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        25 ธนัวาคม 2563 

เรื่อง   ความเหน็ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

เรยีน ผูถ้อืหุน้ บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) 

ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัท มาสเตอร์ แอด จ ากัด (มหาชน) (“MACO” หรือ  
“บริษัทฯ”หรือ “กิจการ”) ครัง้ที่ 11/2563 เมื่อวันที่ 14 ธันวาคม 2563 ได้มีมติให้เสนอวาระต่อที่
ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อขออนุมัติให้บริษัทฯ ด าเนินการแก้ไขสัญญาบริหารจัดการสื่อโฆษณา 
(Advertising Media Management and Service Agreement) ฉบบัลงวนัที ่15 มกราคม พ.ศ. 2563 
(“สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา”) กบับรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) (“PLANB”) ในการเขา้
ท าธุรกรรมดงัต่อไปนี้ 

1. การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 
ตุลาคม 2563 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2563) และ ไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบ
ระยะเวลาวันที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวันที่ 31 มีนาคม 2564) (“ธุรกรรมการยกเว้น
ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) 

2. ขอ้ตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 
มนีาคม 2565 เพิม่เติม โดย PLANB ตกลงว่าหากทีป่ระชุมผู้ถอืหุน้ของบรษิทัฯ มมีติ
อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ นี้แล้ว PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้
ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 เพิม่เติมอีก เว้นแต่
เป็นการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าเน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media capacity) ลดลง  

โดย MACO มีเงื่อนไขให้ PLANB วางเงินค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบริหารจดัการสื่อ
โฆษณาไวล่้วงหน้าส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) ไว้
ล่วงหน้าเป็นระยะเวลา 1 ปีคดิเป็นจ านวนเงนิ 700 ล้านบาท ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัที่
ที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ มีมติอนุมัติการเข้าท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่า โดย 
PLANB จะด าเนินการช าระเงนิดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว 

ทัง้นี้ เนื่องจากกลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) ซึ่งรวมถงึ 
PLANB ทีเ่ป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาของบรษิทัฯ ไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากสถานการณ์แพร่
ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใชม้าตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์การ
แพร่ระบาดดงักล่าว ส่งผลใหลู้กคา้ของการขายสื่อโฆษณามแีนวโน้มทีจ่ะลดความสนใจที่จะเลอืกใช้
สื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) ลง เนื่องจากการสญัจรบนทอ้งถนนและผูใ้ชบ้รกิาร
สถานทีต่่าง ๆ ซึง่เป็นกลุ่มผูช้มเป้าหมายมจี านวนลดน้อยลงอย่างมนีัยส าคญัจากการแพร่ระบาดของ
ไวรสัโคโรน่าและสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา ซึ่งส่งผลกระทบต่อการขายสื่อโฆษณา PLANB อย่างมี
นัยส าคญั PLANB จงึไดม้กีารรอ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา
ตามทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ 

 



 

 
 

ความเป็นมา 

เมื่อวนัที ่14 มกราคม 2563 MACO ไดจ้ดัประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2563 ซึ่งผูถ้อืหุน้ไดม้ี
มตอินุมตัใิหบ้รษิทัฯ เขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา กบั PLANB ซึ่งเป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนั
ของบรษิทัฯ เพื่อแต่งตัง้ให ้PLANB เป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาในประเทศไทยของบรษิทัฯ และ
บริษัทย่อยของบริษัทฯ ทัง้หมด ดังนัน้บริษัทฯ จึงได้มีการเข้าท าสัญญากับ PLANB ในวันที่ 15 
มกราคม 2563 โดยทีท่ ัง้สองบรษิทัฯ ไดม้กีารตกลงร่วมกนัว่า PLANB จะรบัประกนัค่าตอบแทนขัน้
ต ่าที ่350 ล้านบาท ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 
และ 700 ล้านบาทต่อปี ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2564 จนถงึ 31 ธนัวาคม 2567 
ซึ่งภายหลงัคู่สญัญาได้มกีารก าหนดสูตรการค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัแต่ละไตรมาส ซึ่งไม่
เท่ากนั แต่ผลรวมของทัง้ปีจะเท่ากบั 700 ลา้นบาทตามทีไ่ดข้ออนุมตัผิูถ้อืหุน้ไว ้ตามจ านวนป้ายทีไ่ด้
มกีารตกลงกนัไว ้ณ วนัเขา้ท าสญัญา 

อย่างไรกต็าม ในเดอืนกรกฎาคม 2563 PLANB ไดม้กีารรอ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาทบทวน
ปรับลดราคาขายตัง้ต้นเดิม (Rate Card) และค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สัญญาบริหารจดัการสื่อ
โฆษณา เนื่องจาก (1) จ านวนป้ายของบรษิทัมจี านวนลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสรา้ง
สินทรัพย์  (Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย เหลือ 1,213 ป้าย และ (2)  ก ลุ่ม
อุตสาหกรรมสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) รวมถงึ PLANB ไดร้บัผลกระทบ
จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใชม้าตราการต่างๆ ของรฐับาลเพื่อ
ป้องกนัสถานการณ์ดงักล่าว ท าให้กลุ่มผู้ชมเป้าหมายของสื่อโฆษณาภายนอกที่อยู่อาศยัมจี านวน
ลดลงอย่างมนีัยส าคญั ซึ่งเป็นเหตุสุดวสิยัทีเ่ป็นเหตุใหคู้่สญัญาสามารถเขา้เจรจาโดยสุจรติเพื่อปรบั
ลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาใหส้อดคลอ้งกบัผลกระทบและระยะเวลาทีเ่กดิเหตุสุดวสิยัดงักล่าว 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 7/2563 เมื่อวนัที่ 11 สิงหาคม 2563 จึงได้มีมติอนุมตัิ
รายการดงัต่อไปนี้  

1. การปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาจาก 
175,000,000 บาทต่อไตรมาสส าหรบัส าหรบัช่วงครึ่งปีหลงัของปี 2563 เหลอืจ านวน 
169,105,299 บาทต่อไตรมาส เนื่ องจากบริษัทฯ มีจ านวนป้ายที่ลดลงภายหลัง
กระบวนการปรบัปรุงโครงสร้างสนิทรพัย์ (Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 
ป้าย เหลอื 1,213 ป้ายภายหลงัการเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา และ  

2. การปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลา
วนัที่ 1 กรกฎาคม 2563 ถึงวนัที่ 30 กนัยายน 2563) จากจ านวน 169,105,299 บาท
ต่อไตรมาส เหลอืจ านวน 84,000,000 บาทต่อไตรมาส เนื่องจากการที่ PLANB ไดร้บั
ผลกระทบจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า 

ทัง้นี้ เนื่องจากบริษัทเห็นว่าการปรบัลดค่าตอบแทนค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณาดงักล่าวขา้งต้นถอืเป็นรายการทีเ่ป็นธรรมและไม่มวีตัถุประสงค์ทีจ่ะก่อใหเ้กดิการ
ถ่ายเทผลประโยชน์ตามขอ้ 7(5) ของประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง
การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 



 

 
 

(รวมทัง้ที่ได้มกีารแก้ไขเพิม่เติม) (“ประกาศเรื่องรายการที่เกี่ยวโยงกนั”) บรษิัทฯ จงึไม่มหีน้าที่ที่
จะตอ้งปฏบิตัติามเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งในประกาศเรื่องรายการที่เกีย่วโยงกนัแต่อย่างใด 

ธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ถือเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกันตามประกาศ
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์ในการท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตัิการ
ของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่ได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม) 
(“ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั”) เน่ืองจากบรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) (“VGI”) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้
รายใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึง่ ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.58 ของหุน้ทีช่ าระ
แล้วทัง้หมดของบรษิทัฯ) เป็นผู้ถอืหุน้รายใหญ่ของ PLANB (ซึ่ง ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 ถอื
หุ้นในสดัส่วนร้อยละ 19.58 ของหุ้นทีช่ าระแล้วทัง้หมดของ PLANB) จงึท าให ้PLANB เป็นบุคคลที่
เกี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ ซึ่งมูลค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิทัฯ จะ
ยกเวน้ใหแ้ก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่
31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 
2564) จะมขีนาดรายการเท่ากบัรอ้ยละ 15.26 ของมูลค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ 
ตามที่ปรากฏในงบการเงนิรวมของบรษิัทฯ ที่ผ่านการสอบทานของผู้สอบบญัชรีบัอนุญาต ส าหรบั
รอบระยะเวลาบญัชสีิ้นสุดวนัที่ 30 กันยายน 2563 (หรือมีขนาดรายการเท่ากับ 14.87 ของมูลค่า
สนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอ
ปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญา) โดยเมื่อค านวณรวมกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัอื่น ๆ 
ของบรษิัทฯ ที่เกิดขึ้นในรอบ 6 เดอืนก่อนการเขา้ท าธุรกรรมฯ จะท าใหผ้ลรวมของขนาดรายการที่
เกี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ ในรอบ 6 เดอืนทีผ่่านมาคดิเป็นรอ้ยละ 19.54 ของมูลค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตน
สุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ (หรอืมขีนาดรายการเท่ากบั 18.87 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) 
ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ตลอดอายุสญัญา) 

เนื่องจากขนาดของธุรกรรมฯ ซึ่งเป็นรายการทีเ่กีย่วโยงของบรษิทัฯ ในรอบ 6 เดอืนทีผ่่านมามี
ขนาดเกินกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าสินทรพัย์ที่มตีวัตนสุทธขิองบรษิัทฯ บริษัทฯ จึงมีหน้าที่จะต้อง
เปิดเผยสารสนเทศที่เกี่ยวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 
(“ตลาดหลกัทรพัย”์) และจะตอ้งด าเนินการขออนุมตัติ่อทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีง
ไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมีสทิธอิอกเสยีง โดยไม่นับ
รวมผู้มีส่วนได้เสีย นอกจากนี้ บริษัทฯ ต้องจัดให้มีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็น
เกีย่วกบัการท ารายการกบับุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ ทัง้นี้ ทีป่ระชุมคณะกรรมการไดแ้ต่งตัง้บรษิทั 
แกรนท์ ธอนตัน เซอร์วิสเซส จ ากัด (“GTSL” หรือ “ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) เป็นที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ  เพื่อให้ความเห็นที่เป็นอิสระต่อรายการดังกล่าว เพื่อให้ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ 
พจิารณาอนุมตักิารเขา้ท ารายการโดยมรีายละเอยีดตามรายงานความเหน็ทีแ่นบมากบัจดหมายน าส่ง
ฉบบันี้ 

GTSL ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระทีไ่ด้รบัความเหน็ชอบจากส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ และเป็นอิสระจากบรษิัทฯ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระยดึถือ



 

 
 

ขอ้มูลของบรษิทัฯ ตามรายละเอยีดทีร่ะบุไวใ้นส่วนที ่2 แนวทางการปฏบิตังิานและทีม่าของขอ้มลูใน
การจดัท าความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่มเีหตุอนัควรสงสยัวา่
ขอ้มูลดงักล่าวขาดความถูกต้องและครบถ้วนในสาระส าคญัที่อาจส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อ
ความสมบูรณ์ของขอ้มูล ทัง้นี้  รายงานฉบบันี้จดัท าขึ้นภายใต้ขอ้สมมติฐานทางเศรษฐกิจ สภาวะ
ตลาด และปัจจยัอื่นๆ ทีเ่ป็นไปในขณะจดัท ารายงาน รวมทัง้ขึน้อยู่กบัขอ้มลูทีไ่ดร้บัจนถงึวนัทีร่ะบุไว้
ในรายงานฉบบันี้ ซึง่สมมตฐิานและขอ้มลูดงักล่าวอาจมกีารเปลีย่นแปลงไดใ้นภายหลงั และอาจส่งผล
กระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ ทัง้นี้ทีป่รกึษาทางการเงนิ
อสิระไม่ไดม้ภีาระผกูพนัในการปรบัปรุงใหเ้ป็นปัจจุบนั หรอืทบทวนหรอืยนืยนัรายงานฉบบันี้ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลดังกล่าวด้วยความรอบคอบ และ
สมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชพีพงึกระท า เอกสารแนบทา้ยรายงานความเหน็ของที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ ถอืเป็นส่วนหนึ่งของรายงานความเหน็ และเป็นขอ้มูลทีผู่ถ้อืหุน้ควร
พจิารณาร่วมกบัรายงานความเหน็ฉบบันี้ดว้ย 

ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ควรศกึษารายละเอยีดของขอ้มลูทีเ่ปิดเผยในสารสนเทศทีเ่กีย่วขอ้งกบัการ
เขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้ ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัฯ รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการ
เงนิอสิระพรอ้มกบัเอกสารต่าง ๆ ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2564 เพื่อ
ใชป้ระกอบการพจิารณาการอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้ 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

     

  

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  i 

 

สารบญั  
หน้า 

1. บทสรปุผู้บริหาร 5 

2. แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลท่ีใช้ในการจดัท าความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 12 

3. ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 14 

3.1. วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 15 

3.2. บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งและความสมัพนัธก์บับรษิทัฯ 15 

3.3. ลกัษณะของการเขา้ท ารายการ 17 

3.4. มลูค่ารวมของสิง่ตอบแทน 20 

3.5. หลกัพจิารณาการเขา้ท ารายการและผลประโยชน์ทีค่าดว่าจะเกดิขึน้กบับรษิทัฯ จากการเขา้ท ารายการ 23 

3.6. บุคคลทีเ่กีย่วโยงและลกัษณะขอบเขตของส่วนไดเ้สยี 24 

3.7. กรรมการทีม่สี่วนไดเ้สยี และ/หรอื เป็นบุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัซึง่ไม่ไดเ้ขา้ร่วมพจิารณาและออกเสยีงลงคะแนน 24 

3.8. ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทั 24 

3.9. ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบ และ/หรอื กรรมการบรษิทัทีแ่ตกต่างจากความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทั 25 

3.10. ขอ้มลูทีส่ าคญัอื่น ๆ 25 

4. ความสมเหตุมผลของรายการ 26 

4.1. วตัถุประสงคแ์ละความความจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ 26 

4.2. เปรยีบเทยีบขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยในการเขา้ท าและการไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ 26 

4.3. เปรยีบเทยีบขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยระหว่างการเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนัและการเขา้ท ารายการกบับุคคภายนอก 31 

4.4. ความเสีย่งจากการเขา้ท าธุรกรรมฯ 31 

5. ความเหมาะสมของการเข้าท าธรุกรรมฯและเง่ือนไขในการเข้าท าธรุกรรม 33 

5.1. ภาพรวมของการเขา้ท าธุรกรรม 33 

6. สรปุความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 46 

7. เอกสารแนบ 50 

เอกสารแนบ 1: สรุปขอ้มลูของ บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) (MACO) 50 

เอกสารแนบ 2: ภาพรวมภาวะอุตสาหกรรม 65 

เอกสารแนบ 3: สาระส าคญัของสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา 73 
 

  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

 

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  ii 

สารบญัตาราง  
หน้า 

ตารางที ่1-1: สรุปการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญา ....................................................................................................... 9 

ตารางที ่3-1: รายชื่อคณะกรรมการของ PLANB ณ วนัที ่14 ธนัวาคม 2563 .......................................................................................... 16 

ตารางที ่3-2: รายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ PLANB 10 รายแรก ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563..................................................................... 17 

ตารางที ่3-3: ขอ้แกไ้ขในสญัญาทีส่ าคญัในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (ฉบบัแกไ้ข) ......................................................................... 19 

ตารางที ่3-4: สนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ......................................................................................................................................... 21 

ตารางที ่3-5: การค านวณขนาดของรายการเกีย่วโยง ............................................................................................................................. 22 

ตารางที ่5-1: สรุปการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญา ..................................................................................................... 33 

ตารางที ่5-2: ตารางแสดงการค านวณ Unlevered Beta จากบรษิทัจดทะเบยีนทีน่ ามาเทยีบเคยีงกบั MACO .......................................... 38 

ตารางที ่5-3: บรษิทัคู่เทยีบทีด่ าเนินธุรกจิใกลเ้คยีงกนั ........................................................................................................................... 39 

ตารางที ่5-4: รายละเอยีดของตวัแปร และค่าสมมตฐิานในการค านวณ ................................................................................................... 40 

ตารางที ่5-5: กรณีที ่1: บรษิทัฯ จะยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และ ไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้า ........................................... 41 

ตารางที ่5-6: กรณีที ่2: ไม่เขา้ท าธุรกรรม และไดเ้งนิคนืในไตรมาสที ่1 ของรอบปีบญัชถีดัไป ................................................................ 41 

ตารางที ่5-7: กรณีที ่3: ไม่เขา้ท าธุรกรรม และฟ้องรอ้งด าเนินคด ีและไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื ........................................................... 42 

ตารางที ่5-8: กรณีที ่4: ไม่เขา้ท าธุรกรรม และบรษิทัฯ ไม่สามารถเรยีกรอ้งค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืมาได ้................................................... 43 

ตารางที ่5-9: สรุปการวเิคราะหส์ถานการณ์ ........................................................................................................................................... 43 

ตารางที ่6-1: สรุปการวเิคราะหส์ถานการณ์ในกรณีต่างๆ ....................................................................................................................... 48 

ตารางที ่7-1: ขอ้มลูทัว่ไปของ MACO ................................................................................................................................................... 50 

ตารางที ่7-2: พฒันาการทีส่ าคญัของ MACO ......................................................................................................................................... 50 

ตารางที ่7-3: โครงสรา้งการถอืหุน้ของ MACO ...................................................................................................................................... 55 

ตารางที ่7-4: คณะกรรมการบรษิทั ........................................................................................................................................................ 55 

ตารางที ่7-5: สรุปฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของกจิการปี 2560-2562 และไตรมาสที ่2 ปี 2562 และ 2563 ............................... 56 

ตารางที ่7-6: สรุปงบก าไรขาดทุนของกจิการระหว่างรอบปี 2560-2562 และไตรมาสที ่2 ปี 2562 และ 2563 .......................................... 60 

ตารางที ่7-7: สรุปงบกระแสเงนิสดรวมของ MACO ............................................................................................................................... 62 

ตารางที ่7-8: อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญั........................................................................................................................................... 63 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

 

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  iii 

 สารบญัแผนภาพ  

หน้า 

แผนภาพที ่7-1: ผลติภณัฑม์วลรวมจรงิ ดา้นการใชจ้่าย ปี 2561 – 2563 ............................................................................................... 65 

แผนภาพที ่7-2: ผลติภณัฑม์วลรวมจรงิ ดา้นการผลติ ปี 2561 – 2563 .................................................................................................. 65 

แผนภาพที ่7-3: การบรโิภคสนิคา้ในประเทศไทยชว่งไตรมาส 2 ปี 2563 รายประเภทสนิคา้และบรกิาร เทยีบจากปี 2562 ....................... 66 

แผนภาพที ่7-4: (High Frequency Data): Google Mobility Index ........................................................................................................ 67 

