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 ร่างหลกัเกณฑก์ารประมูลคล่ืนความถ่ีรอบใหม่ 
 

 กสทช. ประกาศการประมูลหกย่านคล่ืนความถ่ีใน 2Q25 
 ราคาขัน้ตํา่ของการประมูลครัง้น้ีออกมาตํา่กว่ารอบก่อน 
 เราคาดการแข่งขนัจะเบาบางเน่ืองจากปริมาณคล่ืนเพียงพอต่อสองผูเ้ล่น 
 เรายงัคาดต้นทุนคล่ืนความถ่ีของผูป้ระกอบการลดลงหลงัการประมูล 

 

คณะกรรมการกจิการกระจายเสยีง กจิการโทรทศัน์ และกจิการโทรคมนาคมแหง่ชาต ิ(กสทช.) ประกาศรา่งหลกัเกณฑ์
การประมลูคลื่นความถีร่วมหกย่านความถีอ่อกมาเมือ่วานน้ีเพือ่รบัฟงัความคดิเหน็ ก่อนทีก่ารประมลูจะมขีึน้พรอ้มกนั
ภายในชว่งไตรมาส 2Q25 ซึง่มคีวามเปลีย่นแปลงหลกัคอืการเปลีย่นกาํหนดการชาํระเงนิคา่ใบอนุญาตเป็น 50% ของ
ราคาประมลูในปีแรก และ 25% ในปีทีส่ามและหา้ จากรอบก่อนหน้าทีเ่ป็นการผอ่นชาํระงวดละเท่ากนัเป็นเวลา 10 ปี 

เรามมีุมมองต่อการประมลูของแต่ละยา่นคลื่นความถี ่ดงัน้ี 

 ย่านความถ่ี 850MHz จาํนวนช่วงความถ่ี 10MHz: คลื่น 850MHz จะถูกนํามาประมลูเป็นครัง้แรกหลงัจากสทิธิ
การใชค้ลื่นน้ีเป็นของ บมจ. โทรคมนาคมแหง่ชาต ิ(NT) มากวา่สบิปี ปจัจุบนั TRUE เชา่ใชค้ลื่นความถีน้ี่จาก NT 
จนถงึวนัที ่ 3 สงิหาคม 2025 ซึง่สทิธขิอง NT บนคลื่นความถีน้ี่จะหมดอายุ แต่เราคาด TRUE จะไม่ประมูล
ใบอนุญาตคล่ืนความถ่ีน้ีกลบัไป เน่ืองจากมองวา่มคีลื่นความถีย่า่นตํ่าเพยีงพอแลว้หลงัการควบรวมกจิการ เรา
มองวา่คลื่นน้ีจะไมไ่ดส้รา้งมลูคา่เพิม่แก่ ADVANC มากเชน่กนั จึงคิดว่าจะไม่มีผูป้ระมูลคล่ืนความถ่ีน้ีไป 

 ย่านความถ่ี 1500MHz จาํนวนช่วงความถ่ี 55MHz: การประมลูน้ีจะเป็นครัง้แรกทีค่ลื่นความถี ่ 1500MHz จะ
ถูกนํามาใชใ้นกจิการโทรคมนาคม แต่เน่ืองจากจาํนวนอุปกรณ์และโทรศพัทม์อืถอืฯทีร่องรบัการใชง้านบนคลื่น
ความถีน้ี่มจีาํนวน เราจงึคาดว่าจะไม่มีผูป้ระกอบการเข้าประมูลใบอนุญาตสาํหรบัคล่ืนความถ่ีย่านน้ี 

 ย่านความถ่ี 1800MHz จาํนวนช่วงความถ่ี 35MHz: ใบอนุญาตชุดทีจ่ะนํามาประมลูในครัง้น้ีเป็นสว่นทีเ่หลอืมา
จากการประมลูเมือ่ปี 2015 และ 2018 โดยปจัจบุนัทัง้ ADVANC และ TRUE มใีบอนุญาตรวมเท่ากนัที ่20MHz 
บนคลื่นความถีน้ี่ แต่เน่ืองจากราคาตัง้ตน้ของการประมลูครัง้น้ีที ่ 6.2 พนัลบ. ต่อใบอนุญาต 5MHz นัน้ตํ่ากวา่
ราคาประมลูสดุทา้ยในสองครัง้ทีผ่า่นมาอยูถ่งึ 50-55% เราจึงคาดว่าผูป้ระกอบการทัง้สองอาจเข้าประมูลเพื่อ
ชิงใบอนุญาตเพ่ิมเติม แต่ไมไ่ดม้องวา่ตน้ทุนคลื่นความถีท่ีเ่พิม่ขึน้น้ีจะส่งผลลบต่อผลการดาํเนินงานอยา่งมี
นยัสาํคญัเน่ืองจากจะถูกชดเชยลงไดด้ว้ยคา่ใชจ้่ายการลงทุนอุปกรณ์เครอืขา่ยทีล่ดลง 

