงเป็นสินทรัพย์

หลกัของกิจการ 

 

ตารางทีÉ 5 สรุปฐานะทางการเงนิและผลการดําเนินงานของจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี  

สําหรับปีบัญชี 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสุด ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี จํากัด  งบการเงนิรวม 
งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2556 30 ก.ย. 57 

สินทรัพย์   

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด            47.21            185.27  

ลกูหนี Êการค้า                 -         62.46  

สนิค้าคงเหลอื                 -            15.16  

สนิทรัพย์หมนุเวียนอืÉน 0.59              88.41  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 47.80         351.30  

ทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์                  -               48.13  

สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน 151.00          3,230.33  

สนิทรัพย์อืÉน 1.00                4.52  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน       152.00       3,282.97  
รวมสินทรัพย์ 199.80       3,634.27  
หนี Êสิน   

เจ้าหนี Êการค้าและเจ้าหนี ÊอืÉน 151.00            706.94  

หนี ÊสนิหมนุเวียนอืÉน 0.03               32.95  

รวมหนี Êสินหมุนเวียน        151.03         739.89  

เงินกู้ ยืมระยะยาวจากธนาคาร                 -             995.36  

หนี Êสนิไม่หมุนเวียนอืÉน                 -          1,750.81  

รวมหนี Êสินไม่หมุนเวียน            -        2,746.18  
รวมหนี Êสิน 151.03       3,486.06  

ส่วนของผู้ถอืหุ้น   

ทนุทีÉออกและชําระแล้ว          50.75            400.00  

ขาดทนุสะสม           (1.98)        (251.79) 

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น  48.77         148.21  
รวมหนี Êสินและส่วนของผู้ถอืหุ้น 199.80       3,634.27  

 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี จํากัด  งบการเงนิรวม 

งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2556 ม.ค.–ก.ย. 57 

รายได้จากบริการ                -            49.98  

รายได้จากค่าลขิสทิธิ Í                -              5.46  

รายได้อืÉน 0.05 1.04  

รวมรายได้        0.05     56.47  
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บริษัท จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี จํากัด  งบการเงนิรวม 
งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2556 ม.ค.–ก.ย. 57 

ต้นทนุผลติและขาย                -           192.36  

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร           0.35  75.36  

รวมค่าใช้จ่าย        0.35      267.72  

ขาดทุนก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงนิ       (0.30)     (211.25) 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน (1.68)             38.56  

ขาดทุนสุทธิสําหรับงวด       (1.98)     (249.81) 

 

คําอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานรวมของ จเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี  

ผลการดําเนินงาน 

รายได้ 

ปี 2556 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ยังไม่มีรายได้จากการประกอบธุรกิจ เนืÉองจากเพิÉงจัดตั Êงขึ ÊนเมืÉอวันทีÉ 6 กันยายน 2556 สําหรับงวด 9 

เดือนแรกของปี 2557 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี มีรายได้รวมจํานวน 56.47 ล้านบาท เป็นรายได้จากการบริการจํานวน 49.98 ล้านบาท 

ประกอบด้วยรายได้จากการขายเวลาโฆษณาในช่องทีวีดิจิทัล ONE และรายได้จากการให้เช่าเวลาแก่ผู้ผลิตรายการภายนอก โดย

จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงทีÉดําเนินการช่องทีวีดิจิทลั ONE  

 

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่าย 

ปี 2556 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร จํานวน 0.35 ล้านบาท เนืÉองจากยังไม่ได้เริÉมดําเนินธุรกิจ สําหรับ

งวด 9 เดือนแรกของปี 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีต้นทนุผลติและขายจํานวน 192.36 ล้านบาท เนืÉองจากมีการตัดจ่ายต้นทุนค่า

ใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉสําหรับการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัล ต้นทุนค่าส่งสญัญาณ (MUX) และต้นทุนการผลิตรายการ 

สําหรับค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารมีจํานวน 75.36 ล้านบาท เพิÉมขึ Êนจากปี 2556 เนืÉองจากได้เริÉมดําเนินธุรกิจและ

ออกอากาศช่องทีวีดิจิทลั ONE ในช่วงไตรมาส 2 ของปี 2557 

 

กําไรสุทธิ 

ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ประสบผลขาดทุนสทุธิจํานวน 249.81 ล้านบาท  เนืÉองจากอยู่ในช่วงเริÉมต้น

ของการลงทนุในธุรกิจทีวีดิจิทัล และเป็นระยะแรกของการเปลีÉยนผ่านระบบโทรทัศน์จากระบบอนาล็อกสู่ระบบดิจิทัล ทําให้

มูลค่างบโฆษณาผ่านสืÉอทีวีดิจิทัลยังอยู่ในระดับตํÉา ประกอบกับอุตสาหกรรมโฆษณาในปี 2557 โดยรวมอยู่ในภาวะทรงตัว 

จากการชะลอตวัของภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ และผลกระทบจากสถานการณ์ทางการเมือง  

 
ฐานะการเงนิ 

สินทรัพย์ 

สนิทรัพย์รวม ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2556 มีจํานวน 199.80 ล้านบาท สว่นใหญ่เป็นเงินประกันการประมูลใบอนุญาตให้ใช้คลืÉน

ความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิทลัทีวีจํานวน 151.00 ล้านบาท สาํหรับ ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

มีสินทรัพย์รวมจํานวน 3,634.27 ล้านบาท ประกอบด้วยสินทรัพย์ไม่มีตัวตนจํานวน 3,230.33 ล้านบาท ซึÉงเป็นต้นทุน

ใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉสาํหรับการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัล ซึÉงได้รับจากกสทช. ในวันทีÉ 25 เมษายน 2557 คิดเป็นร้อยละ 

88.89 ของสนิทรัพย์รวม  
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หนี Êสินรวม 

ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี มีหนี Êสินรวมจํานวน 3,486.06 ล้านบาท ประกอบด้วยค่าใบอนุญาตให้ใช้คลืÉน

ความถีÉสําหรับการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลทีÉยังไม่ถึงกําหนดชําระจํานวน 2,384.00 ล้านบาท (บันทึกเป็นหนี Êสินหมุนเวียน

รายการเจ้าหนี Êการค้ากสทช.จํานวน 634.00 ล้านบาท และหนี Êสินไม่หมุนเวียนอืÉนจํานวน 1,750.00 ล้านบาท) นอกจากนี Ê จี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีเงินกู้สาํหรับการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทลัจํานวน 995.36 ล้านบาท  

 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2556 และวนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี มีส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมจํานวน 48.77 ล้านบาท และ 

148.21 ล้านบาท ตามลาํดบั สว่นใหญ่เป็นผลจากการเพิÉมทนุจดทะเบียนชําระแล้วเป็น 400 ล้านบาท  

 

(6) สภาวะอุตสาหกรรม 

       ข้อมูลมูลค่าตลาดโฆษณาและธุรกิจที วีดิจิทัลซึÉงเกีÉยวข้องกับการประกอบธุรกิจของจีเอ็มเอ็ม วัน ที วี  มี

รายละเอียดปรากฏในเอกสารแนบ 1 ข้อ 6 ของรายงานฉบบันี Ê  

 

1.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 

 

1.2.1  วัตถปุระสงค์และประโยชน์ของรายการ 

 

การสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ เพืÉอให้กลุ่มนายถกลเกียรติ

เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงร่วมกบับริษัทฯ ในสดัส่วนร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม 

วัน ทีวี  เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทําการเพิÉมทุนแล้ว) นั Êน เป็นแนวทางหนึÉงในการเสริมสร้างความ

แข็งแกร่งด้านความร่วมมือทางธุรกิจกับนายถกลเกียรติ ซึÉงเป็นพันธมิตรทีÉร่วมงานกับกลุ่มบริษัทฯ มายาวนานกว่า 24 ปี 

รวมทั Êง มีประสบการณ์ความชํานาญในการผลิตรายการโทรทัศน์ประเภทละคร และละครซิทคอม (Situation Comedy) โดย

ผลงานในช่วงทีÉผ่านมาได้สร้างชืÉอเสยีงและได้รับความนิยมจากกลุม่ลกูค้าเป้าหมายเป็นอย่างดี ซึÉงการมีพันธมิตรทีÉมีศักยภาพ

ในการดําเนินธุรกิจทีวีดิจิทลันี Ê จะช่วยเพิÉมขีดความสามารถการแข่งขันในธุรกิจและสร้างความเชืÉอมัÉนต่อกลุ่มลกูค้าเป้าหมาย

ทั Êงลกูค้าผู้ชมและลกูค้าโฆษณาได้ 

 

นอกจากนี Ê การทีÉกลุม่นายถกลเกียรติเข้าร่วมเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง นอกเหนือจากทีÉปัจจุบัน นายถกลเกียรติ

ดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจ จีเอ็มเอ็ม วนั ดิจิทลั ทีวี และเป็นผู้บริหารช่องทีวีดิจิทัล ONE อยู่แล้วนั Êน 

อาจเป็นแนวทางหนึÉงในการรักษาบุคลากรทีÉมีศักยภาพไว้กับบริษัทฯ ในระยะยาว ประกอบกับประโยชน์ทีÉจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี    

เทรดดิ Êงจะได้รับจากการเข้าทํารายการดงักลา่ว ซึÉงกลุม่นายถกลเกียรติและบริษัทฯ จะโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์

และอปุกรณ์เฉพาะในส่วนธุรกิจผลิตรายการโทรทัศน์และละครของ ซีเนริโอและเอ็กแซ็กท์14 มายังจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ตามเงืÉอนไขทีÉได้ตกลงไว้ร่วมกนัในสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้น สง่ผลให้กลุม่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง มีศักยภาพในการสร้างสรรค์

รายการโทรทศัน์ทีÉมีคณุภาพ และช่วยสนบัสนนุให้ช่องทีวีดิจิทลั ONE ของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ประสบความสําเร็จทั Êงในด้านความ

นิยมจากผู้ชม (Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณาเป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ ทั Êงนี Ê กรณีผลการดําเนินงานจาก

                                                             
14   ปัจจบุนั ธรุกิจหลกัของซีเนริโอ ได้แก่ การผลิตละคร ละครซิทคอม รายการโทรทศัน์ ละครเวที และจดัการแสดงคอนเสิร์ต สําหรับเอ็ก

แซ็กท์ ประกอบธรุกิจผลิตละครและรายการโทรทศัน์ 
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ธุรกิจทีวีดิจิทลัของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ ÊงเติบโตเพิÉมขึ Êน บริษัทฯ ย่อมมีโอกาสรับรู้รายได้จากธุรกิจสืÉอโทรทัศน์ ซึÉงเป็นสืÉอ

โฆษณาทีÉมีมลูค่าสงูสดุเป็นอนัดบัแรกของมลูค่าตลาดโฆษณาโดยรวมเพิÉมขึ Êน   

 

1.2.2  เปรียบเทียบข้อดีและข้อด้อยของการทํารายการ 

 

 ข้อดีและข้อด้อยของการทํารายการ 

 

ข้อดีของการทํารายการ  

1) เสริมสร้างความร่วมมือกบัพนัธมิตรทีÉมีศกัยภาพและความชํานาญเพืÉอสนบัสนนุการดําเนินธุรกิจดิจิทลัทีวี 

การเข้าทํารายการดังกล่าว เป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถการแข่งขันในดําเนินธุรกิจ

ดิจิทัลทีวีของกลุ่มบริษัทฯ เนืÉองจากด้วยความรู้ความสามารถ ประสบการณ์ และผลงานอันเป็นทีÉรู้จักและได้รับการ

ยอมรับของนายถกลเกียรติ ซึÉงจะเข้ามาเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ทางตรงในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่

ทางอ้อมในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ทีÉประกอบธุรกิจช่องทีวีดิจิทัล ONE ในสดัส่วนร้อยละ 49 ภายหลงัการเข้าทํารายการ

ดังกล่าว ประกอบกับเงืÉอนไขในสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้นทีÉกําหนดให้ภายหลงัการเข้าทํารายการ กลุ่มนายถกลเกียรติ

และ GRAMMY จะโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์และอุปกรณ์เฉพาะในส่วนธุรกิจผลิตละครและรายการ

โทรทศัน์จากซีเนริโอและเอ็กแซ็กท์มายงัจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ ÊงเพืÉอผลิตละครและรายการโทรทัศน์ภายใต้จีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êงเพียงแห่งเดียวเท่านั Êน (จากเดิมทีÉการผลติรายการโทรทศัน์ ละคร และละครซิทคอมของกลุ่มบริษัทฯ จะ

ดําเนินการผ่านเอ็กแซ็กท์และซีเนริโอ) ดังนั Êน การเข้าทํารายการดังกล่าว จะส่งผลให้กลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงมี

ศกัยภาพในการสร้างสรรค์รายการโทรทศัน์ทีÉมีคณุภาพ น่าสนใจ สอดรับต่อความนิยมของกลุ่มลกูค้าเป้าหมายของช่อง

ทีวีดิจิทลั ONE  ซึÉงจะช่วยเพิÉมขีดความสามารถการแข่งขนัของกลุม่บริษัทฯ ในธุรกิจทีวีดิจิทัลทีÉมีแนวโน้มการแข่งขันทีÉ

รุนแรงจากการมีคู่แข่งจํานวนมาก ทั Êงช่องทีวีดิจิทัลทีÉเป็นคู่แข่งทางตรง รวมถึงช่องทีวีดาวเทียมและเคเบิลทีวีทีÉเป็น

คู่แข่งทางอ้อม เพืÉอเพิÉมโอกาสให้ช่องทีวีดิจิทลั ONE ของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี มีโอกาสเพิÉมส่วนแบ่งการตลาดและเม็ดเงิน

โฆษณาในธุรกิจทีวีดิจิทลัให้มากขึ Êนกว่าช่วงทีÉผ่านมา ทั Êงนี Ê กรณีผลการดําเนินงานจากธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ ÊงเติบโตเพิÉมขึ Êน บริษัทฯ ในฐานะผู้ ถือหุ้นย่อมมีโอกาสรับรู้รายได้และส่วนแบ่งกําไรจากผลการดําเนินงาน

ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงในงบการเงินของบริษัทฯ แม้ภายหลงัการเข้าทํารายการบริษัทฯ จะมีสดัส่วนการถือ

หุ้นในแอ็กซ์ สตดิูโอ เฉพาะผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงในสดัสว่นร้อยละ 51 

 

 อนึÉง นายถกลเกียรติเป็นผู้ มีความรู้ความสามารถด้านการกํากบัการแสดงและการผลติรายการโทรทศัน์ ซึÉงได้ร่วมงานกับ

กลุม่บริษัทฯ มายาวนานตั Êงแต่ปี 2533 โดยในช่วงทีÉผ่านมา นายถกลเกียรติเป็นผู้ ริเริÉมและสร้างสรรค์รายการโทรทัศน์  

ละคร และละครซิทคอม (Situation Comedy) ของกลุม่บริษัทฯ มาอย่างต่อเนืÉอง (โดยดําเนินการผ่านซีเนริโอและเอ็ก

แซ็กท์)  เพืÉอออกอากาศทั Êงทางสถานีโทรทัศน์ฟรีทีวี ช่องทีวีดาวเทียมและช่องทีวีดิจิทัล ONE ของกลุ่มบริษัทฯ  ซึÉง

ตัวอย่างผลงานละครซิทคอมและละครโทรทัศน์ซึÉงเป็นทีÉรู้จักอย่างแพร่หลายและได้รับความนิยมจากกลุ่มลูกค้า

เป้าหมาย เช่น ละครซิทคอม “สามหนุ่ม สามมุม” (ออกอากาศปี 2534 - 2541) ละครหลังข่าวภาคคํÉาทาง

สถานีโทรทัศน์ช่อง 5  (ออกอากาศปี 2535 – ปัจจุบัน) โดยปัจจุบัน นายถกลเกียรติเป็นผู้บริหารช่องทีวีดิจิทัล ONE 

ทั Êงนี Ê ข้อมูลผลสํารวจความนิยมโดยบริษัท เอจีบี นีลเส็น มีเดีย รีเสิร์ช (ประเทศไทย) จํากัด พบว่า ภายหลงัการเริÉม

ทดลองออกอากาศช่องทีวีดิจิทลัเมืÉอเดือนเมษายน 2557 ช่องทีวีดิจิทัล ONE มีอัตราความนิยม (Rating) เพิÉมขึ Êนอย่าง

ต่อเนืÉอง และผลการสาํรวจความนิยม (Rating) ช่องรายการโทรทัศน์ (ฟรีทีวีและทีวีดิจิทัล) ในเดือนพฤศจิกายน 2557 
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ตารางผลการสํารวจอันดับความนิยม  
ช่องรายการโทรทัศน์ในเดือนพฤศจกิายน 2557 

ทีÉมา : บริษัท เอจีบี นีลเส็น มเีดีย รีเสิร์ช (ประเทศไทย) จํากัด 

จากกลุม่ตวัอย่างผู้ชมทัÉวประเทศ พบว่า ช่องทีวีดิจิทัล ONE ได้รับความนิยมอยู่ใน 14 อันดับแรก (รวมสถานีโทรทัศน์

ฟรีทีวีและช่องทีวีดิจิทลั) 

 

 

 

2) เป็นการรักษาบคุลากรทีÉมีศกัยภาพไว้กบับริษัทฯ ในระยะยาว 

 ภายหลงัการเข้าทํารายการ ซึÉงจะทําให้กลุม่นายถกลเกียรติเข้าร่วมเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ทางตรงในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรด

ดิ Êง และเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ทางอ้อมในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ในสดัสว่นร้อยละ 49 (ผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง) 

นอกเหนือจากทีÉปัจจบุนั นายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจ จีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวี 

และเป็นผู้บริหารช่องทีวีดิจิทัล ONE อยู่แล้วนั Êน เป็นแนวทางหนึÉงในการรักษาบุคลากรทีÉมีศักยภาพไว้กับบริษัทฯ ใน

ระยะยาว เพืÉอผลกัดันช่องทีวีดิจิทัล ONE ของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ให้ประสบความสําเร็จทั Êงในด้านความนิยมจากผู้ชม 

(Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณาเป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ ซึÉงการเติบโตของผลการดําเนินงานของจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี จากการประกอบธุรกิจช่องทีวีดิจิทัล ONE ดังกล่าว จะสนับสนุนให้บริษัทฯ มีโอกาสได้รับรายได้จาก

ธุรกิจทีวีดิจิทัลเพิÉมขึ Êนกว่าปัจจุบัน (ในเดือนกรกฎาคม – เดือนธันวาคม 2557 จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีมีรายได้จากช่องทีวี

ดิจิทัล ONE ประมาณ 102.70 ล้านบาท) โดยช่องทีวีดิจิทัลเป็นสืÉอโฆษณาทีÉมีแนวโน้มมูลค่าโฆษณาเพิÉมขึ Êนอย่างมี

นัยสําคัญในอนาคต ภายหลังจากประเทศไทยได้เริÉมการเปลีÉยนผ่านการออกอากาศรายการโทรทัศน์จากระบบ

อนาล็อกเป็นระบบดิจิทัลเมืÉอเดือนเมษายน 2557 ทีÉผ่านมา ทั Êงนี Ê สมาคมมีเดียเอเยนซีและธุรกิจสืÉอแห่งประเทศไทย 

(Media Agency Association of Thailand : “MAAT”) คาดการณ์ว่าในปี 2557 มูลค่าโฆษณาผ่านสืÉอทีวีดิจิทัลจะมี

จํานวนประมาณ 4,900 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 3.60 ของมลูค่าโฆษณาทั Êงหมด  

 

3) ลดภาระในการจดัหาเงินลงทนุสาํหรับธุรกิจทีวีดิจิทลัในอนาคต 

การทีÉบริษัทฯ สละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน 4,408,000 หุ้น ทีÉเสนอขายใน

ราคา 100 บาทต่อหุ้น รวมเป็นมลูค่าทั Êงสิ Êน 440.80 ล้านบาท ให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติในครั Êงนี Ê จะช่วยลดภาระของ

บริษัทฯ ในการจัดหาเงินทุนเพืÉอรองรับการระดมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงในอนาคต ทั Êงนี Ê จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี     

เทรดดิ Êง มีความจําเป็นต้องดําเนินการเพิÉมทุนเพืÉอเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี (ซึÉงเป็นผู้ ถือ

อันดับ 
ความนิยม 

ช่องทีวีดจิทัิล 

1 CH 7 
2 CH 3 
3 WORKPOINT TV 
4 CH 9 
5 CH 5 
6 CH 8 
7 ThaiPBS 
8 MONO 29 
9 THAIRATH TV 
10 NBT (ช่อง11) 
11 True4U 
12 ONE 
13 NATION/ ThaiTV 
14 NewTV/ TNN 
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ใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ หมวดหมู่ทัÉวไป

แบบความคมชัดสงู) นําไปชําระค่าใบอนุญาต และ/หรือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ และ/หรือการ

ขยายการลงทุนเพืÉอผลิตและจัดหารายการโทรทัศน์ทีÉมีคุณภาพและสอดรับกับความต้องการของกลุ่มผู้ชมเป้าหมาย 

เพืÉอให้ช่องทีวีดิจิทัล ONE ได้รับความนิยมจากผู้ชมและสามารถแข่งขันกับคู่แข่งในธุรกิจทีÉมีจํานวนเพิÉมมากขึ Êนใน

ปัจจบุนัได้ ซึÉงการเพิÉมขึ Êนของความนิยมจากผู้ชมนี Ê เป็นปัจจยัสาํคญัทีÉจะช่วยให้ช่องทีวีดิจิทัล ONE มีโอกาสได้รับเลือก

จากเจ้าของสนิค้าและ/หรือตวัแทนบริษัทโฆษณาเพิÉมมากขึ Êน และส่งผลให้กลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง มีรายได้จาก

การขายเวลาโฆษณาเพิÉมขึ Êนตามเป้าหมายทีÉวางไว้  

 

อนึÉง บริษัทฯ มีบริษัทย่อยอีกหนึÉงแห่งทีÉเป็นผู้ชนะใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัล 

ประเภทบริการทางธุรกิจช่องทัÉวไปความคมชัดมาตรฐาน (วาไรตี Ê เอสดี) ในราคา 2,290 ล้านบาท ได้แก่ บริษัท จีเอ็ม

เอ็ม เอสดี ดิจิทัล ทีวี จํากัด ซึÉงเป็นผู้ ดําเนินการช่องทีวีดิจิทัล GMM Channel ออกอากาศภายใต้ช่องหมายเลข 25

สําหรับการรับชมผ่านเสาอากาศดิจิทัลทีวี กล่องดิจิทัลทีวี หรือโทรทัศน์ทีÉรับสัญญาณดิจิทัลได้ และภายใต้ช่อง

หมายเลข 35 สาํหรับการรับชมผ่านเคเบิลทีวีหรือจานดาวเทียม ซึÉงช่องทีวีดิจิทัล GMM Channel มุ่งเน้นเสนอรายการ

วาไรตี Êบนัเทิงอย่างครบวงจร เช่น ละคร รายการวาไรตี Ê รายการพดูคยุสนทนา (Talk Show) รายการเพลงและคอนเสิร์ต 

รายการกีฬา ภายใต้แนวคิด สนุกทุกวัน อยู่ด้วยกันทุกเวลา”  ทั Êงนี Ê ช่อง GMM Channel มีนางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ 

อยธุยาเป็นผู้บริหารช่อง 

 

4) ลดความเสีÉยงจากการลงทนุในธุรกิจทีวีดิจิทลั 

ภายหลงัการเข้าทํารายการ บริษัทฯ จะถือหุ้นทางตรงในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และทางอ้อมในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

(ผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง) ลดลงเหลอืร้อยละ 51 ทําให้บริษัทฯ มีความเสีÉยงจากการดําเนินธุรกิจและ

การลงทุนในช่องทีวีดิจิทัลช่อง ONE ลดลง โดยความเสีÉยงทีÉอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจทีวีดิจิทัลและทําให้ผลการ

ดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทลั ONE ไม่เป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ เช่น   

 ภาวะการแข่งขนัในธุรกิจทีÉรุนแรง เนืÉองจากมีช่องทีวีดิจิทลัในหมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงูอีก 6 ช่องรายการ 

ซึÉงผู้ประกอบการบางรายมีประสบการณ์ ชืÉอเสียงและผลงานเป็นทีÉยอมรับ รวมถึงมีความพร้อมทั Êงด้านเงินทุน 

บุคลากร เครืÉองมืออุปกรณ์ และเนื Êอหาสําหรับการผลิตรายการโทรทัศน์เช่นเดียวกันกับกลุ่มบริษัทฯ เช่น 

บริษัท  บีอีซี-มัลติมีเดีย จํากัด (ช่อง 3) บริษัท กรุงเทพโทรทัศน์และวิทยุ จํากัด (ช่อง 7) บริษัท อสมท จํากัด 

(มหาชน) (ช่อง 9) บริษัท อมรินทร์ เทเลวิชัÉน จํากัด เป็นต้น  (ทั Êงนี Ê ยังไม่รวมการแข่งขันจากคู่แข่งทางอ้อม อัน

ได้แก่ ผู้ ได้รับใบอนญุาตทีวีดิจิทัลหมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ และผู้ประกอบการช่องเคเบิลทีวีและทีวี

ดาวเทียมอืÉนทีÉมีเนื Êอหาและรูปแบบช่องรายการคล้ายคลงึกับช่องทีวีดิจิทัล ONE) โดยรายชืÉอผู้ชนะการประมูล

ใบอนญุาตทีวีดิจิทลั หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงูและความคมชดัปกติ มีดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 6 รายชืÉอผู้ชนะการประมูลใบอนุญาตทีวดีิจทิัลหมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสูงและความคมชัดปกติ 

 
หมวดหมู่ทัÉวไป 

แบบความคมชัดสูง 

ราคา
ประมูล 

(ล้านบาท) 

 
หมวดหมู่ทัÉวไป 

แบบความคมชัดปกติ 

ราคา
ประมูล 

(ล้านบาท) 

1 บริษัท  บีอีซี-มลัติมีเดีย จํากดั 

(ช่อง 3 HD) 

3,530.00 1 บริษัท ไทย บรอดคาสติ Êง จํากดั  

(ช่อง WORKPOINT TV) 

2,355.00 
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หมวดหมู่ทัÉวไป 

แบบความคมชัดสูง 

ราคา
ประมูล 

(ล้านบาท) 

 
หมวดหมู่ทัÉวไป 

แบบความคมชัดปกติ 

ราคา
ประมูล 

(ล้านบาท) 

2 บริษัท บางกอก มีเดีย แอนด์  

บรอดคาสติ Êง จํากดั (ช่อง PPTV) 

3,460.00 2 บริษัท ทรู ดีทีที จํากดั (ช่อง True4U) 

 

2,315.00 

3 บริษัท กรุงเทพโทรทศัน์และวิทย ุจํากัด 

(ช่อง 7) 

3,370.00 3 บริษัท จีเอ็มเอ็ม เอสดี ดิจิทัล ทีวี จํากดั 

(ช่อง GMM Channel) 

2,290.00 

4 บริษัท ทริปเปิล วี บรอดคาสท์ จํากดั 

(ช่อง Thairath TV) 

3,360.00 4 บริษัท บีอีซี-มลัติมีเดีย จํากัด (ช่อง 3 

SD) 

2,275.00 

5 บริษัท อสมท จํากัด (มหาชน) (ช่อง 9) 3,340.00 5 บริษัท อาร์.เอส.เทเลวิชัÉน จํากดั (ช่อง 8) 2,265.00 

6 บริษัท อมรินทร์ เทเลวิชัÉน จํากัด  

(ช่อง Amarin TV) 

3,320.00 6 บริษัท โมโน บรอดคาซท์ จํากัด 

(ช่อง Mono) 

2,250.00 

7 บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํากดั  

(ช่อง ONE) 

3,320.00 7 บริษัท แบงคอก บิสสเินส บรอดแคสติ Êง 

จํากดั(ช่อง Now) 

2,200.00 

ทีÉมา : คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ 
 

 การกระจุกตัวของงบโฆษณาในช่องรายการโทรทัศน์ของผู้ ประกอบการเดิม เนืÉองจากในช่วงต้นของการ

ออกอากาศช่องทีวีดิจิทลั เป็นการออกอากาศคู่ขนานกบัช่องรายการโทรทศัน์ฟรีทีวีเดิม ดังนั Êน งบโฆษณาผ่านสืÉอ

โทรทศัน์อาจกระจกุตวัอยู่ในช่องรายการโทรทัศน์ฟรีทีวีเดิมทีÉมีความนิยมรายการในระดับสงู เช่น ช่อง 3 ช่อง 7 

ช่อง 9 เป็นต้น ขณะทีÉอตัราค่าโฆษณาของช่องทีวีดิจิทลัอาจไม่เป็นไปตามทีÉคาดการณ์ เนืÉองจากอาจมีการแข่งขัน

ด้านราคาเพืÉอแย่งชิงลกูค้าโฆษณาทั Êงจากช่องรายการโทรทศัน์ฟรีทีวีเดิมและช่องทีวีดิจิทลัรายอืÉน  

 

 ข้อจํากัดในการเข้าถึงกลุ่มผู้ ชม เนืÉองจากในช่วงแรกของการเปลีÉยนผ่านระบบโทรทัศน์อนาล็อกให้เข้าสู่ระบบ

ดิจิทัล ผู้ ให้บริการโครงข่ายโทรทัศน์ประเภททีÉใช้คลืÉนความถีÉภาคพื Êนดินในระบบดิจิทัล (“โครงข่ายฯ”) ต้องใช้

ระยะเวลาในการติดตั Êงโครงข่ายฯ ให้ครอบคลมุผู้ชมทุกพื ÊนทีÉทัÉวประเทศ ประมาณ 4 ปี (ปี 2557 – ปี 2560) 

ขณะทีÉผู้ชมทีÉต้องการรับชมช่องทีวีดิจิทลั ซึÉงมิได้เป็นสมาชิกเคเบิลทีวีหรือติดตั Êงจานดาวเทียม (ผู้ชมทีÉเป็นสมาชิก

เคเบิลทีวีหรือติดตั Êงจานดาวเทียม สามารถรับชมช่องรายการทีวีดิจิทัลได้ทันที อันเป็นผลจากกฎ Must Carry) 

จําเป็นต้องมีการติดตั Êงกลอ่งรับสญัญาณดิจิทลัหรือใช้โทรทัศน์ทีÉมีกล่องรับสญัญาณดิจิทัลภายในตัว (ซึÉง กสทช.