แผนภาพที ่7-5: การใชจ้่ายดา้นสื่อในประเทศไทยในช่วง 2558 - 2563 .................................................................................................. 67 

แผนภาพที ่7-6: การใชจ้่ายดา้นสื่อในประเทศไทยในช่วง 2558 - 2563 และเดอืนตุลาคม 2563 .............................................................. 68 

แผนภาพที ่7-7: การใชจ้่ายดา้นสื่อในประเทศไทยตามอตุสาหกรรม ....................................................................................................... 69 

แผนภาพที ่7-8: ค่าใชจ้่ายในการโฆษณาสื่อภายนอกและในการเดนิทาง กบัสื่ออนิเทอรเ์น็ต เปรยีบเทยีบระหว่างปี 2562 และ 2563 ...... 70 

แผนภาพที ่7-9: การคาดการณ์การฟ้ืนตวัของผลติภณัฑม์วลรวมของโลก ส าหรบัเดอืนตุลาคม ปี 2563 .................................................. 71 

แผนภาพที ่7-10: ระดบัความแออดัการจราจรในกรุงเทพฯ รายสปัดาห ์เปรยีบเทยีบระหว่างปี 2562 และ 2563 ..................................... 71 

แผนภาพที ่7-11: ระดบัความแออดัการจราจรในกรุงเทพฯ เฉลีย่ในสปัดาห์ เดอืนพฤศจกิายน เปรยีบเทยีบระหวา่งปี 2562 และ 2563 ... 72 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

 

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  iv 

ค านิยาม 
ช่ือบริษทั / หน่วยงาน หมายถึง 
บรษิทัฯ หรอื MACO หรอื กจิการ บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) 
GTSL หรอื IFA หรอื ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษิทั แกรนท ์ธอนตนั เซอรว์สิเซส จ ากดั 
ส านกังาน ก.ล.ต. หรอื กลต. หรอื SEC ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
SET หรอื ตลาดหลกัทรพัยฯ์ หรอื ตลท. ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
PLANB บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) 
VGI บรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) 
  
อ่ืน ๆ  
รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ หรอื 
รายงานความเหน็ฯ 

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั 

ประกาศรายการเกีย่วโยง ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที ่ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการเขา้ท ารายการที่
เกีย่วโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ และประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตัขิองบรษิทัจดทะเบยีนใน
รายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ  

Capital Asset Pricing Model (CAPM) ทฤษฎทีางการเงนิทีก่ลา่วถงึอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงั กบั ความเสีย่งของตลาด 
Weighted Average Cost of Capital (WACC) ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก 
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เนื่องจากกลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home Media) ซึ่งรวมถึง บรษิัท แพลน บ ีมเีดยี 
จ ากดั (มหาชน) (“PLANB”) ซึ่งเป็นผู้บรหิารจดัการสื่อโฆษณาของบรษิทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั (มหาชน) (“MACO” 
หรอื “บรษิทัฯ”หรอื “กจิการ”) ไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใช้
มาตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์การแพร่ระบาดดงักล่าว ส่งผลใหลู้กคา้ของการขายสื่อโฆษณามี
แนวโน้มทีจ่ะลดความสนใจทีจ่ะเลอืกใช้สื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home Media) ลง เนื่องจากการสญัจรบน
ท้องถนนและผู้ใช้บรกิารสถานที่ต่าง ๆ ซึ่งเป็นกลุ่มผู้ชมเป้าหมายมีจ านวนลดน้อยลงอย่างมนีัยส าคญัจากการแพร่
ระบาดของไวรสัโคโรน่าและสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา ซึ่งส่งผลกระทบการการขายสื่อโฆษณา PLANB จงึไดม้กีารรอ้ง
ขอให้บริษัทฯ ร่วมพิจารณาแก้ไขสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณา (Advertising Media Management and Service 
Agreement) ฉบบัลงวนัที่ 15 มกราคม พ.ศ. 2563 (“สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา”) เพื่อยกเว้นภาระหน้าที่ของ 
PLANB ในการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบ
ระยะเวลาวนัที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 
มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) จากการที ่PLANB ไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์ดงักล่าว  

ดงันัน้ทีป่ระชุมคณะกรรมการของบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2563 เมื่อวนัที ่14 ธนัวาคม 2563 จงึไดม้มีตใิหเ้สนอวาระต่อ
ทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้เพื่อขออนุมตัใิหบ้รษิทัฯ ด าเนินการแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา กบั PLANB ในการเขา้ท า
ธุรกรรมดงัต่อไปนี้ 

1. การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึ
วนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่
31 มนีาคม 2564) (“ธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) 

2. ขอ้ตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 
เพิม่เตมิ โดย PLANB ตกลงว่าหากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ นี้แลว้ 
PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 
มนีาคม 2565 เพิม่เตมิอกี เวน้แต่เป็นการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าเนื่องจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media 
capacity) ลดลง 

(หลงัจากน้ีจะเรยีกรวมกนัว่า “ธุรกรรมฯ”) 

โดยในการเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ MACO มเีงือ่นไขให ้PLANB วางเงนิค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มีนาคม 
2565) ไว้ล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 1 ปี เป็นจ านวนเงนิ 700,000,000 บาท ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัที่ที่
ประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า โดย PLANB จะด าเนินการช าระ
เงนิดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว ทัง้นี้ หากบรษิทัฯ ตดัสนิใจเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้แลว้ 
PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกี อย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 
– 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็นการปรบัตามมลูค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ 

ธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ถือเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกันตามประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้
ทีไ่ดม้กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั”) เนื่องจากบรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) (“VGI”) ซึ่งเป็นผู้
ถอืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึ่ง ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.58 ของหุน้ทีช่ าระแล้วทัง้หมด

1. บทสรปุผู้บริหาร 
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ของบรษิทัฯ) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ PLANB (ซึง่ ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 19.58 ของหุน้
ที่ช าระแล้วทัง้หมดของ PLANB) จึงท าให้ PLANB เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ซึ่งมูลค่าตอบแทนขัน้ต ่าตาม
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิทัฯ จะยกเวน้ใหแ้ก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่
1 ตุลาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที่ 4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 
มนีาคม 2564) จะมขีนาดรายการเท่ากบัรอ้ยละ 15.26 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ ตามทีป่รากฏ
ในงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ ที่ผ่านการสอบทานของผู้สอบบัญชรีบัอนุญาต ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชสีิ้นสุดวนัที ่30 
กนัยายน 2563 (หรอืมขีนาดรายการเท่ากบั 14.87 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจาก
ยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญา) โดยเมื่อค านวณรวมกบัรายการ
ที่เกี่ยวโยงกนัอื่น ๆ ของบรษิัทฯ ที่เกิดขึ้นในรอบ 6 เดอืนก่อนการเขา้ท าธุรกรรมฯ จะท าใหผ้ลรวมของขนาดรายการที่
เกี่ยวโยงกนัของบรษิัทฯ ในรอบ 6 เดอืนที่ผ่านมาคดิเป็นร้อยละ 19.54 ของมูลค่าสนิทรพัย์ที่มตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของ
บรษิัทฯ (หรอืมขีนาดรายการเท่ากบั 18.87 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอด
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญา) ซึ่งมขีนาดเกินกว่าร้อยละ 3 ของ
มลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิองบรษิทัฯ บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีต่อ้งด าเนินการต่าง ๆ ดงันี้ 

1) เปิดเผยสารสนเทศการเข้าท าธุรกรรมฯ ต่อตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัย์ฯ”) ตาม
ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

2) แต่งตัง้ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระ (IFA) เพื่อแสดงความเห็นเกี่ยวกบัการท าธุรกรรมฯ รวมทัง้จดัส่งความเห็น
ดงักล่าวต่อส านักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลกัทรพัย์ฯ และผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ในการนี้ บรษิทัฯ ได้แต่งตัง้ทีป่รกึษา
ทางการเงนิจากบรษิทั แกรนท์ ธอนตนั เซอร์วสิเซส จ ากดั เพื่อท าหน้าทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระส าหรบั
การเขา้ท ารายการในครัง้นี้ 

3) จดัใหม้กีารประชุมผูถ้อืหุ้นของบรษิทัฯ เพื่อขออนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ โดยผูถ้อืหุน้จะตอ้งมมีตอินุมตักิารเขา้
ท ารายการดงักล่าวดว้ยคะแนนเสยีงไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธิ
ออกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนนเสยีงของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีเป็นฐานในการนับคะแนน 

ความเป็นมา 

เมื่อวันที่ 14 มกราคม 2563 MACO ได้จัดประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นครัง้ที่ 1/2563 ซึ่งผู้ถือหุ้นได้มีมติอนุมตัิให้ 
บรษิัทฯ เขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา กบั PLANB ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกนัของบรษิัทฯ เพื่อแต่งตัง้ให้ 
PLANB เป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาในประเทศไทยของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ทัง้หมด ดงันัน้บรษิทัฯ 
จงึไดม้กีารเขา้ท าสญัญากบั PLANB ในวนัที ่15 มกราคม 2563 โดยทีท่ ัง้สองบรษิทัฯ ไดม้กีารตกลงร่วมกนัว่า PLANB 
จะรับประกันค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่ 350 ล้านบาท ส าหรับช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎาคม 2563 ถึงวันที่ 31 
ธนัวาคม 2563 และ 700 ลา้นบาทต่อปี ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2564 จนถงึ 31 ธนัวาคม 2567 ซึง่
ภายหลงัคู่สญัญาไดม้กีารก าหนดสูตรการค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัแต่ละไตรมาส ซึ่งไม่เท่ากนั แต่ผลรวมของ
ทัง้ปีจะเท่ากบั 700 ลา้นบาทตามทีไ่ดข้ออนุมตัผิูถ้อืหุน้ไว ้ตามจ านวนป้ายทีไ่ดม้กีารตกลงกนัไว ้ณ วนัเขา้ท าสญัญา 

อย่างไรกต็าม ในเดอืนกรกฎาคม 2563 PLANB ไดม้กีารรอ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาทบทวนปรบัลดราคาขาย
ตัง้ตน้เดมิ (Rate Card) และคา่ตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา เน่ืองจาก (1) จ านวนป้ายของ
บรษิทัมจี านวนลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัย ์(Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย 
เหลอื 1,213 ป้าย และ (2) กลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) รวมถงึ PLANB 
ไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใชม้าตราการตา่งๆ ของรฐับาลเพื่อ
ป้องกนัสถานการณ์ดงักล่าว ท าใหก้ลุ่มผูช้มเป้าหมายของสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยัมจี านวนลดลงอย่างมนีัยส าคญั 
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ซึง่เป็นเหตุสุดวสิยัทีเ่ป็นเหตุใหคู้่สญัญาสามารถเขา้เจรจาโดยสุจรติเพื่อปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาให้
สอดคลอ้งกบัผลกระทบและระยะเวลาทีเ่กดิเหตุสุดวสิยัดงักล่าว 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่7/2563 เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 จงึไดม้มีตอินุมตัริายการดงัต่อไปนี้  

1. การปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาจาก 175,000,000 บาทต่อ
ไตรมาสส าหรบัส าหรบัช่วงครึง่ปีหลงัของปี 2563 เหลอืจ านวน 169,105,299 บาทต่อไตรมาส เนื่องจาก
บรษิัทฯ มจี านวนป้ายที่ลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสร้างสินทรพัย์ (Asset Optimization 
Exercise) จาก 1,229 ป้าย เหลอื 1,213 ป้ายภายหลงัการเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา และ  

2. การปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 กรกฎาคม 
2563 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2563) จากจ านวน 169,105,299 บาทต่อไตรมาส เหลอืจ านวน 84,000,000 
บาทต่อไตรมาส เนื่องจากการที ่PLANB ไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า 
ดว้ยเหตุผลอนัมสีาระส าคญัดงัต่อไปนี้  

2.1. การปรับลดอัตราค่าตอบแทนขัน้ต ่าเนื่ องจากจ านวนป้ายที่ลดลงเป็นการปรับลดอัตรา
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามเงื่อนไขทีก่ าหนดในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา โดยมูลค่าการปรบั
ลดเป็นไปตามสูตรค านวณที่ก าหนดไว้ในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาซึ่งไม่ได้ก่อให้เกิด
ผลประโยชน์เพิม่เตมิหรอืถ่ายเทผลประโยชน์ใหแ้ก่ PLANB แต่อย่างใด 

2.2. การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าเน่ืองจากสถานการณ์ COVID-19 ทีป่รบัลดใหแ้ก่ PLANB ส าหรบั
ไตรมาสที ่2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึ วนัที ่30 กนัยายน 2563) 
เป็นอตัราทีเ่ทยีบเคยีงไดก้บัอตัราทีผู่ป้ระกอบกจิการสื่อโฆษณารายอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนั
ได้ปรบัลดให้แก่ลูกค้า และอยู่ในเกณฑ์เดยีวกบัเกณฑ์ปรบัลดราคาขายสื่อโฆษณาที่บรษิัทฯ 
ให้แก่ลูกค้ารายอื่นของบริษัทฯ ที่ได้ลงนามในสญัญาซื้อขายสื่อโฆษณากับบริษัทฯ ก่อนที่ 
บรษิัทฯ จะเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณากบั PLANB ซึ่งยงัมอีายุสญัญาต่อเนื่องมา
จนถงึ ณ ขณะนัน้  ดงันัน้ การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา
ใหแ้ก่ PLANB ดงักล่าวจงึมคีวามสมเหตุสมผลกบัสภาวการณ์ ณ ขณะนัน้ และไม่ไดก้่อใหเ้กดิ
การถ่ายเทผลประโยชน์ใหแ้ก่ PLANB แต่อย่างใด  

ทัง้นี้ เนื่องจากบรษิัทเห็นว่าการปรบัลดค่าตอบแทนค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา
ดงักล่าวขา้งตน้ถอืเป็นรายการทีเ่ป็นธรรมและไม่มวีตัถุประสงคท์ีจ่ะก่อใหเ้กดิการถ่ายเทผลประโยชน์ตามขอ้ 7(5) ของ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบตัิการของบริษัทจด
ทะเบยีนในรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศเรื่องรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั”) 
บรษิทัฯ จงึไม่มหีน้าทีท่ีจ่ะตอ้งปฏบิตัติามเกณฑ์ทีเ่กีย่วขอ้งในประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนัแต่อย่างใด 

ซึ่งบรษิทัฯ ไดช้ี้แจงเรื่องการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการเพื่อบรหิารสื่อโฆษณา ฉบบัวนัที ่
11 สงิหาคม 2563 และชี้แจงเพิม่เตมิ ฉบบัลงวนัที ่2 กนัยายน 2563 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) ผ่านทางระบบ
สารสนเทศของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  

ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระเหน็ว่าการที่คณะกรรมการบรษิทัฯ มมีติอนุมตัิให้เขา้ท ารายการปรบัลดค่าตอบแทน
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาดงักล่าวข้างต้น  เป็นการท าตามสญัญาบริหารจดัการสื่อ
โฆษณาทีส่่งผลกระทบกบัการขายป้ายของ PLANB ซึ่งระบุใหท้ัง้สองฝ่ายจะต้องมาหารอืเพื่อหาทางออกร่วมกนัอย่าง
สุจรติ อกีทัง้การปรบัลดดงักล่าวเป็นอตัราเทยีบเคยีงไดก้บัอตัราทีผู่ป้ระกอบกจิการสื่อโฆษณารายอื่นในอุตสาหกรรม
เดยีวกนัไดป้รบัลดใหแ้ก่ลูกคา้ รวมทัง้ MACO กไ็ดม้กีารปรบัลดราคาขายสื่อโฆษณาพเิศษใหแ้ก่ลูกคา้ทีไ่ดล้งนามใน
สญัญาซื้อขายสื่อโฆษณากบับรษิทัฯ ก่อนทีบ่รษิทัฯ จะเข้าท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณากบั PLANB โดยมอีตัรา
การปรบัลดราคาใหแ้ก่ลูกคา้อยู่ระหว่างรอ้ยละ 42 ถงึรอ้ยละ 54 ของราคาขายตัง้ต้นเดมิ (Rate Card) ดงันัน้ การปรบั
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ลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาใหแ้ก่ PLANB เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 ดงักล่าวจงึมี
ความสมเหตุสมผลกบัสภาวการณ์ ณ ขณะนัน้ 

ทัง้นี้ ตัง้แต่ทีบ่รษิทัฯ ไดเ้ขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในวนัที ่15 มกราคม 2563 นัน้ PLANB ไดม้กีารขอ
ปรบัอตัราขัน้ต ่าตามสญัญาดงันี้ 

 มตทิีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 

(1) ปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาจากจ านวนป้ายที่ลดลง
ภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสร้างสนิทรพัย์ (Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย 
เหลอื 1,213 ป้าย ภายหลงัการเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ท าใหอ้ตัราค่าตอบแทนต่อไตร
มาสส าหรับช่วงครึ่งปีหลังของปี 2563 ลดลงจาก 175,000,000 บาทต่อไตรมาส เหลือจ านวน 
169,105,299 บาทต่อไตรมาส ซึง่ส่งผลใหม้กีารปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าต่อปีลดลงจาก 700,000,000 
บาทต่อปี เหลอืค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิในปัจจุบนัเท่ากบั 688,210,600 บาทต่อปี หรอืปรบัลดลงไป
แลว้จ านวน 11,789,400 บาทต่อปี ซึง่จะส่งผลใหค้่าตอบแทนขัน้ต ่าในแตล่ะไตรมาสลดลงไปดว้ย (ตาม
สตูรการค านวณในเอกสารแนบ 3)  

(2) ปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 กรกฎาคม 
2563 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2563) จากค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาที ่175,000,000 บาทต่อไตรมาส
ส าหรับช่วงครึ่งปีหลังของปี 2563 (หรือยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลังจากมีการขอปรับลดอัตรา
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาที ่169,105,299 บาทต่อไตรมาสส าหรบัช่วงครึง่ปีหลงัของปี 2563) 
เป็น 84,000,000 บาทต่อไตรมาสส าหรบัช่วงครึ่งปีหลงัของปี 2563 หรอืปรบัลดไปแล้วเป็นจ านวน 
91,000,000 บาทต่อไตรมาสส าหรบัช่วงครึง่ปีหลงัของปี 2563 (หรอืปรบัลดจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
หลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาจ านวน 85,105,299 บาทต่อไตรมาส
ส าหรบัช่วงครึง่ปีหลงัของปี 2563)  

 การขออนุมตัทิีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้กบั 

(3) ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถึง
วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึง
วนัที่ 31 มีนาคม 2564) (“ธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) คิดเป็นมูลค่าตามสญัญาเท่ากบั 
324,520,000 บาท (หรือคิดเป็นมูลค่าจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลังจากมีการขอปรับลดอัตรา
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาเป็นจ านวน 316,107,084.16 บาทส าหรบัช่วงเวลาดงักล่าว) 

(4) ขอ้ตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 2565 
เพิม่เตมิเวน้แต่เป็นการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าเน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media capacity) ลดลง 