 ย่านความถ่ี 2100MHz จาํนวนช่วงความถ่ี 75MHz: คลื่นความถี ่ 2100MHz น้ีถูกแบ่งออกเป็น 15 ใบอนุญาต 
โดย 12 ใบแรกเป็นยา่นคลื่นความถีบ่นเทคโนโลย ี FDD (ใบละ 5MHz) สว่นอกีสามใบเป็นย่านคลื่น TDD ซึง่
ปจัจุบนั TRUE ถอืใบอนุญาตบนคลื่น FDD อยูห่กใบ (รวม 30MHz) สว่น ADVANC มใีบอนุญาตสามใบ และเชา่
จาก NT อกีสามใบ ทัง้น้ีใบอนุญาตดงักล่าวมคีวามแตกต่างกนัคอืใบอนุญาตทีถ่อืโดยผูป้ระกอบการทัง้สองจะ
หมดอายุในปี 2027 แต่สทิธกิารใชข้อง NT จะหมดลงในเดอืนสงิหาคมน้ี ทัง้น้ี กสทช. จะทาํการประมลูใบอนุญาต
ทัง้หมดพรอ้มกนัในครัง้น้ี โดย 9 ใบอนุญาตใหมบ่นชว่งความถีท่ีถ่อืครองโดยผูป้ระกอบการในปจัจุบนัจะมอีายุ
เพยีง 13 ปี สว่นอกี 3 ใบอนุญาตทีเ่ป็นช่วงความถีบ่นสทิธขิอง NT ในปจัจุบนัจะมอีายุ 15 ปี แต่ราคาตัง้ตน้ของ
ใบอนุญาตทัง้หมดเท่ากนัที ่ 3.4 พนัลบ. ต่อ 5MHz เราเช่ือว่าผูป้ระกอบการทัง้สองจะประมูลใบอนุญาต
เหล่าน้ีกลบัไป โดย ADVANC ประมูลใบอนุญาตเพ่ิมเติมเพื่อให้มีช่วงความถ่ีเท่ากบั TRUE ท่ี 30MHz แต่
บนสมมตฐิานทีท่ ัง้สองรายจะประมลูใบอนุญาตในปรมิาณเท่ากนั จงึจะไมเ่กดิการแขง่กนัทีรุ่นแรง และเรามองว่า
ใบอนุญาตคล่ืนความถ่ีบนเทคโนโลยี TDD จะไม่มีผูเ้ข้าประมูล 
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 ย่านความถ่ี 2300MHz จาํนวนช่วงความถ่ี 70MHz: ปจัจุบนั TRUE เชา่ชว่งความถี ่ 60MHz บนคลื่นความถี ่
2300MHz น้ีจาก NT และดว้ยราคาตัง้ตน้ทีป่ระกาศออกมาครัง้น้ีตํ่ากวา่ 10% ของอตัราคา่เชา่ที ่ TRUE จ่ายให ้
NT ในปจัจุบนั เราจึงเช่ือว่า TRUE จะมุ่งมัน่ท่ีจะประมูลใบอนุญาตคล่ืนความถ่ีน้ีไป สว่น ADVANC ทีไ่ม่มี
อุปกรณ์และโครงสรา้งพืน้ฐานสาํหรบัการใชง้านคลื่นความถีน้ี่อยูใ่นปจัจุบนัจงึน่าจะมตีน้ทุนการประมลูแขง่ขนัที่
ดอ้ยกวา่มาก เราจึงคาดว่า ADVANC จะไม่เข้าประมูลคล่ืนความถ่ีน้ี 

 ย่านความถ่ี 26GHz จาํนวนช่วงความถ่ี 100MHz: ใบอนุญาตทีจ่ะนํามาประมลูเพยีงใบเดยีวน้ีเป็นสว่นทีเ่หลอื
มาจากการประมลูเมือ่ปี 2020 ซึง่ ADVANC ไดใ้บอนุญาตไปรวมเป็นช่วงความถี ่ 1.2GHz สว่น TRUE ไดไ้ป 
0.8GHz เราใชส้มมตฐิานวา่จะไมม่ผีูป้ระกอบการเขา้ประมลูใบอนุญาตคลื่นความถีย่า่นน้ีไปเพิม่เน่ืองจากความ
ตอ้งการใชง้านคลื่นสาํหรบัเทคโนโลย ี 5G ขัน้สงูน้ียงัมจีาํกดั แตด่ว้ยราคาใบอนุญาตทีต่ํ่า หากมผีูป้ระกอบการ
รายไดเ้ลอืกจะเขา้ประมลู กไ็มน่่าจะสง่ผลต่อสถานะการเงนิของบรษิทัอยา่งมนียัสาํคญั 

 

Ex 1: List Of Spectrums Available In The Upcoming Bid 

Spectrum band 
# available 

licenses 

Permitted 

bandwidth per 

license (MHz) 

Starting price 

(Bt m) 

Previous 

bidding round 

(year) 

Previous final 

bidding price 

(Bt m) 

850MHz 2 5 6,609 n.a. n.a. 

1500MHz 11 5 904 n.a. n.a. 

1800MHz 7 5 6,219 2015 13,662 

    2018 12,511 

2100MHz (FDD) 12 5 3,391 2012 4,875 

2100MHz (TDD) 1 5 497 n.a. n.a. 

2300MHz 7 10 1,675 n.a. n.a. 

26GHz 1 100 423 2020 455 
 

Sources: The National Broadcasting and Telecommunicatiosn Commission (NBTC), Company data, Thanachart estimates 

 

 

Ex 2: Current Spectrum Holdings Of Both Operators 
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Sources: NBTC, Company data 

Note:      * TRUE is renting 15MHz of bandwidth of the 850MHz band and 60MHz of the 2300MHz band from NT until August 2025. 

              ** ADVANC is renting 15MHz of bandwidth of the 2100MHz band from NT until August 2025. 
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รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั 
(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยั
ของ TNS” 
หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (“SC”) ครัง้ที ่1/2568 
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-
3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์แคปปิตอล 1969 จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

 

  