จะสนับสนุนคูปองส่วนลดสําหรับการซื Êอกล่องรับสัญญาณดิจิทัลมูลค่า 690 บาทต่อครัวเรือน แก่ทั Êง 22 ล้าน

ครัวเรือน โดยจะทยอยแจกคูปองให้แก่ครัวเรือนในพื ÊนทีÉซึÉงได้มีการติดตั Êงโครงข่ายฯ แล้ว) และด้วยข้อจํากัดใน

การเข้าถงึช่องรายการทีวีดิจิทลัทีวีดงักลา่วนี Ê อาจสง่ผลให้ผู้ชมบางสว่นยงัคงรับชมช่องรายการโทรทัศน์ฟรีทีวีเดิม 

ซึÉงอาจทําให้ผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทลัในช่วงแรกไม่เป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ 

 

ข้อด้อยและความเสีÉยงของการทํารายการ 

1) สญูเสยีโอกาสในการได้รับผลตอบแทนจากการลงทนุในช่องทีวีดิจิทลั ONE บางสว่น 

ภายหลงัการเข้าทํารายการ ซึÉงจะสง่ผลให้บริษัทฯ จะถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ลดลงเหลือร้อยละ 51 จากเดิมทีÉ

บริษัทฯ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100 นั Êน กรณีทีÉช่องทีวีดิจิทลั ONE มีผลการดําเนินงานเติบโตเป็นไปตามแผนงานทีÉวาง
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ไว้และมีผลกําไรจากการดําเนินงาน  การเข้าทํารายการดงักลา่ว จะทําให้สว่นแบ่งกําไรจากการดําเนินงานธุรกิจทีวีดิจิทัล

ของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ในสว่นทีÉเป็นของบริษัทฯ ลดลง  

 

2) ความเสีÉยงกรณีเงืÉอนไขบงัคบัก่อนการเข้าทํารายการไม่เป็นผลสาํเร็จ  

กรณีทีÉทีÉประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้นครั ÊงทีÉ 1/2558 ไม่อนุมัติการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê ส่งผลให้บริษัทฯ ไม่สามารถเข้าทํา

รายการดงักล่าว และต้องสญูเสียค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้าทํารายการ อาทิเช่น ค่าใช้จ่ายในการจัดพิมพ์หนังสือ

เชิญประชุมและการจัดประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้นเพืÉออนุมัติการทํารายการ ค่าใช้จ่ายในการว่าจ้างทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระ และค่าใช้จ่ายอืÉนๆ 

 

1.2.3 เปรียบเทียบข้อดีและข้อเสียระหว่างการทํารายการกับบุคคลเกีÉยวโยงกันและบุคคลภายนอก 

 

ข้อมลูจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารระบวุ่า ภายหลงัจากทีÉกลุม่บริษัทฯ ชนะการประมลูใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการ

โทรทศัน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสงู (วาไรตี Ê เอชดี) และหมวดหมู่

ทัÉวไปแบบความคมชดัปกติ (วาไรตี Ê เอสดี) ผู้บริหารของบริษัทฯ ประสงค์ทีÉจะหาพันธมิตรทีÉมีศักยภาพ และ/หรือมีข้อได้เปรียบ

ในด้านต่างๆ เพืÉอช่วยสนบัสนนุและเพิÉมขีดความสามารถในการแข่งขนัในธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มบริษัทฯ  โดยในช่วงทีÉผ่านมา 

แม้บริษัทฯ จะได้รับการติดต่อจากนักลงทุนและผู้ ประกอบธุรกิจด้านสืÉอทั Êงในประเทศและต่างประเทศในภูมิภาคเอเชีย  

อย่างไรก็ดี ผู้ประสงค์ทีÉจะประสานความร่วมมือทางธุรกิจแต่ละรายมีข้อจํากัดต่างๆ เช่น เนื Êอหารายการ (Content) ไม่

สอดคล้องกบัแนวคิดหรือกลุม่ลกูค้าเป้าหมายของช่องทีวีดิจิทลัของกลุม่บริษัทฯ ซึÉงเมืÉอเปรียบเทียบกับกลุ่มนายถกลเกียรติทีÉมี

ประสบการณ์ในการร่วมงานกบักลุม่บริษัทฯ อย่างใกล้ชิดมาเป็นระยะเวลานาน ประกอบกับผลงานละครและรายการโทรทัศน์

ทีÉผ่านมาของกลุม่นายถกลเกียรติได้สร้างชืÉอเสยีงและรายได้ให้แก่กลุม่บริษัทฯ อีกทั Êง ในการเข้าทํารายการครั Êงนี Êกลุ่มนายถกล

เกียรติยินยอมให้มีการกําหนดมาตรการเพืÉอลดความเสีÉยงมิให้กิจการของกลุ่มนายถกลเกียรติ (อันได้แก่ ซีเนริโอ ซึÉงประกอบ

ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์) มีการประกอบธุรกิจทีÉเป็นการแข่งขันกับธุรกิจของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงใน 

อนาคต โดยภายหลงัเข้าทํารายการ กลุม่นายถกลเกียรติจะโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์และอุปกรณ์เฉพาะในส่วน

งานผลติละครและรายการโทรทศัน์ของซีเนริโอมายงัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะ

แพร่ภาพทางสถานีโทรทัศน์ฟรีทีวี และช่องทีวีดิจิทัล ONE ในอนาคตอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

เพียงแห่งเดียว (ขณะทีÉซีเนริโอสามารถดําเนินธุรกิจทีÉไม่เป็นการแข่งขันกับกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ต่อไปได้ เช่น ธุรกิจ

ละครเวที ธุรกิจจัดการแสดงคอนเสิร์ต) ด้วยเหตุนี Ê การเข้าทํารายการกับบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกับบริษัทฯ ในครั Êงนี Ê จึงถือว่าเป็น

เงืÉอนไขทีÉก่อให้เกิดประโยชน์ต่อบริษัทฯ มากทีÉสดุในปัจจบุนั  

 
1.3 ความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขของรายการ 

 

1.3.1  ความเป็นธรรมของราคาในการเข้าทํารายการ 

 

ในการประเมินความเป็นธรรมของราคาในการเข้าทํารายการสละสิทธิซื Êอหุ้นเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงของบริษัทฯ 

ให้กบักลุม่นายถกลเกียรตินั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจัดทําการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี   

เทรดดิ Êง โดยอ้างอิงจากงบการเงินของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ในสดัส่วนร้อยละ 99.99 

เนืÉองจาก ณ ปัจจบุนั จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงไม่มีการจดัทํางบการเงินรวม อีกทั Êง ธุรกิจหลกัของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง คือ 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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การลงทนุในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี (สนิทรัพย์หลกัของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ณ 30 กันยายน 2557 ประกอบด้วย เงินลงทุนในจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี จํานวน 400.00 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 91.65 ของสนิทรัพย์รวม และส่วนทีÉเหลือ คือ ลกูหนี Êการค้าและเงินสด 

คิดเป็นร้อยละ 7.74) ซึÉงเป็นผู้ ถือใบอนญุาตทีวีดิจิทลัแบบความคมชัดสงู ทั Êงนี Ê วิธีทางการเงินทีÉทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ใน

การพิจารณาให้ความเห็นเกีÉยวกบัความเหมาะสมของราคาเข้าทํารายการมี 3 วิธี ดงันี Ê 

1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

2) วิธีอตัราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach : P/BV) 

3) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้ประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีปรับปรุงมลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) เนืÉองจาก

สนิทรัพย์หลกั ณ 30 กนัยายน 2557 คือ ต้นทนุใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิทลั หมวดหมู่ทัÉวไป

แบบความคมชัดสงู ซึÉงถือโดยจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี โดยมีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 3,230.33 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 88.89 ของ

สนิทรัพย์รวมของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงบริษัทเพิÉงเริÉมดําเนินธุรกิจตามใบอนญุาตดงักลา่วในเดือนพฤษภาคม 2557 ซึÉงถือเป็นช่วง

เริÉมต้น และมีผลประกอบการขาดทนุจากการดําเนินธุรกิจดงักลา่ว และมีทีÉดิน อาคารและอุปกรณ์ 48.13 ล้านบาท ทีÉเพิÉงเริÉมใช้

งานปี 2557 จึงไม่ได้จัดทําการประเมินมูลค่าสินทรัพย์ใหม่ระหว่างงวด เนืÉองจากมูลค่าสินทรัพย์เหล่านี Êไม่น่าจะมีการ

เปลีÉยนแปลงอย่างมีนยัสาํคญั นอกจากนี Ê อ้างอิงจากหมายเหตงุบการเงินของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง และจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ณ 

31 ธันวาคม 2556 ไม่ปรากฏข้อมลูเกีÉยวกบัภาระผกูพนัของบริษัททีÉไม่เกีÉยวข้องกบัการประกอบธุรกิจปกติ เช่น คดีความหรือข้อ

พิพาททางกฎหมายทีÉมีผลผกูพนับริษัท ซึÉงอาจสง่ผลกระทบต่องบการเงินอย่างมีนยัสาํคญั ดงันั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็น

ว่าสนิทรัพย์และหนี Êสนิหลกัมีมลูค่าไม่แตกต่างจากมลูค่าตามบญัชีของสนิทรัพย์และหนี ÊสินทีÉบันทึกในงบการเงินในปัจจุบัน จึง

ไม่ได้จดัทําการประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีดงักลา่ว 

 

นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้ใช้วิธีประเมินมูลค่าหุ้ นอืÉนๆ เช่น วิธีอัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุ้น (Price to 

Earnings Ratio Approach) และวิธีมลูค่าปัจจบุนัของเงินปันผล (Dividend Discount Model) เนืÉองจากกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง อยู่ในช่วงเริÉมต้นของการดําเนินธุรกิจทีวีดิจิทัล และยังคงมีผลประกอบการขาดทุน (ตั Êงแต่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เริÉมจัดตั Êง

ในวนัทีÉ 6 กนัยายน 2556 จนถงึไตรมาสทีÉ 3 ของปี 2557 กิจการมีผลขาดทนุสะสม 251.79 ล้านบาท) ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระจงึไม่สามารถประเมินมลูค่าด้วยวิธีดงักลา่วได้  

 

รายละเอียดในการประเมินมูลค่ายติุธรรมในแต่ละวิธีเป็นดงันี Ê 

 

1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 

 

การประเมินมูลค่าหุ้นตามวิธีนี Êจะแสดงมูลค่าหุ้นสามัญโดยอ้างอิงกับมูลค่าหุ้นตามบัญชีทีÉปรากฏอยู่ในงบการเงินของจีเอ็ม

เอ็ม วนั ทีวี ณ เวลาใดเวลาหนึÉง โดยในการประเมินมลูค่าครั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากงบการเงินฉบับสอบทาน 

สาํหรับงวด 9 เดือนสิ Êนสดุ ณ 30 กนัยายน 2557 โดยมีรายละเอียดดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  7 การคํานวณหามูลค่าหุ้นตามวิธีมูลค่าตามบัญชีของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีว ีณ 30 กันยายน 2557 

รายการ จาํนวนเงนิ (พันบาท) 

ทนุทีÉออกจําหน่ายและชําระแล้ว 400,000.00  

บวก ขาดทนุสะสม     (251,787.56) 
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รายการ จาํนวนเงนิ (พันบาท) 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้นของบริษัทฯ ณ 30 กันยายน 2557 148,212.44  

จํานวนหุ้นทีÉออกและชําระแล้ว (พนัหุ้น) – มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100.00 บาท 4,000.00 

มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น ณ 30 กันยายน 2557 (บาทต่อหุ้น) 37.05 
 

จากตารางข้างต้น ราคาหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 37.05 บาทต่อหุ้น ซึÉงตํÉากว่า

ราคาทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 62.95 

   

2) วิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) 
 

การประเมินโดยวิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) เป็นการประเมินโดย

พิจารณาอัตราส่วนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทีÉมีลกัษณะการประกอบธุรกิจคล้ายคลงึกันกับการประกอบ

ธุรกิจของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี โดยมีสมมติฐานหลกัว่าบริษัททีÉมีลักษณะการดําเนินงานคล้ายคลงึกัน น่าจะมีอัตราส่วนทาง

การเงินบางประการทีÉสามารถเปรียบเทียบกนัได้  

 

ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงบริษัทจดทะเบียนทีÉได้รับใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบ

ดิจิทลั เนืÉองจากจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงเป็นผู้ ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงเป็นผู้ชนะการประมูลในการใช้คลืÉน

ความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิทลั ประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติหมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสงู ด้วยราคา

ประมลู 3,320 ล้านบาท ดงันั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจงึเลอืกบริษัทจดทะเบียนทั ÊงหมดทีÉได้รับใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉ

เพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลในทุกหมวดหมู่มาใช้ในการเทียบเคียง เพืÉอสะท้อนถึงลักษณะการประกอบธุรกิจทีÉ

คล้ายคลงึกนักบัธุรกิจหลกัของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง โดยมีรายชืÉอบริษัทจดทะเบียน ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  8 บริษัทจดทะเบียนทีÉมีการประกอบธุรกิจคล้ายคลึงกับจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง สําหรับการเปรียบเทียบ 

รายชืÉอบริษัท 
ตัวย่อ

หลักทรัพย์ 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

1. บริษัท อมรินทร์พริ Êนติ Êง 

แอนด์ พบัลชิชิÉง จํากดั 

(มหาชน) 

AMARIN ประกอบธุรกิจหลกั ได้แก่ ธุรกิจโรงพิมพ์ ธุรกิจสิÉงพิมพ์สาํนกัพิมพ์ (สายงาน

นิตยสารและหนงัสอืเลม่) และธุรกิจทีวีดิจิทัล โดย AMARIN ถือหุ้นร้อยละ 

99.99 ในบริษัท อมรินทร์ เทเลวิชัÉน จํากัด ซึÉงเป็นผู้ ชนะการประมูลฯ 

หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงู ด้วยราคาประมลู 3,320 ล้านบาท 

2. บริษัท บีอีซี เวิลด์ จํากดั 

(มหาชน) 

BEC ประกอบธุรกิจหลกั ได้แก่ 1) ธุรกิจดําเนินการออกอากาศและสืÉอโฆษณา 

ธุรกิจโทรทัศน์และธุรกิจวิทยุ 2) ธุรกิจดําเนินการจัดหาและผลิตรายการ 

โดย BEC ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ในบริษัท บีอีซี – มัลติมีเดีย จํากัด ซึÉงเป็นผู้

ชนะการประมูลฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสงู ด้วยราคาประมูล 

3,530 ล้านบาท หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ ด้วยราคาประมูล 

2,275 ล้านบาท และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว ด้วยราคา

ประมลู 666 ล้านบาท 

3. บริษัท อสมท จํากดั 

(มหาชน) 

MCOT ประกอบธุรกิจด้านสืÉอสารมวลชน ได้แก่ สถานีโทรทัศน์โมเดิร์นไนน์ สถานี

วิทยุกระจายเสียง และสํานักข่าวไทย โดยบริษัทย่อยเป็นผู้ ผลิตรายการ 
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รายชืÉอบริษัท 
ตัวย่อ

หลักทรัพย์ 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

สารคดีโทรทัศน์ และประกอบกิจการด้านบันเทิงทุกประเภท โดย MCOT 

เป็นผู้ ชนะการประมูลฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดสูง ด้วยราคา

ประมูล 3,340 ล้านบาท และหมวดหมู่เด็ก เยาวชน และครอบครัว ด้วย

ราคาประมลู 660 ล้านบาท 

4. บริษัท โมโน เทคโนโลยี 

จํากดั (มหาชน) 

MONO ประกอบธุรกิจหลกั ได้แก่ ธุรกิจสืÉอและการให้บริการข้อมูล (กลุ่มธุรกิจ

บริการเสริมบนโทรศัพท์เคลืÉอนทีÉ กลุ่มธุรกิจสืÉออินเทอร์เน็ต กลุ่มธุรกิจสืÉอ

สิÉงพิมพ์ และกลุ่มธุรกิจสืÉอทีวี) และธุรกิจการให้บริการด้านบันเทิง (กลุ่ม

ธุรกิจเพลง และกลุ่มธุรกิจภาพยนตร์) โดย MONO ถือหุ้นทางอ้อมร้อยละ 

99.99 ในบริษัท โมโน บรอดคาซท์ จํากัด (บริษัทย่อยทางอ้อม) ซึÉงเป็นผู้

ชนะการประมูลฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ ด้วยราคาประมูล 

2,250 ล้านบาท 

5. บริษัท เนชัÉน บรอดแคสติ Êง 

คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

NBC ผลติรายการโทรทัศน์ รายการวิทยุ และให้บริการข่าวสาร โฆษณาผ่านสืÉอ

โทรทศัน์ วิทย ุและสืÉอรูปแบบใหม่ โดย NBC ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ในบริษัท 

เอ็นบีซี เน็กซ์วิชัÉน จํากัด ซึÉงเป็นผู้ชนะการประมูลฯ หมวดหมู่ข่าวสารและ

สาระ ด้วยราคาประมลู 1,338 ล้านบาท 

6. บริษัท เนชัÉน มลัติมีเดีย 

กรุ๊ป จํากัด (มหาชน) 

NMG ประกอบธุรกิจผลติและจําหน่ายและจดัหา/ผลิตหนังสือพิมพ์ สิÉงพิมพ์ และ

ให้บริการโฆษณาและข้อมลูข่าวสาร ผ่านสืÉอประเภทต่างๆ ได้แก่ โทรทัศน์ 

วิทย ุและสืÉอรูปแบบใหม่ โดย NMG ถือหุ้นทางอ้อมร้อยละ 99.99 ในบริษัท 

แบงคอก บิสสเินส บรอดแคสติ Êง จํากดั (บริษัทย่อยทางอ้อม) ซึÉงเป็นผู้ชนะ

การประมลูฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัปกติ ด้วยราคาประมูล 2,200 

ล้านบาท 

7. บริษัท อาร์เอส จํากดั 

(มหาชน) 

RS ประกอบธุรกิจบนัเทิงครบวงจร เช่น งานเพลง โชว์บิซ สืÉอโทรทัศน์ และสืÉอ

วิทยุ เป็นต้น โดย RS ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ในบริษัท อาร์.เอส. เทเลวิชัÉน 

จํากดั ซึÉงเป็นผู้ชนะการประมลูฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ ด้วย

ราคาประมลู 2,265 ล้านบาท 

8. บริษัท โซลชูัÉน คอนเนอร์ 

(1998) จํากดั (มหาชน) 

SLC ประกอบธุรกิจให้คําปรึกษาพัฒนาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศแบบครบ

วงจร ทั Êงการวางระบบเครือข่าย การจัดหาอุปกรณ์และพัฒนาโปรแกรม

ตามความต้องการของลกูค้า โดย SLC ถือหุ้นทางอ้อมร้อยละ 99.99 ใน

บริษัท สปริงนิวส์ เทเลวิชัÉน จํากัด (บริษัทย่อยทางอ้อม) ซึÉงเป็นผู้ชนะการ

ประมลูฯ หมวดหมูข่่าวสารและสาระ ด้วยราคาประมลู 1,318 ล้านบาท 

9. บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัÉน 

จํากดั (มหาชน) 

TRUE ประกอบ 3 ธุรกิจหลกั ได้แก่ 1) ธุรกิจออนไลน์ (บริการโทรศพัท์พื Êนฐานและ

บริการเสริมต่างๆ บริการโครงข่ายข้อมูล บริการอินเทอร์เน็ต) 2) ธุรกิจ

โทรศพัท์เคลืÉอนทีÉ (ให้บริการระบบ 2G 3G และ 4G LTE) 3) ธุรกิจโทรทัศน์

แบบบอกรับสมาชิก ภายใต้ชืÉอ ทรูวิชัÉนส์ โดย TRUE ถือหุ้นทางอ้อมร้อยละ 
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รายชืÉอบริษัท 
ตัวย่อ

หลักทรัพย์ 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

99.99 ในบริษัท ทรู ดีทีที จํากัด (บริษัทย่อยทางอ้อม) ซึÉงเป็นผู้ ชนะการ

ประมูลฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ ด้วยราคาประมูล 2,315 

ล้านบาท และ TRUE ถือหุ้นทางอ้อมร้อยละ 99.99 ในบริษัท ไทย นิวส์ 

เน็ตเวิร์ค (ทีเอ็นเอ็น) จํากดั (บริษัทย่อยทางอ้อม) ซึÉงเป็นผู้ชนะการประมูลฯ 

หมวดหมูข่่าวสารและสาระ ด้วยราคาประมลู 1,316 ล้านบาท 

10. บริษัท เวิร์คพอยท์ เอ็น

เทอร์เทนเมนท์ จํากดั 

(มหาชน) 

WORK ประกอบธุรกิจหลักในการผลิตรายการโทรทัศน์โดยซื Êอเวลาจากทาง

สถานีโทรทัศน์เพืÉอออกอากาศรายการโทรทัศน์และขายโฆษณา โดย 

WORK ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ในบริษัท ไทย บรอดคาสติ Êง จํากัด ซึÉงเป็นผู้

ชนะการประมูลฯ หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชัดปกติ ด้วยราคาประมูล 

2,355 ล้านบาท 

ทีÉมา : แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2556 (แบบ 56-1) ของแต่ละบริษัท 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้กําหนดให้วันทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ซึÉงเป็นวันซื Êอขายหลกัทรัพย์วันสดุท้ายก่อนการเปิดเผยมติ

คณะกรรมการของบริษัทฯ ในการเข้าทํารายการเป็นวันทีÉใช้ในการคํานวณอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (“P/BV”) เฉลีÉย

ย้อนหลงั โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้คํานวณ P/BV เฉลีÉยย้อนหลงั สาํหรับช่วงเวลา 15 – 360 วนัทําการ ซึÉงมีรายละเอียด

ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  9 P/BV เฉลีÉยย้อนหลังของกลุ่มบริษัทจดทะเบียนทีÉนํามาเปรียบเทียบ 

บริษัททีÉนํามา
เปรียบเทียบ 

ระยะเวลาเฉลีÉยย้อนหลัง (จาํนวนวันทําการ) 
15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 180 วัน 240 วัน 360 วัน 

AMARIN 1.24 1.21 1.24 1.26 1.41 1.54 1.73 

BEC 13.88 13.55 12.36 11.89 12.50 12.55 13.22 

MCOT 1.62 1.69 1.80 1.95 2.13 2.24 2.49 

MONO 3.88 3.88 3.97 4.13 3.82 3.78 3.99 

NBC 1.66 1.51 1.39 1.36 1.36 1.38 2.31 

NMG 1.85 1.69 1.62 1.60 1.46 1.39 1.55 

RS 9.80 7.96 6.61 6.12 5.65 5.45 5.43 

SLC 3.22 3.74 3.75 2.87 2.53 2.71 3.32 

TRUE 4.34 9.67 27.01 31.78 25.97 25.17 21.84 

WORK 6.76 6.52 6.00 5.69 5.35 5.06 5.32 

ค่าเฉลีÉย P/BV 3.75 3.53 3.30 3.12 2.96 2.95 3.27 

ทีÉมา : ข้อมลู ณ วนัทีÉ 24 ธนัวาคม 2557 จาก www.setsmart.com 
หมายเหตุ : ไม่รวมค่า P/BV เฉลีÉยย้อนหลังของบริษัทจดทะเบียนทีÉสูงเกินกว่า 10 เท่า ซึÉงเป็นอัตราส่วนทีÉสูงกว่าค่าเฉลีÉยของบริษัท

เทียบเคียงค่อนข้างมาก เพืÉอไม่ให้ราคาทีÉคํานวณได้เบีÉยงเบนออกไปอย่างมีนัยสําคัญ (ค่าเฉลีÉย P/BV ของ BEC และ 
TRUE) 
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ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระนําค่าเฉลีÉย P/BV ย้อนหลงัดงัแสดงไว้ในตารางข้างต้น ไปคณูกบัมลูค่าตามบัญชีต่อหุ้นของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี โดยอ้างอิงจากมลูค่าตามบญัชีของสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ณ 30 กนัยายน 2557 ซึÉงมีมูลค่าเท่ากับ 37.05 บาทต่อ

หุ้น ทั Êงนี Ê มีรายละเอียดการประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี โดยวิธีอตัราสว่นราคาต่อมลูค่าตามบญัชี ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  10 การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี โดยการเทียบเคียงกับ P/BV เฉลีÉยย้อนหลัง 

ระยะเวลาเฉลีÉยย้อนหลัง (วันทําการ) 
ค่าเฉลีÉย P/BV 

(เท่า) (1) 
มูลค่าตามบัญชี 
(บาทต่อหุ้น) (2) 

ราคาหุ้น (บาทต่อหุ้น) 
(3) = (1) x (2) 

15 วนัทําการ 3.75 

37.05 

139.02 

30 วนัทําการ 3.53 130.62 

60 วนัทําการ 3.30 122.14 

90 วนัทําการ 3.12 115.65 

180 วนัทําการ 2.96 109.81 

240 วนัทําการ 2.95 109.12 

360 วนัทําการ 3.27 120.99 

ช่วงราคาหุ้นสามัญจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี (บาทต่อหุ้น) 109.12 – 139.02 

 

จากการคํานวณข้างต้น ช่วงราคาหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 

109.12 – 139.02 บาทต่อหุ้น ซึÉงสงูกว่าราคาทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 9.12 – 39.02 

 

3) วิธีมูลค่าปัจจบัุนสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 

การประเมินมลูค่ายติุธรรมด้วยวิธีนี Ê เป็นวิธีการประเมินมูลค่าโดยคํานึงถึงความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดในอนาคต 

โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระ (Free Cash Flow to Firm) ทีÉจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง คาดว่าจะได้รับด้วยต้นทุนทาง

การเงินถวัเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เพืÉอหามลูค่าปัจจบุนัสทุธิของหุ้นสามัญของจีเอ็ม

เอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง โดยพิจารณาถงึธุรกิจทีÉจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จะดําเนินการทั Êงหมดภายหลงัการปรับโครงสร้างในครั Êงนี Ê 

ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จดัทําประมาณการทางการเงินโดยอ้างอิงจากประมาณการซึÉงจดัทําโดยผู้บริหารของบริษัท ซึÉง

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถงึความเป็นไปได้ของสมมติฐานในการจัดทําประมาณการทางการเงินทีÉได้รับจากฝ่าย

บริหาร รวมถงึการสมัภาษณ์ผู้บริหารถงึนโยบายการดําเนินงาน และได้ปรับสมมติฐานบางรายการให้สะท้อนถงึภาวะตลาดและ

การแข่งขนัในอตุสาหกรรม รวมถงึสภาพเศรษฐกิจโดยรวม และเป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis)  

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จดัทําประมาณการทางการเงินเท่ากบัอายคุงเหลอืของใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉทีÉได้รับของจีเอม็

เอ็ม วัน ทีวี ซึÉงเป็นกระแสเงินสดหลกัในการดําเนินธุรกิจของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง โดยจัดทําประมาณการตั Êงแต่เดือน

มกราคม 2558 – เดือนเมษายน 2572 โดยพิจารณาสภาวะเศรษฐกิจและข้อมลูทีÉสามารถรับรู้ได้ขณะทําการศึกษา ดังนั Êน หาก

ปัจจยัดงักลา่วเหลา่นี ÊเปลีÉยนแปลงไป อาจสง่ผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทีÉอาจจะเปลีÉยนแปลงตามไป

ด้วย โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมลูค่ายติุธรรมของหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงรวมถึงมูลค่าของใบอนุญาต

ให้ใช้คลืÉนความถีÉโดยอ้างอิงจากกระแสเงินสดสทุธิทีÉจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง คาดว่าจะได้รับจากการดําเนินธุรกิจในอนาคต 

โดยพิจารณาทั Êงจากรายได้ ต้นทนุ ค่าใช้จ่าย แหลง่ทีÉมาของเงินทนุ และการจ่ายชําระค่าใบอนญุาต รวมถงึเงินลงทนุต่างๆ ทีÉคาด

ว่าจะเกิดขึ Êนประกอบการพิจารณา  
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รายละเอียดสมมติฐานในการประมาณการ มีดงันี Ê 
 

1. รายได้ 

1.1. รายได้จากช่อง ONE ซึÉงเป็นกระแสเงินสดหลกัของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง 

รายได้หลกัของช่องรายการคือรายได้ค่าโฆษณา โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายได้ค่าโฆษณา โดยนํา

นาทีโฆษณาทีÉคาดว่าจะขายได้คณูกบัอตัราค่าโฆษณา โดยมีรายละเอียดดงันี Ê 

1.1.1. นาทีโฆษณา อ้างอิงจากเวลาในการโฆษณาเฉลีÉยตามทีÉกฎหมายกําหนด คือ เฉลีÉยชัÉวโมงละไม่เกิน 10 นาที 

(หลกัเกณฑ์กําหนดให้สามารถหารายได้จากโฆษณาและการบริการธุรกิจไม่เกินชัÉวโมงละสิบสองนาทีครึÉง โดย

เมืÉอรวมเวลาโฆษณาและการบริการธุรกิจตลอดทั ÊงวนัเฉลีÉยแล้วต้องไม่เกินชัÉวโมงละสิบนาที) และพิจารณาอัตรา

ทีÉคาดว่าจะขายนาทีโฆษณาได้ (Occupancy Rate) ตามผงัรายการของช่อง ซึÉงอ้างอิงจากการประมาณการของ

ฝ่ายบริหาร 

1.1.2. อตัราค่าโฆษณา ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอตัราค่าโฆษณาในปัจจบุนั โดยพิจารณาร่วมกับประมาณ

การอตัราค่าโฆษณาของฝ่ายบริหาร แผนงานการขายโฆษณาของช่อง และอัตราค่าโฆษณาของระบบอนาล็อก

อืÉนในปัจจุบัน โดยอัตราค่าโฆษณาของช่อง ONE ทีÉปรับตัวสงูขึ Êนในช่วงแรกนั Êน เนืÉองมาจากการรับรู้ และการ

เข้าถงึช่องรายการทีวีดิจิตอลของกลุม่ผู้ชมทัÉวประเทศทีÉสงูขึ Êน ประกอบกับการทีÉตัวแทนบริษัทโฆษณา (บริษัทเอ

เจนซีÉ) มีการแบ่งเม็ดเงินโฆษณาจากทีวีดาวเทียมมาเป็นทีวีดิจิตอลมากขึ Êน เนืÉองจากอตัราโฆษณาทีÉใกล้เคียงกับ

ทีวีดาวเทียม ในขณะทีÉสามารถเข้าถึงกลุ่มผู้ชมได้มากกว่า ส่งผลให้อัตราค่าโฆษณาปี 2559 มีแนวโน้มทีÉจะ

ปรับตวัสงูขึ Êนอย่างมีนยัสาํคญัจากฐานในปี 2558 ซึÉงเป็นปีทีÉเริÉมมีการขายโฆษณาเต็มอย่างเต็มรูปแบบและเต็ม

ปีเป็นปีแรก (ภายหลงัจากทีÉช่องทีวีดิจิทลัได้เริÉมออกอากาศอย่างเป็นทางการในช่วงเดือนเมษายน – พฤษภาคม 

2557) จากนั Êนในปี 2560 – 2563 ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาว่าอัตราค่าโฆษณาจะยังคงมีอัตราการ

เติบโตอย่างต่อเนืÉอง แต่คาดว่าจะมีอัตราการเติบโตทีÉลดลงกว่าปี 2559 โดยอ้างอิงจากประมาณการอัตราค่า

โฆษณาของผู้บริหารของบริษัทฯ ทีÉคาดว่าบริษัทฯ จะสามารถขายได้ ประกอบกับปัจจัยสนับสนุน อันได้แก่ การ

ทยอยสิ Êนสดุอายสุมัปทานของทีวีในระบบอนาลอ็ก ซึÉงจะสง่ผลให้เม็ดเงินโฆษณาของสืÉอโทรทัศน์ถูกจัดสรรมายัง

ทีวีดิจิทลัมากขึ Êน จากนั Êนในปี 2564 เป็นต้นไป ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณอัตราการเติบโตระยะยาวใน

อัตราคงทีÉทีÉ ร้อยละ 5 ซึÉงสอดคล้องกับการประมาณการของผู้ บริหาร เนืÉองจากพิจารณาว่า เป็นระยะทีÉ

อตุสาหกรรมโฆษณาผ่านสืÉอทีวีดิจิทลัเข้าสูภ่าวะทีÉเริÉมคงทีÉ ภายหลงัจากทีÉมีการขยายตัวระดับสงูในช่วงแรกของ

การเปลีÉยนผ่านระบบโทรทศัน์จากระบบอนาล็อกเป็นระบบดิจิทัล ประกอบกับภาวะการแข่งขันระหว่างช่องทีวี

ดิจิทัลทีÉจะมีมากกว่า 24 ช่องรายการ ในอนาคตภายหลังช่องทีวีดิจิทัลเพืÉอประโยชน์สาธารณะอีก 10 ช่อง

รายการเริÉมต้นออกอากาศ (ยังไม่นับรวมการแข่งขันจากช่องทีวีดาวเทียม และการเติบโตของสืÉอรูปแบบใหม่ 

(New Media) ซึÉงได้รับความสนใจใช้เป็นสืÉอโฆษณาเพิÉมขึ Êนอย่างต่อเนืÉอง) 
 

1.2. รายได้จากการผลิตรายการในระบบอนาล็อก สว่นใหญ่เป็นรายได้ทีÉเกิดขึ Êนจากรายการละครและรายการโทรทัศน์ทีÉ

ออกอากาศในช่องอนาล็อก (ช่อง 3 ช่อง 5 และช่อง 9) ในปัจจุบันของเอ็กแซ็กท์ และซีเนริโอ อย่างไรก็ดี เนืÉองจาก

ลกัษณะของการรับจ้างผลติรายการเพืÉอออกอากาศในระบบอนาลอ็กนั Êน จะมีความไม่แน่นอนในการต่ออายุของรายการ 

ประกอบกับการเปลีÉยนผ่านจากทีวีระบบอนาล็อก มาเป็นดิจิตอล ผู้บริหารของบริษัทจึงจะปรับรูปแบบในการดําเนิน

ธุรกิจเป็นการผลติเพืÉอออกอากาศในช่อง ONE เป็นหลกั ซึÉงจะเป็นการเพิÉมความแข็งแกร่งให้กับรูปแบบและเนื Êอหาของ
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รายการต่างๆ ซึÉงจะเพิÉมความสามารถในการแข่งขันในภาพรวม และเป็นโอกาสในการสร้างรายได้ของบริษัท ดังนั Êน ทีÉ

ปรึกษาจงึประมาณการรายได้สว่นนี Êเฉพาะในปี 2558 ซึÉงอ้างอิงจากงบประมาณ และประมาณการของผู้บริหาร 
 

ตารางทีÉ 11 สมมติฐานในการประมาณการรายได้ 

 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 

อตัรานาทีโฆษณาทีÉคาดว่าจะ

ขายได้ (Occupancy rate) 

65% 75% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 

อตัราการเติบโตของค่า

โฆษณาเฉลีÉย 

N/A 50% 30% 30% 10% 10% 5% 5% 

รายได้จากช่อง ONE 1,252.68 2,174.04 3,194.33 4,152.63 4,567.90 5,038.45 5,275.92 5,539.72 

รายได้จากการผลติรายการใน

ระบบอนาลอ็ก 

1,316.74 -  -  -  -  -  -  -  

รายได้อืÉน 43.20 47.52 52.27 57.50 63.25 66.41 69.73 73.22 

รวมรายได้ (ล้านบาท) 2,612.62 2,221.56 3,246.61 4,210.13 4,631.15 5,104.87 5,345.65 5,612.94 
 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ม.ค.-เม.ย. 