จากการเข้าท าสัญญาบริหารจัดการสื่อโฆษณากับ PLANB ในวันที่ 15 มกราคม 2563 และการขอปรับลด
ค่าตอบแทนขัน้ต ่า เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 ทีผ่่านมาพรอ้มทัง้การเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิ
อสิระไดส้รุปภาพรวมการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต ่าไดด้งันี้ 
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ตารางท่ี 1-1: สรปุการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต า่ตามสญัญา 

ลา้นบาท/ปีปฏทินิ 

วนัที ่15 มกราคม 2563 วนัที ่11 สงิหาคม 2563 วนัที ่14 ธนัวาคม 2563 
กรณีตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อ

โฆษณา 
ภายหลงัการปรบัลดจ านวนป้าย
ในเดอืน กรกฎาคม 2563 และ
การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 

การเขา้ท ารายการยกเวน้
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตร
มาสที ่3/2563 และ 4/2563 ใน

ครัง้นี้ 

2563 350.00  253.11  84.00  
2564 700.00  688.21  700.00  
2565 700.00  688.21  529.42  
2566 700.00  688.21  688.21  
2567 700.00  688.21  688.21  

รวมผลตอบแทน 3,150.00  3,005.95  2,689.84  
หมายเหตุ: สามารถดูขอ้มูลค่าตอบแทนขัน้ต ่ารายไตรมาสได้ในส่วนที่ 5 ความเหมาะสมของการเขา้ท าธุรกรรมและเงื่อนไขในการเขา้ท า
ธุรกรรม 

จากการสถานการณ์ทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งต้น PLANB จงึไดร้อ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการ
สื่อโฆษณาเพื่อลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ ซึ่งหากเขา้ข่ายเป็นเหตุสุดวสิยัตามที่ได้มกีารระบุในสญัญาว่าบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณาแล้ว MACO และ PLANB จะต้องมกีารเขา้เจรจากนัโดยสุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั จงึ
เป็นที่มาของการขออนุมตัผิู้ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในครัง้นี้ ทัง้นี้ หากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าและการบงัคบัใช้
มาตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์การแพร่ระบาดดงักล่าวไม่เขา้ขา่ยเหตสุุดวสิยั บรษิทัฯ อาจสามารถ
เลอืกที่จะบงัคบัให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอัตราเดมิ ซึ่งอาจจะมคีวามเสี่ยงค่อนขา้งสูงที ่PLANB จะไม่
สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญาดงักล่าวไดภ้ายใต้สภาวะเช่นนี้ โดยหาก PLANB ผดิสญัญา บรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดี
เพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่งนอกจากจะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายจ านวนมากแล้ว 
การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผลกระทบต่อความสมัพนัธท์ีด่ใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ของบรษิทัฯ กบั PLANB 
อกีดว้ย ดงันัน้บรษิทัฯ จงึเจรจากบั PLANB เพื่อใหไ้ดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาจ านวน 700 ล้านบาท และให้ 
PLANB ตกลงว่าจะไม่มกีารขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกีอย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 
เมษายน 2564 – 31 มีนาคม 2565) เพื่อเป็นการรับประกันว่าบริษัทฯ จะได้รับค่าตอบแทนอย่างน้อยเท่ากับ
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิ  ดงันัน้ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ จงึเหน็ว่าการขออนุมตัเิขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้มคีวามเหมาะสม 
อีกทัง้การได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาในครัง้นี้ จะท าให้บรษิัทฯ ยงัคงมสีภาพคล่องที่เพยีงพอ (ปัจจุบนั
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แทจ้รงิเท่ากบั 688,210,600 บาทต่อปี ดงันัน้หาก PLANB ไม่สามารถท ายอดขายได้เกนิกว่าค่า
ตอบขัน้ต ่าแล้ว ส่วนต่างระหว่างค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้าที่บริษัทฯ จะได้รับมาจ านวน 700,000,000 บาทและ
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิจ านวน 688,210,600 บาทต่อปี เท่ากบั 11,789,400 บาท จะถูกหกัจากค่าตอบแทนขัน้ต ่าที ่
PLANB จะตอ้งจ่ายให ้MACO ในงวดถดัไป) 

นอกจากนี้ จากการศกึษาขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งต่างๆ อาท ิเงือ่นไขในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้
ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ด้อยของการเขา้ท าธุรกรรมฯ กบับุคคลที่เกี่ยวโยงกนั ความเสี่ยงจากการเขา้ท าธุรกรรมฯ 
รวมถึงการวเิคราะห์ความเหมาะสมในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในสถานการณ์ต่างๆ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระขอสรุป
ความเหน็เกีย่วกบัการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ โดยพจิารณาจากทางเลอืกทีม่คีวามเป็นไปได ้ดงันี้ 

(1) กรณีไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้และยกเลกิสญัญากบั PLANB โดยน าป้าย
กลบัมาบรหิารเองและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบริษัทฯ ไม่ได้รบัการอนุมตัิให้เข้าท ารายการในครัง้นี้ บริษัทฯ จะต้องน าป้ายกลบัมาบริหารเอง บริษัทฯ 
จะต้องมกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้่ายและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เนื่องจากในการเขา้ท าสญัญาเมื่อ 15 มกราคม 2563 
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ทีผ่่านมา บรษิทัฯ ไดม้กีารเลกิจา้งพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และไดโ้อนยา้ยพนักงานบางส่วนไปยงั PLANB 
ส่วนที่เหลือบริษัทฯ ก็ได้ให้ฝ่ายขายย้ายไปรบัหน้าที่อื่นๆ ในบริษัทฯไปแล้ว ซึ่งอาจจะท าให้การให้บริการลูกค้าใน
ปัจจุบนัมกีารสะดุดลง นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงัจะตอ้งรบัความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิในสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอน
สงู เช่นการระบาดของไวรสัโคโรน่านี้เอง  

(2) กรณีไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้และยกเลกิสญัญากบั PLANB โดยน าป้าย
ไปใหค้นอื่นช่วยบรหิารต่อและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิทัอาจจะต้องหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่
มาแทน PLANB ในเงื่อนไขทีเ่หมอืนกนัหรอืดกีว่า ซึ่งเป็นไปไดย้ากในสถานการณ์ในปัจจุบนั ทีม่สีถานการณ์การแพร่
ระบาดของไวรสัโคโรน่า ผลกระทบจากสถานการณ์การชุมนุมทางการเมอืง ความไม่แน่นอนทางนโยบายของรฐับาล
จากสถานการณ์ดงักล่าว และสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา ประกอบกบักลุ่มลูกคา้มแีนวโน้มทีจ่ะลดงบประมาณส าหรบัการ
ประชาสมัพนัธผ์่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ลงเนื่องจากสภาวะเศรษฐกจิทีย่งัมคีวามไม่แน่นอนสูง ดงันัน้ หาก MACO ไม่
เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้แล้ว MACO ก็อาจจะต้องไปเสี่ยงกบัผู้บรหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่แทน ทัง้นี้จากการ
สอบถามผู้บรหิารของบรษิัทฯ ทราบว่าบรษิัทฯ ไม่คดิว่าจะหาผู้บรหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่ ถ้าจะต้องยกเลิก
สญัญากบั PLANB แลว้ บรษิทัฯ เหน็ว่าควรจะด าเนินการเอง 

(3) กรณีอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ และรบัค่าตอบแทนล่วงหน้า 

การเขา้ท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ เป็นการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าชั ว่คราวเท่านัน้ ซึ่ง
บรษิทัฯ จะไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สัญญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 1 ปี เป็นจ านวน 
700 ล้านบาท โดยที ่PLANB จะไม่ขอปรบัลดและ/หรอื ขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า
อีก เว้นแต่เป็นการปรบัตามการปรับลดมูลค่าของสื่อที่มีไว้เพื่อขาย (Media Capacity) ซึ่งแสดงให้เห็นว่าในรอบ
ระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า MACO จะมีความเสี่ยงจากการขอปรบัลดหรือยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในระดบัต ่า ซึ่งใน
สถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนสูงในปัจจุบนั ทีป่รกึษาทางการเงนิเหน็ว่าบรษิทัฯ จะไดร้บัประโยชน์มากกว่าในกรณี
อื่นๆ เน่ืองจากไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนในอนาคต และยงัเป็นการเสรมิสภาพคล่องของ 
MACO ยิ่งไปกว่านัน้ บริษัทฯ จะไม่ต้องเสียเวลาและค่าใช้จ่ายในการฟ้องร้อง PLANB ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบต่อ
ความสมัพนัธอ์นัดใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB และหากบรษิทัฯ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้
นี้ MACO อาจจะตอ้งยกเลกิสญัญาและจะตอ้งมาแขง่ขนักบั PLANB ซึง่มคีวามไดเ้ปรยีบกว่าทัง้ดา้นเงนิลงทุน และฐาน
ลูกคา้ นอกจากนี้ยงัอาจะท าใหลู้กคา้ของบรษิทัฯ เกดิความสบัสน ซึง่จะส่งผลต่อความน่าเชื่อถอืของบรษิทัฯ ในสายตา
ของลูกคา้อกีดว้ย ทัง้นี้ หากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการชุมนุมทางการเมอืง เขา้ขา่ยเป็นเหตุ
สุดวสิยั ตามทีไ่ดม้กีารระบุในสญัญาว่าบรหิารจดัการสื่อโฆษณาว่า MACO และ PLANB จะตอ้งมกีารเขา้เจรจากนัโดย
สุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั แต่หาก MACO ไม่ไดเ้ขา้เจรจาเพื่อหาทางออกอย่างเหมาะสม MACO อาจจะ
เขา้ขา่ยผดิสญัญาและจะเสยีโอกาสในการไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า 

จากการวเิคราะหเ์หตุผลขา้งต้นและประมาณการผลกระทบทีเ่กดิขึน้จากการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในสถานการณ์ต่างๆ 
พบว่าการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้า จะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บั
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดและประโยชน์โดยในกรณีฐานจะไดม้ลูค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดอยู่ที่ 2,404.23 ล้าน
บาท ซึง่มากกว่าในทุกๆ สถานการณ์เมื่อเทยีบกบัการ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ โดยมมีลูค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดในกรณี
ฐานอยู่ระหว่าง 2,230.90 – 2,370.86 ล้านบาท ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระมคีวามเหน็ว่าการเขา้ท าธุรกรรมฯ 
ดงักล่าวขา้งตน้นัน้ มีความสมเหตุสมผลและผูถ้อืหุน้ควรอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ 

อย่างไรกต็าม เน่ืองจากทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยงัไม่ไดร้บัสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ (Amendment) ทีเ่กีย่วขอ้ง
กบัการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในครัง้นี้ ซึ่ งหากสญัญาฉบบัแกไ้ข
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เพิม่เตมิมกีารเปลี่ยนแปลงในสาระส าคญัภายหลงัวนัทีผู่ถ้อืหุน้ไดอ้นุมตัไิปแล้ว กอ็าจท าใหม้ตทิีไ่ดร้บัอนุมตัผิดิไปจาก
ความต้องการของผูถ้อืหุน้ได ้อย่างไรกต็าม ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ยนืยนัว่าสาระส าคญัในสญัญาฉบบัแก้ไขเพิม่เตมินัน้
จะเป็นไปตามสารสนเทศเกี่ยวกับรายการที่เกี่ยวโยงกันที่บริษัทฯ ที่ ได้แจ้งให้ผู้ถือหุ้นทราบแล้วผ่านทางระบบ
สารสนเทศของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทัง้นี้ หากสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิมกีารเปลีย่นแปลงในสาระส าคญั
ทีต่่างจากทีข่ออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะน าเรื่องดงักล่าวเสนอขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ต่อไป 

ทัง้นี้ การตดัสนิใจทีจ่ะอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ดงักล่าว ขึน้อยู่กบัวจิารณญาณของผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั ผูถ้อืหุน้
ควรจะศกึษาขอ้มลูและพจิารณาเหตุผล ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ความเสีย่ง และความเหน็ในประเดน็ต่างๆ เพิม่เตมิจากรายงาน
ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ รายละเอยีดของขอ้มลูทีเ่ปิดเผยในสารสนเทศทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท า
ธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ ความเห็นของคณะกรรมการบริษัทฯ พร้อมกับเอกสารต่าง ๆ ที่แนบมากบัหนังสอืเชญิประชุม
วสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2564 เพื่อใชป้ระกอบการพจิารณาการอนุมตักิารเข้าท าธุรกรรมในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิ
อสิระพจิารณาสมมตฐิานทีใ่ชใ้นการจดัเตรยีมประมาณการทางการเงนิเป็นไปตามภาวะเศรษฐกจิและขอ้มูลทีม่อียู่ใน
ช่วงเวลาทีศ่กึษาเท่านัน้ การเปลี่ยนแปลงใดๆ ทีเ่กดิขึน้ในอนาคตอาจจะเป็นปัจจยัทีส่่งผลกระทบต่อความเหน็ของที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 
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บรษิทั แกรนท ์ธอนตนั เซอรว์สิเซส จ ากดั ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระทีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจากส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ และเป็นอิสระจาก บริษัท มาสเตอร์ แอด จ ากัด (มหาชน) 
(“MACO” หรอื “บรษิทัฯ” หรอื “กจิการ”) ไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มลูการเขา้ท ารายการตามทีไ่ดร้บัการแต่งตัง้ในครัง้นี้
จากขอ้มลูบรษิทัฯ และขอ้มลูอื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ทัง้ทีเ่ป็นขอ้มลูทีไ่ดร้บัจาก MACO และขอ้มลูทีเ่ปิดเผยทัว่ไป ไดแ้ก่ 

• มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่7/2563 ซึง่จดัประชมุเมื่อวนัที ่ 11 สงิหาคม 2563 และสารสนเทศ
เรื่องชีแ้จงเพิม่เตมิเรื่องการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการเพื่อบรหิารสื่อโฆษณา ฉบบัลง
วนัที ่2 กนัยายน 2563 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

• มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2563 ซึง่จดัประชมุเมื่อวนัที ่14 ธนัวาคม 2563 และสารสนเทศ
เกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของ MACO เรื่องการขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการ
เพื่อบรหิารสื่อโฆษณา ฉบบัลงวนัที ่14 ธนัวาคม 2563 

• หนังสอืเชญิประชมุวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2564 
• สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (Advertising Media Management and Service Agreement) 
• รายงานผูส้อบบญัชแีละงบการเงนิ ส าหรบัปีสิน้สุด 31 ธนัวาคม 2560 – 2562 และงบการเงนิฉบบัสอบทาน 

ส าหรบังวดไตรมาส 2 สิน้สุด 30 กนัยายน 2563 ของบรษิทัฯ 
• จดหมายเจรจาขอปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าและการขอปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 2/2563 

(ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2563) จาก PLANB  
• จดหมายเจรจาขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 

2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 
มนีาคม 2564) และ การเปลีย่นแปลงรอบปีในสญัญาใหส้อดคลอ้งกบัรอบปีบญัชขีองบรษิทัฯ 

• ความเหน็ของทีป่รกึษากฎหมาย บรษิทั ส านักงานกฎหมาย แคปปิตอล จ ากดั 
• เอกสารขอ้มลูอื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการท าธุรกรรมในครัง้นี้  
• การสมัภาษณ์ผูบ้รหิารและเจา้หน้าทีท่ีเ่กีย่วขอ้งของ MACO  
• ขอ้มลูสถติติลาดหลกัทรพัย ์ภาวะเศรษฐกจิ และอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วขอ้ง 

ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่าขอ้มูลและเอกสารทีไ่ด้รบั  ตลอดจนการสมัภาษณ์
ผู้บริหารและเจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวขอ้งของ MACO และบริษัทที่เกี่ยวขอ้ง เป็นข้อมูลที่ถูกต้องและเป็นความจริง โดยที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มูลดงักล่าวดว้ยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผู้
ประกอบวชิาชพีพงึกระท า 

นอกจากนี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระถอืว่าสญัญา ร่างสญัญาและขอ้ตกลงทางธุรกจิต่าง ๆ มผีลบงัคบัใชแ้ละมผีล
ผูกพนัทางกฎหมาย โดยปราศจากขอ้มูลหรอืเหตุการณ์หรอืเงื่อนไขใด ๆ ที่อาจส่งผลกระทบต่อการเขา้ท าธุรกรรมฯ 
ของ MACO ในครัง้นี้ ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่มเีหตุอนัควรสงสยัว่าขอ้มลูดงักล่าวขาดความถูกตอ้งครบถ้วน
ในสาระส าคญัอนัจะมผีลกระทบต่อความสมบูรณ์ในเนื้อหาของขอ้มลูแต่ละรายการทีไ่ดร้บัอย่างมนีัยส าคญั 

ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจัดท าขึ้นภายใต้ภาวะอุตสาหกรรม เงื่อนไขทางเศรษฐกิจ และปัจจยั
ภายนอกอื่น ๆ ทีเ่กดิขึน้ในระหว่างการจดัท า รวมทัง้ขึน้อยู่กบัขอ้มลูทีไ่ดร้บั ซึง่อาจมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญั
ในภายหลงั และอาจส่งผลกระทบต่อความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ อย่างไรกด็ ีทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่
มภีาระผกูพนัในการปรบัปรุงขอ้มลูใหเ้ป็นปัจจุบนัหรอืทบทวนยนืยนัความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ 

2. แนวทางการปฏิบติังานและขอ้มูลท่ีใช้ในการจดัท าความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
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รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้จดัท าขึน้ เพื่อใชแ้ละเป็นประโยชน์ต่อผูถ้อืหุน้ของ  MACO 
อย่างไรกต็าม การตดัสนิใจอนุมตัหิรอืไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ ขึ้นอยู่กบัดลุยพินิจของผู้ถือหุ้น ทัง้นี้ ผู้
ถอืหุน้ควรศกึษารายละเอยีดขอ้มลูในความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ พรอ้มกบัเอกสารขอ้มูลต่าง ๆ ทีแ่นบมา 
พร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นในครัง้นี้ด้วย เพื่อใช้วิจารณญาณ และดุลยพินิจประกอบการพิจารณาในการ
ตดัสนิใจไดอ้ย่างเหมาะสม 
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ลกัษณะและรายละเอียดของรายการท่ีเก่ียวโยงกนั 
ดว้ยทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) (“MACO” หรอื “บรษิทัฯ”หรอื “กจิการ”) ครัง้ที ่

11/2563 เมื่อวนัที่ 14 ธนัวาคม 2563 ได้มมีติให้เสนอวาระต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อขออนุมตัิให้บรษิัทฯ ด าเนินการ
แก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (Advertising Media Management and Service Agreement) ฉบบัลงวนัที่ 15 
มกราคม พ.ศ. 2563 (“สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา”) กบับรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) (“PLANB”) ส าหรบั
การเขา้ท ารายการดงันี้ 

1. การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึ
วนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่
31 มนีาคม 2564) (“ธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) 

