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Fundamental Story 
 

Telecom Sector  – Overweight News Update 

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

 กสทช. กาํหนดวนัประมูลคล่ืนความถ่ีเป็นวนัท่ี 29 มิ.ย. 
 

 กสทช. มีมติให้มีการประมูลคล่ืนเพียง 4 ย่านความถ่ีในรอบน้ี 
 ราคาขัน้ตํา่เพ่ิมขึน้ แต่ไม่ได้เกินกว่าท่ีเราคาดไว้ 
 เราคาดจะมีผูเ้ข้าร่วมประมูลเพียงสองราย 
 ยงัคงมุมมองว่าต้นทุนคล่ืนความถ่ีของผูป้ระกอบการลดลงหลงัการประมูล 

 

หนงัสอืพมิพห์ลายฉบบัรายงานเมือ่วานน้ี (21 เมษายน) ถงึมตขิองคณะกรรมการกจิการกระจายเสยีง กจิการโทรทศัน์ 
และกจิการโทรคมนาคมแหง่ชาต ิ (กสทช.) จากการประมลูในประเดน็เรือ่งการประมลูคลื่นความถีห่ลงัรา่งรายละเอยีด
การประมลูผา่นการรบัฟงัความคดิเหน็สาธารณะมาแลว้สองครัง้ โดยเราสรุปขอ้ความสาํคญัไดด้งัน้ี 

 วนัประมลูคลื่นความถีถู่กกาํหนดใหเ้ป็นวนัที ่ 29 มถิุนายน 2025 โดยจะประกาศใหผู้ท้ีส่นใจยืน่ขอเขา้รว่มการ
ประมลูไดใ้นระหวา่งวนัที ่29 เมษายน ถงึ 28 พฤษภาคม 

 จะมกีารประมลูคลื่นความถีเ่พยีง 4 ยา่นในรอบน้ี ซึง่เป็นคลื่นความถีก่ลุ่มทีส่ทิธกิารใชง้านปจัจุบนัจะหมดอายุลง
ในเดอืนสงิหาคมทีจ่ะถงึน้ี ไดแ้ก่ คลื่นความถี ่850MHz 1500MHz 2100MHz และ 2300MHz สว่นคลื่นความถีท่ี่
กลุ่มผูป้ระกอบการเรยีกรอ้งคอืคลื่นความถี ่ 3500MHz จะยงัไม่ถูกนํามาประมลูในรอบน้ี คาดเป็นเพราะปญัหา
การใชง้านทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อกนัระหวา่งผูใ้หบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืฯ กบัผูป้ระกอบการกระจายเสยีงโทรทศัน์
ซึง่เป็นผูใ้ชง้านคลื่นความถีด่งักล่าวอยูใ่นปจัจุบนั 

 ราคาขัน้ตํ่าของการประมลูในแต่ละยา่นคลื่นความถีถู่กกาํหนดไวท้ี ่ 1) 7.8 พนัลบ. สาํหรบัใบอนุญาตคลื่นความถี ่
850MHz ขนาด 5MHz 2) 1.1 พนัลบ. สาํหรบัใบอนุญาตคลื่นความถี ่ 1500MHz ขนาด 5MHz 3) 4.5 พนัลบ. 
สาํหรบัใบอนุญาตคลื่นความถี ่ 2100MHz ขนาด 5MHz และ 4) 2.6 พนัลบ. สาํหรบัใบอนุญาตคลื่นความถี ่
2300MHz ขนาด 10MHz ซึง่ราคาตัง้ตน้ดงักล่าวสงูกวา่ราคาทีเ่สนอไวใ้นการรบัฟงัความคดิเหน็สาธารณะรอบ
แรกในเดอืนมกราคม แต่ตํ่ากวา่สมมตฐิานราคาสุดทา้ยจากการประมลูของเรา (ดู Exhibit 1 ประกอบ) 