2572 

อตัรานาทีโฆษณาทีÉคาดว่าจะ

ขายได้ (Occupancy rate) 

85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 

อตัราการเติบโตของค่า

โฆษณาเฉลีÉย 

5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 

รายได้จากช่อง ONE 5,816.70 6,124.27 6,412.92 6,733.56 7,070.24 7,444.09 2,562.72 

รายได้จากการผลติรายการ

ระบบอนาลอ็ก 

 - -   - -  -  -  -  

รายได้อืÉน 76.88 80.72 84.76 89.00 93.45 98.12 33.78 

รวมรายได้ (ล้านบาท) 5,893.58 6,205.00 6,497.68 6,822.56 7,163.69 7,542.21 2,596.50 

 

2. ต้นทุนขาย 

ต้นทุนส่วนใหญ่ของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ประกอบด้วย ต้นทุนค่าผลิตรายการ ต้นทุนค่าใบอนุญาตตัดจําหน่าย เงินเดือนและ

สวัสดิการพนักงาน ค่าเช่าโครงข่าย ค่าธรรมเนียมใบอนุญาตรายปี ค่าเสืÉอมราคา และอืÉนๆ โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ

ประมาณการต้นทนุหลกั ดงันี Ê 

2.1  ต้นทุนของช่อง ONE ประกอบด้วย 

 ต้นทุนค่าผลิตรายการ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากประมาณการของฝ่ายบริหาร ซึÉงพิจารณาแผนงานใน

การผลติรายการประเภทต่างๆ ในปี 2558 – 2559 ประกอบ จากนั Êนในปี 2560 ประมาณการให้มีอัตราการเติบโตร้อย

ละ 20 และร้อยละ 10 ในปี 2561 ซึÉงในช่วงปี 2558 – 2561 ทีÉมีอัตราการเติบโตทีÉสงูนั Êน เนืÉองมาจากยังเป็นช่วงปี

แรกๆ ในการผลติรายการเพืÉอออกอากาศในดิจิตอล จากนั Êนตั Êงแต่ปี 2562 เป็นต้นไป ประมาณการอัตราการเติบโต

ร้อยละ 5 ต่อปี  
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 ต้นทุนค่าใบอนุญาต ตดัจําหน่ายเป็นเวลา 15 ปี เท่ากบัอายขุองใบอนญุาตทีÉได้รับ  

 เงนิเดือนและสวัสดิการพนักงาน ในปี 2557 ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากค่าใช้จ่ายทีÉเกิดขึ Êนจริงในเดือน

มกราคม – กันยายน 2557 และประมาณการของฝ่ายบริหารในปี 2557 และตั Êงแต่ปี 2558 – 2559 ฝ่ายบริหารของ

บริษัทได้มีการประมาณการอัตราการเติบโตโดยพิจารณาถึงจํานวนบุคลากรทีÉจะมีการปรับเพิÉมขึ Êน อัตราการขึ Êน

เงินเดือนเฉลีÉย และแผนงานของช่องรายการ จากนั Êนตั Êงแต่ปี 2560 เป็นต้นไป มีอัตราการเติบโตร้อยละ 5 ต่อปี ตาม

นโยบายการขึ ÊนเงินเดือนเฉลีÉยจากฝ่ายบริหารของบริษัท 

 ค่าเช่าโครงข่าย อ้างอิงจากต้นทุนทีÉเกิดขึ Êนจริง ทีÉบริษัทได้มีการทําสญัญากับผู้ ให้บริการโครงข่าย และประมาณ

อตัราการเติบโตร้อยละ 3 ทกุ 3 ปี ตามประมาณการของฝ่ายบริหาร 

 ค่าธรรมเนียมใบอนุญาต ในอัตราร้อยละ 4.00 จากรายได้ค่าโฆษณาของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี โดยแบ่งเป็นร้อยละ 

2.00 สาํหรับชําระค่าธรรมเนียมใบอนญุาตรายปี และอีกร้อยละ 2.00 เข้ากองทนุวิจยัและพัฒนากิจการกระจายเสียง 

กิจการโทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมเพืÉอประโยชน์สาธารณะ โดยเมืÉอวันทีÉ 22 กันยายน 2557 คณะกรรมการ

กิจการกระจายเสยีงและกิจการโทรทศัน์ ได้มีมติเห็นชอบในหลกัการแนวทางสนับสนุนการเปลีÉยนผ่านโทรทัศน์จาก

ระบบอนาล็อกไประบบดิจิตอล โดยเห็นชอบกับแนวทางการลดหย่อนค่าธรรมเนียมใบอนุญาตในส่วนของ

ค่าธรรมเนียมรายปีเข้ากองทุน (ร้อยละ 2.00) ให้กับผู้ประกอบกิจการโทรทัศน์ดิจิตอลเป็นเวลาไม่เกิน 5 ปี โดยให้

หารือคณะอนุกรรมการทีÉปรึกษาด้านกฎหมายกสทช. และหน่วยงานทีÉเกีÉยวข้องในรายละเอียดเพืÉอไม่ให้ขัดกับ

กฎหมายทีÉเกีÉยวข้อง ซึÉงผู้บริหารของบริษัทเห็นว่ามีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่นอนในการลดหย่อนค่าธรรมเนียมในปี 

2558 ในขณะทีÉ ระยะเวลาในการลดหย่อนค่าธรรมเนียมภายหลงัปี 2558 ยงัไม่สามารถระบุได้ชัดเจนว่าจะลดหย่อน

เป็นระยะเวลากีÉปี ดงันั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจงึประมาณการค่าธรรมเนียมใบอนุญาตในปี 2558 ในอัตราร้อย

ละ 2.00 จากนั Êนตั Êงแต่ปี 2559 เป็นต้นไป ประมาณการทีÉอตัราร้อยละ 4.00 

 

2.2  ต้นทุนจากการผลิตรายการในระบบอนาล็อก ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงงบประมาณ และการประมาณการ

ของฝ่ายบริหาร   

ตารางทีÉ 12 สมมติฐานในการประมาณการต้นทุน 
 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 

ต้นทนุค่าผลติรายการ

เงินเดือน และค่าตอบแทน

พนกังาน 

1,474.80 1,746.54 2,056.45 2,248.31 2,360.72 2,478.76 2,602.70 2,732.83 

ต้นทนุค่าใบอนุญาต และ

ค่าธรรมเนียมใบอนญุาต 
246.39 308.29 349.11 387.44 404.05 422.87 432.37 442.92 

ค่าเช่าโครงข่ายและการ

ออกอากาศ 
203.00 211.74 211.74 218.09 218.09 218.09 224.63 224.63 

ค่าเสืÉอมราคา 39.74 44.10 44.00 44.04 37.36 19.75 16.00 19.75 

รวมต้นทุนช่อง ONE 1,963.93 2,310.67 2,661.29 2,897.88 3,020.23 3,139.47 3,275.70 3,420.14 

ต้นทนุจากการผลติรายการ

ในระบบอนาลอ็ก 
898.20 - - - - - - - 

รวมต้นทุนขาย 2,862.13 2,310.67 2,661.29 2,897.88 3,020.23 3,139.47 3,275.70 3,420.14 
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 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ม.ค.-เม.ย. 

2572 

ต้นทนุค่าผลติรายการ

เงินเดือน และค่าตอบแทน

พนกังาน 

2,869.47 3,012.95 3,163.60 3,321.77 3,487.86 3,662.26 1,260.78 

ต้นทนุค่าใบอนุญาต และ

ค่าธรรมเนียมใบอนญุาต 

454.00 466.30 477.85 490.68 504.14 519.10 171.54 

ค่าเช่าโครงข่ายและการ

ออกอากาศ 

224.63 231.37 231.37 231.37 238.32 238.32 78.14 

ค่าเสืÉอมราคา 16.00 19.75 16.00 19.75 16.00 19.75 12.76 

รวมต้นทุนช่อง ONE 3,564.11 3,730.37 3,888.82 4,063.57 4,246.32 4,439.42 1,523.21 

ต้นทนุจากการผลติรายการ

ในระบบอนาลอ็ก 
- - - - - - - 

รวมต้นทุนขาย 3,564.11 3,730.37 3,888.82 4,063.57 4,246.32 4,439.42 1,523.21 

 

3. ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารส่วนใหญ่ประกอบด้วย ค่าคอมมิชชัÉนในการขาย ค่าใช้จ่ายในการขายและการตลาด ค่าเช่า 

และค่าใช้จ่ายสํานักงาน โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารสําหรับปี 2558 โดย

อ้างอิงจากค่าใช้จ่ายทีÉเกิดขึ Êนจริงในเดือนมกราคม – กนัยายน 2557 และประมาณการของฝ่ายบริหารในปี 2557 ประกอบกับ

งบประมาณ (Budget) ปี 2558 และแผนงานในการดําเนินงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีในอนาคต จากนั Êนในปี 2559 เป็นต้นไป 

ค่าใช้จ่ายหลกัประมาณอตัราการเติบโตทีÉร้อยละ 5 ต่อปี  โดยค่าใช้จ่ายในการขายและการตลาด และค่าคอมมิชชัÉน ในปี 2558 

ประมาณการทีÉอัตราร้อยละ 21.5 ของรายได้ค่าโฆษณา และตั Êงแต่ปี 2559 เป็นต้นไป ประมาณการทีÉอัตราร้อยละ 15 ของ

รายได้ค่าโฆษณา สาํหรับค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารในสว่นรายการผลติรายการโทรทัศน์ในระบบอนาล็อกในปี 2558 นั Êน 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากงบประมาณ และประมาณการของฝ่ายบริหาร  

 

ตารางทีÉ 13 สมมติฐานในการประมาณการค่าใช้จ่ายขายและบริหาร 
 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 

ค่าใช้จ่ายการขายและการตลาด 

และค่าคอมมิชชัÉน 
269.10 326.11 479.15 622.90 685.18 755.77 791.39 830.96 

ค่าเช่า ค่าใช้จ่ายสาํนักงาน และ

อืÉนๆ 
85.74 86.89 87.75 86.75 87.49 88.06 92.47 97.09 

รวมค่าใช้จ่ายช่อง ONE 354.84 413.00 566.90 709.64 772.67 843.83 883.85 928.05 

ค่าใช้จ่ายจากการผลติรายการ

ในระบบอนาลอ็ก 

139.22 - - - - - - - 

รวมค่าใช้จ่าย  494.07 413.00 566.90 709.64 772.67 843.83 883.85 928.05 
 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ม.ค.-เม.ย. 

2572 

ค่าใช้จ่ายการขายและการตลาด 

และค่าคอมมิชชัÉน 

872.51 918.64 961.94 1,010.03 1,060.54 1,116.61 384.41 
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 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ม.ค.-เม.ย. 

2572 

ค่าเช่า และค่าใช้จ่ายสํานกังาน 

และอืÉนๆ 

101.94 107.04 112.39 118.01 123.91 130.11 44.79 

รวมค่าใช้จ่ายช่อง ONE 974.45 1,025.68 1,074.33 1,128.05 1,184.45 1,246.72 429.20 

ค่าใช้จ่ายจากการผลติรายการ

ในระบบอนาลอ็ก 

- - - - - - - 

รวมค่าใช้จ่าย 974.45 1,025.68 1,074.33 1,128.05 1,184.45 1,246.72 429.20 
 

4. แหล่งเงนิทุนสําหรับโครงการ 

ณ 30 กนัยายน 2557 จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีทนุชําระแล้วจํานวน 400.00 ล้านบาท และมีแผนในการเพิÉมทุนอีกจํานวน 

500 ล้านบาท ในปี 2558 จากนั Êนในปี 2559-2560 ทีÉปรึกษาปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการว่าบริษัทจะมีการเพิÉมทุน

อีกจํานวน 300 ล้านบาทต่อปี ในปี 2559-2560 สาํหรับใช้ในการลงทนุในบริษัทย่อย ได้แก่ จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี สําหรับจ่ายชําระ

ค่าใบอนญุาตทีÉจะมีการทยอยจ่ายชําระในแต่ละปี การลงทุนในสินทรัพย์ และเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ เพืÉอ

รักษาระดบัอตัราส่วนหนี Êสินต่อทุนให้เป็นไปตามเงืÉอนไขของสญัญาเงินกู้  ส่งผลให้จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง มีทุนชําระแล้ว 

เป็นจํานวน 900 ล้านบาทในปี 2558 จํานวน 1,200 ล้านบาท ในปี 2559 และจํานวน 1,500 ล้านบาทในปี 2560 นอกจากนี Ê 

ในแต่ละปียงัมีเงินกู้จากสถาบันการเงิน ทีÉอัตราดอกเบี Êยเงินกู้ ยืมขั ÊนตํÉา (Minimum Loan Rate: MLR) ลบอัตราร้อยละตามทีÉ

ระบใุนสญัญากู้ ยืม 
 

5. เงนิลงทุน 

ตามแผนการดําเนินงานของบริษัทนั Êน บริษัทคาดว่าจะใช้เงินลงทุนในการปรับปรุงสตูดิโอ อุปกรณ์การผลิต และอุปกรณ์

สาํนกังานต่างๆ ในแต่ละปีดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 14 เงนิลงทุนในสินทรัพย์ 

 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 

เงินลงทนุ 93.76 17.28 10.00 21.25 16.21 25.75 10.54 21.25 

 

 2566 2567 2568 2569 2570 2571 ม.ค.-เม.ย.2572 

เงินลงทนุ 10.00 27.46 14.50 21.78 10.00 21.25 16.21 

 

ซึÉงในปี 2558 บริษัทคาดว่าจะมีการลงทุนในการปรับปรุงสตูดิโอ และซื Êออุปกรณ์เพิÉมเติมสําหรับการดําเนินงานประมาณ 

93.76 ล้านบาท ซึÉงสว่นใหญ่จะเป็นเงินลงทุนในสตูดิโอ และอุปกรณ์ในการออกอากาศจํานวน 78.65 ล้านบาท จากนั Êนในปี 

2559 เป็นต้นไป จะเป็นการลงทนุสาํหรับซื Êออปุกรณ์เพืÉอมาทดแทนอุปกรณ์เดิมทีÉเสืÉอมสภาพลง โดยไม่มีการลงทุนในสตูดิโอ

ใหม่ หรืออปุกรณ์ทีÉเป็นการลงทนุหลกัเพิÉมเติม 

 

สาํหรับการจ่ายชําระค่าใบอนญุาตนั Êน เป็นไปตามทีÉประกาศของกสทช.ทีÉกําหนด โดยมีรายละเอียดการจ่ายชําระในแต่ละปี

ดงันี Ê 

ตารางทีÉ 15 การจ่ายชําระค่าใบอนุญาต 

 2557 2558* 2559 2560 2561 2562 2563 

สว่นราคาขั ÊนตํÉา 755 - 453 151 151 - - 
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 2557 2558* 2559 2560 2561 2562 2563 

สว่นทีÉเกินราคาขั ÊนตํÉา 181 - 181 362 362 362 362 

รวมจ่ายชําระทั Êงสิ Êน 936 - 634 513 513 362 362 

หมายเหตุ * เมืÉอวันทีÉ 22 กันยายน 2557 กสทช.ได้มีมติเห็นชอบในหลักการแนวทางสนับสนุนการเปลีÉยนผ่านโทรทัศน์จากระบบ
อนาล็อกไประบบดิจิตอล โดยจะเสนอให้มีการหารือกับกระทรวงการคลังเพืÉอพิจารณาเลืÉอนระยะเวลาการนําส่งเงิน
ค่าธรรมเนียมใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉงวดทีÉ 2 ออกไปอีก 1 ปี ซึÉงผู้บริหารของบริษัทเห็นว่ามีความเป็นไปได้ค่อนข้าง
แน่นอนทีÉจะเกิดการเลืÉอนระยะเวลาดงักล่าว  

 
6. อัตราคิดลดกระแสเงนิสด (Discount Rate) 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ต้นทุนทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ของจีเอ็ม

เอ็ม วนั ทีวีเป็นอตัราคิดลดในการคํานวณมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด ซึÉงต้นทุนทางการเงินถัวเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักสามารถ

คํานวณได้ตามสมการดงันี Ê 

 
 

 

อย่างไรก็ตามในการคํานวณหาต้นทนุทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักจําเป็นต้องคํานวณหาค่า Ke ซึÉงคํานวณได้จากสมการ 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี Ê 
 

 

โดยทีÉ 

Rf   = อตัราดอกเบี ÊยปราศจากความเสีÉยง ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอตัราผลตอบแทนของ

พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ14 ปี เท่ากบัอายขุองใบอนญุาตคงเหลอื ณ วนัทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ซึÉงเป็นวนัทีÉทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระจดัทํารายงานฉบบันี Ê เท่ากบัร้อยละ 3.28 ต่อปี (ทีÉมา:  www.thaibma.or.th) 

 = ค่าสมัประสทิธิ Íความแปรปรวนของหุ้นสามัญ โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงค่าเบต้าย้อนหลงั 3 

ปี ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ซึÉงมีรายได้สว่นใหญ่จากการประกอบธุรกิจโทรทศัน์ 

รวมถึงทีวีดิจิตอลทั Êงในสว่นการดําเนินช่องรายการ และการผลติรายการโทรทัศน์ ดงันี Ê 
 

                  ตารางทีÉ 16 รายชืÉอบริษัทเทียบเคียงในการคํานวณค่าเบต้า  

รายชืÉอบริษัทเทียบเคียง ชืÉอย่อหลกัทรัพย์ 

1. บริษัท อมรินทร์พริ Êนติ Êง แอนด์ พบัลชิชิÉง จํากดั (มหาชน) AMARIN 

2.  บริษัท บีอีซี เวิลด์ จํากดั (มหาชน) BEC 

3.  บริษัท อสมท จํากดั (มหาชน) MCOT 

4.   บริษัท โมโน เทคโนโลยี จํากดั (มหาชน) MONO 

5.   บริษัท เนชัÉน บรอดแคสติ Êง คอร์ปอเรชัÉน จํากัด (มหาชน) NBC 

6.  บริษัท เนชัÉน มลัติมีเดีย กรุ๊ป จํากดั (มหาชน) NMG 

7.  บริษัท อาร์เอส จํากดั (มหาชน) RS 

8.  บริษัท โซลชูัÉน คอนเนอร์ (1998) จํากดั (มหาชน) SLC 

9.   บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) TRUE 

10.  บริษัท เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จํากดั (มหาชน) WORK 

WACC = Ke*[E/(D+E)] + Kd*(1 - t)*[D/(D+E)] 

Ke = Rf +  (Rm – Rf) 
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  จากนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้ทําการปรับผลกระทบจากการก่อหนี Êโดยการนําโครงสร้างเงินทนุ

ของบริษัทเทียบเคียงออกตามสมการ (Unleverage Beta = Leverage Beta / (1+(1-tax) x (D/E)บริษัท

เทียบเคียง) จะได้ค่า Unleverage Beta และนําโครงสร้างเงินทนุเป้าหมายของโครงการช่องรายการเข้าไป

แทนตามสมการ Leverage Beta = Unleverage Beta x (1+(1-tax) x (D/E)จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงจะได้ค่าเบต้า

เท่ากบั 2.418 

Rm = อัตราผลตอบแทนตลาด ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากการเปลีÉยนแปลงโดยเฉลีÉยของดัชนี

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ย้อนหลงั 35 ปี ตั Êงแต่ปี 2523 – 2557 ซึÉงเท่ากับร้อยละ 13.75 (ทีÉมา: www.set.or.th 

และการคํานวณของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ) 

 

โดยรายละเอียดการคํานวณหา Ke ได้แสดงในตารางด้านลา่งดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 17 การคํานวณอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น 

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Risk-free Rate (1) 3.28% 

Risk Premium (Rm – Rf) (2) 10.47% 

 (3) 2.418 

Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3)*(2)] 28.60% 

 

ทั Êงนี Ê อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Ke) ทีÉคํานวณได้ดังแสดงในตารางข้างต้นเท่ากับร้อยละ 28.60 และเมืÉอนําค่า Ke 

ไปคํานวณหา WACC จะได้ค่าอัตราส่วนลดเท่ากับร้อยละ 14.20 โดยมีรายละเอียดการคํานวณดังแสดงในตาราง

ด้านลา่ง 

Ke  =  อัตราตอบผลแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นคํานวณจากการใช้ทฤษฎี Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ดงัแสดงตามสมการข้างต้นเท่ากบัร้อยละ 28.60 

Kd  =  ต้นทนุทางการเงินของหนี ÊสนิทีÉมีภาระดอกเบี Êย ซึÉงมีค่าเท่ากบัร้อยละ 5.75 

t  =  อตัราภาษีเงินได้นิติบคุคล ซึÉงเท่ากบัร้อยละ 20.00 

D/(D+E) =  อตัราสว่นหนี Êสนิเป้าหมายของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี 
 

ตารางทีÉ 18 การคํานวณต้นทุนถวัเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (WACC)  

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Cost of Equity หรือ Ke (1) 28.60% 

Cost of Debt หรือ Kd (2) 5.75% 

D/(D+E) (3) 0.60 

อตัราภาษีเงินได้นิติบคุคล หรือ t (4) 20.00% 

WACC หรือ Discount Rate (5) = {(1)*[1-(3)]} + {(2)*[1-(4)]*(3)} 14.20% 
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ตารางทีÉ 19 สรุปประมาณการกระแสเงินสด 

หน่วย : ล้านบาท 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564 2565 

รายได้รวม 2,612.62 2,221.56 3,246.61 4,210.13 4,631.15 5,104.87 5,345.65 5,612.94 

ต้นทนุและค่าใช้จ่าย 3,356.19 2,723.67 3,228.20 3,607.52 3,792.90 3,983.30 4,159.55 4,348.18 

กําไร (ขาดทุน) ก่อนต้นทุน

ทางการเงินและภาษีเงินได้  

 (743.57)  (502.11)   18.41  602.61    838.25  1,121.56  1,186.10  1,264.75  

หกั ภาษีเงินได้           -         -         -        -               -      (79.06) (217.15) (243.29) 

บวก คา่เสืÉอมราคาและคา่ตดั

จําหน่าย 

   261.08   265.43  265.33  265.38  258.70  241.08   237.33  241.08  

หกั เงินทนุหมนุเวยีน  (744.01) 43.65  (228.36) (222.42) (95.76) (108.36)  (49.96) (56.59) 

หกั เงินลงทนุ  (93.76) (651.28) (523.00) (534.25) (378.21) (387.75) (10.54) (21.25) 

กระแสเงินสดอิสระ  (1,320.27) (844.31) (467.62)   111.32  622.97    787.48  1,145.79  1,184.71  

มลูค่าปัจจุบนัสุทธิของ

กระแสเงินสดอิสระ 

1,433.18  

บวก เงินสดและรายการ

เทียบเท่าเงินสด ณ 31 ธ.ค.57 

138.33  

หกั หนี ÊสินทีÉมีภาระดอกเบี Êย ณ 

31 ธ.ค. 57 

1,101.50  

มลูค่าปัจจุบนัสุทธิของส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

 470.01  

จํานวนหุ้น (ล้านหุ้น) 4.00  

ราคาหุ้นสามญั  
(บาทต่อหุ้น) 

117.50 

 

หน่วย : ล้านบาท 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ม.ค.-เม.ย. 

2572 

รายได้รวม 5,893.58 6,205.00 6,497.68 6,822.56 7,163.69 7,542.21 2,596.50 

ต้นทนุและค่าใช้จ่าย 4,538.56 4,756.05 4,963.15 5,191.62 5,430.77 5,686.14 1,952.41 

กําไร (ขาดทุน) ก่อนต้นทุน
ทางการเงนิและภาษีเงนิได้  

1,355.03  1,448.94  1,534.53  1,630.94  1,732.92  1,856.07    644.09  

หกั ภาษีเงินได้  (268.47) (289.79) (306.91) (326.19) (346.58) (371.21) (128.82) 

บวก ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดั

จําหน่าย  
237.33  241.08  237.33  241.08   237.33     241.08   81.79  

หกั เงินทนุหมนุเวียน    (59.42)   (65.96)   (61.38)  (68.78)  (71.65) (80.85) (75.34) 

หกั เงินลงทนุ     (10.00) (27.46)  (14.50)   (21.78)  (10.00)   (21.25)   (16.21) 

กระแสเงนิสดอิสระ   1,254.47  1,306.82  1,389.07  1,455.27  1,542.02  1,623.85    505.51  
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จากการคํานวณข้างต้น ราคาหุ้นสามญัของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เท่ากับ 117.50 บาทต่อหุ้น นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระทําการวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) สําหรับการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีเพืÉอ

สะท้อนถงึผลกระทบจากการเปลีÉยนแปลงของปัจจยัต่างๆ ทีÉอาจมีความไม่แน่นอน โดยมีรายละเอียด ดงันี Ê 

กรณีทีÉ 1 : ปรับอัตราทีÉคาดว่าจะขายนาทีโฆษณาได้ (Occupancy Rate) โดยพิจารณาปรับลดลง และเพิÉมขึ Êนร้อยละ 5 

จากกรณีฐาน ในปี 2558 ซึÉงเป็นปีทีÉเริÉมมีการขายโฆษณาเต็มอย่างเต็มรูปแบบและเต็มปีเป็นปีแรก 

กรณีทีÉ 2 : ค่าธรรมเนียมใบอนญุาต โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณา ปรับลดค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้คงเหลือ

ร้อยละ 2 เป็นระยะเวลา 5 ปี ตามแนวทางทีÉคณะกรรมการกิจการกระจายเสียงและกิจการโทรทัศน์ ได้มีมติ

เห็นชอบ และอยู่ระหว่างการพิจารณาของหน่วยงานทีÉเกีÉยวข้อง รวมถงึหน่วยงานทีÉเกีÉยวข้องพิจารณาไม่ปรับลด

ค่าธรรมเนียมใบอนญุาตทั Êง 5 ปี  

 

ตารางทีÉ 20 การวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis)  

รายละเอียด  
ราคาหุ้น  
(บาท/หุ้น) 

กรณีฐาน   117.50 

กรณีทีÉ 1: อตัราทีÉคาดว่าจะขายนาทีโฆษณาได้ (Occupancy Rate) ในปี 2558 ลดลงและเพิÉมขึ Êนร้อยละ 5 

จากกรณีฐาน 

103.26 - 131.74 

กรณีทีÉ 2: กรณีทีÉหน่วยงานทีÉเกีÉยวข้องพิจารณาไม่ปรับลดค่าธรรมเนียม (ค่าธรรมเนียมร้อยละ 4 ตลอดอายุ

ใบอนญุาต) และกรณีหน่วยงานทีÉเกีÉยวข้องเห็นชอบกับแนวทางการลดหย่อนค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้

คงเหลอืร้อยละ 2 เป็นเวลา 5 ปี (ปี 2558 – 2562) จากนั Êนตั Êงแต่ปี 2563 ชําระในอตัราร้อยละ 4 

112.86 -152.77 

 

จากการวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าเรืÉองระยะเวลาในการลดหย่อน

ค่าธรรมเนียมภายหลงัปี 2558 ยงัมีความไม่แน่นอน ตามทีÉกล่าวในข้างต้นในส่วนของต้นทุนขาย ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระจึงไม่รวมราคาหุ้นกรณีการปรับลดค่าธรรมเนียม (กรณีทีÉ 2 ของการวิเคราะห์ความไว) เป็นมูลค่าทีÉเหมาะสมตามวิธีนี Ê 

ดังนั Êน ราคาหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจึงเท่ากับ 103.26 – 

131.74 บาทต่อหุ้น ซึÉงสงูกว่าราคาในการเข้าทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท โดยสงูกว่าราคาในการเข้าทํารายการร้อยละ 

3.26 – 31.74 
 

สรุปผลการประเมินมูลค่า โดยทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
 

ผลการประเมินมลูค่ายติุธรรมของหุ้นสามญัของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง โดยอ้างอิงจากการประเมินมูลค่าของจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี ซึÉงเป็นบริษัทย่อยทีÉดําเนินธุรกิจทีวีดิจิทลัช่อง ONE ด้วยวิธีการต่างๆ สามารถสรุปได้ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  21 สรุปเปรียบเทียบราคาประเมินหุ้นจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี กับราคาในการทํารายการ 

วิธีการคํานวณหาราคาหุ้น 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุ้น) 

ราคาเข้าทํา
รายการ  

(บาทต่อหุ้น) 

ความ
เหมาะสมของ
วิธีประเมิน 

ราคาประเมินโดย IFA 
สูงกว่า (ตํÉากว่า) 

ราคาทํารายการ (ร้อยละ) 

1. วิธีมลูค่าตามบญัชี 37.05 100.00 ไม่เหมาะสม (62.95) 

2. วิธีอตัราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชี 109.12 – 139.02 100.00 ไม่เหมาะสม 9.12 – 39.02 

3. วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด 103.26 – 131.74 100.00 เหมาะสม 3.26 – 31.74 
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การประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีต่างๆ นั Êน จะมีข้อดี และข้อด้อยทีÉแตกต่างกนั โดยการประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีมูลค่าตามบัญชีเป็น

การคํานึงถึงมูลค่าของกิจการ ณ ขณะใดขณะหนึÉง โดยไม่ได้คํานึงถึงศักยภาพในการเติบโตและความสามารถในการ

ดําเนินงานของกิจการในอนาคต อีกทั Êง จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวีอยู่ในช่วงเริÉมต้นของการดําเนินธุรกิจผลิตช่องรายการโทรทัศน์ทีวี

ดิจิทลัและยงัมีผลประกอบการขาดทุน โดยมูลค่าตามบัญชีสะท้อนถึงต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการประมูลใบอนุญาตเป็นหลกั 

โดยยงัไม่ได้สะท้อนถงึศกัยภาพในการสร้างรายได้จากสินทรัพย์ดังกล่าวในอนาคตตลอดช่วงอายุใบอนุญาต 15 ปี จึงอาจทํา

ให้มลูค่าตามบญัชีไม่สามารถสะท้อนมลูค่ายติุธรรมของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวีได้ 
 

ในขณะทีÉวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีมีข้อจํากัดบางประการ เช่น ความแตกต่างระหว่างบริษัทจดทะเบียนทีÉนํามา

เปรียบเทียบ ทั Êงในด้านนโยบายการบริหารงาน เป้าหมายการประกอบธุรกิจ รวมถงึโครงสร้างรายได้และความหลากหลายของ

ธุรกิจ ณ ปัจจุบัน เนืÉองจากบริษัทจดทะเบียนส่วนใหญ่ทีÉนํามาใช้ในการเปรียบเทียบมีสินทรัพย์และรายได้จากการประกอบ

ธุรกิจอืÉนนอกเหนือไปจากการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทลั ซึÉงยงัคงอยู่ในช่วงเริÉมต้นของธุรกิจ ดงันั Êน ค่าเฉลีÉยของอัตราส่วนราคาต่อ

มลูค่าตามบญัชีของบริษัทจดทะเบียนในอดีตจึงอาจยังไม่สะท้อนถึงค่าเฉลีÉยของธุรกิจทีÉเหมาะสม และอาจไม่สามารถใช้ใน

การประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลเป็นหลกัได้ ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็น

ว่าวิธีประเมินมลูค่าข้างต้นเป็นวิธีทีÉไม่เหมาะสมในการประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของกิจการ  
 

สาํหรับวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดนั Êน เป็นการประเมินมลูค่าทีÉพิจารณาถงึความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด

ในอนาคตของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ตามนโยบายและแผนการดําเนินงานภายหลงัการเข้าทํารายการ ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระเห็นว่าวิธีทีÉ เหมาะสมทีÉสุดในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี คือ วิธีมูลค่า

ปัจจบัุนสุทธิของกระแสเงนิสด โดยช่วงราคาทีÉเหมาะสมเท่ากับ 103.26 – 131.74 บาทต่อหุ้น ซึÉงสูงกว่าราคาในการ

เข้าทํารายการหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 3.26 – 31.74 อย่างไรก็ดี เนืÉองด้วยปัจจุบันช่องทีวีดิจิทัล ONE ยังคง

อยู่ในช่วงเริÉมต้นดําเนินงาน และผลการดําเนินงานในอนาคตอาจยงัมีความไม่แน่นอน โดยการขายหุ้นสามัญเพิÉมทุนของจีเอ็ม

เอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ในราคามูลค่าทีÉตราไว้ 100 บาทต่อหุ้น (มูลค่าตามบัญชีของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี ณ 30 กันยายน 2557 

เท่ากบั 37.50 บาทต่อหุ้น) ให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ ซึÉงเป็นผู้บริหารและเป็นผู้ มีประสบการณ์ในการประกอบธุรกิจโทรทัศน์ 

อีกทั Êงการเข้าทํารายการดงักล่าวจะก่อเกิดการประสานความร่วมมือทางธุรกิจ (Synergy) และลดความเสีÉยงของบริษัทฯ ใน

การดําเนินการช่องทีวีดิจิทลั ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระเห็นว่าการสละสิทธิซื Êอหุ้นเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êงให้กับกลุ่มนายถกลเกียรติในราคามูลค่าทีÉตราไว้ 100 บาทต่อหุ้นมีความเหมาะสม 

 

1.3.2 ความเป็นธรรมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการ  

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาความเหมาะสมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการในครั Êงนี Êจากข้อตกลงระหว่างคู่สญัญา

และ/หรือสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้น ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้รับแจ้งจากบริษัทฯ โดยมีรายละเอียดตามทีÉปรากฎในส่วนทีÉ 1 

ข้อ 1.1.2 ของรายงานฉบบันี Ê  และเห็นว่า เงืÉอนไขเกีÉยวกบัการโอนหุ้นและชําระเงินค่าหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เท

รดดิ Êง ทีÉกลุ่มนายถกลเกียรติต้องปฏิบัติตามนั Êน เป็นเงืÉอนไขโดยทัÉวไปของการใช้สิทธิซื Êอหุ้ นสามัญเพิÉมทุนและเป็นเงืÉอนไข

เดียวกันกับทีÉบริษัทฯ ต้องปฏิบัติตาม อีกทั Êง ในสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้ นได้มีการกําหนดเงืÉอนไขหลายประการทีÉช่วยรักษา

ผลประโยชน์ของบริษัทฯ  จากการเข้าร่วมเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจของกลุม่นายถกลเกียรติในครั Êงนี Ê เช่น 
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 ข้อกําหนดให้มีการโอนย้ายบคุลากรและจําหน่ายสนิทรัพย์และอปุกรณ์เฉพาะในส่วนงานผลิตละครและรายการโทรทัศน์

ของซีเนริโอ (ซึÉงเป็นกิจการทีÉกลุม่นายถกลเกียรติมีอํานาจควบคุมและมีการประกอบธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกับธุรกิจทีวีดิจิทัล

ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง) มายงัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะแพร่

ภาพทางสถานีโทรทศัน์ฟรีทีวี และช่องทีวีดิจิทลั ONE ในอนาคตอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

เพียงแห่งเดียว (ขณะทีÉซีเนริโอสามารถดําเนินธุรกิจทีÉไม่เป็นการแข่งขันกับกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ต่อไปได้ เช่น 

ธุรกิจละครเวท ีธุรกิจจดัการแสดงคอนเสร์ิต)  

 การกําหนดราคาค่าตอบแทนการให้อนญุาตงานอนัมีลขิสทิธิ Í ระหว่างคู่สญัญาจะเป็นราคาตลาด 
 

ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดดังกล่าวข้างต้นจะทีÉช่วยลดความเสีÉยงทีÉอาจจะเกิด

ความขดัแย้งจากการประกอบธุรกิจทีÉแข่งขนักันระหว่างกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงกับกลุ่มนายถกลเกียรติ อีกทั Êงช่วยเพิÉม

ศักยภาพในการสร้างสรรค์รายการโทรทัศน์ทีÉมีคุณภาพ น่าสนใจของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และช่วยให้การบริหาร

จัดการและการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มบริษัทฯ มีประสิทธิภาพและคล่องตัวเพิÉมขึ Êน โดยเงืÉอนไขดังกล่าวมิได้ทําให้

บริษัทฯ เป็นผู้ เสยีประโยชน์แต่อย่างใด ดงันั ÊนเงืÉอนไขในการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง ให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรต ิจงึมีความความเหมาะสม 
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ส่วนทีÉ 2  การขออนุมัตกิารจําหน่ายเงนิลงทุนในบริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จาํกัด 

 

2.1 ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 

 

กรณีทีÉทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัให้บริษัทฯ สละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ให้แก่กลุ่มนายถกล