2. ขอ้ตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 
เพิม่เตมิ เวน้แต่เป็นการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าเน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media capacity) ลดลง 
(หลงัจากน้ีจะเรยีกรวมกนัว่า “ธุรกรรมฯ”) 

ทัง้นี้ MACO มเีงื่อนไขให้ PLANB วางเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาไว้ล่วงหน้า
ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) ไวล่้วงหน้าเป็นระยะเวลา 1 ปีคดิเป็น
จ านวนเงนิ 700 ล้านบาท ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ีป่ระชุมผูถ้ือหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท า
ธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า โดย PLANB จะด าเนินการช าระเงนิดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว ทัง้นี้ หาก
บริษัทฯ ตัดสินใจเข้าท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้แล้ว PLANB จะไม่ขอปรับลดหรือยกเว้น
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกี อย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็น
การปรบัตามมลูค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ โดยมรีายละเอยีดตามทีร่ะบุในขอ้ 3.3 ของรายงาน
ฉบบันี้ 

ธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ถือเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการก ากับ
ตลาดทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546 
(รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) (“ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั”) เน่ืองจากบรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) (“VGI”) 
ซึ่งเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึ่ง ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.58 ของหุน้ทีช่ าระ
แลว้ทัง้หมดของบรษิทัฯ) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ PLANB (ซึง่ ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 
19.58 ของหุ้นที่ช าระแล้วทัง้หมดของ PLANB) จึงท าให้ PLANB เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ซึ่งมูล
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิัทฯ จะยกเว้นให้แก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 
(ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่1 
มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 มนีาคม 2564) จะมขีนาดรายการเท่ากบัร้อยละ15.26 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธ ิ
(NTA) ของบรษิทัฯ1 ตามทีป่รากฏในงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ ทีผ่่านการสอบทานของผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ส าหรบั

 
1
 การค านวณขนาดรายการดงักล่าวค านวณบนสมมติฐานท่ีว่าบริษทัฯ ยกเวน้ค่าตอบแทนขั้นต ่าส าหรับไตรมาสท่ี 3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัท่ี 1 ตุลาคม 2563  ถึง

วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563) และไตรมาสท่ี 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัท่ี 1 มกราคม 2564 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2564) ให้แก่ PLANB ทั้งจ านวนและบริษทัฯ ไม่ไดรั้บ
ค่าตอบแทนจากการขายส่ือโฆษณาตามสัดส่วนท่ีก าหนดในสัญญาบริหารจดัการส่ือโฆษณาจาก PLANB เลยตลอดระยะเวลาดงักล่าว อยา่งไรก็ดี ในทางปฏิบติั แมว่้าบริษทัฯ 
จะด าเนินการยกเวน้ค่าตอบแทนขั้นต ่าในช่วงระยะเวลาดงักล่าวให้แก่ PLANB บริษทัฯ ยงัคงจะไดรั้บค่าตอบแทนจากการท่ี PLANB ขายส่ือโฆษณาให้แก่ลูกคา้ในอตัราส่วน
ร้อยละ 85 หรือ 90 (แลว้แต่กรณี) ของรายไดต้ามจริงท่ี PLANB ไดรั้บจากการขายส่ือโฆษณาของบริษทัฯ ตามขอ้ก าหนดในสัญญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา 

3. ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 
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รอบระยะเวลาบญัชสีิ้นสุดวนัที่ 30 กนัยายน 2563 (หรอืมขีนาดรายการเท่ากบั 14.87 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตน
สุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอด
อายุสญัญา) โดยเมื่อค านวณรวมกบัรายการทีเ่กี่ยวโยงกนัอื่น ๆ ของบรษิทัฯ ทีเ่กดิขึน้ในรอบ 6 เดอืนก่อนการเขา้ท า
ธุรกรรมฯ จะท าใหผ้ลรวมของขนาดรายการทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ ในรอบ 6 เดอืนทีผ่่านมาคดิเป็นรอ้ยละ 19.54 
ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ (หรอืมขีนาดรายการเท่ากบั 18.87 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตน
สุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอด
อายุสัญญา) ซึ่งมีขนาดเกินกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าสินทรพัย์ที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ บริษัทฯ จึงมีหน้าที่ต้อง
ด าเนินการต่าง ๆ ดงันี้ 

1) เปิดเผยสารสนเทศการเขา้ท าธุรกรรมฯ ต่อตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัย์ฯ”) ตาม
ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

2) แต่งตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ (IFA) เพื่อแสดงความเหน็เกี่ยวกบัการท าธุรกรรมฯ รวมทัง้จดัส่งความเหน็
ดงักล่าวต่อส านักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลกัทรพัยฯ์ และผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ  

3) จดัใหม้กีารประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพื่อขออนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ โดยผูถ้อืหุน้จะต้องมีมตอินุมตักิาร
เขา้ท ารายการดงักล่าวดว้ยคะแนนเสยีงไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธิ
ออกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนนเสยีงของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีเป็นฐานในการนับคะแนน 

โดยในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ตามประกาศเรื่องรายการที่เกี่ยวโยงกนั ในครัง้นี้ มขีอ้มูลอนัเป็นสาระส าคญัต่อการ
ตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้ โดยมรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

3.1. วนั เดือน ปี ท่ีเกิดรายการ 

บริษัทฯ จะเข้าท าสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) กับ PLANB ภายในเดือนมกราคม 2564 โดย
สญัญาดงักล่าวจะมผีลบงัคบัใชก้ต็่อเมือ่บรษิทัฯ ไดร้บัมตอินุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ใหเ้ขา้ท าธุรกรรมฯ ได้ 

3.2. บุคคลท่ีเก่ียวข้องและความสมัพนัธก์บับริษทัฯ 

ผู้ให้สิทธิ : บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน)  

ผู้รบัสิทธิ : บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน)  

ความสัมพันธ์ระหว่ า ง
คู่สญัญา 

: ณ วนัที่เปิดเผยสารสนเทศฉบบันี้ บรษิัทฯ และ PLANB มผีู้ถือหุ้นราย
ใหญ่รายเดยีวกนั คอื VGI โดย VGI ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในสดัส่วนรอ้ยละ 
26.58 ของหุ้นที่ช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทฯ ณ วันที่ 29 กรกฎาคม 
2563 และถือหุ้นอยู่ใน PLANB ในสดัส่วนร้อยละ 19.58 ของหุ้นที่ช าระ
แลว้ทัง้หมดของ PLANB ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 จงึท าให ้PLANB 
เป็นบุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัฯ ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยง
กนั 

ข้อมูลทัว่ไปของ PLANB 

ช่ือบริษทั : บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) 

ประเภทธรุกิจ : PLANB ประกอบธุรกิจใหบ้รกิาร และผลติสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่
อาศยั ซึง่แบ่งออกเป็น 7 ธุรกจิหลกัดงันี้  
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(1)  สื่อโฆษณาบนระบบขนส่งมวลชน (Transit Media) โดยเน้น
สื่อโฆษณาภายนอก และภายในรถโดยสารประจ าทางปรบั
อากาศ และสื่อโฆษณาในระบบรถไฟฟ้ามหานคร (MRT) 

(2)  สื่อโฆษณาภาพนิ่ง (Classic Media)  
(3)  สื่อโฆษณาดจิทิลั (Dynamic Media)  
(4)  สื่อโฆษณาภายในหา้งสรรพสนิคา้ (Mall Media)  
(5)  สื่อโฆษณาภายในซุปเปอรม์ารเ์กต็ (In-Store Media)  
(6)  สื่อโฆษณาภายในสนามบนิ (Airport Media) และ  
(7)  สื่อโฆษณาออนไลน์ (Online Media) 

เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0107556000507 

ทุนจดทะเบียน (ณ วันท่ี   
30 ตุลาคม 2562) 

: 458,848,957.40 บาท 

ทุ น ช า ร ะ แ ล้ ว  (ณ  วัน ท่ี   
30 ตุลาคม 2562) 

: 388,256,810.10 บาท 

ท่ีตัง้ส านักงานใหญ่ : เลขที่ 298/64-65 ถนนพิษณุโลก แขวงสี่แยกมหานาค เขตดุสิต 
กรุงเทพมหานคร 10300 

เวบ็ไซต์ : www.planbmedia.co.th 

คณะกรรมการบริษทั  

คณะกรรมการบรษิทัของ PLANB ณ วนัที ่14 ธนัวาคม 2563 มดีงัต่อไปนี้  

ตารางท่ี 3-1: รายช่ือคณะกรรมการของ PLANB ณ วนัท่ี 14 ธนัวาคม 2563 

รายช่ือคณะกรรมการบริษทั ต าแหน่ง 

1. พล.ต.อ. สมชาย วาณิชเสน ี ประธานกรรมการ / กรรมการอสิระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ 

2. นายปรนิทร ์โลจนะโกสนิทร ์ กรรมการ / ประธานเจา้หน้าทีบ่รหิาร / ประธานกรรมการบรหิาร 

3. ดร. พนิิจสรณ์ ลอืชยัขจรพนัธ์ กรรมการ / กรรมการผูจ้ดัการ 

4. นายเอกภกัดิ ์นิราพาธพงศพ์ร กรรมการ 

5. นายมานะ จนัทนยิง่ยง กรรมการ 

6. นายอานนท ์พรธติ ิ กรรมการ 

7. นางเพญ็นภา ธนสารศลิป์ กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 

8. นางมลฤด ีสุขพนัธรชัต์ กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่  

รายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ PLANB 10 รายแรก ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 มรีายนามดงัต่อไปนี้ 

http://www.planbmedia.co.th/
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ตารางท่ี 3-2: รายช่ือผู้ถอืหุ้นใหญข่อง PLANB 10 รายแรก ณ วนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2563 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น (หุ้น) ร้อยละของจ านวน
หุ้นทัง้หมด 

1. นายปรนิทร ์โลจนะโกสนิทร์ 974,068,100 25.09 
2. บรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) (1) 760,181,005 19.58 
3. นายสุชาต ิลอืชยัขจรพนัธ ์ 192,587,658 4.96 
4.  กองทุนเปิด บวัหลวงหุน้ระยะยาว  190,610,500 4.91 
5. บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จ ากดั 138,938,311 3.58 
6. กองทุนเปิด บวัหลวงหุน้ระยะยาว 75/25 96,043,800 2.47 
7. นางสาวอรนลนิ โลจนะโกสนิทร ์ 68,301,362 1.76 
8. THE HONGKONG AND SHANGHAI BANKING 

CORPORATION LIMITED(2) 
66,340,000 1.71 

9. กองทุนเปิดบวัหลวงเฟลก็ซเิบิล้เพื่อการเลีย้งชพี 64,138,600  1.65 
10. กองทุนเปิด เค 20 ซเีลค็ทห์ุน้ระยะยาวปันผล 58,272,000 1.50 

หมายเหตุ: 

(1) ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 VGI ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.58 ของหุน้ทีช่ าระแล้วทัง้หมดของบรษิทัฯ นอกจากนี้ บรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป 
โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) (“BTSG”) ซึง่เป็นผูถ้อืรายใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึง่ ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 14.58 ของหุน้ทีช่ าระ
แล้วทัง้หมดของบรษิทัฯ) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ VGI (ซึ่ง ณ วนัที่ 24 กรกฎาคม 2563 ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 21.45 ของหุ้นที่ช าระแล้วทัง้หมด
ของ VGI)  

(2) THE HONGKONG AND SHANGHAI BANKING CORPORATION LIMITED เป็นสถาบนัการเงนิต่างประเทศ 
 

3.3. ลกัษณะของการเข้าท ารายการ 

เมื่อวนัที่ 14 มกราคม 2563 MACO ได้จดัประชุมวิสามญัผู้ถือหุ้นครัง้ที่ 1/2563 ซึ่งผู้ถือหุ้นได้มีมติอนุมตัิให้
บริษัทฯ เข้าท าสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณา กับ PLANB ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ เพื่อแต่งตัง้ให้ 
PLANB เป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาในประเทศไทยของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ทัง้หมด ดงันัน้บรษิทัฯ จงึ
ไดม้กีารเขา้ท าสญัญากบั PLANB ในวนัที ่15 มกราคม 2563 โดยทีท่ ัง้สองบรษิทัฯ ไดม้กีารตกลงร่วมกนัว่า PLANB จะ
รบัประกนัค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่ 350 ล้านบาท ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 
2563 และ 700 ล้านบาทต่อปี ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที่ 1 มกราคม 2564 จนถึง 31 ธนัวาคม 2567 ซึ่งภายหลงั
คู่สญัญาได้มกีารก าหนดสูตรการค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรับแต่ละไตรมาส ซึ่งไม่เท่ากัน แต่ผลรวมของทัง้ปีจะ
เท่ากบั 700 ลา้นบาทตามทีไ่ดข้ออนุมตัผิูถ้อืหุน้ไว ้ตามจ านวนป้ายทีไ่ดม้กีารตกลงกนัไว ้ณ วนัเขา้ท าสญัญา 

อย่างไรก็ตาม ในเดอืนกรกฎาคม 2563 PLANB ได้มกีารร้องขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาทบทวนปรบัลดราคา
ขายตัง้ต้นเดมิ (Rate Card) และค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา เนื่องจาก (1) จ านวนป้ายของ
บรษิทัมจี านวนลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัย์ (Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย 
เหลอื 1,213 ป้าย และ (2) กลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) รวมถงึ PLANB ไดร้บั
ผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใช้มาตราการต่างๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกัน
สถานการณ์ดงักล่าว ท าใหก้ลุ่มผูช้มเป้าหมายของสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยัมจี านวนลดลงอย่างมนีัยส าคญั ซึ่งเป็น
เหตุสุดวสิยัที่เป็นเหตุให้คู่สญัญาสามารถเขา้เจรจาโดยสุจรติเพื่อปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาใหส้อดคล้องกบั
ผลกระทบและระยะเวลาทีเ่กดิเหตุสุดวสิยัดงักล่าว 

ตามทีท่ีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่7/2563 เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 มมีตอินุมตั ิดงันี้ 

(1) การปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา จาก 175,000,000 บาทต่อ
ไตรมาส เหลอืจ านวน 169,105,299 บาทต่อไตรมาส เน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้ายทีล่ดลงอย่างมนีัยส าคญั
ภายหลงัการเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (การปรบัลดค่าตอบแทนต่อไตรมาสที่ระบุขา้งต้นใช้
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ส าหรบัช่วงระยะเวลาวนัที่ 1 กรกฎาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 เท่านัน้ เนื่องจากตามสญัญา
บรหิารจดัการสื่อโฆษณาจะมกีารค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัแต่ละไตรมาสไม่เท่ากนั โดยสามารถ
ศกึษาวธิกีารค านวณไดจ้ากเอกสารแนบ 3 สาระส าคญัของสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา นอกจากนี้ จาก
การปรบัลดจ านวนป้ายภายหลงัการเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อในเดอืน กรกฎาคม 2563 ที่ผ่านมาจะ
ส่งผลใหค้่าตอบแทนขัน้ต ่าต่อปีลดลงจากปีละ 700,000,000 บาท เหลอืปีละ 688,210,600 บาท) และ  

(2) การปรบัลดอัตราค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 กรกฎาคม 
2563 ถึงวนัที่ 30 กันยายน 2563) จากจ านวน 169,105,299 บาทต่อไตรมาส เหลือจ านวน 84,000,000 
บาทต่อไตรมาส เนื่องจากการที ่PLANB ไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า ดว้ย
เหตุผลอนัมสีาระส าคญัดงัต่อไปนี้ 

2.1. การปรับลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าเนื่องจากจ านวนป้ายที่ลดลงเป็นการปรับลดอตัราค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าตามเงื่อนไขที่ก าหนดในสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา โดยมลูค่าการปรับลดเป็นไปตาม
สตูรค านวณที่ก าหนดไว้ในสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณาซึง่ไม่ได้ก่อให้เกิดผลประโยชน์เพิ่มเตมิ
หรือถ่ายเทผลประโยชน์ให้แก่ PLANB แต่อย่างใด 

2.2. การปรับลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าเนื่องจากสถานการณ์ COVID-19 ที่ปรับลดให้แก่ PLANB ส าหรบั 
ไตรมาสที ่2/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึ วนัที ่30 กนัยายน 2563) 
เป็นอตัราที่เทียบเคียงได้กบัอตัราที่ผู้ประกอบกิจการส่ือโฆษณารายอื่นในอตุสาหกรรมเดียวกันได้
ปรับลดให้แก่ลกูค้า และอยู่ในเกณฑ์เดียวกับเกณฑ์ปรับลดราคาขายส่ือโฆษณาที่บริษัทฯ ให้แก่
ลูกค้ารายอื่นของบริษัทฯ ที่ได้ลงนามในสัญญาซือ้ขายส่ือโฆษณากับบริษัทฯ ก่อนที่บริษัทฯ จะ
เข้าท าสัญญาบริหารจัดการส่ือโฆษณากับ PLANB ซึ่งยังมีอายุสัญญาต่อเนื่องมาจนถึง ณ 
ขณะนัน้  ดังนัน้ การปรับลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สัญญาบริหารจัดการส่ือโฆษณาให้แก่ 
PLANB ดังกล่าวจึงมีความสมเหตุสมผลกับสภาวการณ์ ณ ขณะนัน้ และไม่ได้ก่อให้เกิดการ
ถ่ายเทผลประโยชน์ให้แก่ PLANB แต่อย่างใด  

ทัง้นี้ เนื่องจากบรษิัทเหน็ว่าการปรบัลดค่าตอบแทนค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา
ดงักล่าวขา้งต้นถือเป็นรายการทีเ่ป็นธรรมและไม่มีวตัถุประสงค์ทีจ่ะก่อให้เกิดการถ่ายเทผลประโยชน์ตามขอ้ 7(5) ของ
ประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั บรษิทัฯ จงึไม่มหีน้าทีท่ีจ่ะต้องปฏบิตัติามเกณฑท์ีเ่กี่ยวขอ้งในประกาศเรื่องรายการที่
เกีย่วโยงกนัแต่อย่างใด 