 ทัง้น้ีประมาณการกาํไรปจัจุบนัของเราอยูบ่นสมมตฐิานวา่ 1) ADVANC จะชนะการประมลูคลื่นความถี ่2100MHz 
รวม 15MHz (3 ใบอนุญาต) ทีร่าคารวม 1.5 หมื่นลบ. และ 2) TRUE ชนะการประมลูคลื่นความถี ่2300MHz รวม 
60MHz (6 ใบอนุญาต) ทีร่าคารวม 3.0 หมืน่ลบ. โดยเราเชือ่วา่จะไมม่ผีูส้นใจประมลูคลื่นความถี ่ 850MHz 
เน่ืองจากผูป้ระกอบการทัง้สองรายมจีาํนวนคลื่นความถีย่า่นตํ่าเพยีงพอแลว้ เชน่เดยีวกบัคลื่นความถี ่ 1500MHz 
ทีน่่าจะไมม่ผีูส้นใจประมลูเช่นกนัเน่ืองจากยงัไมเ่ป็นทีนิ่ยมในการใชใ้หบ้รกิารโทรคมนาคมแมใ้นตลาดโลก 

 เรามองวา่สมมตฐิานดงักล่าวของเรายงัสมเหตุสมผลภายใตร้าคาตัง้ตน้ทีป่ระกาศออกมาแลว้น้ี เราจงึคงมมุมอง
ของเราวา่การประมลูคลื่นความถีใ่นครัง้น้ีจะนํามาซึง่ตน้ทุนคลื่นความถีท่ีล่ดลงของผูป้ระกอบการทัง้สองราย คอื 
ตน้ทุนคลื่นความถีข่อง ADVANC ลดลง 2.9 พนัลบ. (เทยีบจากคา่เชา่คลื่นความถี ่ 2100MHz ในปจัจุบนัที ่ 3.9 
พนัลบ. กบัตน้ทุนคา่ตดัจาํหน่ายใบอนุญาตใหม ่1.0 พนัลบ. ต่อปี) สว่นตน้ทุนของ TRUE ลดลง 2.5 พนัลบ. (ค่า
เชา่ปจัจุบนัของคลื่นความถี ่2300MHz ปีละ 4.5 พนัลบ. เทยีบกบัคา่ตดัจาํหน่ายปีละ 2.0 พนัลบ.) 

 รายละเอยีดการประมลูทัง้หมดคาดจะถูกประกาศออกมาอยา่งเป็นทางการในวนัศุกรน้ี์ (25 เมษายน) ซึง่เราจะนํา
ขอ้มลูมาพจิารณาโดยละเอยีดอกีครัง้ แต่ในสถานการณ์ปจัจุบนัเรายงัคงมมุมองบวกของเราต่อกลุ่มโทรคมนาคม 
โดยมองวา่รายไดข้องอตุสาหกรรมจะไมไ่ดร้บัผลกระทบจากแนวโน้มเศรษฐกจิโลกทีค่าดจะอ่อนตวัลงหลงัการ
ประกาศขึน้อตัราภาษขีองสหรฐัฯ ในขณะทีผู่ป้ระกอบการทัง้สองยงัสามารถลดตน้ทุนการดาํเนินงานไดต้่อเน่ือง 
รวมถงึตน้ทุนคลื่นความถีท่ีจ่ะลดลงหลงัการประมลูทีจ่ะเกดิขึน้น้ีดว้ย 
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Ex 1: Final Reserve Prices Of Four Spectrum Bands For The Upcoming Auction In June 

 
Public hearing #1 (January 2025) Public hearing #2 (April 2025) Final reserve prices TNS' assumed final bidding prices 

 (Bt m) (Bt m) (Bt m) (Bt m) 

850MHz 7,738 7,359 7,738 **n.a. 

1500MHz 1,057 969 1,057 **n.a. 

1800MHz 7,281 12,486 *n.a. *n.a. 

2100MHz (FDD) 3,970 4,500 4,500 5,000 

2100MHz (TDD) 581 449 *n.a. *n.a. 

2300MHz 1,960 1,871 2,596 5,000 

26GHz 423 423 *n.a. *n.a. 
 

Sources: The National Broadcasting and Telecommunication Commission (NBTC) 

Note:       *The spectrum bands will not be available in the coming bids. **We assume no interests in those spectrum bands. 
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Disclaimers 
 

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 89.97% 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 24.42 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 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)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (GULF) ครัง้ที ่
1/2568 ชุดที ่ 1 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

 

 

  