เกียรติ และกลุม่นายถกลเกียรติได้เข้าซื Êอหุ้นสามญัและหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงจะส่งผลให้กลุ่มนาย

ถกลเกียรติเข้าร่วมเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํานวน 4,410,000 หุ้น คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่าย

แล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทําการเพิÉมทุนแล้ว) รวมทั Êงมีการโอนย้าย

บคุลากรและจําหน่ายสนิทรัพย์และอปุกรณ์เฉพาะในสว่นงานผลติละครและรายการโทรทัศน์ของซีเนริโอ (ซึÉงเป็นกิจการทีÉกลุ่ม

นายถกลเกียรติมีอํานาจควบคุม โดยนายถกลเกียรติถือหุ้ นซีเนริโอร้อยละ 52.50) และเอ็กแซ็กท์ (บริษัทย่อยของบริษัทฯ) 

มายงัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพืÉอให้ธุรกิจผลติละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะแพร่ภาพทางสถานีโทรทัศน์ฟรีทีวี และช่องทีวี

ดิจิทลั ONE ในอนาคตรวมอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เพียงแห่งเดียว   
 
ดงันั Êน เพืÉอเป็นการเพิÉมประสทิธิภาพในการบริหารจดัการและความคลอ่งตวัในการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลและสืÉอโทรทัศน์ของ

กลุม่บริษัทฯ และเพืÉอให้สอดคล้องกบัโครงสร้างธุรกิจทีÉเปลีÉยนแปลงไปตามข้อกําหนดและ/หรือเงืÉอนไขของสญัญาระหว่างผู้ ถือ

หุ้นจากการเข้าทํารายการระหว่างบริษัทฯ กบักลุม่นายถกลเกียรติข้างต้น บริษัทฯ จึงประสงค์จะปรับโครงสร้างการถือหุ้นของ

บริษัทย่อยทีÉประกอบธุรกิจอนัเกีÉยวเนืÉองกบัธุรกิจทีวีดิจิทัลและธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง อันได้แก่ แอ็กซ์ สตูดิโอ ซึÉงให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์และงานบันเทิงต่างๆ (ให้เช่าสตูดิโอ) ให้มาอยู่

ภายใต้การถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงทั Êงหมด ดังนั Êน ทีÉประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั ÊงทีÉ 8/2557 เมืÉอวันทีÉ 24 

ธันวาคม 2557 ได้มีมติอนมุติัให้บริษัทฯ ขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่ ทั Êงทางตรงและทางอ้อมทั Êงหมด15 จํานวน 

2,531,249 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 62.5 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของแอ็กซ์ สตูดิโอ ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ใน

ราคาหุ้นละ 100 บาท รวมมูลค่ารายการทั Êงสิ Êน 253,124,900 บาท ขณะทีÉซีเนริโอ (มีนายถกลเกียรติเป็นผู้ ถือหุ้ นใหญ่ใน

สดัสว่นร้อยละ 52.50) ซึÉงเป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่อีกฝ่ายหนึÉงของแอ็กซ์ สตดิูโอจะขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอทีÉตนถือครองอยู่ทั Êงหมด16 

ในราคาหุ้นละ 100 บาท ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงเช่นกนั โดยภายหลงัการเข้าทํารายการดงักล่าว จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรด

ดิ Êงจะเป็นผู้ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100 ในแอ็กซ์ สตูดิโอ และแอ็กซ์ สตูดิโอ จะให้บริการให้เช่าสตูดิโอสําหรับผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงเป็นหลกั (จากเดิมทีÉแอ็กซ์ สตดิูโอ ให้เช่าสตูดิโอสําหรับธุรกิจผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์ของกลุม่บริษัทฯ (ผ่านเอ็กแซ็กท์) และซีเนริโอ (กิจการทีÉกลุม่นายถกลเกียรติมีอํานาจควบคุม)) ทั Êงนี Êโครงสร้าง

การถือหุ้นของแอ็กซ์ สตดิูโอ ก่อนและภายหลงัการเข้าทํารายการ ปรากฏในแผนภาพทีÉ 2 ในบทสรุปสาํหรับผู้บริหาร  

 

อย่างไรก็ดี บริษัทฯ จะเข้าทํารายการขายเงินลงทุนในแอ็กซ์ สตูดิโอทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ต่อเมืÉอทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางสว่นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ  

 

                                                             
15 บริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตูดิโอ ผ่าน ซีเนริโอ โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 20 

มิถุนายน 2557) ขณะทีÉบริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในซีเนริโอผ่านบริษัทย่อย คือ บริษัท จีเอ็มเอ็ม มีเดีย จํากัด (มหาชน) (“จีเอ็มเอ็ม 
มีเดีย”) ในสัดส่วนร้อยละ 25 (ข้อมลู ณ วันทีÉ 22 เมษายน 2557) และบริษัทฯ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม มีเดีย ในสัดส่วนร้อยละ 99.92 
(ข้อมลู ณ วนัทีÉ 18 เมษายน 2557)  

16  ซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตดูิโอ จํานวน 2,024,998 หุ้น หรือคิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 20 มถินุายน 2557) 
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2.1.1 ประเภทและขนาดของรายการ 
 

การขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองทั Êงทางตรงและทางอ้อมทั Êงหมดจํานวน 2,531,249 หุ้น ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี    

เทรดดิ Êง ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมมลูค่า 253,124,900 บาทนั Êน ถือเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ และรายการทีÉเกีÉยว

โยงกนั โดยมีรายละเอียดการคํานวณขนาดรายการอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ Êนสดุ ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 

ดงันี Ê 

 

รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการจําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์  

1. เกณฑ์มลูค่าของสนิทรัพย์ = % NTA ของกิจการทีÉทํารายการ  / NTA ของบริษัทจดทะเบียน 

ขนาดรายการ = 62.50% * 384.42 ล้านบาท / 572.15 ล้านบาท 

 = 41.99% 

NTA ของแอ็กซ์ สตูดิโอ 

(ล้านบาท) 

= สนิทรัพย์รวม – สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน – สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตดับัญชี – หนี Êสนิรวม – 

สว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย 

= 655.18 –  0.00 – 0.00 – 270.76 – 0.00 

= 384.42  

NTA ของ GRAMMY 

 (ล้านบาท) 

= สนิทรัพย์รวม – ค่าความนิยม – สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี – สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน

อืÉน* – หนี Êสนิรวม – สว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย 

= 15,950.24 – 74.82 – 342.11 – 148.08* – 13,918.17 – 894.91  

=  572.15 

หมายเหต ุ * การคํานวณ NTA ของบริษัทฯ ไม่ได้หักรายการสินทรัพย์ไม่มีตัวตนทีÉเป็นค่าลิขสิทธิ Í ต่างๆ เช่น ลิขสิทธิ Í เนื Êอร้องและ
ทํานองเพลง ค่าสิทธิรายการ ค่าลิขสิทธิ Í ภาพยนตร์และการ์ตนู เกมคอมพิวเตอร์ และสิทธิอืÉน  ๆเนืÉองจากเป็นสินทรัพย์
ไมม่ตีวัตนทีÉก่อให้เกิดรายได้หลกัของบริษัทฯ 

 

2. เกณฑ์กําไรสทุธิจากการดําเนินงาน = % กําไรสทุธิของกิจการทีÉทํารายการ / กําไรสทุธิของบริษัทจดทะเบียน 

       -ไม่สามารถคํานวณตามเกณฑ์นี Êได้ เนืÉองจาก GRAMMY มีผลประกอบการขาดทนุ- 

 

3. เกณฑ์มลูค่ารวมของสิÉงตอบแทน = จํานวนเงินทีÉได้รับ / สนิทรัพย์รวมของบริษัทจดทะเบียน 

ขนาดรายการ = 253.13 ล้านบาท / 15,950.24 ล้านบาท 

 = 1.59% 

 

4. เกณฑ์มูลค่าหุ้ นทุนทีÉบริษัทจดทะเบียนออกเพืÉอชําระค่าสินทรัพย์ = จํานวนหุ้นทีÉบริษัทจดทะเบียนออกเพืÉอชําระค่า

สนิทรัพย์  / จํานวนหุ้นชําระแล้วของบริษัทจดทะเบียน  

-ไม่สามารถคํานวณตามเกณฑ์นี Êได้ เนืÉองจากไม่มีการออกหลกัทรัพย์- 

 

รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการเกีÉยวโยง 

ขนาดรายการเกีÉยวโยง = มลูค่าสิÉงตอบแทน / NTA ของ GRAMMY 

 = 253.13 ล้านบาท / 572.15 ล้านบาท 

 = 44.24% 
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การขายหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองทางตรงและทางอ้อมให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงดังกล่าว เป็นรายการ

จําหน่ายไปซึÉงสนิทรัพย์ทีÉมีขนาดรายการสงูสดุ เท่ากับร้อยละ 41.99 คํานวณตามเกณฑ์มูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตน (NTA) และ

เมืÉอรวมกับขนาดรายการสละสิทธิซื Êอหุ้ นสามัญเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงบางส่วนให้กับกลุ่มนายถกลเกียรติใน

รายการก่อนหน้า ซึÉงมีขนาดรายการเท่ากับร้อยละ 33.99 คํานวณตามเกณฑ์มูลค่าสินทรัพย์ทีÉมีตัวตน (NTA) จะมีขนาด

รายการรวมเท่ากับร้อยละ 75.98 ซึÉงมากกว่าร้อยละ 50.00 แต่น้อยกว่าร้อยละ 100.00 เข้าข่ายเป็นรายการจําหน่ายไปซึÉง

สนิทรัพย์ประเภททีÉ 1 ภายใต้ประกาศได้มาและจําหน่ายไป  นอกจากนี Ê รายการดังกล่าวมีขนาดรายการทีÉเกีÉยวโยงกัน เท่ากับ

ร้อยละ 44.24 และร้อยละ 77.04 ของสนิทรัพย์ทีÉมีตวัตนสทุธิ ตามลําดับ คิดเป็นขนาดรายการรวมเท่ากับร้อยละ 121.28  ซึÉง

มากกว่าร้อยละ 3 ของมลูค่าสนิทรัพย์ทีÉมีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ  ดงันั Êน บริษัทฯ มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการทํารายการ

ดงักลา่วของบริษัทฯ ต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ  และต้องขออนุมัติการเข้าทํารายการจากทีÉประชุมผู้ ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนน

เสยีงอนมุติัไม่ตํÉากว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั Êงหมดของผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วน

ของผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยี โดยรายชืÉอผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยีและไม่มีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน มีดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 22 รายชืÉอผู้ถอืหุ้นของบริษัทฯ ทีÉไม่มีสิทธิลงคะแนนในการอนุมัติรายการ  

รายชืÉอ 
จาํนวนหุ้นทีÉถอืใน GRAMMY  

ความสัมพันธ์กับคู่สัญญาในการทํารายการ 
จาํนวนหุ้น % 

1. นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 6,930,840 0.87  เป็นกรรมการและจะผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êงในสดัสว่นร้อยละ 49.00 (ภายหลงัทีÉ

ประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉม

ทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกล

เกียรติ)  

 ดํารงตําแหน่งเป็นประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สาย

ธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วัน ดิจิทัล ทีวีของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ใน

กลุม่ผู้ทีÉดํารงตําแหน่งระดับบริหารสีÉรายแรกต่อจาก

ผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ) 

 ดํารงตําแหน่งกรรมการและเป็นผู้ ถือหุ้ นรายใหญ่

ของซีเนริโอในสดัสว่นร้อยละ 52.50  

2. นางรศนาภรณ์ วีรวรรณ  51,920  0.01 พีÉสาวของนายถกลเกียรติ วีรวรรณ 

หมายเหต ุข้อมลูการถือหุ้นบริษัทฯ ณ วนัทีÉ 8 มกราคม 2558  
 

2.1.2 คู่สัญญาและเงืÉอนไขสําคัญของข้อตกลงระหว่างคู่สัญญา 

 

 คู่สัญญา 

คู่สญัญา :  บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) และบริษัท ซีเนริโอ จํากดั ในฐานะผู้ขาย 

 บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั ในฐานะผู้ ซื Êอ 

ลกัษณะความสมัพนัธ์ 

ระหว่างกนั         

:  จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง เป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วัน 

ทีวี เทรดดิ Êง ในสดัสว่นร้อยละ 51.00  (ภายหลงัทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนุมัติการสละสิทธิซื Êอ

หุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ) 
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 ผู้บริหารของบริษัทฯ ได้แก่ นายถกลเกียรติ วีรวรรณ (นายถกลเกียรติดํารงตําแหน่งเป็น

ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วนั ดิจิทลั ทีวีของบริษัทฯ ซึÉงอยู่ในกลุ่มผู้

ทีÉดํารงตําแหน่งระดบับริหารสีÉรายแรกต่อจากผู้บริหารสงูสดุของบริษัทฯ) เป็นกรรมการ

และถือหุ้นจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ในสดัส่วนร้อยละ 49.00 (ภายหลงัทีÉประชุมผู้ ถือ

หุ้นอนุมัติการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่ม

นายถกลเกียรติ)  

 ผู้บริหารของบริษัทฯ ได้แก่ นายถกลเกียรติ วีรวรรณดํารงตําแหน่งกรรมการและเป็นผู้

ถือหุ้นรายใหญ่ของซีเนริโอในสดัสว่นร้อยละ 52.50 

  

 สรุปเงืÉอนไขสําคัญของข้อตกลงระหว่างคู่สัญญา 

คู่สญัญา :  บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) และบริษัท ซีเนริโอ จํากดัในฐานะผู้ขาย 

 บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากดั ในฐานะผู้ ซื Êอ 

ทรัพย์สนิในการเข้า

ทํารายการ  

: บริษัทฯ จะขายหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอ ทีÉถือครองอยู่โดยบริษัทฯ ทั Êงทางตรงและทางอ้อม 

รวมจํานวน 2,531,249 หุ้น  

มลูค่าทีÉซื Êอขาย : 100 บาทต่อหุ้น รวมเป็นมลูค่าการทํารายการ จํานวน 253,124,900 บาท 

เงืÉอนไขและข้อกําหนดทีÉสําคัญ 

เงืÉอนไขบงัคบัก่อน : ทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ มีมติอนมุติัการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง จํานวน 4,408,000 หุ้น ให้แก่กลุม่นายถกลเกียรติ รวมทั Êงมีมติอนุมัติการขายหุ้นแอ็กซ์ 

สตูดิโอ ทีÉถือโดยบริษัทฯ ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ด้วยคะแนนเสียงไม่ตํÉากว่า 3 ใน 4 

ของจํานวนเสยีงทั Êงหมดของผู้ ถือหุ้นทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วน

ของผู้ ถือหุ้นทีÉมีสว่นได้เสยี  

เงืÉอนไขเกีÉยวกบั

ระยะเวลาเข้าทํา

รายการ  

: บริษัทฯ จะเข้าทํารายการภายหลงัการเข้าทํารายการทีÉ 1 เสร็จสิ Êน โดยคาดว่าจะเกิดขึ Êนภายใน

ปี 2558 

 

  

 มูลค่าสิÉงตอบแทน เกณฑ์ทีÉใช้ในการกําหนดมูลค่าสิÉงตอบแทน  

การเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê ถือเป็นการปรับโครงสร้างธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ โดยบริษัทฯ จะได้รับเงินค่าหุ้นแอ็กซ์ 

สตดิูโอทีÉบริษัทฯ ถือครองทางตรง จํานวน 2,024,999 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นเงินทั Êงสิ Êน 202,499,900 

บาท จากจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ในสดัส่วนร้อยละ 51 ของหุ้นชําระแล้วทั Êงหมดของจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง (ภายหลงัการเพิÉมทุนจากการทํารายการทีÉ 1) นอกจากนี Ê จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงจะซื Êอหุ้น

แอ็กซ์ สตูดิโอส่วนทีÉเหลือจากซีเนริโอ จํานวน 2,024,998 หุ้น ในราคาเท่ากันทีÉหุ้นละ 100 บาท รวมเป็นเงินทั Êงสิ Êน 

202,499,800 บาท โดยการจ่ายชําระค่าหุ้นในวันทีÉบริษัทฯ และซีเนริโอ โอนหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอทีÉตนถือครองอยู่ให้แก่จี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทั Êงนี ÊกรณีทีÉประชมุวิสามัญผู้ ถือหุ้นครั ÊงทีÉ 1/2558 อนุมัติการสละสิทธิการซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุน

บางสว่นของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ รวมทั Êงมีมติอนุมัติการขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอ ให้แก่จี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง บริษัทฯ คาดว่าจะดําเนินการขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ภายในปี 

2558 โดยสรุปประมาณการกระแสเงินสดจากการเข้าทํารายการทีÉ 2 ได้ดงันี Ê 
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หน่วย : บาท บริษัทฯ ซีเนรีโอ* 
จเีอ็มเอ็ม วัน  

ทีวี เทรด 

1. บริษัทฯ ขายเงินลงทนุใน แอ็กซ์ สตูดิโอ 

จํานวน  2,024,999 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท 

ให้กบัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง  

+202,499,900  -202,499,900 

2. ซีเนรีโอขายเงินลงทนุใน แอ็กซ์ สตูดิโอ 

จํานวน 2,024,998 หุ้น ในราคาหุ้นละ 100 บาท 

ให้กบัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง 

  +202,499,800 -202,499,800 

กระแสเงนิสดสุทธิจากการเข้าทํารายการทีÉ 2 +202,499,900 +202,499,800 -404,999,700** 

หมายเหต ุ *บริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในแอ็กซ์ สตดูิโอ ผ่านซีเนริโอ โดยซีเนริโอถือหุ้นในแอ็กซ์ สตูดิโอในสัดส่วนร้อยละ 50 (ข้อมลู 

ณ วนัทีÉ 20 มถินุายน 2557) ขณะทีÉบริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมในซีเนริโอผ่านบริษัทย่อย คือ จีเอ็มเอ็ม มีเดีย ในสัดส่วน

ร้อยละ 25 (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 22 เมษายน 2557) และบริษัทฯ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม มเีดีย ในสดัส่วนร้อยละ 99.92 (ข้อมลู 

ณ วนัทีÉ 18 เมษายน 2557)  

**จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงคาดว่าจะจ่ายชําระค่าหุ้นแอ็กซ์ สตดูิโอ โดยใช้เงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน และคาดว่าจะ

จ่ายชําระคืนจากเงินทีÉได้ในการดําเนินธรุกิจ 

 

2.1.3 ข้อมูลสินทรัพย์ในการเข้าทํารายการ 

 

(1) ประวัติและความเป็นมาของแอ็กซ์ สตูดิโอ  

บริษัท แอ็กซ์ สตดิูโอ จํากดั ได้จดทะเบียนจดัตั ÊงเมืÉอวนัทีÉ 27 พฤษภาคม 2553 ด้วยทุนจดทะเบียน 200 ล้านบาท 

โดยมีวตัถปุระสงค์การประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง ทั Êงนี Ê ในช่วงทีÉผ่าน

มา แอ็กซ์ สตดิูโอ มีการเปลีÉยนแปลงและพฒันาทีÉสาํคญัด้านเงินทนุ และการประกอบธุรกิจ ดงันี Ê  

2553  เดือนพฤษภาคม 2553 บริษัทฯ และซีเนริโอร่วมกันจัดตั Êงแอ็กซ์ สตูดิโอ ด้วยทุนจดทะเบียน 200 

ล้านบาท 

2555  เดือนกนัยายน  2555 แอ็กซ์ สตดิูโอ เพิÉมทนุจดทะเบียนเป็น 315 ล้านบาท 

2556  เดือนตลุาคม  2556 แอ็กซ์ สตดิูโอ เพิÉมทนุจดทะเบียนเป็น 405 ล้านบาท 

 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557 แอ็กซ์ สตดิูโอ มีทนุจดทะเบียนและทุนชําระแล้ว จํานวน 405 ล้านบาท แบ่งออกเป็น

หุ้นสามญัจํานวน 4,050,000 หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100.00 บาท  

 

(2) ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

แอ็กซ์ สตูดิโอ ประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง โดยมีสํานักงานและโรง

ถ่ายตั Êงอยู่ทีÉเลขทีÉ 9/9 หมู่ทีÉ 1 ตําบลบางควูัด อําเภอเมืองปทุมธานี จังหวัดปทุมธานี บนทีÉดินเนื ÊอทีÉกว่า 33 ไร่ ซึÉง

ประกอบด้วย อาคารและสถานทีÉจําลองสาํหรับการถ่ายทําละครและรายการโทรทศัน์ จํานวน 8 แห่ง ดงันี Ê 

 อาคาร S1 ราชดําเนิน :  อาคารทีÉมีสตดิูโอขนาดใหญ่สาํหรับการถ่ายทําในทกุรูปแบบมีสระถ่ายทํา รองรับการ

ถ่ายทําบนผิวนํ Êา พร้อมสิÉงอํานวยความสะดวกครบวงจร ตกแต่งให้เป็นอาคารริมถนนราชดําเนิน สไตล์ 

Modern Architecture ในยโุรป 
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 อาคาร S2 เอราวัณ : อาคารทีÉมีรูปแบบสถาปัตยกรรมแบบตะวันตก ให้เป็นบรรยากาศแบบยุโรปร่วมสมัย 

สามารถใช้เป็นฉากสถานทีÉต่างๆ มากมาย ไม่ว่าจะเป็นบริเวณสีÉแยกราชประสงค์ หรือต่างประเทศ 

 อาคาร S3 เจริญกรุง : อาคารขนาดใหญ่ทีÉมีสตูดิโอสําหรับการถ่ายทําทั Êงขนาดใหญ่และขนาดกลาง ภายใน

ตกแต่งเป็นตกึแถวโบราณย่านถนนเจริญกรุง 

 อาคาร S4 สขุุมวิท : อาคารสมัยใหม่ตกแต่งในสไตล์ร่วมสมัย ซึÉงมีส่วนของอาคารสํานักงานสามารถ

ปรับเปลีÉยนให้กลายเป็น โรงแรม โรงพยาบาล สํานักงาน และยังมีบ่อคอนกรีตสําหรับถ่ายทําฉากผิวนํ Êาอยู่

ภายใน 

 อาคาร B5 นางเลิ Êง : สถานทีÉถูกตกแต่งให้เป็นตึกแถวโบราณย่านนางเลิ Êง สามารถจําลองให้กลายเป็นย่าน

การค้า 

 อาคาร B6 สถานีอดุมสขุ : ใช้เป็นอาคารสาํนกังาน มีพื ÊนทีÉสาํหรับเก็บรักษาอปุกรณ์ประกอบฉาก 

 อาคาร B7 ราษฎร์บรูณะ : เป็นสถานทีÉเก็บฉากขนาดใหญ่  

 อาคาร S8 วังราชพฤกษ์ : อาคารสถานทีÉถูกตกแต่งด้วยสถาปัตยกรรมแบบโคโลเนียลให้ความรู้สกึของวัง

โบราณ ออกแบบให้สามารถถ่ายทําได้หลากหลายมมุ และภายในตกแต่งอย่างประณีตสวยงาม 

 

ทั Êงนี Ê ลกูค้าผู้ ใช้บริการเช่าอาคารและสถานทีÉจําลองของแอ็กซ์ สตูดิโอ โดยส่วนใหญ่ประมาณร้อยละ 80 เป็น

บริษัทในกลุม่บริษัทฯ และอีกร้อยละ 20 เป็นลกูค้าภายนอกทัÉวไป 

 

 ภาพอาคารและสถานทีÉจาํลองสําหรับให้เช่าเพืÉอใช้ในการถ่ายทําละครและรายการโทรทัศน์ของแอ็กซ์ สตูดิโอ 

 

(3) รายชืÉอผู้ถอืหุ้น 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอ ณ วนัทีÉ 20 มิถนุายน 2557 และภายหลงัการเข้าทํารายการ มีรายละเอียดดงันี Ê  
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ตารางทีÉ 23 ผู้ถอืหุ้นของแอ็กซ์ สตูดิโอ ก่อนและหลังการเข้าทํารายการ 

 รายชืÉอ 
ก่อนการเข้าทํารายการ 

ณ วันทีÉ 20 มิถุนายน 2557 
หลังการเข้าทํารายการ 

จาํนวนหุ้น ร้อยละ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1 บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จํากดั (มหาชน) 2,024,999 50.00 - - 

2 บริษัท ซีเนริโอ จํากดั* 2,024,998 50.00 - - 

 บริษัท จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จํากัด - - 4,049,997 100.00 

3 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 1 0.00 1 0.00 

4 นางสมศรี พฤทธิพนัธุ์  1 0.00 1 0.00 

5 นางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ อยธุยา 1 0.00 1 0.00 

 รวม 4,050,000 100.00 4,050,000 100.00 

หมายเหต ุ*  ณ วนัทีÉ 22 เมษายน2557 ผู้ ถือหุ้น 5 อนัดบัแรกของซีเนริโอ ประกอบด้วย (1) นายถกลเกียรติ วีรวรรณ ถือหุ้นร้อยละ 52.50 
(2) จีเอ็มเอ็ม มเีดีย ถือหุ้นร้อยละ 25 (ณ วนัทีÉ 18 เมษายน 2557 บริษัทฯ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม มเีดีย ในสดัส่วนร้อยละ 99.92) 
(3) นางสมศรี พฤทธิพนัธุ์ ถือหุ้นร้อยละ 4 (4) นางสาวสธุาสินี บศุราพนัธ์ ถือหุ้นร้อยละ 4 และ (5) นายนิพนธ์ ผิวเณร ถือหุ้น
ร้อยละ 3.29 

 
 (4)   คณะกรรมการบริษัท 

ณ วนัทีÉ 20 มิถนุายน 2557 คณะกรรมการบริษัทของแอ็กซ์ สตดิูโอ มีรายชืÉอดงัต่อไปนี Ê 

 

ตารางทีÉ  24 คณะกรรมการบริษัทของแอ็กซ์ สตูดิโอ ณ วันทีÉ 20 มิถนุายน 2557 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 น.ส.บษุบา ดาวเรือง กรรมการ  

2 นางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ อยธุยา กรรมการ 

3 น.ส.สวิุมล จงึโชติกะพิศิฐ กรรมการ  

4 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ กรรมการ 

5 นางสมศรี พฤทธิพนัธุ์  กรรมการ 

6 นายนิพนธ์ ผิวเณร กรรมการ 

7 นายศศวัต บษุยพนัธ์ กรรมการ 

ทีÉมา : บริษัทฯ  

 

กรรมการผู้ มีอํานาจลงลายมือชืÉอแทนบริษัท ได้แก่ นางสาวบุษบา ดาวเรือง หรือนางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ 

อยุธยา หรือนางสาวสวิุมล จึงโชติกะพิศิฐ ลงลายมือชืÉอร่วมกับนายถกลเกียรติ วีรวรรณ หรือนางสมศรี พฤทธิ

พนัธุ์ หรือนายศศวตั บษุยพนัธ์ รวมเป็นสองคนและประทบัตราสาํคญัของบริษัท ทั Êงนี Ê ภายหลงัการเข้าทํารายการ 

อาจมีการเปลีÉยนแปลงกรรมการและกรรมการผู้มีอํานาจลงลายมือชืÉอของแอ็กซ์ สตูดิโอเพืÉอให้สอดคล้องกับการ

โครงการการถือหุ้นทีÉเปลีÉยนแปลงไป   
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 (5) สรุปฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน 

ข้อมลูทางการเงินตามงบการเงินของแอ็กซ์ สตูดิโอ สําหรับปีสิ Êนสดุ ณ วันทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 และงบ

การเงินสําหรับงวด 9 เดือน สิ ÊนสุดวันทีÉ 30 กันยายน 2557 ทีÉผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานจากบริษัท 

สาํนกังาน อีวาย จํากดั มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

ตารางทีÉ 25 สรุปฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของแอ็กซ์ สตูดิโอ  

สําหรับปีบัญชี 2554 – 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสุด ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557   

บริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จาํกัด  งบการเงนิรวม 
งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2554 2555 2556 30 ก.ย. 57 

สินทรัพย์     

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด      94.53       52.77    100.68       32.90  

ลกูหนี Êการค้าและลกูหนี ÊอืÉน             -               -        13.24       11.34  

สนิทรัพย์หมนุเวียนอืÉน 1.68  19.43  2.28  5.34  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน    96.21     72.20   116.21     49.59  

ทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์    108.46    459.38    556.74     605.47  

สนิทรัพย์ไม่หมนุเวียนอืÉน             -               -          11.31          0.12  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน  108.46   459.38   568.05    605.59  
รวมสินทรัพย์  204.68   531.58   684.26    655.18  
หนี Êสิน     

เจ้าหนี Êการค้าและเจ้าหนี ÊอืÉน        2.46       68.42         3.89          3.30  

สว่นของเงินกู้ ยืมระยะยาวทีÉถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี             -        10.50       18.00       27.00  

หนี ÊสนิหมนุเวียนอืÉน        0.54         1.14         0.61          0.96  

รวมหนี Êสินหมุนเวียน      3.00     80.06     22.50     31.26  

เงินกู้ ยืมระยะยาว – สทุธิจากสว่นทีÉถงึกําหนดชําระภายใน 1 ปี             -     134.50    262.00     239.50  

รวมหนี Êสินไม่หมุนเวียน             -     134.50    262.00     239.50  
รวมหนี Êสิน      3.00   214.56   284.50    270.76  

ส่วนของผู้ถอืหุ้น     

ทนุทีÉออกและชําระแล้ว   200.00    315.00    405.00     405.00  

กําไร (ขาดทนุ) สะสม - ยงัไม่ได้จดัสรร        1.68         2.03       (5.24)     (20.58) 

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น   201.68   317.03   399.76    384.42  
รวมหนี Êสินและส่วนของผู้ถอืหุ้น  204.68   531.58   684.26    655.18  

 

บริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จาํกัด  งบการเงนิรวม 

งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2554 2555 2556 ม.ค.–ก.ย. 57 

รายได้จากการบริการ         -           -      68.03     69.40  

รายได้อืÉน    2.45     1.35        0.53        0.13  

รวมรายได้   2.45    1.35     68.56  69.53  

ต้นทนุขายและบริการ         -           -      51.03  60.07  

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร          0.34           0.89         17.81         14.50  

รวมค่าใช้จ่าย   0.34    0.89     68.83  74.57  



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 54 

                                                  

บริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จาํกัด  งบการเงนิรวม 
งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2554 2555 2556 ม.ค.–ก.ย. 57 

กําไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงนิและค่าใช้จ่าย
ภาษีเงนิได้ 

  2.11    0.45    (0.27) (5.03) 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน         -           -       (7.00) (10.30) 

กําไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้   2.11    0.45    (7.27) (15.33) 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้   (0.63)   (0.11)            -        -   

กําไร (ขาดทุน) สําหรับปี   1.48    0.35    (7.27) (15.33) 

 
บริษัท แอ็กซ์ สตูดิโอ จาํกัด  งบการเงนิรวม 
อัตราส่วนทางการเงนิ 2554 2555 2556 ม.ค.–ก.ย. 57 
อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เท่า)     32.10            0.90  5.17  1.59  

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (เท่า)     31.54            0.66  5.06  1.42  

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนี Êการค้า (เท่า) N/A         N/A 10.28  7.53  

ระยะเวลาเก็บหนี ÊเฉลีÉย (วนั) N/A N/A 35.03         47.82  

อตัราสว่นหมนุเวียนเจ้าหนี Ê (เท่า) N/A N/A 1.42          23.82  

ระยะเวลาการชําระหนี ÊโดยเฉลีÉย (วนั) N/A N/A 253.21          15.12  

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) 

อตัรากําไรขั Êนต้น (%) N/A N/A 25.00% 13.45% 

อตัรากําไรจากการดําเนินงาน (%) N/A N/A -1.18% -7.44% 

อตัรากําไรสทุธิ (%) 60.24% 25.87% -10.61% -22.05% 

อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (%) 0.73% 0.13% -2.03% -5.21% 

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ (%) 0.72% 0.09% -1.20% -3.05% 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย์ (เท่า)          0.01  0.00  0.11  0.14  

อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio) 

อตัราสว่นหนี Êสนิต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น (เท่า)         0.01  0.68  0.71  0.70  

 

คําอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานรวมของแอ็กซ์ สตูดิโอ 

รายได้ 

แอ็กซ์ สตูดิโอ จัดตั Êงขึ ÊนเมืÉอวันทีÉ 27 พฤษภาคม 2553 โดยมีวัตถุประสงค์เพืÉอประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร 

ภาพยนตร์ และงานบนัเทิง โดยในปี 2553 – 2555 แอ็กซ์ สตดิูโอยังอยู่ระหว่างการดําเนินการก่อสร้างสตูดิโอเพืÉอให้เช่า จึงยัง

ไม่มีรายได้จากการให้บริการ และเริÉมมีรายได้จากการให้บริการพื ÊนทีÉเช่าครั Êงแรกในปี 2556 จํานวน 68.03 ล้านบาท และ

เพิÉมขึ Êนในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2557 เป็นจํานวน 69.40 ล้านบาท คิดเป็นเพิÉมขึ Êนร้อยละ 67.78 เมืÉอเทียบกับงวดเดียวกันของ

ปีก่อนหน้า เนืÉองจากในปี 2556 แอ็กซ์ สตดิูโอ ยงัไม่ได้เปิดให้บริการเต็มปี 

 

ต้นทุนขาย ค่าใช้จ่าย และผลการดําเนินงาน 

ในปี 2556 (ปีแรกทีÉแอ็กซ์ สตูดิโอ เริÉมเปิดให้บริการเช่าพื ÊนทีÉสตูดิโอ) และในงวด 9 แรกของปี 2557 บริษัทมีต้นทุนขายและ

บริการจํานวน 51.03 ล้านบาท และ 60.07 ล้านบาท ตามลําดับ คิดเป็นร้อยละ 75.00 และร้อยละ 86.55 ของรายได้จากการ
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ให้บริการในแต่ละปี โดยต้นทุนขายและบริการประกอบด้วย ค่าเสืÉอมราคาซึÉงเริÉมบันทึกในปี 2556 เมืÉอสินทรัพย์ก่อสร้างแล้ว