ซึง่รายละเอยีดเกีย่วกบัการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาดงักล่าวขา้งตน้ ปรากฏตามสารสนเทศเรื่องการ
ปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ฉบบัวนัที่ 11 สงิหาคม 2563 และสารสนเทศเรื่องชี้แจง
เพิม่เตมิเรื่องการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ฉบบัลงวนัที ่2 กนัยายน 2563 (รวมทัง้ที่
ไดม้กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) ทีบ่รษิทัฯ ไดแ้จง้ใหผู้ถ้อืหุน้ทราบแล้วผ่านทางระบบสารสนเทศของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าการทีค่ณะกรรมการบรษิทัฯ มมีตอินุมตัใิหเ้ขา้ท ารายการปรบัลดค่าตอบแทน
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาดงักล่าวขา้งต้น เป็นการท าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา
ทีส่่งผลกระทบกบัการขายป้ายของ PLANB ซึง่ระบุใหท้ัง้สองฝ่ายจะตอ้งมาหารอืเพื่อหาทางออกร่วมกนัอย่างสุจรติ อกีทัง้
การปรบัลดดงักล่าวเป็นอตัราเทยีบเคยีงไดก้บัอตัราทีผู่ป้ระกอบกจิการสื่อโฆษณารายอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนัไดป้รบั
ลดให้แก่ลูกค้า รวมทัง้ MACO ก็ได้มกีารปรบัลดราคาขายสื่อโฆษณาพเิศษใหแ้ก่ลูกค้าทีไ่ด้ลงนามในสญัญาซื้อขายสื่อ
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โฆษณากบับรษิทัฯ ก่อนทีบ่รษิทัฯ จะเขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณากบั PLANB โดยมอีตัราการปรบัลดราคาใหแ้ก่
ลูกค้าอยู่ระหว่างร้อยละ 42 ถึงร้อยละ 54 ของราคาขายตัง้ต้นเดิม (Rate Card) ดงันัน้ การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาให้แก่ PLANB เมื่อวนัที่ 11 สงิหาคม 2563 ดงักล่าวจงึมคีวามสมเหตุสมผลกบั
สภาวการณ์ ณ ขณะนัน้ 

อย่างไรก็ดี กลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศัย (Out of Home Media) ซึ่งรวมถึง PLANB ซึ่งเป็น
ผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาของบรษิทัฯ ยงัคงไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และ
การบงัคบัใชม้าตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์ดงักล่าว โดยเฉพาะอย่างยิง่ผลกระทบดา้นของการขาย
สื่อโฆษณา PLANB จึงได้มีการร้องขอให้บริษัทฯ ร่วมพิจารณาแก้ไขสัญญาบริหารจัดการสื่อโฆษณาเพื่อยกเว้น
ภาระหน้าทีข่อง PLANB ในการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 
(ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลา
วนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 มนีาคม 2564) จากการที่ PLANB ได้รบัผลกระทบจากสถานการณ์แพร่ระบาดของ
ไวรสัโคโรน่า 

ทัง้นี้ PLANB ได้มีจดหมายถึงบริษัทฯ ในวนัที่ 8 ธนัวาคม 2563 เพื่อร้องขอให้พิจารณาแก้ไขสญัญาบริหาร
จดัการสื่อโฆษณา ซึง่สาระส าคญัของกรอบการแกไ้ขสญัญาดงักล่าวสามารถสรุปไดด้งันี้ 

1. คู่สญัญา 

• บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) (ผูใ้หส้ทิธ)ิ 

• บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) (ผูร้บัสทิธ)ิ 

2. เง่ือนไขการบงัคบัใช้ของสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) 

สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) จะมผีลบงัคบัใชก้็ต่อเมื่อบรษิทัฯ ได้รบัมติอนุมตัจิากที่
ประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ใหบ้รษิทัฯ เขา้ท าธุรกรรมฯ นี้ได ้

3. ข้อแก้ไขในสญัญาท่ีส าคญัในสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) 

ตารางท่ี 3-3: ข้อแก้ไขในสญัญาท่ีส าคญัในสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) 

1. การยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ภายใต้สญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา ส าหรบัไตรมาสท่ี 3/2563 และไตรมาสท่ี 4/2563 

ข้อก าหนดเดิม PLANB ต้องช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 จ านวน 169,105,300 บาท (ระหว่างรอบระยะเวลา
วันที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2563) และไตรมาสที่ 4/2563 จ านวน 147,001,784.16 บาท (รอบ
ระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) โดยค านวนเป็นเงนิทัง้สิน้ 316,107,084.16 บาท (จ านวน
ดงักล่าวค านวณจากสตูรในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา โดยอา้งองิจากอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่ปรบัลดแล้วตาม
มตทิี่ประชุมคณะกรรมการของบรษิทัฯ ครัง้ที่ 7/2563 เมื่อวนัที่ 11 สงิหาคม 2563 ตามที่บรษิทัฯ ได้แจ้งให้ผูถ้อืหุน้
ทราบแลว้ผ่านทางระบบสารสนเทศของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย) 

ข้อก าหนดใหม่ หาก PLANB ด าเนินการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 
2565 จ านวน 700,000,000 บาท ล่วงหน้าทัง้จ านวน (“ค่าตอบแทนล่วงหน้า”) ให้แก่บริษัทฯ ภายใน 15 วัน
นับตัง้แต่วนัที่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบรษิัทฯ มีมติอนุมตัิการเข้าท าธุรกรรมฯ  บริษัทฯ ตกลงจะยกเว้นหน้าที่ของ 
PLANB ในการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 จ านวน 169,105,300 บาท (ระหว่างรอบระยะเวลา
วันที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2563) และไตรมาสที่ 4/2563 จ านวน 147,001,784.16 บาท (รอบ
ระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) โดยบรษิทัฯ ยงัคงจะไดร้บัค่าตอบแทนจากการที ่PLANB 
ขายสื่อโฆษณาใหแ้ก่ลูกคา้ในอตัราส่วนรอ้ยละ 85 หรอื 90 (แลว้แต่กรณี) ของรายไดต้ามจรงิที ่PLANB ไดร้บัจากการ
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1. การยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ภายใต้สญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา ส าหรบัไตรมาสท่ี 3/2563 และไตรมาสท่ี 4/2563 

ขายสื่อโฆษณาของบรษิทัฯ ตามขอ้ก าหนดในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา  

อย่างไรกด็ ีหากปรากฏในภายหลงัว่าค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 
2565 มกีารถูกปรบัลดลงตามเงื่อนไขในสญัญาจดัการบรหิารสื่อโฆษณาในภายหลงั (“ค่าตอบแทนขัน้ต า่ท่ีแท้จริง”) 
ซึ่งส่งผลใหค้่าตอบแทนล่วงหน้าที่บรษิทัฯ ได้รบัจาก PLANB มมีูลค่าสูงกว่าค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แท้จรงิ คู่สญัญาตก
ลงให้ PLANB มีสิทธิได้รบัส่วนต่างระหว่างค่าตอบแทนล่วงหน้ากับค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แท้จริงโดยการหกัส่วน
ดังกล่าวออกจากค่าตอบแทนที่ PLANB จะต้องช าระให้แก่บรษิัทฯ ในงวดต่อ ๆ ไปตามสญัญาจัดการบรหิารสื่อ
โฆษณา 

ทัง้นี้ จากสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาจะปรบัลดลงกต็่อเมื่อมูลค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อ
ขายตามทีไ่ดม้กีารตกลงกนัไว ้ณ วนัทีท่ าสญัญา (Media Capacity) มกีารลดลงจากสาเหตุดงันี้ 

a. การทีส่ ื่อหรอืป้ายดงักล่าวมปัีญหา ใชก้ารไม่ได ้หรอืไม่เหมาะสมส าหรบัการใชง้าน  
b. สื่อหรอืป้ายดงักล่าว ไม่สามารถมองเหน็ได้จากถนนสาธารณะ บรเิวณที่มผีูค้นสญัจร หรอืปัญหาอื่นๆ ที่

เกดิจากมุมมองของป้าย 
c. สื่อหรอืป้ายดงักล่าวไม่อยู่ในสภาพทีเ่หมาะสม ไม่ว่าจะดว้ยสาเหตุใดกต็าม 

(รวมเรยีกว่า “สื่อหรอืป้ายทีม่ปัีญหา”) 

หาก MACO มสีื่อหรอืป้ายทีม่ปัีญหาดงัทีไ่ด้กล่าวไวข้า้งตน้ MACO จะตอ้งแจง้ให ้PLANB ทราบภายใน 2 วนัท าการ 
และแก้ปัญหา หรอืหาสื่อหรอืป้ายโฆษณาที่ PLANB เห็นว่าเหมาะสมมาแทนภายใน 30 วนั ทัง้นี้ หาก MACO ไม่
สามารถแก้ปัญหาในเรื่องดังกล่าวได้และสื่อหรอืป้ายที่มปัีญหาดงักล่าว ส่งผลกระทบต่อมูลค่าของสื่อที่มไีวเ้พื่อขาย 
(Media capacity) เกนิกว่า 5,000,000 บาท PLANB จะมสีทิธใินการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าได ้อย่างไรกต็าม หาก
สื่อหรอืป้ายที่มปัีญหาดงักล่าวส่งผลกระทบไม่เกนิ 5,000,000 บาท หรอืผลกระทบดงักล่าวเกดิขึน้จากการปรบัลด
ราคาขายตัง้ต้นเดมิ (Rate card) ที่ได้มกีารตกลงกนัไวก้่อนแล้ว จะไม่มผีลให ้PLANB ขอปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ได ้

ดงัเช่นมติที่ประชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ เมื่อวนัที่ 11 สงิหาคม 2563 ที่ได้มกีารอนุมตัิปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ตลอดอายุสญัญา เนื่องจากจ านวนป้ายของบรษิัทมจี านวนลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสร้างสนิทรพัย์ 
(Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย เหลอื 1,213 ป้าย ส่งผลใหม้กีารปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าลดลงจาก 
700,000,000 บาทต่อปี เหลอื 688,210,600 บาทต่อปี 

ทัง้นี้ จากการสอบถามผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ทราบว่าในปัจจุบนับรษิทัฯ ไม่ไดม้แีผนการที่จะปรบัลด Media Capacity 
ที่จะมผีลต่อการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า และบรษิทัฯ มแีผนที่จะเพิม่จ านวนป้าย โดยเฉพาะบรเิวณตอม่อรถไฟฟ้า
ตามปรมิาณการขยายเสน้ทางรถไฟฟ้า 

2. ข้อตกลงท่ีจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต า่ส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มีนาคม 2565 เพ่ิมเติม 

ข้อก าหนดใหม่ PLANB จะไม่ขอปรบัลดและ/หรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 
2565 เพิม่เติมอีก เว้นแต่จะเป็นการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาเนื่องจากบริษัทฯ มจี านวนป้าย (media 
capacity) ลดลง 

หมายเหตุ: สรุปสาระส าคญัของสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ฉบบัลงวนัที ่15 มกราคม 2563 ตามเอกสารแนบ 3 

3.4. มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน  

3.4.1. มูลค่าของส่ิงตอบแทน 

มลูค่าของสิง่ตอบแทนส าหรบัธุรกรรมฯ ในคราวนี้ไดแ้ก่ ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาที่
บริษัทฯ ยกเว้นให้แก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 จ านวน 169,105,300 บาท (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 
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ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 จ านวน 147,001,784.16 บาท (รอบระยะเวลาวนัที ่1 
มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) คดิเป็นจ านวนทัง้สิน้ 316,107,084.16 บาท 

นอกจากนี้ PLANB ตกลงด าเนินการช าระค่าตอบแทนล่วงหน้าจ านวน 700,000,000 บาท ใหแ้ก่บรษิทัฯ ภายใน 
15 วนันับตัง้แต่วนัที่ทีป่ระชุมผู้ถอืหุน้ของบรษิทัฯ มมีติอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ โดย PLANB จะด าเนินการช าระเงนิ
ดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว 

3.4.2. เกณฑท่ี์ใช้ก าหนดมูลค่าของส่ิงตอบแทน 

มูลค่าค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิทัฯ ประสงค์จะยกเวน้ใหแ้ก่ PLANB ส าหรบั
ไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบ
ระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) คดิเป็นจ านวนตามสญัญาเท่ากบั 324,520,000 บาท (หรอืคดิ
เป็นมูลค่าจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่าหลังจากมีการขอปรับลดอัตราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสัญญาเป็นจ านวน 
316,107,084.16 บาทส าหรบัช่วงเวลาดงักล่าว) ซึง่เกดิจากการเจรจาต่อรองกนัระหว่างบรษิทัฯ และ PLANB โดยบรษิทัฯ 
ไดพ้จิารณาเรื่องการขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามที ่PLANB รอ้งขอมาประกอบกบัขอ้ตกลงที ่PLANB ยนิยอมจะช าระ
ค่าตอบแทนล่วงหน้าจ านวน 700,000,000 บาททัง้จ านวน ใหแ้ก่บรษิทัฯ ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของ
บรษิัทฯ มมีติอนุมตัิการเขา้ท าธุรกรรมฯ และตกลงว่าจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 
2564 ถึง 31 มีนาคม 2565 เพิ่มเติมเว้นแต่เป็นการปรับค่าตอบแทนขัน้ต ่าเนื่องจากบริษัทฯ มีจ านวนป้าย (media 
capacity) ลดลง ซึ่งบริษัทฯ เห็นว่าการได้รับค่าตอบแทนขึ้นต ่าล่วงหน้าถือเป็นประโยชน์แก่บริษัทฯ เพราะบริษัทฯ 
สามารถน าค่าตอบแทนดงักล่าวไปใชใ้นการลงทุนอื่น ๆ หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ ได้ 

3.4.3. ขนาดของรายการท่ีเก่ียวโยงกนั 

ขนาดของรายการส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมฯ ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB สามารถค านวณจากค่าตอบแทนขัน้
ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิทัฯ ยกเวน้ใหแ้ก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลา
วนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่
31 มนีาคม 2564) รวมเป็นจ านวนตามสญัญาเท่ากบั 324,520,000 บาท (หรอืคดิเป็นมูลค่าจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
หลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาเป็นจ านวน 316,107,084.16 บาทส าหรบัช่วงเวลา
ดงักล่าว) คดิเป็นรอ้ยละ 15.26 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ ตามทีป่รากฏในงบการเงนิรวมของ
บรษิทัฯ ทีผ่่านการสอบทานของผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชสีิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2563 (หรอืมี
ขนาดรายการเท่ากบั 14.87 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
หลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญา) และเมื่อค านวณรวมกบัรายการทีเ่กี่ยวโยงกนัอื่น ๆ 
ของบรษิทัฯ ทีเ่กดิขึน้ในรอบ 6 เดอืนก่อนการเขา้ท าธุรกรรมฯ จะท าใหผ้ลรวมของขนาดรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทั
ฯ กบั PLANB ในรอบ 6 เดอืนทีผ่่านมาคดิเป็นรอ้ยละ 19.54 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ (หรอื
มขีนาดรายการเท่ากบั 18.87 ของมูลค่าสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ หากค านวนจากยอดค่าตอบแทนขัน้
ต ่าหลงัจากมกีารขอปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญา) 

3.4.3.1. การค านวณขนาดของรายการ 
ตารางท่ี 3-4: สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ (NTA) 
ข้อมูลทางการเงิน ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2563 หน่วย : ล้านบาท 
สนิทรพัยร์วม  9,060.46 
หกั สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนสุทธ ิ  (1,585.30) 
หกั หนี้สนิรวม  (5,276.68) 
หกั ส่วนผูถ้อืหุน้ทีไ่ม่มอี านาจควบคุม  (72.32) 
สนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA)  2,126.16 
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ธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ ถือเป็นการเขา้ท ารายการกบับุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัตามประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ในการ
ค านวณขนาดรายการ จงึค านวณจากมลูค่ารวมสิง่ตอบแทนไดด้งันี้ 

ตารางท่ี 3-5: การค านวณขนาดของรายการเก่ียวโยง 
เกณฑร์ายการเก่ียวโยง รายละเอียด การค านวณ (ล้านบาท) ขนาดรายการ 

การค านวณขนาดรายการตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ฉบบัลงวนัที ่15 มกราคม 2563 
1. ขนาดรายการจากการยกเวน้ค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าในครัง้นี้ 

มลูคา่ของสิง่ตอบแทน 
NTA ของบรษิทัฯ 

324.52 
2,126.16 

15.26% 

2. ขนาดรายการจากการปรบัลดค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าเมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 

มลูคา่ของสิง่ตอบแทน 
NTA ของบรษิทัฯ 

91.00 
2,126.16 

4.28% 

รวมขนาดรายการ 19.54% 
การค านวณขนาดรายการภายหลงัจากมกีารปรบัโครงสรา้งสนิทรพัยแ์ละการขอลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าในไตรมาส 2/2563 
1. ขนาดรายการจากการยกเวน้ค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าในครัง้นี้ 

มลูคา่ของสิง่ตอบแทน 
NTA ของบรษิทัฯ 

316.11 
2,126.16 

14.87% 

2. ขนาดรายการจากการปรบัลดค่าตอบแทน
ขัน้ต ่าเมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 

มลูคา่ของสิง่ตอบแทน 
NTA ของบรษิทัฯ 

85.11 
2,126.16 

4.00% 

รวมขนาดรายการ 18.87% 
หมายเหตุ: 1. ค านวณโดยอา้งองิจากงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ สิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2563 

2. สนิทรพัยส์ุทธ ิ(NTA) ค านวณจาก สนิทรพัยร์วม –สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน (รวมภาษเีงนิไดร้อจ่ายบญัช)ี – หน้ีสนิรวม – ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย  

 
ทัง้นี้ ขนาดของรายการดังกล่าวมีจ านวนเกินกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าสินทรัพย์ที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ 

ธุรกรรมดงักล่าวจงึถอืเป็นรายการทีเ่กีย่วโยงกนัตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ทัง้นี้ การค านวณขนาดรายการดงักล่าวค านวณบนสมมตฐิานทีว่่าบรษิทัฯ ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตร
มาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563  ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่าง
รอบระยะเวลาวันที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวันที่ 31 มีนาคม 2564) ให้แก่ PLANB ทัง้จ านวนและบริษัทฯ ไม่ได้รับ
ค่าตอบแทนจากการขายสื่อโฆษณาตามสดัส่วนที่ก าหนดในสญัญาบริหารจัดการสื่อโฆษณาจาก PLANB เลยตลอด
ระยะเวลาดงักล่าว อย่างไรก็ดี ในทางปฏิบตัิ แม้ว่าบรษิัทฯ จะด าเนินการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในช่วงระยะเวลา
ดงักล่าวใหแ้ก่ PLANB บรษิทัฯ ยงัคงจะไดร้บัค่าตอบแทนจากการที ่PLANB ขายสื่อโฆษณาใหแ้ก่ลูกคา้ในอตัราส่วนรอ้ย
ละ 85 หรอื 90 (แล้วแต่กรณี) ของรายไดต้ามจรงิที ่PLANB ไดร้บัจากการขายสื่อโฆษณาของบรษิทัฯ ตามขอ้ก าหนดใน
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ซึง่การก าหนดส่วนแบ่งค่าตอบแทนจากการขายป้ายทีบ่รษิทัฯ และ PLANB ไดต้กลงกนั
นัน้ อ้างอิงจากสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ฉบบัลงวนัที่ 15 มกราคม 2563 โดยการก าหนดส่วนแบ่งค่าตอบแทน
ดงักล่าวนัน้อา้งองิจากอตัราการจา้งตวัแทนจ าหน่ายสื่อโฆษณาโดยทัว่ไปในอุตสาหกรรม 

3.4.4. การลดค่าตอบแทนและเง่ือนไขของการลดค่าตอบแทน 

บริษัทฯ จะด าเนินการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที่ 
3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลา
วนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 มีนาคม 2564) คิดเป็นจ านวนทัง้สิ้น 316,107,084.16 บาท ให้แก่ PLANB เมื่อ
บรษิทัฯ และ/หรอื PLANB ไดม้กีารด าเนินการตามเงือ่นไขดงัต่อไปนี้จนเสรจ็สมบูรณ์  

(1) บรษิทัฯ และ PLANB ลงนามในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (ฉบบัแกไ้ข)  
(2) บรษิทัฯ ไดร้บัอนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ใหเ้ขา้ท าธุรกรรมฯ และ 
(3) PLANB ด าเนินการช าระค่าตอบแทนล่วงหน้า ใหแ้ก่บรษิทัฯ ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัที่

ทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ อนุมตัใิหเ้ขา้ท าธุรกรรมฯ 
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3.5. หลกัพิจารณาการเข้าท ารายการและผลประโยชน์ท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นกบับริษัทฯ จากการเข้าท า
รายการ 

3.5.1. หลกัพิจารณาการเข้าท ารายการ 

ในการตดัสนิใจเขา้ท าธุรกรรมฯ บรษิัทฯ ได้พจิารณาถึงผลประโยชน์และผลกระทบที่จะเกิดขึ้นกบับรษิทัฯ 
โดยการตัง้ขอ้สมมตฐิานเพื่อเปรยีบเทยีบผลประโยชน์และผลกระทบทีจ่ะเกดิกบับรษิทัฯ ในกรณีทีบ่รษิทัฯ เขา้ท าและ
ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ทัง้สิน้ 4 สมมตฐิาน ดงันี้  

(1) กรณีทีบ่รษิทัฯ ตดัสนิใจเขา้ท าธุรกรรม  
(2) กรณีทีบ่รษิทัฯ ตดัสนิใจไม่เขา้ท าธุรกรรมและ PLANB จ่ายค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญา 
(3) กรณีที่บริษัทฯ ตัดสินใจไม่เข้าท าธุรกรรมและ PLANB ไม่จ่ายค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสัญญา โดย 

บรษิทัฯ ด าเนินการฟ้องรอ้งคดตี่อ PLANB และไดร้บัข าระค่าตอบแทน  
(4) กรณีที่บริษัทฯ ตัดสินใจไม่เข้าท าธุรกรรมและ PLANB ไม่จ่ายค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสัญญา โดย 

บรษิทัฯ ด าเนินการฟ้องรอ้งต่อ PLANB และไม่ไดร้บัข าระค่าตอบแทน 

โดยบรษิทัฯ ไดม้พีจิารณาถงึปัจจยัต่าง ๆ อย่างถีถ่ว้นในการพจิารณาเปรยีบเทยีบผลประโยชน์และผลกระทบ
ของทัง้ 4 กรณีดงักล่าว เช่น รายไดท้ีบ่รษิทัฯ จะไดร้บั ความเป็นไปไดท้ี ่PLANB จะสามารถจ่ายค่าตอบแทนขัน้ต ่าตาม
สญัญาไดใ้นสภาวะการณ์ปัจจุบนั ค่าใชจ้่ายในการฟ้องคด ีระยะเวลาทีใ่ชใ้นการฟ้องรอ้งคด ีค่าเสยีหายและทุนทรพัย์
ของคดี ความเป็นไปได้ในการชนะคดี ความเป็นไปได้และค่าใช้จ่ายในการหาผู้บรหิารสื่อโฆษณารายใหม่ รวมถึง
ความสมัพนัธร์ะยะยาวกบั PLANB เป็นตน้  

ทัง้นี้ หลังจากการพิจารณาปัจจยัดังกล่าวข้างต้น บริษัทฯ เห็นว่าการเข้าท าธุรกรรมฯ เป็นทางเลือกที่
ก่อใหเ้กดิประโยชน์กบับรษิทัฯ สูงสุด เพราะนอกจากจะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัส าหรบัรอบ
ระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 ล่วงหน้าจ านวน 700,000,000 บาท เต็มจ านวนแน่นอนแล้ว หาก
บรษิทัฯ เลอืกทีจ่ะบงัคบัให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอตัราเดมิ จะมคีวามเสีย่งค่อนขา้งสูงที ่PLANB จะไม่
สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญาดงักล่าวได ้และบรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดเีพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่ง
นอกจากจะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายจ านวนมากแลว้ การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผลกระทบตอ่
ความสมัพนัธท์ีด่ใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB อกีดว้ย และบรษิทัฯ อาจจะตอ้งหาผูบ้รหิาร
จดัการสื่อโฆษณารายใหม่มาแทน PLANB ซึง่เป็นเรื่องทีย่ากมากในสภาวะเช่นนี้ทีจ่ะหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาราย
อื่นทีม่คีวามพรอ้มและความสามารถในการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าและปฏบิตัหิน้าทีอ่ื่น ๆ ตามเงื่อนไขเช่นเดยีวกบัที่
ระบุไวใ้นสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาได ้

3.5.2. ผลประโยชน์ท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นกบับริษทัฯ จากการเข้าท ารายการ 

หากบรษิทัฯ เขา้ท าธุรกรรมฯ ในคราวนี้จะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 
เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 2565 ล่วงหน้าจ านวน 700,000,000 บาทแน่นอน โดยบรษิทัฯ สามารถน าค่าตอบแทน
ดงักล่าวไปใชใ้นการลงทุนอื่น ๆ หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ ได ้นอกจากนี้ ตามที ่PLANB ตกลงจะไม่ขอ
ปรบัลดและ/หรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 2565 อกี เวน้แต่จะ
เป็นการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาเน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media capacity) ลดลง กเ็ป็นการประกนั
ไดว้่าบรษิทัฯ ไดร้บัช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัช่วงระยะเวลาดงักล่าวแน่นอน ซึ่งส่งผลดอีย่างมากต่อ
บรษิทัฯ  
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นอกจากนี้ บรษิทัฯ สามารถลดความเสีย่งจากการต้องฟ้องรอ้งคดเีพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว 
ซึ่งนอกจากจะช่วยใหบ้รษิทัฯ ประหยดัเวลาและค่าใชจ้่ายจ านวนมากแล้ว ยงัเป็นการรกัษาความสมัพนัธ์ที่ดใีนฐานะ
พนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB ไดอ้กีดว้ย และบรษิทัฯ กไ็ม่จ าเป็นตอ้งหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณา
รายใหม่มาแทน PLANB 

3.6. บุคคลท่ีเก่ียวโยงและลกัษณะขอบเขตของส่วนได้เสีย 

PLANB เป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั เนื่องจากบรษิทัฯ มผีูถ้อื
หุน้รายใหญ่รายเดยีวกนักบัผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ PLANB กล่าวคอื VGI ซึ่งเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึ่ง ณ วนัที่ 
29 กรกฎาคม 2563 ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 26.58 ของหุ้นที่ช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทฯ) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ 
PLANB (ซึง่ ณ วนัที ่25 พฤศจกิายน 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 19.58 ของหุน้ทีช่ าระแลว้ทัง้หมดของ PLANB)    

นอกจากนี้บรษิัทฯ มผีู้ถือหุ้นรายใหญ่รายเดยีวกนักบัผูถ้ือหุน้รายใหญ่ของ VGI กล่าวคอื BTSG เป็นผู้ถือราย
ใหญ่ของบรษิทัฯ (ซึง่ ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 14.58 ของหุน้ทีช่ าระแลว้ทัง้หมดของบรษิทัฯ) 
เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ VGI (ซึง่ ณ วนัที ่24 กรกฎาคม 2563 ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 21.45 ของหุน้ทีช่ าระแลว้ทัง้หมด
ของ VGI) ดว้ยเช่นกนั  

3.7. กรรมการท่ีมีส่วนได้เสีย และ/หรือ เป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัซ่ึงไม่ได้เข้าร่วมพิจารณาและออกเสียง
ลงคะแนน 

-ไม่ม-ี  

3.8. ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทั 

คณะกรรมการบรษิทัเหน็สมควรใหท้ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้พจิารณาอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ดว้ยเหตุผลดงัต่อไปนี้ 

(1) การยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ภายใต้สญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา ส าหรบัไตรมาสท่ี 3/2563 
และไตรมาสท่ี 4/2563 

คณะกรรมการเห็นว่าเนื่องจากสภาวะเศรษฐกิจและผลการด าเนินงานของทุกภาคอุตสาหกรรมใน
ประเทศไทยในปัจจุบนั รวมถึงอุตสาหกรรมสื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home Media) ยงัคง
ไดร้บัผลกระทบอย่างต่อเนื่องจากสถานการณ์แพร่ระบาดของเชือ้ไวรสัโคโรน่า และมแีนวโน้มทีจ่ะยงัคง
ส่งผลกระทบอย่างต่อเนื่องเนื่องจากลูกคา้ลดความสนใจทีจ่ะเลอืกใชส้ื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of 
Home Media) เพราะยงัคงเหน็ว่าการสญัจรบนทอ้งถนนและผูใ้ชบ้รกิารสถานทีต่่าง ๆ ซึง่เป็นกลุ่มผูช้ม
เป้าหมายมจี านวนลดน้อยลงอย่างมนีัยส าคญัจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าและสภาวะเศรษฐกจิ
ทีซ่บเซา ประกอบกบักลุ่มลูกคา้มแีนวโน้มทีจ่ะลดงบประมาณส าหรบัการประชาสมัพนัธผ์่านสื่อโฆษณา
ประเภทนี้ลงเนื่องจากสภาวะเศรษฐกจิทีค่าดว่าจะมอีตัราการเตบิโตทางเศรษฐกจิลดลงประมาณรอ้ยละ 
5 - 8 ต่อปีเมื่อเทียบกับปี 2562 ท าให้ผู้ประกอบการสื่อโฆษณามีความจ าเป็นต้องลดราคาขายสื่อ
โฆษณาลงเพื่อรกัษาฐานลูกค้าไว้ จงึท าใหก้ารขายสื่อโฆษณาประสบปัญหาอย่างหนัก ซึ่ง PLANB ก็
ประสบปัญหาดงักล่าวเช่นกนั ดงันัน้การก าหนดใหม้กีารช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าจึงเป็นเรื่องทีอ่าจเกนิ
ความสามารถของ PLANB ภายใตส้ภาวการณ์ปัจจุบนั จงึเหน็ควรยกเวน้การเรยีกช าระค่าตอบแทนขัน้
ต ่า โดยให้ PLANB ช าระเฉพาะส่วนแบ่งจากรายได้จริงตามสดัส่วนที่ได้ก าหนดไว้ในสญัญาบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณา 
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นอกจากนี้ หากบรษิทัฯ เลอืกที่จะบงัคบัให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอตัราเดมิ จะมคีวาม
เสีย่งค่อนขา้งสูงที ่PLANB จะไม่สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญาดงักล่าวไดภ้ายใตส้ภาวะเช่นน้ี โดยหาก 
PLANB ผดิสญัญา บรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดเีพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่งนอกจาก
จะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายจ านวนมากแล้ว การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผล
กระทบต่อความสมัพนัธ์ทีด่ใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ของบรษิทัฯ กบั PLANB อกีดว้ย และบรษิทัฯ 
อาจจะตอ้งหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่มาแทน PLANB ซึง่เป็นเรื่องทีย่ากมากในสภาวะเช่นน้ี
ทีจ่ะหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายอื่นทีม่คีวามพรอ้มและความสามารถในการช าระค่าตอบแทนขัน้
ต ่าและปฏบิตัหิน้าทีอ่ื่น ๆ ตามเงือ่นไขเช่นเดยีวกบัทีร่ะบุไวใ้นสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาได้ 

ทัง้นี้ จากการเจรจาต่อรองกบั PLANB นัน้ PLANB ตกลงยนิยอมจะช าระค่าตอบแทนล่วงหน้าใหแ้ก่
บรษิทัฯ ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ เพื่อ
เป็นการแลกเปลีย่นจากการทีบ่รษิทัฯ ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบ
ระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่
1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 มีนาคม 2564) ภายใต้สญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณาในคราวนี้ ซึ่ง
คณะกรรมการฯ เหน็ว่าเป็นประโยชน์แก่บรษิทัฯ เพราะบรษิทัฯ สามารถน าค่าตอบแทนดงักล่าวไปใช้
ในการลงทุนอื่น ๆ หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ ได้ 

ดงันัน้ เมื่อพจิารณาเหตุผลดงักล่าวขา้งตน้ คณะกรรมการจงึเหน็ว่าการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 
ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที ่4/2563 (รอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 
มนีาคม 2564) โดยให ้PLANB ช าระเฉพาะส่วนแบ่งจากรายไดจ้รงิตามสดัส่วนทีไ่ดก้ าหนดไวใ้นสญัญา
บรหิารจดัการสื่อโฆษณา เป็นไปเพื่อผลประโยชน์ทีด่ทีีสุ่ดของบรษิัทฯ  

(2) ข้อตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต า่ส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มีนาคม 
2565 เพ่ิมเติม 

คณะกรรมการเห็นว่าการที่ PLANB ตกลงไม่ปรบัลดและ/หรือยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าจะเป็นการ
ประกนัไดว้่าบรษิทัฯ จะไดร้บัช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัช่วงระยะเวลาดงักล่าวแน่นอน 
ซึง่ส่งผลดอีย่างมากต่อบรษิทัฯ 

3.9. ความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบ และ/หรือ กรรมการบริษัทท่ีแตกต่างจากความเห็นของ
คณะกรรมการบริษทั  

-ไม่ม-ี 

3.10. ข้อมูลท่ีส าคญัอ่ืน ๆ 

-ไม่ม-ี 
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4.1. วตัถปุระสงคแ์ละความความจ าเป็นในการเข้าท ารายการ 

กลุ่มอุตสาหกรรมสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) ซึ่งรวมถงึ PLANB ซึ่งเป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อ
โฆษณาของบรษิทัฯ ไดร้บัผลกระทบอย่างต่อเนื่องจากสถานการณ์แพร่ระบาดของเชือ้ไวรสัโคโรน่า และมแีนวโน้มทีจ่ะ
ยงัคงส่งผลกระทบอย่างต่อเนื่องเนื่องจากลูกค้าลดความสนใจทีจ่ะเลอืกใช้สื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home 
Media) เพราะยงัคงเหน็ว่าการสญัจรบนทอ้งถนนและผูใ้ชบ้รกิารสถานทีต่่าง ๆ ซึ่งเป็นกลุ่มผูช้มเป้าหมายมจี านวนลด
น้อยลงอย่างมนีัยส าคญัจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าและสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา และการบงัคบัใชม้าตรการ
ต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกันสถานการณ์ดงักล่าว ดงันัน้ กลุ่มลูกค้ามีแนวโน้แมที่จะลดงบประมาณส าหรับการ
ประชาสมัพนัธผ์่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ลง ท าใหผู้ป้ระกอบการสื่อโฆษณามคีวามจ าเป็นตอ้งลดราคาขายสื่อโฆษณาลง
เพื่อรกัษาฐานลูกคา้ไว ้จงึท าใหก้ารขายสื่อโฆษณาประสบปัญหาอย่างหนัก ซึง่ PLANB กป็ระสบปัญหาดงักล่าวเช่นกนั 
PLANB จงึได้มกีารร้องขอใหบ้รษิัทฯ ร่วมพจิารณาแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาเพื่อยกเวน้ภาระหน้าทีข่อง 
PLANB ในการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบ
ระยะเวลาวนัที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 
มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) จากการที ่PLANB ไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์ดงักล่าว 

ดงันัน้ประชุมคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 11/2563 เมื่อวนัที่ 14 ธนัวาคม 2563 จึงได้มมีติให้เสนอวาระต่อที่
ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อขออนุมตัิให้บริษัทฯ ด าเนินการแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา กับ PLANB ส าหรบัการ
ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 
2563) และไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 มีนาคม 2564) (“ธุรกรรม
ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”)  

โดย MACO มเีงื่อนไขให ้PLANB ด าเนินการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 
2564 ถงึ 31 มนีาคม 2565 จ านวน 700,000,000 บาท ล่วงหน้า (“ค่าตอบแทนล่วงหน้า”) ใหแ้ก่บรษิทัฯ ภายใน 15 วนั
นับตัง้แต่วนัที่ทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ี่
ประชุมผู้ถือหุ้นของบรษิัทฯ มมีติอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่า โดย PLANB จะด าเนินการ
ช าระเงนิดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว ทัง้นี้ หากบรษิทัฯ ตดัสนิใจเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใน
ครัง้นี้แล้ว PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกี อย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 
เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็นการปรบัตามมูลค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ ที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดพ้จิารณาถงึความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการดงันี้ 

4.2. เปรียบเทียบข้อดีและข้อด้อยในการเข้าท าและการไม่เข้าท าธรุกรรมฯ  

4.2.1. ข้อดีของการเข้าท าธรุกรรมฯ  

1) MACO จะไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าจ านวน 700 ลา้นบาท 

ในการเข้าท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ PLANB ด าเนินการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัรอบ
ระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มีนาคม 2565 จ านวน 700 ล้านบาท ล่วงหน้า (“ค่าตอบแทน
ล่วงหน้า”) ทัง้จ านวนใหแ้ก่บรษิทัฯ ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตัิ
การเขา้ท าธุรกรรมฯ และ PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าอีก อย่างน้อยในรอบ
ระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็นการปรบัตามมลูค่าของสื่อ
ที่มไีว้เพื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ แสดงให้เหน็ว่าในรอบปีบญัช ี2564 ของบรษิัทฯ นัน้ เว้นแต่

4. ความสมเหตุมผลของรายการ 
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การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่านัน้เป็นไปตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา MACO จะไม่มคีวามเสีย่ง
ในการปรบัลด/ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาอีกส าหรบัรอบระยะเวลา
ดงักล่าว ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระได้ระบุเพิม่เติมไว้ในตารางที่ 3-3 ขอ้แก้ไขในสญัญาที่ส าคญัใน
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา (ฉบบัแก้ไข) ซึ่ง PLANB จะหกัส่วนต่างระหว่างค่าตอบแทนล่วงหน้า
และค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิจากค่าตอบแทนทีจ่ะตอ้งช าระใหก้บั MACO ในงวดต่อๆ ไป  