เสร็จและพร้อมสําหรับการให้เช่า ค่าสาธารณูปโภคและค่าบํารุงรักษา ต้นทุนค่าผลิตฉาก เป็นต้น นอกจากนี Ê ตั Êงแต่ปี 2556 

แอ็กซ์ สตดิูโอมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพิÉมขึ Êน เนืÉองจากบริษัทเริÉมมีการว่าจ้างพนักงานสําหรับดําเนินงาน รวมถึงมี

ค่าใช้จ่ายสํานักงานและค่าใช้จ่ายในการประชาสมัพันธ์ โดยค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารมีจํานวน 17.81 ล้านบาท ในปี 

2556 และ 14.50 ล้านบาท ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2557 ทั Êงนี Ê ตั Êงแต่เริÉมเปิดให้บริการแอ็กซ์ สตูดิโอ ยังคงมีผลขาดทุนสทุธิ

จํานวน 7.27 ล้านบาท ในปี 2556 และจํานวน 15.33 ล้านบาท ในงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 เนืÉองจากยงัเป็นช่วงเริÉมต้นของ

การให้บริการ 

 

ฐานะการเงนิ 

สินทรัพย์ 

สนิทรัพย์หลกัของแอ็กซ์ สตดิูโอ ประกอบด้วย ทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์ โดยบริษัททยอยลงทุนในทีÉดินและการก่อสร้างสตูดิโอ

สาํหรับให้เช่ามาอย่างต่อเนืÉอง โดย ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 และวนัทีÉ 30 กันยายน 2557 บริษัทมีทีÉดิน อาคาร และ

อปุกรณ์จํานวน 108.46 ล้านบาท 459.38 ล้านบาท 556.74 ล้านบาท และ 605.47 ล้านบาท คิดเป็นเพิÉมขึ Êนร้อยละ 323.54 

ร้อยละ 21.19 และร้อยละ 8.75 ตามลาํดบั นอกจากนี Ê ณ สิ Êนงวดปี 2554 – 2556 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด

คงเหลือจํานวน 94.53 ล้านบาท 52.77 ล้านบาท และ 100.68 ล้านบาท ตามลําดับ ซึÉงเกิดจากการทยอยเพิÉมทุนของบริษัท

ในช่วงดังกล่าว แต่บริษัทยังไม่ได้ใช้เงินเพิÉมทุนในการลงทุนซื ÊอทีÉดินและ/หรือก่อสร้างสตูดิโอเต็มจํานวน ทั Êงนี Ê ณ วันทีÉ 30 

กันยายน 2557 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจํานวน 32.90 ล้านบาท ลดลงจาก ณ สิ Êนปี 2556 เนืÉองจากการ

ลงทนุในทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์ เพิÉมเติม รวมถงึการจ่ายชําระคืนเงินกู้ ยืมบางสว่น 

 

หนี Êสิน 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 แอ็กซ์ สตดิูโอ มีหนี Êสนิรวมจํานวน 3.00 ล้านบาท 214.56 ล้านบาท และ 284.50 ล้านบาท 

ตามลาํดบั ในปี 2555 – 2556 หนี ÊสนิรวมเพิÉมขึ Êน 211.56 ล้านบาท และ 69.94 ล้านบาท ส่วนใหญ่เกิดจากการเบิกใช้เงินกู้ ยืม

ระยะยาวจากสถาบนัการเงิน วงเงินจํานวน 280.00 ล้านบาท สําหรับการก่อสร้างสตูดิโอ โดยแอ็กซ์ สตูดิโอ ต้องชําระคืนเงิน

กู้ ยืมจํานวนดงักลา่วให้เสร็จสิ Êนภายในเดือนธันวาคม ปี 2564 สําหรับ ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 แอ็กซ์ สตูดิโอ มีหนี Êสินรวม

จํานวน 270.76 ล้านบาท ลดลงจาก ณ สิ Êนปี 2556 ร้อยละ 4.83 จากการจ่ายคืนเงินกู้ ยืมระยะยาวระหว่างงวดตั Êงแต่เดือน

มกราคม 2557 

 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

สว่นของผู้ ถือหุ้นรวม ณ สิ Êนปี 2554 – 2556 มีจํานวน 201.68 ล้านบาท 317.03 ล้านบาท และ 399.76 ล้านบาท ตามลําดับ 

โดยในปี 2555 – 2556 ส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมเพิÉมขึ Êนจากปีก่อนหน้าร้อยละ 57.19 และร้อยละ 26.10 หรือ 115.35 ล้านบาท 

และ 82.73 ล้านบาท ตามลาํดบั สว่นใหญ่เป็นผลมาจากการเพิÉมทุนชําระแล้วจํานวน 115.00 ล้านบาท และ 90.00 ล้านบาท 

ในขณะทีÉแอ็กซ์ สตดิูโอมีผลขาดทุนสะสมจํานวน 5.24 ล้านบาท ณ สิ Êนปี 2556 และเพิÉมขึ Êนเป็น 20.58 ล้านบาท ณ วันทีÉ 30 

กนัยายน 2557 จากผลประกอบการทีÉขาดทนุเพิÉมขึ Êนในงวดดงักลา่ว  

 

(6) สภาวะอุตสาหกรรม 

ข้อมูลมูลค่าตลาดโฆษณาและธุรกิจสืÉอโทรทัศน์ซึÉงเกีÉยวข้องกับการประกอบธุรกิจของแอ็กซ์ สตูดิโอ มี

รายละเอียดปรากฏในเอกสารแนบ 1 ข้อ 6 ของรายงานฉบบันี Ê  
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2.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 

 

2.2.1  วัตถปุระสงค์และประโยชน์ของรายการ 

 

การขายเงินลงทุนในแอ็กซ์ สตูดิโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองทั Êงหมดทั Êงทางตรงและทางอ้อม หรือคิดเป็นร้อยละ 62.50 ของหุ้นทีÉ

จําหน่ายแล้วทั Êงหมดของแอ็กซ์ สตูดิโอ ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงดังกล่าว เป็นการปรับโครงสร้างผู้ ถือหุ้นของแอ็กซ์ 

สตูดิโอให้สอดคล้องกับโครงสร้างการถือหุ้นและการประกอบธุรกิจทีÉเปลีÉยนแปลงไปของกิจการทีÉประกอบธุรกิจเกีÉยวกับทีวี

ดิจิทลั (อนัได้แก่ กลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง) และกิจการทีÉประกอบธุรกิจเกีÉยวกับการผลิตละครและรายการโทรทัศน์ (อัน

ได้แก่ ซีเนริโอ ซึÉงเป็นกิจการทีÉกลุ่มนายถกลเกียรติมีอํานาจควบคุม) ภายหลงักลุ่มนายถกลเกียรติเข้ามาเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่อีก

ฝ่ายของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงร่วมกับบริษัทฯ ในสดัส่วนร้อยละ 49 ของหุ้นทีÉจําหน่ายแล้วทั Êงหมดของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี     

เทรดดิ Êง (ภายหลงัจากจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทําการเพิÉมทนุแล้ว) และซีเนริโอได้โอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์ใน

สว่นงานผลติละครและรายการโทรทัศน์มาดําเนินการภายใต้จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงเพียงแห่งเดียว ทั Êงนี Ê ภายหลงัจากการ

เข้าทํารายการดังกล่าว การทีÉแอ็กซ์ สตูดิโอ ซึÉงประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง มี

สถานะเป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จะมีสว่นช่วยเพิÉมประสิทธิภาพในการบริหารจัดการและความคล่องตัวใน

การประกอบธุรกิจทีวีดิจิทลัและการผลติละครและรายการโทรทศัน์ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง อีกทั Êงจะช่วยให้จีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êง ได้มาซึÉงสนิทรัพย์หรือธุรกิจทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถในการผลิตละครและรายการโทรทัศน์

ของช่องทีวีดิจิทลั ONE ให้มีคณุภาพและมีความน่าสนใจ  เพืÉอเพิÉมความนิยม (Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณา 

โดยกรณีผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทลั ONE เติบโตเป็นไปตามเป้าหมายทีÉคาดหวังไว้ บริษัทฯ ย่อมได้ประโยชน์จากการ

เป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง 

 

2.2.2  เปรียบเทียบข้อดีและข้อด้อยของการทํารายการ 

 

 ข้อดีและข้อด้อยของการทํารายการ 

 

ข้อดีของการทํารายการ  

1) เพิÉมประสทิธิภาพและความคลอ่งตวัในการประกอบธุรกิจ 

ภายหลงัการเข้าทํารายการ แอ็กซ์ สตูดิโอทีÉประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง 

(ซึÉงปัจจบุนั ลกูค้าสว่นใหญ่กว่าร้อยละ 80 เป็นกลุม่บริษัทฯ (ได้แก่เอ็กแซ็กท์และซีเนริโอทีÉมีธุรกิจหลกัในการผลิตละคร

และรายการโทรทศัน์ให้แก่กลุ่มบริษัทฯ สําหรับออกอากาศในช่องฟรีทีวี ช่องทีวีดิจิทัล และช่องทีวีดาวเทียมของกลุ่ม

บริษัทฯ) จะมีสถานะเป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงจะส่งผลให้การประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัลและการ

ผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉได้รับโอนบุคลากรและซื Êอสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจ

ผลติละครและรายการโทรทศัน์ของซีเนริโอมาดําเนินการนั Êน มีความคล่องตัวและมีประสิทธิภาพในการบริหารจัดการ

มากขึ Êน  

 

2) เพิÉมศกัยภาพและขีดความสามารถการแข่งขนัในการประกอบธุรกิจ 

ภายหลงัการเข้าทํารายการก่อนหน้า ซึÉงจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จะรับโอนบุคลากรและซื Êอสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจผลิต

ละครและรายการโทรทัศน์จากซีเนริโอและเอ็กแซ็กท์ เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะแพร่ภาพทาง
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สถานีโทรทศัน์ฟรีทีวี ช่องทีวีดาวเทียม และช่องทีวีดิจิทลั ONE ในอนาคตอยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êง เพียงแห่งเดียว ดังนั Êน ด้วยเหตุทีÉธุรกิจของแอ็กซ์ สตูดิโอ และกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง เป็นธุรกิจทีÉ

เกีÉยวเนืÉองและสนบัสนุนซึÉงกันและกัน กล่าวคือ กลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงต้องใช้สถานทีÉในการถ่ายทําละครและ

รายการโทรทศัน์ สง่ผลให้การเข้าทํารายการดงักลา่ว จะช่วยให้จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ได้มาซึÉงสินทรัพย์หรือธุรกิจทีÉ

จะช่วยเพิÉมศกัยภาพและขีดความสามารถในการผลิตละครและรายการโทรทัศน์ของช่องทีวีดิจิทัล ONE ให้มีคุณภาพ

และมีความน่าสนใจ ซึÉงคุณภาพของเนื Êอหารายการ (Content) เป็นปัจจัยสําคัญหนึÉงในการเพิÉมความนิยม (Rating) 

ของกลุม่ลกูค้าเป้าหมายต่อช่องทีวีดิจิทัลของกลุ่มบริษัทฯ ซึÉงจะช่วยสนับสนุนให้ผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทัล 

ONE เติบโตเป็นไปตามเป้าหมายทีÉคาดหวงัไว้ และส่งผลให้บริษัทฯ มีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนในจีเอ็ม

เอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงในอนาคต 

 

3) บริษัทฯ ได้รับกระแสเงินสดสาํหรับใช้เป็นเงินทนุในการดําเนินธุรกิจด้านอืÉนของกลุม่บริษัทฯ 

การขายหุ้นของแอ็กซ์ สตดิูโอ ทีÉบริษัทฯ ถือครองทางตรง จํานวน 2,024,999 หุ้น ดงักลา่ว จะทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินสด

จากจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ประมาณ 202.50 ล้านบาท ซึÉงบริษัทฯ สามารถนําเงินจํานวนดังกล่าว เพืÉอใช้เป็นแหล่ง

เงินทนุสาํหรับการดําเนินธุรกิจหรือขยายการลงทนุในธุรกิจด้านอืÉนของกลุม่บริษัทฯ ในปัจจบุนั  

 

ข้อด้อยและความเสีÉยงของการทํารายการ  

-ไม่มี – 

 

2.2.3 เปรียบเทียบข้อดีและข้อเสียระหว่างการทํารายการกับบุคคลเกีÉยวโยงกันและบุคคลภายนอก 

 

ข้อมูลจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารระบุว่า เนืÉองจากการเข้าทํารายการดังกล่าวมีวัตถุประสงค์เพืÉอปรับโครงสร้างผู้ ถือหุ้นของ

บริษัทย่อย (แอ็กซ์ สตูดิโอ) ให้สอดคล้องกับโครงสร้างธุรกิจทีÉเปลีÉยนแปลงไปตามข้อกําหนดและ/หรือเงืÉอนไขของสญัญา

ระหว่างผู้ ถือหุ้นจากการเข้าทํารายการระหว่างบริษัทฯ กับกลุ่มนายถกลเกียรติในรายการก่อนหน้า โดยบริษัทฯ คาดหวังว่า 

การทีÉบริษัทฯ และซีเนริโอขายหุ้นทั Êงหมดของแอ็กซ์ สตดิูโอทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่ทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

เทรดดิ Êงในครั Êงนี Ê จะช่วยเพิÉมประสิทธิภาพในการบริหารจัดการและความคล่องตัวในการประกอบธุรกิจ รวมถึงเพิÉมศักยภาพ

และขีดความสามารถในการผลติละครและรายการโทรทศัน์ทีÉมีคุณภาพของช่องทีวีดิจิทลั ONE ซึÉงในกรณีทีÉผลการดําเนินงาน

ของช่องทีวีดิจิทลั ONE เติบโตเป็นไปตามเป้าหมายทีÉคาดหวงัไว้ บริษัทฯ ย่อมได้รับประโยชน์จากการเป็นผู้ ถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม 

วนั ทีวี เทรดดิ Êง ดงันั Êน การขายหุ้นของแอ็กซ์ สตดิูโอ ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ซึÉงเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันของบริษัทฯ ใน

ครั Êงนี Ê น่าจะเกิดประโยชน์ต่อบริษัทฯ มากกว่าการเข้าทํารายการกบับคุคลภายนอก ทีÉแม้บริษัทฯ อาจมีโอกาสทีÉจะกําหนดราคา

เสนอขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอ และ/หรือเงืÉอนไขการเข้าทํารายการทีÉดีกว่า อย่างไรก็ดี บริษัทฯ อาจมีความเสีÉยงภายหลงัการเข้าทํา

รายการกับบุคคลภายนอก ซึÉงจะก่อให้เกิดผลกระทบด้านลบต่อการประกอบธุรกิจทีวีดิจิทัล รวมทั Êงธุรกิจผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์ของกลุม่บริษัทฯ ในอนาคต เช่น การเปลีÉยนแปลงราคาและเงืÉอนไขการเช่าสตูดิโอในแนวทางทีÉบริษัทฯ ได้รับ

ประโยชน์ด้อยลง  การเปลีÉยนแปลงกลุม่ลกูค้าเป้าหมายโดยมุ่งให้ความสําคัญต่อลกูค้าทัÉวไปเพิÉมขึ Êน  ซึÉงอาจส่งผลกระทบต่อ

ความคลอ่งตวัในการเช่าใช้สตดิูโอของแอ็กซ์ สตดิูโอของกลุม่บริษัทฯ ในอนาคตได้ 
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2.3 ความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขของรายการ 

 

2.3.1  ความเป็นธรรมของราคาในการเข้าทํารายการ 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้ประเมินมูลค่ายุติธรรมของแอ็กซ์ สตูดิโอ ด้วยวิธีทางการเงิน 3 วิธี เพืÉอใช้ในการพิจารณาให้

ความเห็นเกีÉยวกบัความเหมาะสมของราคาเข้าทํารายการ ดงันี Ê 

1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

2) วิธีอตัราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach : P/BV) 

3) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้ประเมินมูลค่าหุ้นโดยวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) เนืÉอง

จากแอ็กซ์ สตูดิโอไม่ได้จัดทําการประเมินมูลค่าสินทรัพย์ใหม่ระหว่างงวด โดยสินทรัพย์ส่วนใหญ่ของแอ็กซ์ สตูดิโอ 

ประกอบด้วย ทีÉดิน อาคาร และอปุกรณ์ ทีÉเพิÉงดําเนินการก่อสร้างแล้วเสร็จและเปิดให้บริการเมืÉอประมาณกลางปี 2556 

 

นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้ใช้วิธีประเมินมูลค่าหุ้ นอืÉนๆ เช่น วิธีอัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุ้น (Price to 

Earnings Ratio Approach) และวิธีมลูค่าปัจจบุนัของเงินปันผล (Dividend Discount Model) เนืÉองจากแอ็กซ์ สตูดิโอเพิÉงเริÉม

เปิดให้บริการเช่าสตดิูโอในช่วงกลางปี 2556 และยงัคงมีผลการดําเนินงานขาดทุน (ในช่วง 4 ไตรมาสล่าสดุ ตั Êงแต่ไตรมาสทีÉ 4 

ของปี 2556 จนถงึไตรมาสทีÉ 3 ของปี 2557 กิจการมีผลขาดทุนรวม 18.52 ล้านบาท) ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่

สามารถประเมินมลูค่าด้วยวิธีดงักลา่วได้  

 

รายละเอียดในการประเมินมูลค่ายติุธรรมของแอ็กซ์ สตดิูโอ ในแต่ละวิธีเป็นดงันี Ê 

 

1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 

 

การประเมินมลูค่าหุ้นตามวิธีนี Êจะแสดงมูลค่าหุ้นสามัญโดยอ้างอิงกับมูลค่าหุ้นตามบัญชีทีÉปรากฏอยู่ในงบการเงินของแอ็กซ์ 

สตูดิโอ ณ เวลาใดเวลาหนึÉง โดยในการประเมินมูลค่าครั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากงบการเงินฉบับสอบทาน 

สาํหรับงวด 9 เดือนสิ Êนสดุ ณ 30 กนัยายน 2557 โดยมีรายละเอียดดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  26 การคํานวณหามูลค่าหุ้นตามวิธีมูลค่าตามบัญชีของแอ็กซ์ สตูดิโอ ณ 30 กันยายน 2557 

รายการ จาํนวนเงนิ (พันบาท) 

ทนุทีÉออกจําหน่ายและชําระแล้ว             405,000.00  

บวก ขาดทนุสะสม              (20,577.44) 

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้นของบริษัทฯ ณ 30 กันยายน 2557             384,422.56  

จํานวนหุ้นทีÉออกและชําระแล้ว (พนัหุ้น) – มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100.00 บาท 4,050.00 

มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น ณ 30 กันยายน 2557 (บาทต่อหุ้น) 94.92 

 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 59 

                                                  

จากตารางข้างต้น ราคาหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 94.92 บาทต่อหุ้น ซึÉงตํÉากว่าราคา

ทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 5.08 

 

2) วิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio) 

 

การประเมินโดยวิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio) เป็นการประเมินโดยพิจารณา

อตัราส่วนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทีÉมีลกัษณะการประกอบธุรกิจคล้ายคลงึกันกับการประกอบธุรกิจของ

แอ็กซ์ สตดิูโอ โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเลอืกบริษัทจดทะเบียนทีÉมีการประกอบธุรกิจให้เช่าสตูดิโอและอุปกรณ์ในการถ่าย

ทําละคร ภาพยนตร์และงานบนัเทิงต่างๆ มาใช้ในการเทียบเคียง เพืÉอสะท้อนถึงลกัษณะการประกอบธุรกิจทีÉคล้ายคลงึกันกับ

ธุรกิจหลกัของแอ็กซ์ สตดิูโอ โดยมีรายชืÉอบริษัทจดทะเบียน ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  27 บริษัทจดทะเบียนทีÉมีการประกอบธุรกิจคล้ายคลึงกับแอ็กซ์ สตูดิโอ สําหรับการเปรียบเทียบ 

รายชืÉอบริษัท 
ตัวย่อ

หลักทรัพย์ 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

1. บริษัท ซีเอ็มโอ จํากดั 

(มหาชน) 

CMO ประกอบธุรกิจหลกั 5 ประเภท ได้แก่ ธุรกิจการให้บริการบริหารการจัด

งานและการจดัแสดงนิทรรศการ ธุรกิจการให้บริการอุปกรณ์ด้านแสง 

สี เสียง และภาพ ธุรกิจการให้บริการผลิตสืÉอสําหรับการนําเสนอ 

ธุรกิจการให้บริการด้านการติดตั ÊงระบบสาธารณูโภคทีÉเกีÉยวข้องกับ

การจัดอีเ ว้นท์ และธุรกิจการให้บริการบริหารสืÉอออนไลน์และสืÉอ

มลัติมีเดีย 

2. บริษัท แม็ทชิÉง แม็กซิไมซ์ 

โซลชูัÉน จํากดั (มหาชน) 

MATCH ประกอบธุรกิจหลัก 5 ประเภท ได้แก่ ผลิตและรับจ้างผลิตรายการ

โทรทศัน์ รับจ้างผลิตภาพยนตร์โฆษณา ให้บริการและให้เช่าอุปกรณ์

ในการถ่ายทํา รับจดักิจกรรม และสิÉงพิมพ์ 

ทีÉมา : แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2556 (แบบ 56-1) ของแต่ละบริษัท 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้กําหนดให้วันทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ซึÉงเป็นวันซื Êอขายหลกัทรัพย์วันสดุท้ายก่อนการเปิดเผยมติ

คณะกรรมการของบริษัทฯ ในการเข้าทํารายการเป็นวนัทีÉใช้ในการคํานวณ P/BV เฉลีÉยย้อนหลงั โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ

ได้คํานวณ P/BV เฉลีÉยย้อนหลงั สาํหรับช่วงเวลา 15 – 360 วนัทําการ ซึÉงมีรายละเอียดดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  28 P/BV เฉลีÉยย้อนหลังของกลุ่มบริษัทจดทะเบียนทีÉนํามาเปรียบเทียบ 

บริษัททีÉนํามา
เปรียบเทียบ 

ระยะเวลาเฉลีÉยย้อนหลัง (จาํนวนวันทําการ) 
15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 180 วัน 240 วัน 360 วัน 

CMO 1.29 1.37 1.48 1.48 1.25 1.17 1.13 

MATCH 1.07 1.08 1.12 1.16 1.20 1.15 1.19 

ค่าเฉลีÉย P/BV 1.18 1.23 1.30 1.32 1.23 1.16 1.16 

ทีÉมา : ข้อมลู ณ วนัทีÉ 24 ธนัวาคม 2557 จาก www.setsmart.com 
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ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระนําค่าเฉลีÉย P/BV ย้อนหลงัดังแสดงไว้ในตารางข้างต้น ไปคูณกับมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นของแอ็กซ์ 

สตดิูโอ โดยอ้างอิงจากมลูค่าตามบัญชีของส่วนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ณ 30 กันยายน 2557 ซึÉงมีมูลค่าเท่ากับ 94.92 บาท

ต่อหุ้น ทั Êงนี Ê มีรายละเอียดการประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอ โดยวิธีอตัราสว่นราคาต่อมลูค่าตามบญัชีดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ  29 การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ โดยการเทียบเคียงกับ P/BV เฉลีÉยย้อนหลัง 

ระยะเวลาเฉลีÉยย้อนหลัง (วันทําการ) 
ค่าเฉลีÉย P/BV 

(เท่า) (1) 
มูลค่าตามบัญชี 
(บาทต่อหุ้น) (2) 

ราคาหุ้น (บาทต่อหุ้น) 
(3) = (1) x (2) 

15 วนัทําการ 1.18 

94.92 

111.69 

30 วนัทําการ 1.23 116.59 

60 วนัทําการ 1.30 123.73 

90 วนัทําการ 1.32 125.39 

180 วนัทําการ 1.23 116.54 

240 วนัทําการ 1.16 110.28 

360 วนัทําการ 1.16 110.33 

ช่วงราคาหุ้นสามัญแอ็กซ์ สตูดิโอ (บาทต่อหุ้น) 110.28 – 125.39 

 

จากการคํานวณข้างต้น ช่วงราคาหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 

110.28 – 125.39 บาทต่อหุ้น ซึÉงสงูกว่าราคาทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 10.28 – 25.39 

 

3) วิธีมูลค่าปัจจบัุนสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 

การประเมินมลูค่ายติุธรรมด้วยวิธีนี Ê เป็นวิธีการประเมินมูลค่าโดยคํานึงถึงความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดในอนาคต 

โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระ (Free Cash Flow to Firm) ทีÉแอ็กซ์ สตูดิโอ คาดว่าจะได้รับจากการจัดทําประมาณการทาง

การเงิน ด้วยต้นทนุทางการเงินถวัเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เพืÉอหามูลค่าปัจจุบันสทุธิ

ของหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอ ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จดัทําประมาณการทางการเงินโดยอ้างอิงจากประมาณการ

ซึÉงจดัทําโดยผู้บริหารของแอ็กซ์ สตดิูโอ ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงความเป็นไปได้ของสมมติฐานในการจัดทํา

ประมาณการทางการเงินทีÉได้รับจากฝ่ายบริหาร รวมถงึการสมัภาษณ์ผู้บริหารถงึนโยบายการดําเนินงาน และได้ปรับสมมติฐาน

บางรายการให้สะท้อนถงึภาวะตลาดและการแข่งขนัในอตุสาหกรรม รวมถงึสภาพเศรษฐกิจโดยรวม และเป็นไปตามหลกัความ

ระมดัระวงั (Conservative Basis)  

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จัดทําประมาณการทางการเงินเป็นระยะเวลา 5 ปี โดยจัดทําประมาณการตั Êงแต่เดือนมกราคม 

2558 – เดือนธันวาคม 2562 โดยพิจารณาสภาวะเศรษฐกิจและข้อมูลทีÉสามารถรับรู้ได้ขณะทําการศึกษา ดังนั Êน หากปัจจัย

ดงักลา่วเหลา่นี ÊเปลีÉยนแปลงไป อาจสง่ผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทีÉอาจจะเปลีÉยนแปลงตามไปด้วย  

 

รายละเอียดสมมติฐานในการประมาณการ มีดงันี Ê 
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1. รายได้ 

รายได้หลกัของแอ็กซ์ สตูดิโอ คือรายได้จากการให้เช่าสตูดิโอ และรายได้จากการรับจ้างผลิตฉาก โดยทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระประมาณการรายได้ดงันี Ê 

 รายได้จากการให้เช่าสตูดิโอ ประมาณการโดยอ้างอิงจากรายได้ค่าเช่าสตูดิโอสูงสดุทีÉคาดว่าแอ็กซ์ สตูดิโอ จะ

สามารถให้บริการได้ คณูกบัอตัราการใช้บริการทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êนในแต่ละปี โดยอ้างอิงกับรายได้ค่าเช่าสตูดิโอ และ

อัตราการใช้บริการทีÉเกิดขึ Êนจริงของบริษัทในช่วงปี 2557 (เนืÉองจากสตูดิโอเริÉมเปิดให้บริการในช่วงปี 2556) ทั Êงนี Ê 

ตั Êงแต่ปี 2558 เป็นต้นไป ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการอัตราการเติบโตของค่าบริการทีÉร้อยละ 5.00 ต่อปี 

ประกอบกบัประมาณการอตัราการใช้บริการทีÉเพิÉมขึ Êน โดยในปี 2556 – 2557 มีอัตราการใช้บริการประมาณร้อยละ 

65.00 และร้อยละ 66.42 จากนั Êนประมาณการอัตราการใช้บริการในปี 2558 เท่ากับร้อยละ 74.49 และสําหรับในปี 

2559 เป็นต้นไป ประมาณการอตัราการใช้บริการเท่ากบัร้อยละ 85.00 

 รายได้จากการรับจ้างผลิตฉาก อ้างอิงจากรายได้ทีÉเกิดขึ Êนในปี 2556 และเดือนมกราคม – กันยายน 2557 และ

อ้างอิงจากงบประมาณของฝ่ายบริหารในปี 2558 จากนั Êนตั Êงแต่ปี 2559 เป็นต้นไป ประมาณการอัตราการเติบโต

เท่ากบัร้อยละ 5.00 ต่อปี 

 

ตารางทีÉ 30 สมมติฐานในการประมาณการรายได้ 

หน่วย : ล้านบาท 2558 2559 2560 2561 2562 

รายได้จากการให้เช่าสตดิูโอ 82.20  98.48  103.41  108.58  114.01  

รายได้จากการรับจ้างผลติฉาก 18.00  18.90  19.85  20.84  21.88  

รายได้อืÉน 3.60  3.78  3.97  4.17  4.38  

รวมรายได้      103.80      121.16      127.22      133.58      140.26  

 

2. ต้นทุนขาย 

ต้นทุนส่วนใหญ่ประกอบด้วย ค่าเสืÉอมราคา ค่าสาธารณูปโภคและบํารุงรักษา และต้นทุนในการรับจ้างผลิต โดยทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระประมาณการอตัราการเติบโตของค่าสาธารณปูโภคและบํารุงรักษาปี 2558 ในอัตราร้อยละ 10.00 จากนั Êนใน

ปี 2559 เป็นต้นไป ประมาณการอัตราการเติบโตทีÉร้อยละ 5.00 ซึÉงสอดคล้องกับการเติบโตของอัตราการใช้บริการสตูดิโอ 

สาํหรับต้นทนุในการรับจ้างผลตินั Êน ทีÉปรึกษาประมาณการอัตราต้นทุนทีÉร้อยละ 58.00 ของรายได้จากการรับจ้างผลิต ตลอด

ระยะเวลาประมาณการ ซึÉงเท่ากบัอตัราต้นทนุทีÉเกิดขึ Êนจริงในปี 2556 – 2557 

 

ตารางทีÉ 31 สมมติฐานในการประมาณการต้นทุน 

หน่วย : ล้านบาท 2558 2559 2560 2561 2562 

ค่าสาธารณปูโภคและบํารุงรักษา      19.28       20.24       21.25       22.32       23.43  

ต้นทนุในการรับจ้างผลิต      10.44       10.96       11.51       12.09       12.69  

ค่าเสืÉอมราคา      55.73       56.73       57.73       57.39       57.50  

รวมต้นทุน    85.45     87.93     90.49     91.79     93.62  
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3. ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารส่วนใหญ่ประกอบด้วย เงินเดือนและสวัสดิการพนักงาน และค่าใช้จ่ายสํานักงาน โดยในปี  

2558 ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการโดยอ้างอิงจากงบประมาณของฝ่ายบริหาร จากนั Êนในปี 2559 เป็นต้นไป 

ประมาณการอตัราการเติบโตทีÉร้อยละ 5.00 

 

ตารางทีÉ 32 สมมติฐานในการประมาณการค่าใช้จ่ายขายและบริหาร 

หน่วย : ล้านบาท 2558 2559 2560 2561 2562 

เงินเดือนและสวัสดิการพนกังาน      14.61       15.34       16.11       16.91       17.76  

ค่าใช้จ่ายสาํนกังาน        2.95         3.09         3.25         3.41         3.58  

ค่าใช้จ่ายอืÉน        1.42         1.49         1.57         1.64         1.73  

รวมค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร    18.98     19.93     20.92     21.97     23.07  

 

4. เงนิลงทุน 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการเงินลงทุน โดยอ้างอิงข้อมูลจากผู้บริหารของบริษัท ทีÉประมาณการเงินลงท ุนใน

เครืÉองใช้สาํนกังาน อปุกรณ์และยานพาหนะเพืÉอใช้ในการดําเนินงานตามปกติของบริษัท ตั Êงแต่ปี 2558 เป็นต้นไป เป็นจํานวน

ปีละ 5.00 ล้านบาท 

 

5. มูลค่าสุดท้าย (Terminal Value) 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงสมมติฐานในการคํานวณหา Terminal Value ของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานภายหลงัจาก

ระยะเวลาประมาณการว่ากิจการจะดําเนินธุรกิจไปอย่างต่อเนืÉอง โดยมีอัตราการเติบโตระยะยาวของกระแสเงินสดจากการ

ดําเนินงาน (Perpetual Growth Rate) เท่ากบัร้อยละศูนย์ ซึÉงเป็นการประมาณการตามหลกัความระมัดระวัง (Conservative 

Basis) 

 

6. อัตราคิดลดกระแสเงนิสด (Discount Rate) 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ต้นทุนทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ของแอ็กซ์ 

สตูดิโอ เป็นอัตราคิดลดในการคํานวณมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด ซึÉงต้นทุนทางการเงินถัวเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักสามารถ

คํานวณได้ตามสมการดงันี Ê 

 
 

 

อย่างไรก็ตาม ในการคํานวณหาต้นทนุทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักจําเป็นต้องคํานวณหาค่า Ke ซึÉงคํานวณได้จากสมการ 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี Ê 
 

 

โดยทีÉ 

Rf   = อัตราดอกเบี ÊยปราศจากความเสีÉยง ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของ

พันธบัตรรัฐบาลอายุ 30 ปี ณ วันทีÉ 24 ธันวาคม 2557 ซึÉงเป็นวันทีÉทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจัดทํา

รายงานฉบบันี Ê เท่ากบัร้อยละ 3.87 ต่อปี (ทีÉมา:  www.thaibma.or.th) 

WACC = Ke*[E/(D+E)] + Kd*(1 - t)*[D/(D+E)] 

Ke = Rf +  (Rm – Rf) 
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 = ค่าสมัประสทิธิ Íความแปรปรวนของหุ้นสามญั โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงค่าเบต้าย้อนหลงั 3 

ปี ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ซึÉงประกอบธุรกิจให้บริการเช่าสตูดิโอและอุปกรณ์ในการ

ถ่ายทํา โดยมีบริษัทจดทะเบียนเพียง 2 บริษัทซึÉงดําเนินธุรกิจดังกล่าว ประกอบด้วย บริษัท ซีเอ็มโอ 

จํากัด (มหาชน) (CMO) และบริษัท แม็ทชิÉง แม็กซิไมซ์ โซลชูัÉนจํากัด (มหาชน) (MATCH) จากนั Êน ทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ทําการปรับผลกระทบจากการก่อหนี Êโดยการนําโครงสร้างเงินทุนของบริษัท

เทียบเคียงออกตามสมการ Unleverage Beta = Leverage Beta / (1+(1-tax) x (D/E)บริษัทเทียบเคียง) จะ

ได้ค่า Unleverage Beta และนําโครงสร้างเงินทุนเป้าหมายของแอ็กซ์ สตูดิโอ เข้าไปแทนตามสมการ 

Leverage Beta = Unleverage Beta x (1+(1-tax) x (D/E)แอ็กซ์ สตูดิโอ) ซึÉงจะได้ค่าเบต้าเท่ากบั 1.19  

Rm = อัตราผลตอบแทนตลาด ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากการเปลีÉยนแปลงโดยเฉลีÉยของดัชนี

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ย้อนหลงั 35 ปี ตั Êงแต่ปี 2523 – 2557 ซึÉงเท่ากับร้อยละ 13.75 (ทีÉมา: www.set.or.th 

และการคํานวณของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ) 

 

โดยรายละเอียดการคํานวณหา Ke ได้แสดงในตารางด้านลา่งดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 33 การคํานวณอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น 

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Risk-free Rate (1) 3.87% 

Risk Premium (Rm – Rf) (2) 9.88% 

 (3) 1.19 

Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3)*(2)] 15.63% 

 

ทั Êงนี Ê อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Ke) ทีÉคํานวณได้ดังแสดงในตารางข้างต้นเท่ากับร้อยละ 15.63 และเมืÉอนําค่า Ke 

ไปคํานวณหา WACC จะได้ค่าอัตราส่วนลดเท่ากับร้อยละ 11.11 โดยมีรายละเอียดการคํานวณดังแสดงในตาราง

ด้านลา่ง 

Ke  =  อัตราตอบผลแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นคํานวณจากการใช้ทฤษฎี Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ดงัแสดงตามสมการข้างต้นเท่ากบัร้อยละ 15.63 

Kd  =  ต้นทนุทางการเงินของหนี ÊสนิทีÉมีภาระดอกเบี Êย ซึÉงมีค่าเท่ากบัร้อยละ 5.75 

t  =  อตัราภาษีเงินได้นิติบคุคล ซึÉงเท่ากบัร้อยละ 20.00 

D/(D+E) =  อตัราสว่นหนี Êสนิเป้าหมายของแอ็กซ์ สตดิูโอ 

 

ตารางทีÉ 34 การคํานวณต้นทุนถวัเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (WACC)  

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Cost of Equity หรือ Ke (1) 15.63% 

Cost of Debt หรือ Kd (2) 5.75% 

D/(D+E) (3) 0.41 

อตัราภาษีเงินได้นิติบคุคล หรือ t (4) 20.00% 

WACC หรือ Discount Rate (5) = {(1)*[1-(3)]} + {(2)*[1-(4)]*(3)} 11.11% 
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ตารางทีÉ 35 สรุปประมาณการกระแสเงินสด 

หน่วย : ล้านบาท 2558 2559 2560 2561 2562 

รายได้รวม   103.80    121.16    127.22    133.58    140.26  

ต้นทนุและค่าใช้จ่าย   104.42    107.86    111.41    113.76    116.69  

กําไร (ขาดทุน) ก่อนต้นทุนทางการเงนิ
และภาษีเงนิได้  

    (0.62)    13.30     15.81     19.82     23.57  

หกั ภาษีเงินได้              -               -               -               -        (0.07) 

บวก ค่าเสืÉอมราคา       55.73       56.73       57.73       57.39       57.50  

หกั เงินทนุหมนุเวียน       (1.00)      (1.94)      (0.54)      (0.68)      (0.67) 

หกั เงินลงทนุ       (5.00)      (5.00)      (5.00)      (5.00)      (5.00) 

บวก Terminal Value     677.72  

กระแสเงนิสดอิสระ     49.11     63.10     68.00     71.53  753.05  
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดอิสระ 636.39  

บวก เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ 

31 ธ.ค. 57 

39.84  

หกั หนี ÊสนิทีÉมีภาระดอกเบี Êย ณ 31 ธ.ค. 57 262.00  

มูลค่าปัจจบัุนสุทธิของส่วนของผู้ถอืหุ้น 414.23  

จํานวนหุ้น (ล้านหุ้น) 4.05  

ราคาหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ (บาท
ต่อหุ้น) 

102.28  

 

จากการคํานวณข้างต้น ราคาหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอเท่ากบั 102.28 บาทต่อหุ้น นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทํา

การวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) สาํหรับการประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตูดิโอเพืÉอสะท้อนถึงผลกระทบ

จากการเปลีÉยนแปลงของปัจจยัต่างๆ ดงันี Ê  

 

ตารางทีÉ 36 การวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis)  

รายละเอียด  
ราคาหุ้น  
(บาท/หุ้น) 

กรณีฐาน   102.28 

กรณีทีÉ 1: อตัราการเข้าใช้บริการเพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 จากกรณีฐาน 105.62 

กรณีทีÉ 2: อตัราการเข้าใช้บริการลดลงร้อยละ 3.00 จากกรณีฐาน 94.67 

 

จากการวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) ดงักลา่วข้างต้น ราคาหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ ตามวิธีมูลค่าปัจจุบัน

ของกระแสเงนิสดเท่ากับ 94.67 – 105.62 บาทต่อหุ้น ซึÉงอยู่ในช่วงราคาในการเข้าทํารายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท โดยตํÉา

กว่าราคาในการเข้าทํารายการร้อยละ 5.33 และสงูกว่าร้อยละ 5.62 

 

สรุปผลการประเมินมูลค่า โดยทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

 

ผลการประเมินมลูค่ายติุธรรมของหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอ ด้วยวิธีการต่างๆ สามารถสรุปได้ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ  37 สรุปเปรียบเทียบราคาประเมินหุ้น แอ็กซ์ สตูดิโอ กับราคาในการทํารายการ 

วิธีการคํานวณหาราคาหุ้น 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุ้น) 

ราคาเข้าทํา
รายการ  

(บาทต่อหุ้น) 

ความ
เหมาะสมของ
วิธีประเมิน 

ราคาประเมินโดย IFA 
สูงกว่า (ตํÉากว่า) 

ราคาทํารายการ (ร้อยละ) 

1. วิธีมลูค่าตามบญัชี 94.92 100.00 ไม่เหมาะสม (5.08) 

2. วิธีอตัราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชี 110.28 – 125.39 100.00 ไม่เหมาะสม 10.28 – 25.39 

3. วิธีมูลค่าปัจจบัุนสุทธิของกระแสเงินสด 94.67 – 105.62 100.00 เหมาะสม (5.33) – 5.62 
 

การประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีต่างๆ นั Êน จะมีข้อดี และข้อด้อยทีÉแตกต่างกนั โดยการประเมินมลูค่าหุ้นโดยวิธีมูลค่าตามบัญชีเป็น

การคํานงึถงึมลูค่าของกิจการ ณ ขณะใดขณะหนึÉง โดยไม่ได้คํานงึถงึศกัยภาพในการสร้างกระแสเงินสดของกิจการในอนาคต  

 

ในขณะทีÉวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีมีข้อจํากัดบางประการ เช่น ความแตกต่างระหว่างบริษัทจดทะเบียนทีÉนํามา

เปรียบเทียบ ทั Êงในด้านลกัษณะของสนิทรัพย์ทีÉใช้ในการประกอบธุรกิจ ความหลากหลายของธุรกิจและโครงสร้างรายได้ รวมถึง

สภาพคลอ่งของหุ้นสามญัทีÉมีการซื Êอขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ อีกทั Êง เนืÉองจากบริษัทจดทะเบียนทีÉประกอบธุรกิจให้เช่าสตูดิโอ

และอปุกรณ์ในการถ่ายทําซึÉงจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์มีจํานวนค่อนข้างจํากัด ดังนั Êน ค่าเฉลีÉยของอัตราส่วนทีÉคํานวณได้

จากบริษัทเทียบเคียง 2 บริษัท จึงอาจไม่สามารถสะท้อนถึงค่าเฉลีÉยของอุตสาหกรรมทีÉเหมาะสมได้ ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระเห็นว่าวิธีประเมินมลูค่าข้างต้นเป็นวิธีทีÉไม่เหมาะสมในการประเมินมลูค่าหุ้นสามญัของแอ็กซ์ สตดิูโอ 

 

สาํหรับวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดนั Êน เป็นการประเมินมูลค่าทีÉพิจารณาถึงความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด

ในอนาคตของกิจการ โดยอ้างอิงจากนโยบายการดําเนินงานของผู้บริหารและแผนการลงทุนในอนาคต ดังนั Êน ทีÉปรึกษา

ทางการเงนิอิสระเห็นว่าวิธีทีÉ เหมาะสมทีÉสุดในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอ คือ วิธี

มูลค่าปัจจบัุนสุทธิของกระแสเงนิสด โดยช่วงราคาทีÉเหมาะสมเท่ากับ 94.67 – 105.62 บาทต่อหุ้น ซึÉงตํÉากว่าราคาทํา

รายการทีÉหุ้นละ 100.00 บาท คิดเป็นร้อยละ 5.33 และสูงกว่าร้อยละ 5.62 อย่างไรก็ดี เนืÉองจากการเข้าทํารายการใน

ครั Êงนี Ê เปรียบเสมือนการปรับโครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทย่อยทีÉประกอบธุรกิจอันเกีÉยวเนืÉองกับธุรกิจทีวีดิจิทัลและธุรกิจผลิต

ละครและรายการโทรทศัน์ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ให้มาอยู่ภายใต้การถือหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทั Êงหมด 

เพืÉอเป็นการเพิÉมประสทิธิภาพในการบริหารจดัการของกลุ่มบริษัทฯ ให้เกิดความคล่องตัวในการประกอบธุรกิจ และสนับสนุน

ให้การประสานความร่วมมือทางธุรกิจระหว่างบริษัทฯ และกลุม่นายถกลเกียรติเป็นไปอย่างเหมาะสมในอนาคต อีกทั Êง ราคาทีÉ

บริษัทฯ จะจําหน่ายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉ 100 บาทต่อหุ้น นั Êน เป็นราคาเดียวกนักับราคาทีÉซีเนรีโอ 

ซึÉงเป็นผู้ ถือหุ้นอีกฝ่ายหนึÉงของแอ็กซ์ สตดิูโอจะดําเนินการขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง เช่นกัน ดังนั Êน 

ทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระจงึเห็นว่าการเข้าทํารายการในครัÊงนี Êมีความเหมาะสม 
 

2.3.2 ความเป็นธรรมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการ  
 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาความเหมาะสมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการในครั Êงนี Êจากข้อตกลงระหว่างคู่สญัญา 

ซึÉงมีรายละเอียดตามทีÉปรากฎในสว่นทีÉ 2 ข้อ 2.1.2 ของรายงานฉบบันี Ê  และเห็นว่าเงืÉอนไขเกีÉยวกับการโอนหุ้นและชําระเงินค่า

หุ้นของแอ็กซ์ สตูดิโอระหว่างบริษัทฯ และซีเนริโอในฐานะผู้ขาย กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ในฐานะผู้ ซื Êอนั Êน เป็นเงืÉอนไข

โดยทัÉวไปของการซื Êอขายหุ้น เช่น ผู้ขายจะโอนกรรมสิทธิ Í หุ้นให้แก่ผู้ ซื ÊอในวันทีÉได้รับชําระเงินค่าหุ้น  ซึÉงเงืÉอนไขดังกล่าวมิได้ทํา

ให้บริษัทฯ เสียประโยชน์แต่อย่างใด ดังนั ÊนเงืÉอนไขในการขายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง จึงมี

ความเหมาะสม 
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ส่วนทีÉ 3  สรุปความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

 

จากการวิเคราะห์ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับความสมเหตุสมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของราคาและ

เงืÉอนไขของการสละสทิธิซื Êอหุ้นสามญัเพิÉมทนุบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรติ และการขายเงิน

ลงทนุในแอ็กซ์ สตูดิโอ ให้กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นต่อการเข้าทํารายการดังกล่าว 

สรุปได้ดงันี Ê 

 

การสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกลเกียรต ิ 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การเข้าทํารายการดงักลา่วมีความเหมาะสม เนืÉองจาก 

1. การเข้าทํารายการดงักลา่วเป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถการแข่งขันในดําเนินธุรกิจ

ดิจิทัลทีวีของกลุ่มบริษัทฯ เนืÉองจากความรู้ความสามารถ ประสบการณ์ และผลงานอันเป็นทีÉ รู้จักและได้รับการ

ยอมรับของนายถกลเกียรติ ประกอบกับการโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจผลิตละครและ

รายการโทรทศัน์จากซีเนริโอและเอ็กแซ็กท์มายงัจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง สง่ผลให้กลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี   เทรดดิ Êง มี

ความพร้อมและมีศกัยภาพในการสร้างสรรค์รายการโทรทศัน์ทีÉมีคณุภาพ  

2. เป็นแนวทางหนึÉงในการรักษาบคุลากรทีÉมีศกัยภาพไว้กับบริษัทฯ ในระยะยาว เพืÉอผลกัดันช่องทีวีดิจิทัล ONE ได้รับ

ความนิยมจากผู้ชม (Rating) และรายได้จากการขายเวลาโฆษณาเป็นไปตามเป้าหมายทีÉวางไว้ ซึÉงการเติบโตของ

ช่องทีวีดิจิทลั ONE ดงักลา่ว จะสนบัสนนุให้บริษัทฯ มีโอกาสได้รับรู้รายได้จากธุรกิจทีวีดิจิทลัเพิÉมขึ Êนในอนาคต  

3. ช่วยลดภาระของบริษัทฯ ในการจดัหาเงินทุนเพืÉอรองรับการระดมทุนของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงในอนาคต โดยจี

เอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง มีความจําเป็นต้องดําเนินการเพิÉมทุนเพืÉอเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี 

(ซึÉงเป็นผู้ ถือใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลประเภทบริการทางธุรกิจระดับชาติ 

หมวดหมู่ทัÉวไปแบบความคมชดัสงู) นําไปชําระค่าใบอนญุาต และ/หรือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ 

และ/หรือการขยายการลงทุนเพืÉอผลิตและจัดหารายการโทรทัศน์ทีÉมีคุณภาพและสอดรับกับความต้องการของกลุ่ม

ผู้ชมเป้าหมาย เพืÉอให้ช่องทีวีดิจิทัล ONE ได้รับความนิยมจากผู้ชมและสามารถแข่งขันกับคู่แข่งในธุรกิจทีÉมีจํานวน

เพิÉมมากขึ Êนในปัจจบุนัได้ 

4. ลดความเสีÉยงของบริษัทฯ จากการดําเนินธุรกิจทีวีดิจิทัลและการลงทุนในช่องทีวีดิจิทัลช่อง ONE  โดยความเสีÉยงทีÉ

อาจสง่ผลกระทบต่อธุรกิจทีวีดิจิทลัและทําให้ผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทัล ONE ไม่เป็นไปตามเป้าหมายทีÉวาง

ไว้ เช่น  ภาวะการแข่งขนัในธุรกิจทีÉรุนแรง  การกระจกุตวัของงบโฆษณาในช่องรายการโทรทศัน์ฟรีทีวี เป็นต้น 

5. เนืÉองด้วยปัจจุบันช่องทีวีดิจิทัล ONE ยังคงอยู่ในช่วงเริÉมต้นดําเนินงาน และผลการดําเนินงานในอนาคตอาจยังมี

ความไม่แน่นอน โดยการขายหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้กบัผู้ลงทุนใหม่ ในราคามูลค่าทีÉตราไว้ 

100 บาทต่อหุ้ น สอดคล้องกับแนวทางปฏิบัติโดยทัÉวไปสําหรับธุรกิจทีÉ เพิÉงเริÉมต้นดําเนินการและยังคงมีผล

ประกอบการขาดทนุ (มลูค่าตามบญัชีของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงในสดัส่วน

ร้อยละ 99.99 และเป็นผู้ชนะการประมูลใบอนุญาตทีวีดิจิทัลแบบวาไรตี Ê เอชดี ณ 30 กันยายน 2557 เท่ากับ 37.50 

บาทต่อหุ้น) ประกอบกบัเมืÉอพิจารณาถงึประโยชน์และการประสานความร่วมมือทางธุรกิจ (Synergy) ทีÉบริษัทฯ จะ

ได้รับจากการเข้าทํารายการทีÉกล่าวไว้ข้างต้น โดยอ้างอิงจากราคาประเมินมูลค่าหุ้นของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี  โดยทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระด้วยวิธีมลูค่าปัจจบุันสทุธิของกระแสเงินสด ตามนโยบายและแผนการดําเนินงานภายหลงั

การเข้าทํารายการเท่ากบั 103.26 – 131.74 บาทต่อหุ้น จากการประสานความร่วมมือทางธุรกิจทีÉจะช่วยเพิÉมโอกาส
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ในการได้รับผลตอบแทนของบริษัทฯ ในการลงทุนธุรกิจทีวีดิจิทัล ด้วยเหตุผลดังกล่าวข้างต้น ทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระเห็นว่าการสละสทิธิซื Êอหุ้นเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงให้กบักลุม่นายถกลเกียรติในราคามูลค่าทีÉตราไว้ 

100 บาทต่อหุ้นมีความเหมาะสม (รายละเอียดการประเมินมลูค่าหุ้นสามัญของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงแสดงไว้ใน

สว่นทีÉ 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบบันี Ê) 

6. ข้อกําหนดและ/หรือเงืÉอนไขเกีÉยวกบัการโอนหุ้นและชําระเงินค่าหุ้นสามญัเพิÉมทนุของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉกลุ่ม

นายถกลเกียรติต้องปฏิบติัตามนั Êน เป็นเงืÉอนไขโดยทัÉวไปของการใช้สทิธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนและเป็นเงืÉอนไขเดียวกัน

กับทีÉบริษัทฯ ต้องปฏิบัติตาม อีกทั Êง ในสญัญาระหว่างผู้ ถือหุ้นได้มีการกําหนดเงืÉอนไขหลายประการทีÉช่วยรักษา

ผลประโยชน์ของบริษัทฯ  จากการเข้าร่วมเป็นพันธมิตรทางธุรกิจของกลุ่มนายถกลเกียรติในครั Êงนี Ê โดยเฉพาะข้อ

กําหนดให้กลุ่มนายถกลเกียรติโอนย้ายบุคลากรและจําหน่ายสินทรัพย์ในส่วนงานผลิตละครและรายการโทรทัศน์ 

ของซีเนริโอมาอยู่ภายใต้จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงทั Êงหมด เพืÉอให้ธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์ทีÉจะแพร่ภาพ

ทางสถานีโทรทศัน์ฟรีทีวี และช่องทีวีดิจิทัล ONE อยู่ภายใต้การบริหารงานของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง เพียงแห่ง

เดียว ซึÉงจะช่วยลดความเสีÉยงในการเกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์จากการประกอบธุรกิจทีÉอาจเป็นการแข่งขันกัน

ในอนาคต 

 

ดงันั Êน ผู้ ถือหุ้นควรอนุมัตกิารเข้าทํารายการครั Êงนี Ê อย่างไรก็ตาม การเข้าทํารายการดังกล่าวมีข้อด้อยและความเสีÉยง ทีÉผู้ ถือ

หุ้นควรพิจารณาเพิÉมเติมเพืÉอประกอบการลงมติอนมุติัการเข้าทํารายการ ได้แก่ การลดสดัสว่นการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เท

รดดิ Êง จะทําให้สว่นแบ่งกําไรจากการดําเนินงานธุรกิจทีวีดิจิทัลของจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ในส่วนทีÉเป็นของบริษัทฯ ลดลง 

(กรณีทีÉจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êงผลการดําเนินงานเติบโตเป็นไปตามแผนงานทีÉวางไว้และมีผลกําไรจากการดําเนินงาน) ทั Êงนี Ê 

รายละเอียดข้อด้อยและความเสีÉยงในการเข้าทํารายการแสดงไว้ในสว่นทีÉ 1 ข้อ 1.2.2 ของรายงานฉบบันี Ê 

 

การขายเงนิลงทุนในแอ็กซ์ สตูดิโอทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้กับจเีอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การเข้าทํารายการดังกล่าวมีความเหมาะสม และผู้ ถือหุ้นควรอนุมัติการเข้าทํา

รายการครั Êงนี Ê เนืÉองจาก 

1. การทีÉแอ็กซ์ สตดิูโอ ซึÉงประกอบธุรกิจให้บริการสถานทีÉถ่ายทําละคร ภาพยนตร์ และงานบันเทิง มีสถานะเป็นบริษัท

ย่อยของจีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง จะสนบัสนนุให้การประกอบธุรกิจทีวีดิจิทลัและการผลิตละครและรายการโทรทัศน์

ของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉได้รับโอนบุคลากรและซื Êอสินทรัพย์ในส่วนธุรกิจผลิตละครและรายการโทรทัศน์

ของซีเนริโอมาดําเนินการนั Êน มีความคลอ่งตวัและมีประสทิธิภาพในการบริหารจดัการมากขึ Êน 

2. ช่วยให้จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ได้มาซึÉงสนิทรัพย์หรือธุรกิจทีÉจะช่วยเพิÉมศักยภาพและขีดความสามารถในการผลิต

ละครและรายการโทรทัศน์ของช่องทีวีดิจิทัล ONE ให้มีคุณภาพและมีความน่าสนใจ เพืÉอเพิÉมความนิยม (Rating) 

และรายได้จากการขายเวลาโฆษณา โดยกรณีผลการดําเนินงานของช่องทีวีดิจิทัล ONE เติบโตเป็นไปตามเป้าหมาย

ทีÉคาดหวังไว้ บริษัทฯ ย่อมได้ประโยชน์จากการเป็นผู้ ถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง แม้ภายหลงัการเข้าทํา

รายการบริษัทฯ จะมีสดัสว่นการถือหุ้นในแอ็กซ์ สตดิูโอ เฉพาะผ่านการถือหุ้นในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงในสดัส่วน

ร้อยละ 51  

3. บริษัทฯ ได้รับเงินสดจากการขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอทีÉบริษัทฯ ถือทางตรงในสดัสว่นร้อยละ 50 จากจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เท

รดดิ Êง ประมาณ 202.50 ล้านบาท เพืÉอใช้เป็นแหล่งเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจหรือเพิÉมศักยภาพและขีด

ความสามารถในการแข่งขนัของธุรกิจด้านอืÉนของกลุม่บริษัทฯ ในปัจจบุนั  
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4. ราคาในเข้าทํารายการครั Êงนี ÊทีÉ 100 บาทต่อหุ้ น อยู่ในช่วงของมูลค่ายุติธรรมของหุ้ นสามัญของแอ็กซ์ สตูดิโอซึÉง

ประเมินโดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระด้วยวิธีมูลค่าปัจจุบันสทุธิของกระแสเงินสดทีÉ 94.67 – 105.62 บาทต่อหุ้น 

อย่างไรก็ดี เนืÉองจากการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê เปรียบเสมือนการปรับโครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทย่อยทีÉประกอบ

ธุรกิจอันเกีÉยวเนืÉองกับธุรกิจทีวีดิจิทัลของกลุ่มจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง ภายหลงัการทํารายการทีÉ 1 เสร็จสิ Êน เพืÉอ

เสริมสร้างความแข็งแกร่งของกลุม่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง และให้เกิดการประสานความร่วมมือทางธุรกิจระหว่าง

บริษัทฯ และกลุม่นายถกลเกียรติเป็นไปอย่างเหมาะสมในอนาคต โดยราคาทีÉบริษัทฯ จะจําหน่ายหุ้นแอ็กซ์ สตูดิโอ

ให้แก่จีเอ็มเอ็ม วนั ทีวี เทรดดิ Êง ทีÉ 100 บาทต่อหุ้น นั Êน เป็นราคาเดียวกนักบัราคาทีÉ ซีเนรีโอ ซึÉงเป็นผู้ ถือหุ้นอีกฝ่ายจะ

ดําเนินการขายหุ้นแอ็กซ์ สตดิูโอให้แก่จีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง เช่นกัน ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่า

ราคาในการเข้าทํารายการทีÉมลูค่าทีÉตราไว้ 100 บาทต่อหุ้น มีความเหมาะสม 

 

ทั Êงนี Ê บริษัทฯ จะเข้าทํารายการขายเงินลงทุนในแอ็กซ์ สตูดิโอทั Êงทางตรงและทางอ้อมให้กับจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êง 

ต่อเมืÉอทีÉประชมุผู้ ถือหุ้นอนมุติัการสละสิทธิซื Êอหุ้นสามัญเพิÉมทุนบางส่วนในจีเอ็มเอ็ม วัน ทีวี เทรดดิ Êงให้แก่กลุ่มนายถกล

เกียรติ  
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การตดัสนิใจลงคะแนนเสยีงอนมุติัสาํหรับการทํารายการในครั Êงนี Ê อยู่ในดุลพินิจของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ เป็นสําคัญ ซึÉงผู้ ถือหุ้น

ควรจะศึกษาข้อมูลและพิจารณาเหตุผล ข้อดี ข้อด้อย ปัจจัยความเสีÉยง ข้อจํากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆทีÉ

เกีÉยวข้องกบัการเข้าทํารายการดังกล่าวทีÉแนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ ถือหุ้นในครั Êงนี Êด้วยความรอบคอบระมัดระวัง

ก่อนลงมติ เพืÉอพิจารณาอนมุติัการเข้าทํารายการดงักลา่วได้อย่างเหมาะสม 

 

บริษัท เจดี พาร์ทเนอร์ จํากัด ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระของบริษัทฯ ขอรับรองว่าได้ทําหน้าทีÉ ศึกษา และวิเคราะห์

ข้อมลูต่างๆ ดงัทีÉได้กลา่วมาข้างต้นตามมาตรฐานวิชาชีพ และได้ให้เหตุผลบนพื Êนฐานของข้อมูลและการวิเคราะห์อย่างเทีÉยง

ธรรม โดยคํานงึถงึประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายย่อยของบริษัทฯ เป็นสาํคญั 

 

ทั Êงนี Ê การให้ความเห็นในการเข้าทํารายการดังกล่าวข้างต้น อ้างอิงจากข้อมูลทีÉได้รับจากเอกสาร และ/หรือจากการสมัภาษณ์

ผู้บริหารของบริษัทฯ ตลอดจน ข้อมลูทีÉเปิดเผยต่อสาธารณชน และข้อมลูอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงข้อ

สมมติฐานว่าข้อมลูดงักลา่วข้างต้นมีความถกูต้องและเป็นจริง ดงันั Êน หากข้อมลูดงักลา่วข้างต้นไม่ถูกต้อง และ/หรือไม่เป็นจริง 

และ/หรือมีการเปลีÉยนแปลงอย่างมีนยัสาํคญัในอนาคต อาจสง่ผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้

ความเห็นในครั Êงนี Ê ด้วยเหตนุี ÊทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจงึไม่อาจยืนยนัถงึผลกระทบจากปัจจยัดังกล่าวทีÉอาจเกิดขึ Êนต่อบริษัทฯ 

และผู้ ถือหุ้นในอนาคตได้ อีกทั Êง ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในครั Êงนี Ê มีวัตถุประสงค์เพืÉอให้ความเห็นต่อผู้ ถือหุ้น

ของบริษัทฯ ต่อการเข้าทํารายการดงัรายละเอียดข้างต้นเท่านั Êน และการให้ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระนี Ê มิได้เป็น

การรับรองผลสาํเร็จของการเข้าทํารายการต่างๆ รวมถงึผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êนกบับริษัทฯ  

   

 

                                                                                                     ขอแสดงความนบัถือ 

 

 

 

(นางดวงใจ  หลอ่เลศิวิทย์)             (น.ส.จิรยง อนมุานราชธน) 

                                                                              หุ้นสว่นบริหาร                             หุ้นสว่นผู้จดัการและ 

            ผู้ควบคมุการปฏิบติังาน         

              บริษัท เจดี พาร์ทเนอร์ จํากัด ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ 
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เอกสารแนบ 1 ข้อมูลทัÉวไปบริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) 

 

1. ประวัติและความเป็นมาของบริษัท 

 

บริษัทฯ จดัตั Êงขึ Êนในปี 2526 ในชืÉอบริษัท แกรมมีÉ เอ็นเตอร์เทนเมนต์ จํากัด ดําเนินธุรกิจหลกัสร้างสรรค์ผลงานเพลงไทยสากล 

และผลติรายการทีวี การเปลีÉยนแปลงสาํคญัเกีÉยวกบัโครงสร้างการถือหุ้น การจดัการ หรือการประกอบธุรกิจตั Êงแต่ปี 2553 สรุป

ดงันี Ê  

2553  เข้าร่วมลงทนุในบริษัท แอ็กซ์ สตดิูโอ จํากดั กบับริษัท ซีเนริโอ จํากดั ซึÉงเป็นบริษัทร่วม เพืÉอดําเนินการก่อสร้าง

สตดิูโอขนาดใหญ่ โดยถือหุ้นกนัในสดัสว่นร้อยละ 50 ของทนุจดทะเบียนจํานวน 200 ล้านบาท 

 เข้าร่วมลงทุนในบริษัท ลกัษ์ แซทเทิลไลท์ จํากัด เพืÉอผลิตรายการออกอากาศผ่านดาวเทียม โดยถือหุ้นใน

สดัสว่นร้อยละ 25 ของทนุจดทะเบียนจํานวน 20 ล้านบาท  

2554 เข้าร่วมทนุกบับริษัท ซีเจ โอ ช้อปปิÊง จํากัด ซึÉงเป็นบริษัทโฮมช้อปปิÊง อันดับ 1 ของประเทศเกาหลี เพืÉอประกอบ

ธุรกิจโฮมช้อปปิÊง โดยบริษัทฯ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 51 ของทนุจดทะเบียนทั Êงหมด 540 ล้านบาท 

2555  เข้าลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัท จีเอ็มเอ็ม แซท จํากดั เพืÉอให้บริการแพลตฟอร์มโทรทัศน์ผ่านดาวเทียม โดย

ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100 ของทนุจดทะเบียนทั Êงหมด 100 ล้านบาท 

 บริษัท จีเอ็มเอ็ม แซท เทรดดิ Êง จํากดั ได้ลงทนุในหุ้นสามญัของ บริษัท จีเอ็มเอ็ม บี จํากดั เพืÉอให้บริการโทรทศัน์

ผ่านดาวเทียมแบบเสยีค่ารับชม (เพย์ ทีวี) โดยถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100 ของทนุจดทะเบียนทั Êงหมด 1 ล้าน

บาท 

2556  นําภาพยนตร์เรืÉอง “พีÉมาก พระโขนง” ออกสู่สายตาประชาชน และทํารายได้ Box Office สูงสุดใน

ประวติัศาสตร์ภาพยนตร์ไทย ทีÉ 567 ล้านบาท  

 เปิดตัวซีรีÉส์เรืÉอง “ฮอร์โมน วัยว้าวุ่น” จํานวนทั Êงหมด 13 ตอน ออกฉายผ่านทางช่องโทรทัศน์ผ่านดาวเทียม 

ONE Channel และผ่านช่องทาง YouTube ซึÉงได้กลายเป็นซีรีÉส์ยอดนิยมระดับประเทศ สามารถทํายอดผู้ชม

ใน YouTube ได้กว่า 80 ล้านผู้ชม 

 คณะกรรมการของกลุม่บริษัทฯ มีมติอนมุติัในหลกัการให้กลุ่มบริษัทฯ จําหน่ายเงินลงทุนของกลุ่มบริษัทฯ ใน

หุ้นสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ (เงินลงทุนในหลกัทรัพย์เผืÉอขาย) ในราคาทีÉไม่ตํÉากว่า

ราคาต้นทนุเฉลีÉยโดยรวมของหุ้นทั Êงหมดของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่ โดยต่อมาบริษัท

ฯ ได้ดําเนินการขายเงินลงทนุในบริษัทจดทะเบียน 3 แห่ง และได้รับกระแสเงินสดรวม 1,456.41 ล้านบาท 

 บริษัทฯ เพิÉมทนุโดยการเสนอขายหุ้นสามญัให้กบัผู้ ถือหุ้นเดิมตามสดัส่วนการถือหุ้น ด้วยอัตราส่วน 5 หุ้นเดิม 

ต่อ 1 หุ้นใหม่ ในราคาหุ้นละ 10 บาท จํานวน 106,052,989 หุ้น โดยเมืÉอวันทีÉ 2 – 6 กันยายน 2556 บริษัทฯ 

สามารถระดมเงินทุนสุทธิจํานวน 1,059.95  ล้านบาท และมีจํานวนหุ้นจดทะเบียนภายหลงัการเพิÉมทุน

ดังกล่าวรวมทั Êงหมด 636,317,936 หุ้น จํานวน 636,317,936 บาท โดยต่อมาบริษัทฯ ใช้เงินทุนดังกล่าว

สาํหรับเป็นเงินทนุหมนุเวียน และการลงทนุในธุรกิจทีวีดิจิทลั เป็นต้น 

 เข้าร่วมการประมลูใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทศัน์ในระบบดิจิทัล ประเภทบริการทางธุรกิจ

ระดบัชาติ และชนะการประมลู 2 ช่อง ได้แก่ ช่องทัÉวไปความคมชดัสงู (วาไรตี Ê เอชดี) ในราคา 3,320 ล้านบาท 

และช่องทัÉวไปความคมชดัมาตรฐาน (วาไรตี Ê เอสดี) ในราคา 2,290 ล้านบาท 

2557  กลุ่มบริษัทฯ ชําระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉเพืÉอให้บริการโทรทัศน์ในระบบดิจิทัล งวดทีÉ 1 
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จํานวน 1,317 ล้านบาท ให้แก่คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคม

แห่งชาติ เมืÉอวนัทีÉ 7 กมุภาพนัธ์ 2557 และได้รับใบอนญุาตดงักลา่วเมืÉอวนัทีÉ 25 เมษายน 2557 โดยมีอายุ 15 

ปี เริÉมตั Êงแต่วนัทีÉ 25 เมษายน 2557 ถงึวนัทีÉ 24 เมษายน 2572  

 ช่อง ONE (วาไรตี Ê เอชดี) ทดลองออกอากาศในระหว่างวันทีÉ 1 – 24 เมษายน 2557 และได้แจ้งการเปิด

ให้บริการอย่างเป็นทางการในวันทีÉ 1 พฤษภาคม 2557 และช่อง GMM Channel (วาไรตี Ê เอสดี) ได้แจ้งการ