2) ไม่ตอ้งเสยีค่าใชจ้่ายและเวลาในการฟ้องรอ้ง 

หากบรษิัทฯ จะบงัคบัให้ PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอตัราเดมิตามทีไ่ด้ตกลงกนัไว้ในสญัญา 
ผูบ้รหิารของ MACO เหน็ว่าอาจจะมคีวามเสีย่งค่อนขา้งสงูที ่PLANB จะไม่สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญา
ดงักล่าวไดภ้ายใต้สภาวะเช่นนี้ โดยหากการขออนุมตัแิก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรับการ
ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 และ ไตรมาสที ่4/2563 ตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อ
โฆษณาในครัง้นี้ไม่ไดร้บัการอนุมตั ิบรษิทัฯ จะตอ้งฟ้องรอ้งคดเีพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว 
ซึง่นอกจากจะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายเป็นจ านวนมากแลว้ การด าเนินการฟ้องรอ้งคดี
ยงัจะส่งผลกระทบต่อความสมัพนัธอ์นัดใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB อกีดว้ย 
และยงัไม่สามารถทราบไดถ้งึจ านวนเงนิทีศ่าลจะพพิากษาว่าจะไดร้บัค่าเสยีหายกลบัคนืมาหรอืไม่ เท่าใด 
ทัง้นี้ ในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณานี้มขีอ้ความทีม่กีารระบุเรื่องเหตุสุดวสิยัทีอ่าจจะเกดิขึน้อยู่ ซึ่ง
ก าหนดให้ MACO และ PLANB ร่วมกันหามาตรการที่จ าเป็นโดยสุจริตในการช่วยเหลือ PLANB ให้
สามารถปฏบิตัหิน้าทีข่องตนภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาได ้ดงันัน้ MACO ในฐานะคู่สญัญาจงึ
มหีน้าทีท่ีจ่ะตอ้งเขา้ด าเนินการเจรจากบั PLANB โดยสุจรติเพื่อหามาตรการทีเ่หมาะสมเพื่อช่วยเหลอืให ้
PLANB สามารถปฏบิตัติามสญัญาต่อไป 

3) ไม่ตอ้งเสยีเวลาหาผูบ้รหิารสื่อรายใหม่มาแทน PLANB 

หากการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ไม่ได้การอนุมตัิแล้ว ในด้านการบรหิารสื่อโฆษณาดงักล่าว บรษิัทฯ 
อาจจะตอ้งยกเลกิสญัญาโดยมทีางเลอืกดงันี้ 

2.1. บรษิทัฯ อาจจะตอ้งหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่มาแทน PLANB ซึง่เป็นเรื่องทีย่าก
มากในสภาวะการณ์ในปัจจุบนัทีจ่ะหาผูบ้รหิารสื่อโฆษณาทีม่คีวามสามารถ ในระดบัเดยีวกบั 
PLANB พรอ้มท าหน้าทีแ่ทน PLANB ในเงือ่นไขแบบเดยีวกบัที ่PLANB ไดร้บั  

2.2. MACO อาจจะต้องด าเนินการบริหารสื่อโฆษณาดงักล่าวเอง ซึ่ง MACO เองนัน้ก็ไม่ได้มี
ทมีงานฝ่ายขายในปัจจุบนั 

ดงันัน้ ในสถานการณ์ปัจจุบนั การให ้PLANB บรหิารจดัการสื่อโฆษณาใหจ้งึเป็นทางเลอืกทีด่กีว่า  

4) ไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าในอนาคตต่อไปในสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนในอนาคต 

การเข้าท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้  เป็นสถานการณ์ชัว่คราวส าหรับระยะเวลา 6 เดือน (ตุลาคม 2563 - 
มนีาคม 2564) เท่านัน้ ซึง่แมว้่าบรษิทัฯ จะด าเนินการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในช่วงระยะเวลาดงักล่าว
ให้แก่ PLANB บริษัทฯ ยังคงจะได้รับค่าตอบแทนจากการที่ PLANB ขายสื่อโฆษณาให้แก่ลูกค้าใน
อตัราส่วนรอ้ยละ 85 หรอื 90 (แล้วแต่กรณี) ของรายไดต้ามจรงิที ่PLANB ไดร้บัจากการขายสื่อโฆษณา
ของบรษิัทฯ ตามขอ้ก าหนดในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ซึ่งในสถานการณ์การแพร่ระบาดของ
ไวรสัโคโรน่า ผลกระทบจากสถานการณ์การชุมนุมทางการเมอืง ความไม่แน่นอนทางนโยบายของรฐับาล
จากสถานการณ์ดังกล่าว และสภาวะเศรษฐกิจที่ซบเซา ประกอบกับกลุ่มลูกค้ามีแนวโน้มที่จะลด
งบประมาณส าหรบัการประชาสมัพนัธผ์่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ลงเนื่องจากสภาวะเศรษฐกจิทีย่งัมคีวาม
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ไม่แน่นอนสงู ดงันัน้ หาก MACO ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้แลว้ MACO กอ็าจจะตอ้งรบัความเสีย่งใน
การด าเนินธุรกจิในสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนสงูนี้เอง 

5) การผนึกก าลงักนั (Synergy) ของ MACO และ PLANB 

ในสภาวะที่ยงัมีความไม่แน่นอนสูงอย่างเช่นในปัจจุบนั การร่วมมือกันระหว่าง MACO และ PLANB 
ย่อมจะได้รบัผลที่ดีกว่า เนื่องจาก MACO และ PLANB จะไม่ต้องมาแข่งขนั หรือแย่งลูกค้ากันเองใน
สถานการณ์ทีย่งัมคีวามไม่แน่นอนสูงดงัทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งต้น ซึ่งจะส่งผลใหอ้าจจะมกีารแขง่ขนัดา้นราคา
และท าใหร้ายไดต้่อป้ายโฆษณาลดลง ซึ่งเมื่อมกีารร่วมมอืกนัแล้วจะท าใหม้คีู่แขง่ลดลง และ PLANB จะ
สามารถใหบ้รกิารดา้นสื่อโฆษณาทีห่ลากหลายมากยิง่ขึน้ ท าใหส้ามารถใหบ้รกิารลูกคา้ไดค้รบวงจรมาก
ขึน้ และส่งผลให ้MACO มโีอกาสไดร้บัรายไดจ้ากการขายป้ายโฆษณาจาก PLANB มากขึน้ 
นอกจากนัน้ หาก MACO จะต้องแข่งขนัการท าตลาดกบั PLANB แล้ว PLANB อาจจะมคีวามไดเ้ปรยีบ
กว่าเนื่องจาก PLANB มีเงินลงทุนที่สูงกว่า ฐานลูกค้าที่มากกว่า และมีขนาดของบริษัทฯ ที่ใหญ่กว่า 
MACO มาก ซึ่งหากเกดิการแข่งขนัดา้นราคาขึน้มาจรงิๆ แล้ว PLANB อาจจะสามารถขยายตวัเพื่อการ
แขง่ขนัไดม้ากกว่า 

6) การแขง่ขนัในการด าเนินธุรกจิกบัสื่อโฆษณาดจิติอล 

เนื่องจากในปัจจุบนัสื่อโฆษณารูปแบบใหม่ๆ เกดิขึน้จ านวนมาก โดยเฉพาะสื่อออนไลน์ทีเ่ตบิโตขึน้ และ
สามารถเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดต้ลอดเวลา โดยเกดิจากการทีผู่บ้รโิภคสามารถเขา้ถงึอนิเทอร์เน็ตไดม้ากขึ้น 
ดงันัน้ การร่วมมอืกนัของธุรกิจสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) จะช่วยใหท้ัง้ MACO 
และ PLANB สามารถแขง่ขนัในตลาดการใหบ้รกิารสื่อไดอ้ย่างแขง็แกร่งกว่าการแยกกนัท า 

7) ไม่ท าใหลู้กคา้ของสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยัเกดิความสบัสน 

หาก MACO ตดัสนิใจยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วกลบัเขา้มาท าการตลาดส าหรบัสื่อโฆษณาภายนอก
ทีอ่ยู่อาศยัเอง อาจสรา้งความสบัสนใหก้บัลูกคา้ของบรษิทัฯ ไดว้่าไดม้กีารท าสญัญากบั PLANB ไปแลว้ 
แต่ตอ้งมาท าสญัญาใหม่กบั MACO อกีทใีนภายหลงั และยงัท าใหเ้กดิความยุ่งยากในทางบญัชขีองลูกคา้
อกีดว้ย ซึง่อาจส่งผลต่อความน่าเชื่อถอืของบรษิทัฯ ในสายตาของลูกคา้ 

8) ลดความเสีย่งดา้นการขาดสภาพคล่อง 

เนื่องจากบริษัทฯ มีภาระหนี้สินหมุนเวยีนในจ านวนที่สูงถึง 3,279.42 ล้านบาท ในขณะที่มสีินทรพัย์
หมุนเวยีนเพยีง 2,190.55 ล้านบาท หรอือตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีนเพยีง 0.67 เท่าเท่านัน้ ซึ่งแสดงถงึ
ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิการขาดสภาพคล่องได้ ดงันัน้การทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า
มาก่อนส าหรบัรอบระยะเวลาบญัช ี2564 เป็นจ านวน 700 ล้านบาท จะเป็นการลดความเสีย่งในการขาด
สภาพคล่องและการผดินัดช าระหนี้ของบรษิทัได ้ 

4.2.2. ข้อด้อยของการเข้าท าธรุกรรมฯ 

1) สูญเสยีโอกาสทีจ่ะได้รบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาส าหรบัช่วงระยะเวลาที่
ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า (6 เดอืน) 

ในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิัทฯ จะเสยีโอกาสที่จะได้รบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณา จ านวนรวม 316.11 ล้านบาท (169.11 ล้านบาทส าหรบัไตรมาสที่ 3/2563 ช่วงเวลา
วันที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 147.00 ล้านบาทส าหรับไตรมาสที่ 4/2563 
ช่วงเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564)   
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อย่างไรก็ตาม แม้ว่าบริษัทฯ จะด าเนินการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในช่วงระยะเวลาดงักล่าวให้แก่ 
PLANB บรษิัทฯ ยงัคงจะไดร้บัค่าตอบแทนจากการที ่PLANB ขายสื่อโฆษณาใหแ้ก่ลูกคา้ในอตัราส่วน
ร้อยละ 85 หรือ 90 (แล้วแต่กรณี) ของรายได้ตามจริงที่ PLANB ได้รับจากการขายสื่อโฆษณาของ 
MACO ตามข้อก าหนดในสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณา ดงันัน้ บริษัทฯ จึงยงัคงได้รบัรายได้จาก 
PLANB อยู่เพยีงแต่ไม่ไดม้กีารก าหนดขัน้ต ่าในช่วงระยะเวลาดงักล่าวเท่านัน้   
ทัง้นี้ บริษัทฯ จะได้รบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้าส าหรบัรอบปีบญัชถีัดไปของ  MACO (ส าหรบัรอบ
ระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 มนีาคม 2565) เป็นเงนิจ านวน 700 ล้านบาท เพื่อเป็นการลดความ
เสีย่งในการขาดสภาพคล่องของบรษิทัฯ มาแทน 

2) ค่าตอบแทนขัน้ต ่าสุทธไิม่เตม็จ านวน 700 ลา้นบาท 

จากทีบ่รษิทัฯ ไดเ้คยขอมตผิูถ้อืหุน้เกี่ยวกบัสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาเมื่อวนัที ่14 มกราคม 2563 
นัน้ ทัง้สองบรษิัทฯ ได้มกีารตกลงร่วมกนัว่า PLANB จะรบัประกนัค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่ 350 ล้านบาท 
ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 และ 700 ล้านบาทต่อปี 
ส าหรบัช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2564 จนถงึ 31 ธนัวาคม 2567 ซึง่ภายหลงัคู่สญัญาไดม้กีาร
ก าหนดสูตรการค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัแต่ละไตรมาส ซึ่งไม่เท่ากนั แต่ผลรวมของทัง้ปีจะ
เท่ากบั 700 ล้านบาทตามทีไ่ดข้ออนุมตัผิูถ้ือหุน้ไว ้อย่างไรกต็าม ในเดอืน กรกฎาคม 2563 คู่สญัญาทัง้
สองฝ่ายได้มีการปรับลดจ านวนป้ายภายหลังกระบวนการปรับปรุงโครงสร้างสินทรัพย์ (Asset 
Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย เหลอื 1,213 ป้าย ซึ่งส่งผลใหม้กีารปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ต่อปีลดลงจาก 700,000,000 บาทต่อปี เหลอืค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิในปัจจุบนัเท่ากบั 688,210,600 
บาทต่อปี หรอืปรบัลดลงไปแล้วจ านวน 11,789,400 บาทต่อปี ซึ่งจะส่งผลใหค้่าตอบแทนขัน้ต ่าในแต่ละ
ไตรมาสลดลงไปดว้ย (ตามสูตรการค านวณในเอกสารแนบ 3) ดงันัน้ หาก PLANB ขายป้ายของบรษิทัฯ 
ได้น้อย ก็จะท าให้บริษัทฯ จะได้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แท้จริงส าหรบัปี 2564 เพียง 688,210,600 บาท
เท่านัน้ ส่วนทีเ่หลอือกี 11,789,400 บาทจะถูกน าไปหกักบัส่วนที ่PLANB จะต้องจ่ายใหก้บับรษิทัฯ ใน
งวดถดัไป  

4.2.3. ข้อดีของการไม่เข้าท าธรุกรรมยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ตามสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา 

1) มโีอกาสไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัช่วงที ่PLANB ขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า 

หากบรษิทัฯ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิทัฯ อาจจะมโีอกาสไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัช่วงที ่
PLANB ขอยกเวน้ (ส าหรบัรอบระยะเวลา 1 ตุลาคม 2563 ถงึ 31 มนีาคม 2564) ซึง่บรษิทัฯ อาจจะตอ้ง
เสยีเวลาและค่าใชจ้่ายในการฟ้องรอ้ง อย่างไรกต็าม สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่านัน้ เขา้
ขา่ยเป็นเหตุสุดวสิยัตามทีร่ะบุในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ซึง่ไดร้ะบุเอาไวถ้งึการเขา้เจรจากนัโดย
สุจรติเพื่อหาทางออกที่เหมาะสมร่วมกนั ซึ่งหาก MACO เห็นถึงเหตุสุดวสิยันี้และไม่ได้เขา้เจรจาเพื่อ
หาทางช่วยเหลอื PLANB ให้สามารถปฏิบตัิหน้าที่ตามสญัญาต่อไปได้แล้ว MACO อาจจะเขา้ข่ายผดิ
สญัญา 

4.2.4. ข้อด้อยของการไม่เข้าท าธรุกรรมยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ตามสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา 

1) ไม่ตอ้งเสยีเวลาและทรพัยากรเพื่อเริม่ท าการตลาดเองใหม่ 

หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิทัอาจจะตอ้งหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณา
รายใหม่มาแทน PLANB ในเงื่อนไขที่เหมอืนกนัหรอืดกีว่า ซึ่งเป็นไปได้ยากในสถานการณ์ในปัจจุบนั 
และหากบรษิทัฯ ตดัสนิใจทีจ่ะยกเลกิสญัญาและน าป้ายทัง้หลายกลบัมาท าการตลาดเอง บรษิทัฯ จะตอ้ง
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มกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้า่ยและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เน่ืองจากในการเขา้ท าสญัญาเมื่อ 15 มกราคม 
2563 ที่ผ่านมา บริษัทฯ ได้มีการเลิกจ้างพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และได้โอนย้ายพนักงาน
บางส่วนไปยงั PLANB ส่วนทีเ่หลอืบรษิทัฯ กไ็ดใ้หฝ่้ายขายยา้ยไปรบัหน้าทีอ่ื่นๆ ในบรษิทัฯไปแล้ว ซึ่ง
อาจจะท าให้การให้บรกิารลูกค้าในปัจจุบนัมกีารสะดุดลง ดงันัน้ หากบริษัทฯ ได้รบัอนุมตัิการเขา้ท า
รายการในครัง้นี้ บรษิทัฯ กจ็ะไม่ตอ้งรบัภาระในการพฒันาทมีงานฝ่ายขายใหม่ 

2) ขอ้ก าหนดตามสญัญา 

การยกเลกิสญัญาจากการไม่ปฏบิตัติามสญัญานัน้ MACO จะตอ้งแจง้ PLANB ล่วงหน้าก่อน 6 เดอืน ซึง่
หาก PLANB แกไ้ขเหตุดงักล่าวไดภ้ายใน 60 วนั ใหถ้อืว่าเหตุผดิสญัญานัน้หมดไป และสญัญาจะยงัมผีล
บงัคบัใช้ต่อ แต่หาก PLANB ไม่สามารถแก้ไขเหตุดงักล่าวได้ ให้ถือว่าสญัญาสิ้นสุดลง ณ วนัที่ที่ได้
ก าหนดไว้ในจดหมายบอกเลิกสญัญา ทัง้นี้หลงัจากสิ้นสุดสญัญาแล้ว PLANB และ MACO จะยงัต้อง
ด าเนินการดงันี้ 

• เขา้เจรจาตกลงร่วมกนัโดยสุจรติเพื่อก าหนดและช าระค่าตอบแทนทีค่งคา้งทัง้หมด 
• กรณีที ่PLANB ยงัคงถอืหุน้ของ MACO ตัง้แต่รอ้ยละ 10 ขึน้ไป PLANB จะต้องเขา้ตกลง

เจรจากบั MACO โดยสุจรติเพื่อหามาตรการป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ทีอ่าจ
เกดิขึน้ในอนาคต 

ทัง้นี้ PLANB หากเกดิการยกเลกิสญัญาจากการที ่PLANB ไม่ปฏบิตัติามสญัญาตามทีไ่ดอ้้างไวข้า้งต้น
แล้ว PLANB อาจจะไม่มคีวามจ าเป็นทีจ่ะต้องใหค้วามช่วยเหลอืตามสญัญาในช่วยการเปลี่ยนผ่านการ
บริหารสื่อโฆษณาจาก PLANB ให้แก่ MACO หรือผู้บริหารสื่อโฆษณารายใหม่ ซึ่งจะก่อให้เกิดความ
ยุ่งยากแก่ MACO ในการบรหิารสื่อโฆษณาดงักล่าว 

3) มคีวามเสีย่งทีจ่ะสญูเสยีฐานลูกคา้ของบรษิทัฯ  

หากบริษัทฯ ไม่ได้รบัอนุมตัิการเข้าท ารายการในครัง้นี้ และบริษัทฯ ตัดสินใจที่จะยกเลิกสญัญากับ 
PLANB บรษิทัฯ มคีวามเสีย่งทีจ่ะสญูเสยีฐานลูกคา้ของบรษิทัฯไป เน่ืองจาก PLANB เป็นคนตดิต่ออยู่ใน
ปัจจุบนั นอกจากนี้ PLANB มฐีานของสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยัมากทีสุ่ดในประเทศ จงึอาจมอี านาจการ
ต่อรอง และความสามารถในการแข่งขนัที่มากกว่า MACO ดังนัน้หาก PLANB ต้องการแข่งขนักับ 
MACO ในธุรกจินี้ MACO กอ็าจจะเสยีเปรยีบ PLANB  

4) บรษิทัจะเสยีความไดเ้ปรยีบตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา  