เปิดให้บริการอย่างเป็นทางการในวนัทีÉ 23 พฤษภาคม 2557  

 ในเดือนกรกฎาคม 2557 บริษัท แซท เทรดดิ Êง จํากัด (เดิมชืÉอบริษัท จีเอ็มเอ็ม แซท เทรดดิ Êง จํากัด) ซึÉงเป็น

บริษัทย่อยของบริษัทฯ ได้เข้าลงทุนในหุ้นสามัญเพิÉมทุนของบริษัท ซีทีเอช จํากัด (มหาชน) จํานวนทั Êงสิ Êน 

30,000,000 หุ้น โดยได้ชําระราคาค่าซื Êอหุ้นดงักล่าวเป็นหุ้นสามัญของบริษัท จีเอ็มเอ็ม บี จํากัด ให้แก่บริษัท

ย่อยของบริษัท ซีทีเอช จํากดั (มหาชน) เป็นจํานวนทั Êงสิ Êน 38,659,700 หุ้น ซึÉงมีมูลค่าตามบัญชีสทุธิ ณ วันทีÉ

ขายหุ้นเท่ากบั1,031 ล้านบาท   

 บริษัทฯ เพิÉมทุนจดทะเบียนของบริษัทฯ จํานวน 183,631,793 บาท จากทุนจดทะเบียนเดิม จํานวน 

636,317,936 บาท เป็นจํานวน 819,949,729 บาท เพืÉอจดัสรรและเสนอขายให้แก่ (1) ผู้ ถือหุ้นเดิมจํานวนไม่

เกิน 63,631,793 หุ้น ในอตัราจดัสรร 10 หุ้นเดิมต่อ 1 หุ้นใหม่ ในราคาหุ้นละ 13.50 บาท และ (2) บุคคลใน

วงจํากัด จํานวนไม่เกิน 120,000,000 หุ้น และจํานวนทีÉเหลือจากการจัดสรรให้ผู้ ถือหุ้นเดิม ในราคาทีÉถูก

กําหนดโดยวิธี Book - Building เพืÉอนําเงินทีÉได้จากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิÉมทุนไปใช้เพิÉมความแข็งแกร่ง

ด้านการเงินของบริษัทฯ ทั Êงนี Ê บริษัทฯ ได้จําหน่ายหุ้นสามัญให้กับผู้ ถือหุ้นเดิมตาม (1) แล้ว เมืÉอวันทีÉ 17 – 24 

ตลุาคม 2557 โดยมีจํานวนหุ้นทีÉจําหน่ายได้ 56,753,100 หุ้น และได้รับเงินสดสทุธิจํานวน 761.29 ล้านบาท 

และได้จดัสรรหุ้นสามญัเพิÉมทุนของบริษัทฯ จํานวน 126,878,693 หุ้น (รวมหุ้นทีÉเหลือจากการจัดสรรให้ผู้ ถือ

หุ้นเดิมตาม (1)) ให้แก่บคุคลในวงจํากดั (2) แล้ว เมืÉอวันทีÉ  19 - 21 พฤศจิกายน 2557 ในราคาหุ้นละ 13.50 

บาท และได้รับเงินสดสทุธิจํานวน 1,712.86 ล้านบาท 

 ทีÉประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั ÊงทีÉ 2/2557 มีมติอนุมัติการจําหน่ายเงินลงทุนในหลกัทรัพย์เผืÉอขาย ซึÉงได้แก่ หุ้น

สามญัของบริษัท ซีเอ็ดยเูคชัÉน จํากดั (มหาชน) ทีÉบริษัทฯ ถือครองอยู่จํานวนไม่น้อยกว่า 30,000,000 หุ้น และ

ไม่เกิน 49,550,512 หุ้นในราคาทีÉไม่ตํÉากว่า 5.10 บาท รวมเป็นมูลค่าขั ÊนตํÉาทั Êงสิ Êนไม่น้อยกว่า 153.00 ล้าน

บาท ถงึ 252.71 ล้านบาท 

 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีทนุจดทะเบียน 819,949,729 บาท แบ่งออกเป็นหุ้นสามัญจํานวน 819,949,729 หุ้น มูล

ค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 1.00 บาท และมีทุนจดทะเบียนชําระแล้ว 799,949,729 บาท แบ่งออกเป็นหุ้นสามัญจํานวน 799,949,729 

หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 1.00 บาท   

 

2.  ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

 

ธุรกิจของกลุม่บริษัทฯสามารถจําแนกออกได้เป็น 2 ประเภทธุรกิจหลกั และ 9 ธุรกิจย่อย ดงันี Ê  

 ธุรกิจเดิม ประกอบด้วย ธุรกิจเพลง ธุรกิจดิจิทัล คอนเท้นต์ ธุรกิจสืÉอ ธุรกิจภาพยนตร์ งานกิจกรรม และธุรกิจแอนิ

เมชัÉน 

 ธุรกิจใหม่ ประกอบด้วย ธุรกิจโฮมช้อปปิÊง ธุรกิจแซทเทิลไลท์ และธุรกิจทีวีดิจิทลั 
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ทั Êงนี Ê แต่ละธุรกิจมีลกัษณะการประกอบธุรกิจ ดงันี Ê 

 

ธุรกิจเดิม  

1) ธุรกิจเพลง  

กลุม่บริษัทฯ ดําเนินธุรกิจเพลงและธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกับเพลง ภายใต้โมเดล “การให้บริการเพลงแบบครบวงจร” (Total 

Music Business) ซึÉงประกอบด้วย ธุรกิจสนิค้าเพลงและลขิสทิธิ Í  ธุรกิจโชว์บิซ และธุรกิจบริหารศิลปิน ปัจจบุนักลุม่บริษัทฯ 

มีศิลปิน นกัร้อง และนกัแสดง มากกว่า 300 คน และมีเพลงทีÉเก็บรวบรวมไว้กว่า 40,000 เพลง 

 

2) ธุรกิจดิจิทลั คอนเทนต์   

กลุม่บริษัทฯ มีการนําคอนเทนต์เพลงมาแปลงเป็นรูปแบบดิจิทลัเพืÉอกระจายไปสู่เครือข่ายโทรศัพท์เคลืÉอนทีÉ อินเตอร์เน็ต 

และ ผู้ประกอบการภายนอก โดยมีการให้บริการดาวน์โหลดประเภทต่าง ๆ เช่น เสียงเรียกเข้า (Ringtone) เสียงรอสาย 

(Ringback Tone) เพลงเต็ม (Full Song) มิวสิค วีดีโอ (Full MV) แบบรายเพลง (A la carte) และแบบเหมาจ่ายราย

เดือน (Subscription Service) ผ่านช่องทาง *123 และเว็บไซต์ “www.gmember.com รวมถึงบริการใหม่ Music 

Streaming ร่วมกบั AIS ผ่านทางแอพลเิคชัÉน KK Box เพืÉอสนองความต้องการบริโภคของผู้บริโภคในทกุรูปแบบ  

 

3) ธุรกิจสืÉอ  

กลุ่มบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจสืÉอภายใต้โมเดล “ธุรกิจสืÉอแบบผสมผสาน” ซึÉงประกอบด้วย สืÉอวิทยุ สืÉอโทรทัศน์ และสืÉอ

สิÉงพิมพ์ ดงันี Ê  

สืÉอวิทย ุ : กลุม่บริษัทฯผลติรายการวิทยใุนระบบเอฟเอ็มเพืÉอออกอากาศผ่านสถานีวิทยุกระจายเสียง โดยในปี 

2556 กลุ่มบริษัทฯฯ มีรายการวิทยุทั Êงสิ Êน 3 สถานี ดังนี Ê (1) Green Wave  F.M. 106.5 MHz. (2) 

EFM F.M. 94.0 MHz. และ (3) Chill FM F.M. 89.0 MHz. 

สืÉอโทรทศัน์ : กลุ่มบริษัทฯผลิตและรับจ้างผลิตรายการเพืÉอออกอากาศทางสถานีโทรทัศน์ทีÉให้บริการแก่ผู้ชมทัÉว

ประเทศโดยไม่คิดมลูค่าหรือสถานีโทรทศัน์แบบพื Êนฐาน (ฟรีทีวี) 4 สถานี ได้แก่ ช่อง 3 ช่อง 5 ช่อง 7 

และช่อง 9 ทั Êงนี Ê ในปี 2556 กลุม่บริษัทฯมีรายการโทรทัศน์ทั Êงสิ Êน 37 รายการ ใน 5 ประเภทรายการ 

ได้แก่ รายการละครและซิทคอม รายการวาไรตี Ê รายการวยัรุ่น รายการเพลง และรายการเด็ก 

สืÉอสิÉงพิมพ์ : กลุ่มบริษัทฯผลิตนิตยสารรายเดือนและรายปักษ์ ซึÉงเป็นนิตยสารแฟชัÉน นิตยสารสําหรับผู้ หญิง 

นิตยสารสําหรับผู้ชาย และนิตยสารบันเทิง ปัจจุบันมีนิตยสารของกลุ่มบริษัทฯฯ ทั Êงสิ Êน 6 เล่ม เป็น

นิตยสารไทย 2 เลม่ ได้แก่ อิมเมจ (Image) อิน แมกกาซีน (In Magazine) และนิตยสารทีÉซื Êอลิขสิทธิ Í

มาจากต่างประเทศ 4 เลม่ ได้แก่ มาดาม ฟิกาโร (Madame Figaro) เฮอร์ เวิลด์ (Her World) แมกซิม 

(Maxim) แอททิจดู (Attitude) 

 

4) ธุรกิจภาพยนตร์  

กลุม่บริษัทฯดําเนินดําเนินธุรกิจภาพยนตร์ ภายใต้การบริหารงานของ จีทีเอช บริษัทผู้ผลิตและจําหน่ายภาพยนตร์ไทย 

ซึÉงสามารถดําเนินธุรกิจจนติดอันดับ 1 ของไทยฟิล์มสตูดิโอทีÉครบวงจรทีÉสดุ อันประกอบด้วยการผลิตภาพยนตร์ ทํา

การตลาดและจัดจําหน่ายภาพยนตร์ โดยสามารถผลิตภาพยนตร์ทีÉติดอันดับ Top Box Office อย่างต่อเนืÉองตั Êงแต่ปี 

2548 เป็นต้นมา  



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 73 

                                                  

5) ธุรกิจงานกิจกรรม กลุ่มบริษัทฯให้บริการด้านการจัดงานกิจกรรม แบบครบวงจร ตั Êงแต่การเสนอแนวความคิด จัดหา

ผู้ รับเหมาในงานด้านต่างๆ และติดต่อประสานงานกับทุกฝ่ายทีÉเกีÉยวข้อง เพืÉอให้สามารถผลิตและบริหารงานให้

สอดคล้อง ตรงตามความต้องการและจุดมุ่งหมายของลกูค้า โดยบริษัท อินเด็กซ์ ครีเอทีฟ วิลเลจ จํากัด (มหาชน) และ

บริษัทในเครือเป็นผู้ดแูลและดําเนินธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกนั  

 

6) ธุรกิจแอนนิเมชัÉน  

กลุม่บริษัทฯผลติรายการโทรทศัน์ประเภทการ์ตนูแอนิเมชัÉนออกฉายทางฟรีทีวี โดยมีต้นแบบของแอนิเมชัÉนมาจากศิลปิน

ยอดนิยมระดบัประเทศ “ธงชยั แมคอินไตย” ภายใต้ชืÉอเรืÉอง “เบิร์ดแลนด์ แดนมหศัจรรย์” 

 

ธุรกิจใหม่ 

1) ธุรกิจโฮมช้อปปิÊง 

กลุม่บริษัทฯดําเนินธุรกิจผ่านช่องรายการโฮมช้อปปิÊง 24 ชัÉวโมง บริหารงานโดยบริษัท จีเอ็มเอ็ม ซีเจ โอ ช้อปปิÊง จํากัด 

โดยมุ่งหวงัจะเป็นผู้นําธุรกิจโฮมช็อบปิÊงอนัดบัหนึÉงของเมืองไทย ด้วยการสร้างปรากฏการณ์การนําเสนอรายการโฮมช้อ

ปปิÊงรูปแบบ interactive และให้ความรู้เกีÉยวกบัผลติภัณฑ์แบบตรงไปตรงมาทกุแง่มมุ  

 

2) ธุรกิจโทรทศัน์ผ่านดาวเทียม แบ่งออกได้เป็น 2 สว่นหลกั คือ   

ธุรกิจแพลตฟอร์มโทรทศัน์

ผ่านดาวเทียม GMM Z   

: เป็นการจดัจําหน่ายกลอ่งรับสญัญาณดาวเทียม โดย GMM Z มีผลิตภัณฑ์ทีÉหลากหลาย

เพืÉอกลุม่เป้าหมายทกุระดบั 

ธุรกิจสืÉอโทรทศัน์ผ่าน 

ดาวเทียม 

: เป็นธุรกิจผลิตรายการโทรทัศน์เพืÉอออกอากาศทางช่องโทรทัศน์ผ่านดาวเทียมไทยคม 

แยกได้ 2 ประเภท คือ รายการโทรทัศน์ผ่านดาวเทียมทีÉสามารถรับชมได้ทุกแพลตฟอร์ม 

(ฟรีทูแอร์) รวม 9 ช่อง และรายการโทรทัศน์ผ่านดาวเทียมทีÉสามารถรับชมได้เฉพาะ

แพลตฟอร์ม GMM Z (ฟรีทบู็อกซ์) รวม 6 ช่อง 

 

3) ธุรกิจทีวีดิจิทลั  

คณะกรรมการกิจการกระจายเสยีง กิจการโทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ได้จัดให้มีการประมูลคลืÉน

ความถีÉสาํหรับการออกอากาศโทรทศัน์ระบบดิจิทัลในเชิงพาณิชย์จํานวน 24 ช่อง ระหว่างวันทีÉ 26 – 27 ธันวาคม 2556 

ทีÉผ่านมา โดยแบ่งประเภทของช่องรายการออกเป็น 4 ประเภท ได้แก่ ช่องรายการสาํหรับเด็กและครอบครัวจํานวน 3 ช่อง 

ช่องรายการข่าวจํานวน 7 ช่อง ช่องรายการทัÉวไปความคมชัดปกติจํานวน 7 ช่อง และช่องรายการทัÉวไปความคมชัดสงู

จํานวน 7 ช่อง บริษัทฯ ได้เข้าร่วมและเป็นผู้ชนะการประมลูคลืÉนความถีÉสาํหรับการออกอากาศโทรทัศน์ในระบบดิจิทัลใน

เชิงพาณิชย์จํานวน 2 ช่อง ประกอบด้วยช่องรายการประเภททัÉวไปความคมชัดปกติ (วาไรตี Ê เอชดี) ได้แก่ “ช่อง ONE” 

เผยแพร่ผ่านช่องหมายเลข 31  และช่องรายการประเภททัÉวไปความคมชัดสูง (วาไรตี Ê เอสดี) ได้แก่ “ช่อง GMM 

Channel” เผยแพร่ผ่านช่องหมายเลข 25   

 

โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ และบริษัทย่อยสาํหรับปี 2554 – 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 เป็น

ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ 38 โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ และบริษัทย่อย 

สําหรับปี 2554 – 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสุด ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 
 ปี 2554  ปี 2555 ปี 2556 ม.ค. – ก.ย. 57 
 ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ธรุกิจเพลงและดิจิทลั 2,855.04  30.4 2,578.78  21.9 2,088.64  19.0 1,288.1 17.8 

ธรุกิจโชว์บิซ 731.95  7.8 996.64  8.5 995.39  9.0 529.0 7.3 

ธรุกิจภาพยนตร์ 305.26  3.3 316.96 2.7 519.65  4.7 372.4 5.1 

ธรุกิจโทรทศัน์ 2,053.76  21.9 2,294.34  19.5 2,481.88  22.6 1,232.4 17.0 

ธรุกิจโทรทศัน์ผ่าน

ดาวเทียม 

572.66  6.1 2,101.02  17.9 1,563.16  14.2 1,304.1 18.0 

ธรุกิจวิทย ุ 764.17  8.1 775.27  6.6 769.36  7.0 443.2 6.1 

ธรุกิจบริการรับจดัและ

บริหารกิจกรรม 

1,308.46  
 

13.9 1,782.21  15.2 1,173.85  10.7 614.1 

 

8.5 

ธรุกิจสืÉอสิÉงพิมพ์ 199.31  2.1 178.12  1.5 144.08  1.3 78.5 1.1 

ธรุกิจอืÉน 311.94  3.3 412.14  3.5 885.49  8.0 1,006.0 13.9 

ดอกเบี Êยรับ 29.76  0.3 35.76  0.3 49.10  0.4 53.6 0.7 

เงินปันผลรับ 54.41  0.6 49.00 0.4 34.34  0.3 12.4 0.2 

รายได้อืÉนๆ 201.22 2.1 236.22  2.0 298.74  2.7 321.6 4.4 

รวมรายได้ 9,387.96  100.0 11,756.47  100.0 11,003.69  100.0 7,255.4 100.0 

ทีÉมา : บริษัทฯ  

 

3. รายชืÉอผู้ถอืหุ้น 

 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ ณ วนัทีÉ 8 มกราคม 2558 มีรายละเอียดดงันี Ê  

 

ตารางทีÉ  39 ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ ณ วันทีÉ 8 มกราคม 2558  
 รายชืÉอ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1. นายไพบลูย์ ดํารงชยัธรรม 392,646,499 49.084 

2. นายทวีฉัตร จฬุางกูร 125,408,823 15.677 

3. นายณฐัพล จฬุางกรู 50,700,000   6.338  

4. บริษัท เกิดฟ้า จํากดั* 33,939,745 4.243 

5. กองทนุเปิดบวัหลวงหุ้นระยะยาว 24,330,400 3.041 

6. CREDIT SUISSE AG, SINGAPORE BRANCH 23,052,520   2.882 

7. นายโกมล จงึรุ่งเรืองกิจ 22,720,000 2.840 

8. ธนาคารกรุงเทพ จํากดั (มหาชน) 12,278,693   1.535 

9. นายกําพล วิระเทพสภุรณ์ 10,000,000 1.250  

10. นายถกลเกียรติ วีรวรรณ 6,930,840 0.866 

หมายเหต ุ:  * ผู้ ถือหุ้นของบริษัท เกิดฟ้า จํากัด ณ วนัทีÉ 1 ตลุาคม 2557 ประกอบด้วย นางสาวฟ้าฉาย ดํารงชยัธรรม นายฟ้าใหม ่ดํารง
ชยัธรรม นายระฟ้า ดํารงชยัธรรม และนางสาวอิงฟ้า ดํารงชยัธรรม ในสัดส่วนการถือหุ้นคนละร้อยละ 25.00 

ทีÉมา : บริษัทฯ และ  www.bol.co.th 
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4. คณะกรรมการบริษัท 

 

ณ วนัทีÉ 8 มกราคม 2558 คณะกรรมการบริษัทฯ มีรายชืÉอดงัต่อไปนี Ê 

 

ตารางทีÉ  40 คณะกรรมการบริษัทฯ ณ วันทีÉ 8 มกราคม 2558 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 นายไพบลูย์ ดํารงชยัธรรม ประธานกรรมการ 

2 น.ส.บษุบา ดาวเรือง รองประธานกรรมการ และประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารกลุม่ 

3 นายกริช ทอมมัส กรรมการ 

4 นางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ อยธุยา กรรมการ 

5 น.ส.สวิุมล จงึโชติกะพิศิฐ กรรมการ 

6 นายเกรียงกานต์ กาญจนะโภคิน กรรมการ 

7 นายสถาพร พานิชรักษาพงศ์ กรรมการ 

8 นายนริศ ชัยสตูร กรรมการอิสระและประธานกรรมการตรวจสอบ 

9 นายเดช บลุสขุ กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 

10 นายกดุัÉน สขุุมานนท์ กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 

11 น.ส.สวุภา เจริญยิÉง กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 

  ทีÉมา : บริษัทฯ 

 

กรรมการผู้ มีอํานาจลงลายมือชืÉอแทนบริษัทฯ คือ น.ส.บุษบา ดาวเรือง หรือน.ส.สวิุมล จึงโชติกะพิศิฐ  ลงลายมือชืÉอร่วมกับ

นางสายทิพย์ มนตรีกลุ ณ อยุธยา หรือนายกริช ทอมมัส หรือนายเกรียงกานต์ กาญจนะโภคิน หรือนายสถาพร พานิชรักษา

พงศ์ รวมเป็นสองคนและประทบัตราสาํคญัของบริษัทฯ 

 

ณ วนัทีÉ 8 มกราคม 2558 คณะผู้บริหารของบริษัทฯ มีรายชืÉอดงัต่อไปนี Ê  

 

ตารางทีÉ 41 คณะผู้บริหารของบริษัทฯ ณ วันทีÉ 8 มกราคม 2558 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 นายไพบลูย์ ดํารงชยัธรรม ประธานทีÉปรึกษาบริษัท 

2 น.ส.บษุบา ดาวเรือง ประธานกรรมการบริหารกลุม่ /ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารกลุม่ 

3 นายกริช ทอมมัส กรรมการบริหารกลุ่ม/ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร สายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม มิวสคิ 

4 นางสายทิพย์ มนตรีกุล ณ อยธุยา กรรมการบริหารกลุ่ม/ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารสายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม แชนแนล 

ดิจิทลัทีวี 

5 นายถกลเกียรติ วีรวรรณ กรรมการบริหารกลุ่ม/ ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารสายธุรกิจจีเอ็มเอ็ม วนั ดิจิทลัทีวี 

6 นายปรีย์มน ปิÉ นสกุล กรรมการบริหารกลุ่ม/ ประธานเจ้าหน้าทีÉการเงิน 

7 นางจิราภรณ์ รุ่งศรีทอง กรรมการบริหารกลุ่ม/ ประธานเจ้าหน้าทีÉการลงทนุ 

ทีÉมา : บริษัทฯ 
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5. สรุปฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน 

 

ข้อมลูทางการเงินตามงบการเงินของบริษัทฯ สาํหรับปีสิ Êนสดุ ณ วันทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 และงบการเงินสําหรับงวด 9 

เดือน สิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 ทีÉผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานจากบริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด มีรายละเอียด

โดยสรุปดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 42 สรุปฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของ GRAMMY  

สําหรับปีบัญชี 2554 – 2556 และงวด 9 เดือน สิ Êนสุด ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557  

บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ก.ย. 2557 

สินทรัพย์     

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด     1,016.22          844.86       1,653.07      1,055.86  

ลกูหนี Êการค้าและลกูหนี ÊอืÉน    2,107.39       2,782.46       2,421.67      2,457.80  

สนิค้าคงเหลอื       995.15       1,039.38          619.68          641.61  

สนิทรัพย์หมนุเวียนอืÉน*    1,321.26       1,639.05  4,083.24     1,779.61  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน  5,440.02     6,305.75     8,777.66    5,934.88  

เงินลงทนุระยะยาวอืÉน    1,093.98       1,502.12          342.48      1,286.43  

ทีÉดิน อาคารและอปุกรณ์    1,075.01       1,631.24       1,785.01      1,772.76  

ต้นทนุการได้รับใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉ                -                     -                     -       5,449.02  

สนิทรัพย์ไม่หมนุเวียนอืÉน    1,043.47       2,026.37       1,698.37      1,507.15  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน  3,212.46     5,159.72     3,825.85   10,015.36  

รวมสินทรัพย์  8,652.48   11,465.47   12,603.51   15,950.24  

หนี Êสิน     

เงินเบิกเกินบญัชีและเงินกู้ ยืมระยะสั Êนจากธนาคาร    1,254.71       3,109.19       4,329.44          926.57  

เจ้าหนี Êการค้าและเจ้าหนี ÊอืÉน    1,992.13       2,546.58       2,521.76      1,967.15  

ต้นทนุการได้รับใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉค้างจ่ายทีÉ

ถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี                -                     -                     -           939.00  

หนี ÊสนิหมนุเวียนอืÉน    1,098.21       1,309.64       1,065.48          790.42  

รวมหนี Êสินหมุนเวียน  4,345.04     6,965.41     7,916.68    4,623.14  

เงินกู้ ยืมระยะยาว - สทุธิจากสว่นทีÉถงึกําหนดชําระ

ภายในหนึÉงปี       243.32          152.89          281.15      5,527.46  

ต้นทนุการได้รับใบอนญุาตให้ใช้คลืÉนความถีÉค้างจ่าย - 

สทุธิจากสว่นทีÉถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี                -                     -                     -       3,354.00  

หนี Êสนิไม่หมุนเวียนอืÉน       351.77          418.12          428.90          413.58  

รวมหนี Êสินไม่หมุนเวียน     595.09        571.00        710.05    9,295.03  

รวมหนี Êสิน  4,940.13     7,536.41     8,626.73   13,918.17  

ส่วนของผู้ถอืหุ้น     

ทนุออกจําหน่ายและชําระเต็มมลูค่าแล้ว       530.26          530.26          636.32          636.32  

สว่นเกินทนุ    2,758.29       2,758.29       3,712.76      3,712.76  
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บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ก.ย. 2557 

กําไรสะสม       733.49          411.43        (898.40)    (2,767.06) 

องค์ประกอบอืÉนของสว่นของผู้ ถือหุ้น  (1,031.53)       (654.35)       (405.05)       (444.86) 

ส่วนของผู้ถอืหุ้นของบริษัทฯ  2,990.51     3,045.62     3,045.63    1,137.16  

สว่นของผู้ มีสว่นได้เสยีทีÉไม่มีอํานาจควบคมุของบริษัท

ย่อย 

      721.84          883.43          931.15          894.91  

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น  3,712.35     3,929.05     3,976.78    2,032.07  

รวมหนี Êสินและส่วนของผู้ถอืหุ้น  8,652.48   11,465.47   12,603.51   15,950.24  

หมายเหต ุ*ประกอบด้วยเงินลงทนุชัÉวคราว และสินทรัพย์ไมม่ตีวัตนส่วนทีÉจะให้ประโยชน์ภายใน 1 ปี  

 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงผลการดําเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ม.ค. – ก.ย.57 

รายได้จากการขายสนิค้า    1,488.61       2,276.54       2,275.71      1,956.31  

รายได้จากการให้บริการ    6,494.42       8,177.17       7,524.20      4,337.40  

รายได้จากค่าลขิสทิธิ Í    1,119.54          981.77          821.61          574.10  

รายได้อืÉน       285.39          320.98          382.18          387.56  

รวมรายได้  9,387.96   11,756.47   11,003.69    7,255.36  

ต้นทนุขายและบริการ    5,396.65       8,062.46       7,786.85      4,768.36  

ค่าใช้จ่ายในการขายและการบริการ       505.55          874.77       1,007.46          616.75  

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร    2,508.03       2,863.03       3,216.02      2,297.93  

รวมค่าใช้จ่าย  8,410.23   11,800.26   12,010.32    7,683.04  

สว่นแบ่งกําไรจากเงินลงทนุในบริษัทร่วม         57.21             87.49            15.98            18.92  

กําไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงนิและ
ค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้ 

 1,034.94         43.69      (990.66)     (408.76) 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน        (54.88)        (108.40)  (139.29)       (224.65) 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้     (295.99)        (184.27)  (91.21)             2.02  

กําไร (ขาดทุน) สําหรับงวดจากการดําเนินงาน
ต่อเนืÉอง 

    684.07       (248.97)   (1,221.15)     (631.39) 

ขาดทนุสาํหรับงวดจากการดําเนินงานทีÉยกเลกิ                -                     -                     -      (1,229.00) 

กําไร (ขาดทุน) สําหรับงวด     684.07       (248.97)   (1,221.15)  (1,860.39) 

 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบกระแสเงนิสด (หน่วย : ล้านบาท) 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ม.ค. – ก.ย.57 

เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไป) กิจกรรมดําเนินงาน       334.85     (1,295.93)  (839.09)    (1,839.52) 

เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไป) กิจกรรมลงทนุ     (270.06)        (706.98)  (402.77)       (581.20) 

เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไป) กิจกรรมจดัหาเงิน        (46.65)      1,831.20       2,051.41      1,823.22  
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บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบกระแสเงนิสด (หน่วย : ล้านบาท) 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ม.ค. – ก.ย.57 

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงินเพิÉมขึ Êน (ลดลง)          (0.80)              0.36   (1.34)             0.29  

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดเพิÉมขึ Êน(ลดลง) 
สุทธิ 

  17.34       (171.37) 808.21      (597.21) 

 

บริษัท จเีอ็มเอ็ม แกรมมีÉ จาํกัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

อัตราส่วนทางการเงนิ 2554 
(ปรับปรุง) 

2555 
(ปรับปรุง) 

2556 ม.ค. – ก.ย.57 

อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เท่า)             1.25            0.91            1.11            1.28  

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (เท่า)             0.71            0.54            0.73            0.84  

อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงินสด (เท่า)             0.09           (0.23)          (0.11)          (0.39) 

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนี Êการค้า (เท่า)             5.06            5.68            4.93            5.06  

ระยะเวลาเก็บหนี ÊเฉลีÉย (วนั)           72.10          64.23          74.08          72.19  

อตัราสว่นหมนุเวียนสนิค้าคงเหลอื (เท่า)             6.34            7.93            9.39          10.08  

ระยะเวลาขายสนิค้า (วนั)           57.60          46.05          38.88          36.21  

อตัราสว่นหมนุเวียนเจ้าหนี Ê (เท่า)             3.95            4.85            4.15            4.06  

ระยะเวลาการชําระหนี ÊโดยเฉลีÉย (วนั)           92.45          75.26          87.89          89.96  

Cash Cycle (วนั)           37.24          35.02          25.07          18.43  

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 

อตัรากําไรขั Êนต้น (%) 40.71% 29.50% 26.69% 30.57% 

อตัรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 9.60% -1.10% -9.98% -6.87% 

อตัรากําไรสทุธิ (%) 6.66% -2.74% -11.66% -25.76% 

อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (%) 20.25% -10.67% -42.12% -119.13% 

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ (%) 7.71% -3.20% -10.66% -17.45% 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย์ (เท่า)           1.16            1.17            0.91            0.68  

อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio) 

อตัราสว่นหนี Êสนิต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น (เท่า)           1.33            1.92            2.17            6.85  

อตัราการจ่ายเงินปันผล (%) 45.78% - - - 

 

คําอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานรวมของบริษัทฯ 

ผลการดําเนินงาน 

รายได้ 

ปี 2554 – 2556 บริษัทฯ มีรายได้รวมทั Êงสิ Êน 9,387.96 ล้านบาท 11,756.47 ล้านบาท และ 11,003.69 ล้านบาท ตามลําดับ ซึÉง

รายได้ของบริษัทฯ มาจากการดําเนินธุรกิจบนัเทิงแบบครบวงจร โดยแบ่งออกเป็น 4 สว่นงาน ได้แก่ ธุรกิจเพลง ธุรกิจสืÉอ ธุรกิจ 

บรอดแคสติ Êง และธุรกิจบริการรับจดัและบริหารกิจกรรม ทั Êงนี Ê สาเหตทุีÉรายได้รวมในปี 2555 เพิÉมขึ Êนจากปี 2554 ร้อยละ 25.23 

หรือ 2,368.51 ล้านบาท เนืÉองจากบริษัทฯ ประสบความสําเร็จในการสร้างแพลตฟอร์มโทรทัศน์ดาวเทียม GMM Z โดย



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 79 

                                                  

สามารถจําหน่ายกล่องรับสัญญาณ GMM Z ได้ประมาณ 1.50 ล้านกล่อง ซึÉงจะเป็นฐานลกูค้าทีÉสําคัญในการให้บริการ

โทรทศัน์ดาวเทียมแบบบอกรับสมาชิก (Pay TV) ในอนาคต ในขณะทีÉรายได้รวมในปี 2556 ลดลงเมืÉอเทียบกับปี 2555 ร้อยละ 

6.40 หรือ 752.77 ล้านบาท โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการลดลงของรายได้จากธุรกิจเดิม ประกอบด้วย รายได้จากธุรกิจเพลง

และธุรกิจดิจิทัล ลดลงร้อยละ 14 และรายได้จากธุรกิจบริการรับจัดและบริหารกิจกรรม ลดลงร้อยละ 34  ทั Êงนี Ê ในปี 2556 

บริษัทฯ สามารถจําหน่ายกลอ่งรับสญัญาณโทรทัศน์ผ่านดาวเทียมได้ทั Êงหมดประมาณ 1 ล้านกล่อง เมืÉอรวมกับทีÉจําหน่ายไป

แล้วทําให้จํานวนกลอ่งทีÉจําหน่ายไปแล้วทั Êงหมดมีประมาณ 2.4 ล้านกลอ่ง 

 

สาํหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทฯ มีรายได้รวมทั Êงสิ Êน 7,255.36 ล้านบาท ลดลง 774.45 ล้านบาท หรือคิดเป็นอัตรา

การลดลงร้อยละ 9.64 เมืÉอเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อน เนืÉองจากผลกระทบทางการเมืองในครึÉงปีแรกทําให้มีการเลืÉอนงาน

แสดงหลายแห่ง อีกทั Êง การเปลีÉยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภคสง่ผลให้ยอดขายเพลงผ่านแผ่นซีดีและดีวีดีลดลง บริษัทฯ จึงมี

การปรับแผนทีÉจะพฒันาบริการรูปแบบใหม่ๆ สาํหรับธุรกิจเพลงและดิจิทลัคอนเทนต์ โดยเร่งขยายช่องทางเพืÉอสร้างรายได้ใหม่

เข้ามาเสริม รวมถงึการทําตลาดเพลงผ่านช่องทางมีเดียใหม่ ซึÉงบริษัทฯ ได้ร่วมเป็นพันธมิตรทางธุรกิจกับยูทูปไทยแลนด์เมืÉอ

เดือนพฤษภาคมทีÉผ่านมา 

 

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่าย 

ปี 2554 – 2556 บริษัทฯ มีต้นทุนขายและบริการจํานวน 5,396.65 ล้านบาท 8,062.46 ล้านบาท และ 7,786.85 ล้านบาท 

ตามลาํดบั หรือคิดเป็นร้อยละ 59.29 ร้อยละ 70.50 และร้อยละ 73.31 ของรายได้จากการขาย การให้บริการ และค่าลิขสิทธิ Íใน

แต่ละปี สาเหตทุีÉอตัราสว่นดงักลา่วมีแนวโน้มเพิÉมขึ Êน สว่นใหญ่เป็นผลมาจากการเพิÉมขึ Êนของต้นทุนกล่องรับสญัญาณโทรทัศน์

ผ่านดาวเทียม ต้นทนุค่าลขิสทิธิ Í การถ่ายทอดสดฟตุบอลยโูรปี 2555 รวมถงึต้นทนุค่าลขิสทิธิ Í เพืÉอใช้สําหรับการทําธุรกิจโทรทัศน์

ดาวเทียมแบบบอกรับสมาชิก 

 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารสาํหรับปี 2554 – 2556 มีจํานวน 3,013.57 ล้านบาท 3,737.80 ล้านบาท และ 4,223.48 ล้าน

บาท ตามลําดับ หรือคิดเป็นร้อยละ 33.11 ร้อยละ 32.69 และร้อยละ 39.76 ของรายได้จากการขาย การให้บริการ และ

ค่าลขิสทิธิ Íในแต่ละปี โดยในปี 2555 – 2556 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพิÉมขึ Êนจากปีก่อนหน้าจํานวน 724.22 

ล้านบาท และ 485.68 ล้านบาท หรือเพิÉมขึ Êนร้อยละ 24.03 และร้อยละ 12.99 ตามลําดับ เป็นผลจากการเริÉมดําเนินธุรกิจใหม่

ในสว่นของธุรกิจโทรทศัน์ผ่านดาวเทียม ทั Êงในสว่นของการขยายแพลตฟอร์มและการให้บริการโทรทัศน์ดาวเทียมแบบบอกรับ

สมาชิก 

 

สาํหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทฯ มีต้นทุนขายและให้บริการจํานวน 4,768.36 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 69.43 

ของรายได้จากการขาย การให้บริการ และค่าลขิสทิธิ Í ลดลงร้อยละ 2.33 หรือ 113.84 ล้านบาท เมืÉอเทียบกับงวดเดียวกันของปี 

2556 ส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารสําหรับงวด 9 เดือนของปี 2557 มีจํานวน 2,914.68 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 5.65 

หรือ 174.54 ล้านบาท เมืÉอเทียบกับงวดเดียวกันของปีก่อนหน้า ส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการลดลงของค่าใช้จ่ายในธุรกิจสืÉอ

และธุรกิจโทรทัศน์ผ่านดาวเทียม ในขณะทีÉธุรกิจโฮมช็อปปิÊงมีค่าใช้จ่ายทางการตลาดสูงขึ Êน ประกอบกับการเพิÉมขึ Êนของ

ค่าใช้จ่ายในการบริหารธุรกิจดิจิทลัทีวี 
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กําไร 

สาํหรับผลประกอบการในปี 2554 บริษัทฯ มีกําไรสทุธิสว่นทีÉเป็นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 625.54 ล้านบาท ในขณะทีÉ ปี 

2555 – 2556 บริษัทฯ ประสบผลขาดทนุสทุธิสว่นทีÉเป็นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 322.06 ล้านบาท และ 1,282.71 ล้าน

บาท ตามลาํดบั คิดเป็นอตัรากําไรสทุธิในปี 2554 ร้อยละ 6.66 และอตัราขาดทนุสทุธิในปี 2555 – 2556 ร้อยละ 2.74 และร้อย

ละ 11.66 ของรายได้รวมในแต่ละปี สาเหตุทีÉบริษัทฯ ประสบผลขาดทุนในปี 2555 – 2556 เกิดจากผลขาดทุนของธุรกิจใหม่

เนืÉองจากความลา่ช้าในการออกใบอนญุาตสาํหรับประกอบธุรกิจ Pay TV ทําให้ในปี 2555 บริษัทฯ ไม่สามารถรับรู้รายได้จาก

ธุรกิจนี Êได้ ในขณะทีÉได้มีการลงทนุในสว่นของค่าลขิสทิธิ Í  และต้นทนุสาํหรับการให้บริการไปแล้ว ประกอบกับต้นทุนทางการเงิน

ทีÉเพิÉมขึ Êน สาํหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทฯ มีผลขาดทุนสทุธิส่วนทีÉเป็นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 1,868.66 

ล้านบาท  โดยบริษัทฯ มีอตัราขาดทนุสทุธิร้อยละ 25.76 เพิÉมขึ Êนจากอัตราขาดทุนสทุธิร้อยละ 9.05 สําหรับงวดเดียวกันของปี

ก่อนหน้า ส่วนใหญ่เป็นผลจากค่าใช้จ่ายทีÉเพิÉมขึ Êนของธุรกิจธุรกิจโทรทัศน์ผ่านดาวเทียมทีÉกําลงัอยู่ในระหว่างการลงทุน 

ประกอบกบัรายได้จากการบอกรับสมาชิกซึÉงยงัเข้ามาไม่เต็มทีÉ รวมไปถงึค่าใช้จ่ายทางการเงินทีÉสงูขึ Êน 

 

ฐานะทางการเงนิ 

สินทรัพย์ 

สินทรัพย์รวม ณ วันทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 มีจํานวน 8,652.48 ล้านบาท 11,465.47 ล้านบาท และ 12,603.51 ล้าน

บาท ตามลาํดบั ประกอบด้วยสนิทรัพย์หมนุเวียนร้อยละ 62.87 ร้อยละ 55.00 และร้อยละ 69.64 ของสินทรัพย์รวมในแต่ละปี 

โดยสนิทรัพย์หมนุเวียนหลกัในปี 2554 – 2556 ได้แก่ ลกูหนี Êการค้าและลกูหนี ÊอืÉน ซึÉงคิดเป็นร้อยละ 38.74 ร้อยละ 44.13 และ

ร้อยละ 27.59 ของสนิทรัพย์หมนุเวียนรวมในแต่ละปี ในขณะทีÉสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนในปี 2554 – 2556 คิดเป็นร้อยละ 37.13 

ร้อยละ 45.00 และร้อยละ 30.36 ของสินทรัพย์รวมตามลําดับ โดยสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนหลกัในปี 2554 – 2556 ได้แก่ ทีÉดิน 

อาคารและอปุกรณ์ ซึÉงคิดเป็นร้อยละ 33.46 ร้อยละ 31.61 และร้อยละ 46.66 ของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนรวมในแต่ละปี ทั Êงนี Ê 

สนิทรัพย์รวมทีÉเพิÉมขึ Êนในปี 2555 ร้อยละ 32.51 หรือ 2,812.98 ล้านบาท มีสาเหตหุลกัมาจากการเพิÉมขึ Êนของลกูหนี Êการค้าและ

ลกูหนี ÊอืÉนจากการจําหน่ายกล่องรับสญัญาณโทรทัศน์ เงินลงทุนระยะยาวจากการเพิÉมขึ Êนของมูลค่าตลาดของเงินลงทุน และ

ทีÉดิน อาคารและอปุกรณ์จากการลงทนุสตดิูโอเพิÉมเติม ในขณะทีÉสนิทรัพย์รวมในปี 2556 เพิÉมขึ Êนจากปี 2555 ร้อยละ 9.93 หรือ 

1,138.05 ล้านบาท เนืÉอง จากการเพิÉมขึ Êนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจากการจําหน่ายเงินลงทุนและการเพิÉมทุน

ของบริษัทฯ รวมถงึการเพิÉมขึ ÊนของเงินลงทนุชัÉวคราวจากการนําเงินทีÉได้จากการจําหน่ายเงินลงทุนระยะยาวอืÉนไปลงทุนในตรา

สารทางการเงิน 

  

ณ วันทีÉ 30 กันยายน 2557 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมจํานวน 15,950.24 ล้านบาท ประกอบด้วยสินทรัพย์หมุนเวียนจํานวน 

5,934.88 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 37.21 ของสินทรัพย์รวม ในขณะทีÉสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนมีจํานวน 10,015.36 ล้านบาท 

หรือคิดเป็นร้อยละ 62.79 ของสนิทรัพย์รวม ทั Êงนี Ê สาเหตุทีÉมูลค่าของสินทรัพย์รวม ณ สิ ÊนไตรมาสทีÉ 3 ปี 2557 เพิÉมขึ Êนจาก ณ 

สิ Êนปี 2556 ร้อยละ 26.55 หรือ 3,346.72 ล้านบาท ส่วนใหญ่เป็นผลจากรายการต้นทุนใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉสําหรับ

ประกอบธุรกิจดิจิทลัทีวี ซึÉงได้รับมาในวนัทีÉ 25 เมษายน 2557 ในขณะทีÉเงินลงทุนชัÉวคราวลดลงจากการไถ่ถอนเงินฝากประจํา

เพืÉอชําระเงินกู้ ยืมระยะสั Êนและใช้หมนุเวียนในกิจการ  

 

หนี Êสิน 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 บริษัทฯ มีหนี Êสินรวมจํานวน 4,940.13 ล้านบาท 7,536.41 ล้านบาท และ 8,626.73 ล้าน

บาท ตามลาํดบั เมืÉอพิจารณาโครงสร้างหนี Êสนิรวมในปี 2554 – 2556 พบว่า ประกอบด้วยหนี Êสินหมุนเวียนร้อยละ 87.95 ร้อย
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ละ 92.42 และร้อยละ 91.77 ของหนี Êสินรวมในแต่ละปี ในขณะทีÉหนี Êสินไม่หมุนเวียนคิดเป็นร้อยละ 12.05 ร้อยละ 7.58 และ

ร้อยละ 8.23 ของหนี Êสินรวมในแต่ละปี ทั Êงนี Ê หนี ÊสินรวมเพิÉมขึ Êนระหว่างปี 2555 ร้อยละ 52.55 หรือ 2,596.28 ล้านบาท ส่วน

ใหญ่มีสาเหตจุากการเพิÉมขึ Êนของเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ ยืมระยะสั Êนจากธนาคารและเจ้าหนี Êการค้าและเจ้าหนี ÊอืÉนจํานวน 

1,854.48 ล้านบาท และ 554.46 ล้านบาท ตามลาํดับ ในขณะทีÉหนี Êสินรวมในปี 2556 เพิÉมขึ Êนจากปี 2555 ร้อยละ 14.47 หรือ 

1,090.32 ล้านบาท เป็นผลจากการเพิÉมขึ Êนของเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ ยืมระยะสั Êนจากธนาคารจํานวน 1,220.25 ล้านบาท 

ในขณะทีÉเงินกู้ ยืมระยะยาวสทุธิลดลง 144.23 ล้านบาท 

 

ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 บริษัทฯ มีหนี Êสินรวมทั Êงสิ Êน 13,918.17 ล้านบาท ประกอบด้วยหนี Êสินหมุนเวียนจํานวน 4,623.14 

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 33.22 ของหนี Êสนิรวม ในขณะทีÉหนี Êสนิไม่หมุนเวียนมีจํานวน 9,295.03 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อย

ละ 66.78 ของหนี Êสินรวม จะเห็นได้ว่าหนี Êสินรวม ณ สิ ÊนไตรมาสทีÉ 3 ปี 2557 เพิÉมขึ Êนจาก ณ สิ Êนปี 2556 ร้อยละ 61.34 หรือ 

5,291.43 ล้านบาท สว่นใหญ่เป็นผลมาจากการเพิÉมขึ Êนของเงินกู้ ยืมระยะยาวสทุธิจํานวน 5,244.46 ล้านบาท สําหรับประกอบ

กิจการดิจิทัลทีวี รวมถึงการบันทึกหนี ÊสินทีÉยังไม่ถึงกําหนดชําระในส่วนต้นทุนการได้รับใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉจํานวน 

4,239.00 ล้านบาท ในขณะทีÉเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกู้ ยืมระยะสั Êนจากธนาคารลดลง 3,402.86 ล้านบาท 

 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2554 – 2556 และ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 บริษัทฯ มีสว่นของผู้ ถือหุ้นรวมจํานวน 3,712.35 ล้านบาท 

3,929.05 ล้านบาท 3,976.78 ล้านบาท และ 2,032.07 ล้านบาท ตามลําดับ โดยในปี 2555 – 2556 ส่วนของผู้ ถือหุ้นรวม

เพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกบัปีก่อนหน้าร้อยละ 5.84 ร้อยละ 1.21 หรือ 216.71 ล้านบาท และ 47.73 ล้านบาท จากการเพิÉมขึ Êนของทุน

จดทะเบียนและสว่นเกินมลูค่าหุ้นสามัญในปี 2556 จํานวนรวม 1,060.53 ล้านบาท ในขณะทีÉบริษัทฯ ประสบผลขาดทุนจาก

การดําเนินงานระหว่างปี สาํหรับสว่นของผู้ ถือหุ้นรวม ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2557 ลดลงจาก ณ สิ Êนปี 2556 ร้อยละ 48.90 หรือ 

1,944.71 ล้านบาท เนืÉองจากยอดขาดทนุสะสมทีÉเพิÉมขึ ÊนจากผลประกอบการทีÉขาดทนุของบริษัทฯ 

 

สภาพคล่อง 

สาํหรับปี 2554 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิได้มาจากการดําเนินงานจํานวน 334.85 ล้านบาท ในขณะทีÉปี 2555 – 2556 และ

สาํหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิใช้ไปในการดําเนินงาน 1,295.93 ล้านบาท 839.09 ล้านบาท 

และ 1,839.52 ล้านบาท ตามลาํดบั โดยส่วนใหญ่เกิดจากผลขาดทุนก่อนภาษีในปี 2555 – 2556 และงวด 9 เดือนแรกของปี 

2557 สําหรับกระแสเงินสดสทุธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนในปี 2554 – 2556 และสําหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 มี

จํานวน 270.06 ล้านบาท 706.98 ล้านบาท 402.77 ล้านบาท และ 581.20 ล้านบาท ตามลําดับ โดยส่วนใหญ่เกิดจากการซื Êอ

อปุกรณ์และการเพิÉมขึ ÊนของเงินลงทนุชัÉวคราวในปี 2554 – 2556 รวมถึงการจ่ายค่าธรรมเนียมใบอนุญาตให้ใช้คลืÉนความถีÉใน

งวด 9 เดือนแรกของปี 2557 ส่วนกระแสเงินสดสทุธิใช้ไปในกิจกรรมการจัดหาเงินในปี 2554 มีจํานวน 46.65 ล้านบาท 

ในขณะทีÉปี 2555 – 2556 และสําหรับงวด 9 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิได้มาจากกิจกรรมการจัดหา

เงินจํานวน 1,831.20 ล้านบาท 2,051.41 ล้านบาท และ 1,823.22 ล้านบาท ตามลําดับ โดยส่วนใหญ่เป็นการเพิÉมขึ Êนของเงิน

กู้ ยืมจากธนาคาร และเงินสดรับจากการเพิÉมทนุ 
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6.  สภาวะอุตสาหกรรม 
 

เนืÉองจากกลุม่บริษัทฯเป็นผู้ผลติและให้บริการสาระบนัเทิงในรูปแบบต่างๆ เช่น เพลง รายการโทรทศัน์  รายการวิทยุ ภาพยนตร์ 

นิตยสาร คอนเสร์ิต เป็นต้น โดยมีรายได้หลกัจากการจําหน่ายสินค้าและบริการของกลุ่มบริษัทฯ รวมทั Êงการขายเวลาโฆษณา

หรือพื ÊนทีÉโฆษณาผ่านสืÉอประเภทต่างๆ ของกลุม่บริษัทฯ ดงันั Êน การขยายตวัของภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศและการเติบโต

ของมลูค่างบโฆษณานบัเป็นปัจจยัทีÉมีอิทธิพลต่อการประกอบธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ  

 

ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของไทยปี 2557  

สํานักงานเศรษฐกิจการคลงัได้ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2557 (ประมาณการ ณ เดือนตุลาคม 2557) ว่า จะสามารถ

ขยายตัวได้ร้อยละ 1.2 – 1.7 เนืÉองจากคาดว่าในครึÉงหลงัของปี 2557 เศรษฐกิจจะสามารถขยายตัวได้ทีÉร้อยละ 2.9 จาก

สถานการณ์ทางการเมืองทีÉมีทิศทางชัดเจนขึ Êน ประกอบกับมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐในช่วงปลายปี เช่น การเร่ง

ชําระหนี Êให้กับชาวนาในโครงการรับจํานําข้าว มาตรการเพิÉมรายได้ให้แก่ผู้ มีรายได้น้อย และมาตรการแก้ไขปัญหาราคา

ยางพาราตกตํÉา ซึÉงอาจช่วยสนับสนุนให้การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนกลับมาขยายตัวดีขึ Êนในช่วงไตรมาสสุดท้าย 

ขณะทีÉการบริโภคภาครัฐยังคงเป็นปัจจัยสําคัญทีÉจะสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยให้ขยายตัวอย่างต่อเนื Éองในปีนี Ê 

ตามการใช้จ่ายในงบประมาณของรัฐบาลสว่นกลางทีÉยังเบิกจ่ายได้อย่างต่อเนืÉอง โดยคาดว่าการบริโภคและการลงทุนภาครัฐ

จะขยายตวัร้อยละ 4.5 และร้อยละ 1.0  ตามลําดับ อย่างไรก็ดี คาดว่าการลงทุนภาคเอกชนจะหดตัวต่อเนืÉองจากปีก่อนหน้า 

ร้อยละ 3.0 สว่นหนึÉงมาจากการทีÉภาคเอกชนยงัคงรอความชดัเจนของการฟืÊนตัวทางเศรษฐกิจ ประกอบกับการลงทุนเพืÉอเพิÉม

กําลงัการผลติในอตุสาหกรรมเพืÉอการสง่ออกบางส่วนอาจมีการชะลอออกไปในช่วงทีÉการส่งออกสินค้ายังอยู่ในระดับตํÉา ด้าน

อปุสงค์ภายนอกประเทศ คาดว่าปริมาณการสง่ออกสินค้าและบริการจะหดตัวร้อยละ 0.1 เนืÉองจากการส่งออกสินค้าและการ

ท่องเทีÉยวทีÉฟืÊนตวัช้ากว่าทีÉประเมินไว้ สว่นหนึÉงเป็นผลมาจากการทีÉประเทศคู่ค้า โดยเฉพาะเศรษฐกิจของภูมิภาคยุโรปมีการฟืÊน

ตวัอย่างเปราะบาง ประกอบกบัราคาสนิค้าสง่ออกทีÉอยู่ในระดบัตํÉาตามการลดลงของสนิค้าเกษตร  

 

ตารางทีÉ 43 ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2557 – 2558 

 2556 
2557F 

(ณ ตุลาคม 2557) 
2558F 

(ณ ตุลาคม 2557) 
เฉลีÉย ช่วง เฉลีÉย ช่วง 

1) อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ (ร้อยละต่อปี)  2.9 1.4 1.2-1.7 4.1 3.6-4.6 

2) อตัราการขยายตวัของการบริโภครวม (ร้อยละต่อปี) 1.1 1.9 1.7-2.2 3.7 3.2-4.2 

- การบริโภคภาคเอกชน (ณ ราคาคงทีÉ) (ร้อยละต่อปี)  0.3 1.4 1.2-1.7 3.7 3.2-4.2 

- การบริโภคภาครัฐ (ณ ราคาคงทีÉ) (ร้อยละต่อปี)  4.9 4.5 4.3-4.8 3.6 3.1-4.1 

3) อตัราการขยายตวัของการลงทนุรวม (ร้อยละต่อปี)  -2.0 -2.1 -2.6 ถึง -1.6 8.6 7.6-9.6 

- การลงทนุภาคเอกชน (ณ ราคาคงทีÉ) (ร้อยละต่อปี)  -2.8 -3.0 -3.5 ถึง -2.5 8.0 7.0-9.0 

- การลงทนุภาครัฐ (ณ ราคาคงทีÉ) (ร้อยละต่อปี) 1.3 1.0 0.5-1.5 10.7 8.7-12.7 

4) อตัราการขยายตวัปริมาณส่งออกสินค้าและบริการ (ร้อยละต่อปี)  4.2 -0.1 -0.6 ถึง 0.4 6.5 5.5-7.5 

5) อตัราการขยายตวัปริมาณนําเข้าสินค้าและบริการ (ร้อยละต่อปี)  2.3 -2.9 -3.4 ถึง -2.4 9.6 8.6-10.6 

6) ดลุการค้า (พนัล้านดอลลาร์สหรัฐ)  6.7 19.4 18.0-20.2 7.5 4.5-10.5 

-สินค้าส่งออกในรูปดอลลาร์สหรัฐ (ร้อยละต่อปี)  -0.2 0.1 -0.2 ถึง 0.4 3.5 1.5-5.5 

-สินค้านําเข้าในรูปดอลลาร์สหรัฐ (ร้อยละต่อปี) -0.5 -5.7 -6.0 ถึง -5.5 9.6 7.9-11.6 

7) ดลุบญัชีเดินสะพดั (พนัล้านดอลลาร์สหรัฐ)  -2.5 9.0 8.5-9.5 0.3 -0.7 ถึง 1.3 

-ร้อยละของ GDP -0.7 2.2 2.1-2.3 0.1 -0.1 ถึง 0.3 
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 2556 
2557F 

(ณ ตุลาคม 2557) 
2558F 

(ณ ตุลาคม 2557) 
เฉลีÉย ช่วง เฉลีÉย ช่วง 

8) อตัราเงินเฟ้อทัÉวไป (ร้อยละต่อปี)  

    อตัราเงินเฟ้อพื Êนฐาน (ร้อยละต่อปี)  

2.2 

1.0 

2.1 

1.6 

1.9-2.4 

1.4-1.9 

2.2 

1.6 

1.7-2.7 

1.1-2.1 

9) อตัราการว่างงาน (ร้อยละของกําลงัแรงงานรวม)  0.7 0.9 0.8-1.0 0.8 0.7-0.9 

ทีÉมา : สํานกังานเศรษฐกิจการคลงั 

 

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยปี 2558  

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงัคาดการณ์ว่า เศรษฐกิจไทยปี 2558 มีแนวโน้มขยายตัวในอัตราเร่งขึ Êนมาอยู่ทีÉร้อยละ 4.1 โดยมี

แรงขบัเคลืÉอนหลกัจากอุปสงค์ภาครัฐทีÉคาดว่าจะขยายตัวจากโครงการลงทุนโครงสร้างพื Êนฐานขนาดใหญ่ด้านการคมนาคม

ขนสง่ และอปุสงค์จากต่างประเทศทีÉคาดว่าจะขยายตัวดีขึ Êนตามจํานวนนักท่องเทีÉยวทีÉมีแนวโน้มเพิÉมขึ Êนภายหลงัสถานการณ์

ทางการเมืองภายในประเทศคลีÉคลายลง นอกจากนี Ê อุปสงค์ภาคเอกชนทั Êงการบริโภคและการลงทุนคาดว่าจะปรับตัวดีขึ Êน

เช่นกัน โดยการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวในอัตราเร่งขึ Êนมาอยู่ทีÉร้อยละ 3.7ตามแนวโน้มการจ้างงานและรายได้

นอกภาคเกษตรทีÉมีแนวโน้มปรับตวัดีขึ ÊนตามการฟืÊนตัวของเศรษฐกิจภาพรวม โดยเฉพาะการผลิตภาคอุตสาหกรรมและภาค

การท่องเทีÉยว นอกจากนี Ê ความเชืÉอมัÉนของผู้บริโภคทีÉคาดว่าจะปรับตัวดีขึ Êนจะยังคงเอื Êอต่อการจับจ่ายใช้สอยของภาคเอกชน 

เช่นเดียวกบัการลงทนุภาคเอกชนคาดว่าจะกลบัมาฟืÊนตัวได้ชัดเจนขึ Êน โดยจะขยายตัวร้อยละ 8.0 จากปัจจัยสนับสนุนสําคัญ 

เช่น แนวโน้มการฟืÊนตวัทางเศรษฐกิจภาพรวมและแนวโน้มการฟืÊนตัวของการส่งออกสินค้า รวมทั Êง ความจําเป็นในการลงทุน

ปรับโครงสร้างการผลิตเพืÉอรองรับปัญหาการขาดแคลนแรงงาน เป็นต้น สําหรับการใช้จ่ายภาครัฐคาดว่าจะยังคงเป็นปัจจัย

สาํคญัทีÉจะกระตุ้นเศรษฐกิจอย่างต่อเนืÉอง โดยคาดว่าการบริโภคและการลงทนุภาครัฐจะขยายตัวร้อยละ 3.6 และร้อยละ 10.7 

ตามลาํดบั อนัมีสาเหตจุากการประกาศใช้งบประมาณประจําปี 2558 และมาตรการเร่งรัดการเบิกจ่ายงบประมาณของภาครัฐ 

อีกทั Êงการใช้จ่ายภาครัฐมีแนวโน้มปรับเพิÉมขึ Êนในปีงบประมาณ 2558 โดยเฉพาะเม็ดเงินจากโครงการลงทุนโครงสร้างพื Êนฐาน

ด้านการขนส่งทีÉคาดว่าจะเริÉมเบิกจ่ายได้ตั Êงแต่ปี 2558 เป็นต้นไป สําหรับอุปสงค์ภายนอกประเทศนั Êนคาดว่า ปริมาณการ

ส่งออกสินค้าและบริการจะขยายตัวร้อยละ 6.5 โดยปรับตัวดีขึ Êนจากปีก่อนหน้า เนืÉองจากคาดว่าการฟืÊนตัวของเศรษฐกิจ

ประเทศคู่ค้าของไทย โดยเฉพาะเศรษฐกิจสหรัฐทีÉฟืÊนตวัอย่างแข็งแกร่ง 

 

อตุสาหกรรมโฆษณา 

ข้อมลูเกีÉยวกบัมลูค่าโฆษณาผ่านสืÉอประเภทต่างๆ ในช่วง 7 เดือนแรกของปี 2557 (เดือนมกราคม – เดือนกรกฎาคม)  ซึÉงรวบรวม

โดยสมาคมมีเดียเอเยนซีและธุรกิจสืÉอแห่งประเทศไทย (Media Agency Association of Thailand : “MAAT”)  พบว่า มีมลูค่ารวม

ทั Êงสิ Êน 72,487ล้านบาท ลดลงร้อยละ 3 เมืÉอเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีทีÉผ่านมา ซึÉงเป็นผลจากการชะลอตัวของภาวะเศรษฐกิจ

และผลกระทบจากสถานการณ์การเมืองภายในประเทศ ทําให้ผู้ผลิตสินค้าอุปโภคบริโภครายใหญ่ได้ลดงบโฆษณาตามความ

เชืÉอมัÉนและมลูค่าการใช้จ่ายของผู้บริโภคทีÉลดลง โดยมลูค่าโฆษณาผ่านสืÉอแต่ละประเภทในช่วง 7 เดือนแรกของปีนี Ê มีการปรับตัว

ลดลงเป็นสว่นใหญ่ ยกเว้นสืÉอโทรทศัน์ (ทีวีดิจิทลั) และสืÉอเคลืÉอนทีÉซึÉงมีการปรับตัวเพิÉมขึ Êนร้อยละ 340 และร้อยละ 3 เมืÉอเทียบกับ

ช่วงเดียวกนัของปีก่อนหน้า มาอยู่ทีÉ 4,757 ล้านบาท และ 2,058 ล้านบาท ตามลําดับ สําหรับมูลค่าโฆษณาผ่านสืÉอทีÉเกีÉยวข้อง

กบัการประกอบธุรกิจหลกัของ GRAMMY อนัได้แก่ สืÉอโทรทศัน์ (ฟรีทีวี) สืÉอโทรทัศน์ (ทีวีดิจิทัล) สืÉอโทรทัศน์ (เคเบิลทีวีและทีวี

ดาวเทียม) สืÉอวิทย ุและสืÉอนิตยสาร พบว่า มลูค่าโฆษณาในช่วง 7 เดือน ปี 2557 ของสืÉอโทรทัศน์ (ฟรีทีวี) ปรับตัวลดลงร้อยละ 

7 เมืÉอเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหน้ามาอยู่ทีÉ 37,301 ล้านบาท เช่นเดียวกับสืÉอโทรทัศน์ (เคเบิลทีวีและทีวีดาวเทียม) สืÉอ



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการจําหนา่ยไปซึÉงสนิทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 84 

                                                  

วิทย ุและสืÉอนิตยสาร ซึÉงปรับตวัลดลงร้อยละ 12  ร้อยละ 13  และร้อยละ 17 เมืÉอเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า มาอยู่ทีÉ 

4,715 ล้านบาท 3,212 ล้านบาท และ 2,765 ล้านบาท ตามลาํดบั โดยมีเพียงสืÉอโทรทัศน์ (ทีวีดิจิทัล) ทีÉมีมูลค่าโฆษณาเพิÉมขึ Êน 

เนืÉองจากผู้ประกอบการทีวีดิจิทลัประเภทธุรกิจทั Êง 24 ช่อง ได้เริÉมทดลองออกอากาศในช่วงเดือนเมษายน 2557 ทีÉผ่านมา ซึÉง

การเริÉมต้นของธุรกิจทีวีดิจิทัลดังกล่าว เป็นปัจจัยสนับสนุนหนึÉงทีÉทําให้สืÉอโทรทัศน์ยังคงเป็นสืÉอทีÉได้รับความนิยมสงูสดุ โดย

มลูค่าโฆษณาผ่านสืÉอโทรทัศน์รวมทุกช่อง (ฟรีทีวี/ เคเบิลทีวีและทีวีดาวเทียม/ ทีวีดิจิทัล) ในช่วง 7 เดือนของปี 2557 คิดเป็น

ร้อยละ 65 ของมลูค่าโฆษณาทั Êงหมด ซึÉงเป็นสดัส่วนทีÉเพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า ซึÉงอยู่ทีÉร้อยละ 62.43 

โดยสืÉอทีÉได้รับความนิยมรองลงมาได้แก่ สืÉอหนงัสอืพิมพ์ สืÉอวิทย ุสืÉอนิตยสาร และสืÉอโรงภาพยนตร์ ตามลาํดบั 

 

ตารางทีÉ  44 มูลค่าโฆษณาผ่านสืÉอประเภทต่างๆ ช่วง 7 เดือน ปี 2556 และปี 2557 

สืÉอ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2556 
ปี 2556 

(ม.ค. – ก.ค.)  
ปี 2557 

(ม.ค. – ก.ค.) 
ปี 2557e 

สืÉอโทรทัศน์ (ฟรีทีวี) 69,249 40,047 37,301 70,100 

สืÉอโทรทัศน์ (เคเบิลทีวีและทีวีดาวเทียม) 13,213 5,342 4,715 8,100 

สืÉอโทรทัศน์ (ทีวีดิจิทัล) - 1,082 4,757 4,900 

รวมสืÉอโทรทัศน์ 82,462 46,471 46,773 83,100 

สืÉอวิทยุ 6,615 3,694 3,212 6,200 

สืÉอหนงัสอืพิมพ์ 20,749 11,643 10,238 20,000 

สืÉอนิตยสาร 5,954 3,317 2,765 5,500 

สืÉอโรงภาพยนตร์ 5,374 2,861 2,610 5,400 

สืÉอนอกบ้าน 4,169 2,414 2,313 4,000 

สืÉอเคลืÉอนทีÉ 3,530 1,993 2,058 3,800 

สืÉอภายในร้านค้า 2,656 1,550 961 2,300 

สืÉออินเตอร์เน็ต 4,248 497 486 5,863 

รวม 135,757 74,440 71,416 136,163 

ทีÉมา : สมาคมมเีดียเอเยนซีและธรุกิจสืÉอแห่งประเทศไทย 

 

ทั Êงนี Ê MAAT คาดการณ์ว่า มลูค่าโฆษณาโดยรวมของปี 2557 จะอยู่ทีÉ 136,163 ล้านบาท เพิÉมขึ Êนเพียงร้อยละ 0.3 เมืÉอเทียบกับ

ปีทีÉผ่านมา โดยการเปลีÉยนแปลงทีÉสําคัญของธุรกิจสืÉอและอุตสาหกรรมโฆษณาในปี 2557 คือ การเข้ามาของทีวีดิจิทัลอย่าง

เต็มรูปแบบ ซึÉงสง่ผลให้บริษัทตวัแทนโฆษณา (Media Agency) เริÉมมีการวางแผนและใช้งบโฆษณาผ่านสืÉอทีวีดิจิทัลเพิÉมมาก

ขึ Êน โดยคาดว่า ในปี 2557 จะมีมลูค่าโฆษณาผ่านสืÉอโทรทศัน์ (ทีวีดิจิทลั) ประมาณ 4,900 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 3.60 ของ

มูลค่าโฆษณาทั Êงหมด อย่างไรก็ดี การเข้ามาของธุรกิจทีวีดิจิทัลไม่ได้มีผลกระทบต่อมูลค่าโฆษณาผ่านสืÉอโทรทัศน์ (ฟรีทีวี) 

เดิมมากนัก โดยมูลค่างบโฆษณาผ่านสืÉอโทรทัศน์ (ฟรีทีวี) ยังคงมีสัดส่วนสงูสุด คิดเป็นร้อยละ 51.48 ของมูลค่าโฆษณา

ทั Êงหมด แต่จะสง่ผลกระทบต่อสืÉอโทรทศัน์ประเภทเคเบิลทีวีและทีวีดาวเทียมมากทีÉสดุ เนืÉองจากมีการปรับเปลีÉยนงบโฆษณาไป

ยงัธุรกิจทีวีดิจิทลัมากขึ Êน โดยมลูค่าโฆษณาผ่านสืÉอโทรทศัน์ประเภทเคเบิลทีวีและทีวีดาวเทียมในปี 2557 คาดว่าจะลดลงมาอยู่ทีÉ 

8,100 ล้านบาท หรือคิดเป็นลดลงร้อยละ 39 เมืÉอเทียบกบัปีทีÉผ่านมา นอกจากนี Ê สืÉอทีÉมีแนวโน้มการเปลีÉยนแปลงการใช้งบโฆษณา

ลดลงเช่นกนั ได้แก่ สืÉอภายในร้านค้า และสืÉอนิตยสาร โดยคาดว่าทั ÊงสองสืÉอจะมีมูลค่าโฆษณาในปี 2557 ลดลงร้อยละ 13 และ

ร้อยละ 8 เมืÉอเทียบกบัปีก่อนหน้ามาอยู่ทีÉ 2,300 ล้านบาท และ 5,500 ล้านบาท ตามลาํดบั 

 