หากบรษิทัฯ ยกเลกิสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณากบั PLANB แล้ว บรษิัทฯ จะเสยีความได้เปรยีบที่
เคยได้รบัจากการท าสญัญาบริหารจดัการสื่อโฆษณากับ PLANB ต่างๆ เช่น สิทธิในการติดตัง้ป้าย 
Billboard (Static billboard) บนพื้นที่ของเอกชนก่อน สิทธิในการก่อสร้างและเป็นเจ้าของสื่อโฆษณา
ประเภทป้ายหรอืจอ LED บนเสาตอม่อบรเิวณใตส้ถานีรถไฟฟ้า BTS และป้ายขา้มแยก (flyovers) ซึง่จะ
ท าใหบ้รษิทัฯ มโีอกาสในการเป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีม่ศีกัยภาพทีด่เีพิม่ขึน้ รวมไปถงึการที ่PLANB จะไม่
ขยายธุรกจิสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) ในต่างประเทศ มาแขง่กบับรษิทัฯ อกีดว้ย 

5) สญูเสยีโอกาสในการมุ่งเน้นการพฒันาตลาดต่างประเทศ 

หาก MACO ไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ และบรษิทัฯ ตดัสนิใจทีจ่ะยกเลกิสญัญากบั PLANB 
อาจจะท าใหบ้รษิทัฯ ไม่สามารถพฒันาตลาดต่างประเทศได้อย่างทีต่ัง้ใจ เนื่องจากบรษิทัฯ จะยงัคงต้อง
พยายามรกัษาตลาดในประเทศ เพราะม ีPLANB เป็นคู่แข่งรายส าคญัอยู่ จึงอาจจะไม่สามารถทุ่มเท
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ทรพัยากรไปมุ่งเน้นการลงทุนในต่างประเทศไดอ้ย่างทีบ่รษิทัฯ ต้องการ ซึ่งอาจจะท าใหก้ารด าเนินธุรกจิ
ในต่างประเทศมผีลประกอบการทีด่ขี ึน้ได ้
 

4.3. เปรียบเทียบข้อดีและข้อด้อยระหว่างการเข้าท ารายการท่ีเก่ียวโยงกนัและการเข้าท ารายการกบับุคค
ภายนอก 

ข้อดีของการเข้าท ารายการกบับุคคลเก่ียวโยงกนั 

1) บุคคลเกีย่วโยงเป็นผูน้ าดา้นธุรกจิสื่อโฆษณานอกทีอ่ยู่อาศยั (Out of Home Media) ทีม่คีวามช านาญ 

PLANB ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกนัเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ที่เป็นหนึ่งในผู้น าดา้น
ธุรกิจสื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home Media) ในพื้นที่ส าคญัต่าง ๆ ทัว่ประเทศไทย มคีวาม
ช านาญในการขายสื่อโฆษณาในประเทศไทยมาอย่างยาวนาน รวมทัง้มฐีานลูกคา้ทีห่ลากหลาย ดงันัน้ 
PLANB จงึมคีวามเขา้ใจแนวทางการประกอบธุรกิจของบรษิัทฯ และสามารถตอบสนองการขยายฐาน
ลูกค้าซึ่งเป็นกลุ่มเป้าหมายของบริษัทฯ ได้ดียิ่งกว่าผู้ให้บริการสื่อโฆษณารายอื่นในตลาดที่เป็น
บุคคลภายนอก  

2) บุคคลเกีย่วโยงมปีระสบการณ์ในการท างานร่วมกบั MACO มาก่อน 

เน่ืองจาก PLANB เป็นทัง้ผูถ้อืหุน้ของ MACO และไดข้ายสื่อโฆษณาใหก้บั MACO มาตัง้แต่ 15 มกราคม 
2563 อกีทัง้บุคลากรฝ่ายขายของ MACO บางส่วนไดม้กีารโอนยา้ยไปอยู่กบั PLANB แล้วดว้ย จงึท าให้
ทุกฝ่ายมปีระสบการณ์ในการท างานร่วมกนัมาก่อน ดงันัน้ การประสานงานในดา้นต่างๆ จะเป็นไปอย่าง
ต่อเนื่อง 
 

ข้อดอ้ยของการเขา้ท ารายการกบับุคคลเก่ียวโยงกนั 

1) เกดิขอ้สงสยัจากการท าธุรกรรมกบับุคคลเกีย่วโยง 

การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในครัง้นี้ อาจท าใหเ้กดิขอ้สงสยัจากผูม้ี
ส่วนไดเ้สยีของบรษิทัฯ ในเรื่องขอ้ก าหนดและเงือ่นไขต่างๆ ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ อย่างไรกต็าม 
เหตุผลในการขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ มสีาเหตุอย่างชดัเจนจากสถานการณ์การแพร่ระบาด
ของไวรัสโคโรน่ายังคงมีอยู่ในปัจจุบนัและยงัคงมีความไม่แน่นอนสูง อีกทัง้สถานการณ์การชุมนุม
ประทว้งทีอ่าจท าใหค้วามเชื่อมัน่ผูบ้รโิภคลดลงและอาจกดดนังบโฆษณาของลูกคา้ของ PLANB ใหย้งัคง
ชะลอตวั ซึง่ส่งผลกระทบต่อการขายสื่อโฆษณาของ PLANB อย่างรุนแรง 

4.4. ความเส่ียงจากการเข้าท าธรุกรรมฯ 

1) ความเสีย่งหากมกีารเปลีย่นแปลงสาระส าคญัในสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ (Amendment) ทีเ่กีย่วขอ้งกบั
การเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา 

สญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ (Amendment) ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตาม
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณานัน้ ยงัอยู่ระหว่างการร่างโดยทีป่รกึษาทางกฎหมาย ซึ่งหากสญัญาฉบบั
แก้ไขเพิม่เติมมกีารเปลี่ยนแปลงในสาระส าคญัภายหลงัวนัที่ผูถ้ือหุน้ได้อนุมตัิไปแล้ว ก็อาจท าใหม้ตทิี่
ได้รับอนุมัติผิดไปจากความต้องการของผู้ถือหุ้นได้ อย่างไรก็ตาม ผู้บริหารของบริษัทฯ ยืนยันว่า
สาระส าคญัในร่างสญัญาฉบบัแก้ไขเพิม่เตมินัน้จะไม่มกีารแก้ไขเปลี่ยนแปลงอีก ทัง้นี้ หากสญัญาฉบบั
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แก้ไขเพิม่เตมิมกีารเปลี่ยนแปลงในสาระส าคญัทีต่่างจากทีข่ออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะน า
เรื่องดงักล่าวเสนอขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ต่อไป 

2) ความเสีย่งหาก PLANB ตอ้งการขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในอนาคต 

บรษิทัฯ อาจจะมคีวามเสีย่งหากในอนาคต PLANB ต้องการขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใน
อนาคตภายหลงัจากการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ หากเกดิสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า
รอบใหม่ สถานการณ์การชุมนุม หรอืสถานการณ์อื่นๆ ทีอ่าจส่งผลใหค้วามเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคลดลงใน
อนาคต ทัง้นี้ ผู้บริหารของ MACO ได้เจรจาเพื่อให้ PLANB วางเงินค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญา
บรหิารจดัการสื่อโฆษณาไวล่้วงหน้าส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 ไวล่้วงหน้าเป็นระยะเวลา 1 
ปี เป็นจ านวนเงิน 700 ล้านบาท และได้ให้ระบุในสัญญาว่า PLANB จะไม่ขอปรับลดหรือยกเว้น
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอีก อย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชีของปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มีนาคม 
2565) เว้นแต่เป็นการปรับตามมูลค่าของสื่อที่มีไว้เพื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ ซึ่งจากการ
สมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ทราบว่าในปัจจุบนับรษิทัฯ ไม่ไดม้แีผนการทีจ่ะปรบัลด Media Capacity 
ที่จะมผีลต่อการปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า และบรษิัทฯ มแีผนที่จะเพิม่จ านวนป้าย โดยเฉพาะบรเิวณ
ตอม่อรถไฟฟ้าตามปรมิาณการขยายเส้นทางรถไฟฟ้า ดงันัน้ ความเสี่ยงที่ PLANB จะขอปรบัลดหรอื
ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในอีก 1 ปีขา้งหน้าจงึอยู่ในระดบัต ่า เว้นแต่การปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่านัน้
เป็นไปตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา หรอืเกดิเหตุการณ์ทีเ่ขา้ข่ายเหตุสุดวสิยัตามสญัญาบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณา ทีก่ าหนดให ้MACO มคีวามจ าเป็นตอ้งยอมรบั เช่น ภยัพบิตัธิรรมชาต ิการก่อการรา้ย 
การจลาจล สงคราม กฎอัยการศึก กฎหมาย นโยบายหรือ มาตรการต่าง ซึ่งออกโดยรัฐบาลหรือ
หน่วยงานราชการ ซึ่งก าหนดใหคู้่สญัญาทีไ่ดร้บัผลมสีทิธขิยายระยะเวลาเพื่อปฏบิตัหิน้าทีต่ามทีก่ าหนด
ไวใ้นสญัญาทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุการณ์ดงักล่าวอย่างเหมาะสม หรอื เหตุสุดวสิยัทีเ่ป็นผลมาจากการ
แกไ้ขเปลีย่นแปลงกฎหมายหรอืกฎเกณฑ ์การออกค าสัง่โดยศาลหรอืเจา้หน้าทีพ่นักงาน หรอืเหตุสุดวสิยั
ที่กระทบกับยอดขายของ PLANB โดยตรง ซึ่งก าหนดให้ทัง้สองฝ่ายจะต้องเจรจากันโดยสุจริตเพื่อ
หาทางแก้ไข และหากไม่สามารถตกลงกนัไดภ้ายใน 30 วนั ให ้PLANB สามารถปรบัลดค่าตอบแทนขัน้
ต ่าตามส่วนทีไ่ดร้บัผลกระทบได ้
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5.1. ภาพรวมของการเข้าท าธรุกรรม 
ในการเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 

2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถึงวนัที่ 31 
มนีาคม 2564) ตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในครัง้นี้จะมรีายการทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการพจิารณาถงึความเหมาะสม
และเงือ่นไขในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ดงันี้ 

1. การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึวนัที ่31 
ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) 
(“ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) และ  

2. โดย MACO มเีงื่อนไขให ้PLANB ด าเนินการช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 
2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 จ านวน 700,000,000 บาท ล่วงหน้า ภายใน 15 วนั นับจากวนัที่ผู้ถือหุ้นอนุมตัิ ทัง้
จ านวนในครัง้เดยีว และจะไม่มกีารขอปรบัลด/ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกีในช่วงระยะเวลาดงักล่าว (“ค่าตอบแทน
ล่วงหน้า”) 

จากการเข้าท าสัญญาบริหารจัดการสื่อโฆษณากับ PLANB ในวันที่ 15 มกราคม 2563 และการขอปรับลด
ค่าตอบแทนขัน้ต ่า เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 ทีผ่่านมาพรอ้มทัง้การเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิ
อสิระไดส้รุปภาพรวมการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต ่าไดด้งันี้ 

ตารางท่ี 5-1: สรปุการเปลีย่นแปลงของค่าตอบแทนขัน้ต า่ตามสญัญา 

ลา้นบาท 

วนัที ่15 มกราคม 2563 วนัที ่11 สงิหาคม 2563 วนัที ่14 ธนัวาคม 2563 
กรณีตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อ

โฆษณา ฉบบัลงวนัที ่15 
มกราคม 2563 

ภายหลงัการปรบัปรุงโครงสรา้ง
สนิทรพัยใ์นเดอืน กรกฎาคม 

2563 และการปรบัลด
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตร

มาสที ่3/2563 

การเขา้ท ารายการยกเวน้
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตร
มาสที ่3/2563 และ 4/2563 ใน

ครัง้นี้ 

ก.ค. - ก.ย. 2563 175.00  84.00  84.00  
ต.ค. - ธ.ค. 2563 175.00  169.11  - 
ม.ค. - ม.ีค. 2564 149.52  147.00  700.00  
เม.ย. - ม.ิย. 2564 150.50  147.97  -    
ก.ค. - ก.ย. 2564 199.92  196.55  -    
ต.ค. - ธ.ค. 2564 200.06  196.69  -    
ม.ค. - ม.ีค. 2565 149.52  147.00  - 
เม.ย. - ม.ิย. 2565 150.50  147.97  (147.97-11.79) 136.18  
ก.ค. - ก.ย. 2565 199.92  196.55  196.55  
ต.ค. - ธ.ค. 2565 200.06  196.69  196.69  
ม.ค. - ม.ีค. 2566 149.52  147.00  147.00  
เม.ย. - ม.ิย. 2566 150.50  147.97  147.97  
ก.ค. - ก.ย. 2566 199.92  196.55  196.55  
ต.ค. - ธ.ค. 2566 200.06  196.69  196.69  
ม.ค. - ม.ีค. 2567 149.52  147.00  147.00  
เม.ย. - ม.ิย. 2567 150.50  147.97  147.97  
ก.ค. - ก.ย. 2567 199.92  196.55  196.55  
ต.ค. - ธ.ค. 2567 200.06  196.69  196.69  
รวมผลตอบแทน 3,150.00  3,005.95  2,689.84  

5. ความเหมาะสมของการเขา้ท าธรุกรรมฯและเง่ือนไขในการเข้าท าธรุกรรม 
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จากตารางขา้งตน้ จะเหน็ไดว้่าหลงัจากทีบ่รษิทัฯ ไดเ้ขา้ท าสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณากบั PLANB ในวนัที ่15 
มกราคม 2563 นัน้ PLANB ก็ได้มีการขอปรับลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสัญญาจากกระบวนการปรับปรุง
โครงสร้างสินทรัพย์ (Asset Optimization) ตามสัญญา ซึ่งส่งผลให้มีการปรับลดค่าตอบแทนขัน้ต ่ าลดลงจาก 
700,000,000 บาทต่อปี เหลือ ค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แท้จริงในปัจจุบันเท่ากับ 688,210,600 บาทต่อปี หลังจากนัน้ 
PLANB ไดม้กีารขอปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาส 3/2563 จากผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาด
ของไวรสัโคโรน่า และการบงัคบัใชม้าตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์การแพร่ระบาดดงักล่าว โดยผูว้า่ 
กทม. ประกาศปิดหา้งและพืน้ทีเ่สี่ยง ทัว่กรุงเทพฯ ตัง้แต่วนัที ่21 มนีาคม 2563 และรฐับาลไดม้กีารประกาศ พ.ร.ก. 
ฉุกเฉินตัง้แต่วนัที่ 24 มีนาคม 2563 และประกาศเคอร์ฟิวตัง้แต่วนัที่ 2 เมษายน 2563 ซึ่งกระทบกับกลุ่มผู้ชมสื่อ
โฆษณาเป้าหมายให้มจี านวนลดลงอย่างมนีัยส าคญั จากสถานการณ์ดงักล่าวเขา้ข่ายเป็นเหตุสุดวิสยัตามสญัญาที่ 
MACO และ PLANB จะต้องมกีารเขา้เจรจากนัโดยสุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั ซึ่งทีป่ระชุมคณะกรรมการ
ของ MACO ครัง้ที ่7/2563 เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 จงึไดม้มีตอินุมตักิารขอปรบัลดค่าตอบแทนดงักล่าว ท าใหผ้ล
รวมค่าตอบแทนขัน้ต ่าของ MACO ลดลงจาก 3,150.00 ล้านบาท เหลอื 3,005.95 ล้านบาท และในการเขา้ท าธุรกรรม
การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ เนื่องจาก PLANB ยงัคงไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์ดงักล่าวอยู่ โดยเฉพาะ
การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าทัง้จากทีไ่ดเ้กดิขึน้ในช่วงตน้ปีและในรอบใหม่นี้ ซึง่การเขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้จะท าให้
ผลรวมค่าตอบแทนขัน้ต ่าลดลงไปเหลือ 2,689.84 ล้านบาท โดยที่ในการเข้าท าธุรกรรมนครัง้นี้ MACO จะได้รบั
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาก่อน จ านวน 700,000,000 บาทบาท ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 
2564 – 31 มนีาคม 2565) ซึ่ง PLANB จะไม่ขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอีก อย่างน้อยในรอบระยะเวลา
บญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็นการปรบัตามมูลค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media 
Capacity) เท่านัน้ ซึง่หากปรากฏในภายหลงัว่าค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาส าหรบัระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 31 
มนีาคม 2565 มกีารถูกปรบัลดลงตามเงื่อนไขในสญัญาจดัการบรหิารสื่อโฆษณาในภายหลงั (“ค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่
แท้จริง”) ซึ่งส่งผลให้ค่าตอบแทนล่วงหน้าที่บริษัทฯ ได้รบัจาก PLANB มีมูลค่าสูงกว่าค่าตอบแทนขัน้ต ่าที่แท้จรงิ 
PLANB มสีทิธไิดร้บัส่วนต่างระหว่างค่าตอบแทนล่วงหน้ากบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิโดยการหกัส่วนดงักล่าวออก
จากค่าตอบแทนที ่PLANB จะต้องช าระใหแ้ก่บรษิทัฯ ในงวดต่อ ๆ ไปตามสญัญาจดัการบรหิารสื่อโฆษณา ซึ่งปัจจุบนั
ค่าตอบแทนที่แท้จรงิตามสญัญาเท่ากบั 688,210,600 บาทต่อปี ซึ่งลดลงจาก 700,000,000 บาท จากกระบวนการ
ปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัย ์

จากสถานการณ์ทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งต้น PLANB จงึไดร้อ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการสื่อ
โฆษณาเพื่อลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้  ซึ่งเมื่อที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระได้พจิารณาจากขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งแล้ว 
ประเดน็หลกัจะตอ้งพจิารณาว่าเป็นเหตุสุดวสิยัหรอืไม่ ซึง่สรุปไดด้งันี้ 

(1) หากเขา้ข่ายเป็นเหตุสุดวสิยัตามทีไ่ด้มกีารระบุในสญัญาว่าบรหิารจดัการสื่อโฆษณาแล้ว MACO 
และ PLANB จะต้องมกีารเขา้เจรจากนัโดยสุจรติเพื่อหาทางออกที่เหมาะสมร่วมกนั จงึเป็นทีม่า
ของการขออนุมตัผิูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ในครัง้นี้ ทัง้นี้ หากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัเขา้
ขา่ยเป็นเหตุสุดวสิยัแลว้ แต่ MACO ไม่ไดเ้ขา้เจรจาเพื่อหาทางออกอย่างเหมาะสม MACO อาจจะ
เขา้ขา่ยผดิสญัญา 

(2) หากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าและการบงัคบัใช้มาตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกัน
สถานการณ์การแพร่ระบาดดงักล่าวไม่เขา้ข่ายเหตุสุดวสิยั บรษิทัฯ อาจสามารถเลอืกทีจ่ะบงัคบั
ให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอตัราเดมิ ซึง่อาจจะมคีวามเสีย่งค่อนขา้งสงูที ่PLANB จะ
ไม่สามารถปฏิบัติตามข้อสญัญาดังกล่าวได้ภายใต้สภาวะเช่นนี้ โดยหาก PLANB ผิดสัญญา 
บรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดเีพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่งนอกจากจะใชเ้วลานาน
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และท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายจ านวนมากแล้ว การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผลกระทบต่อ
ความสมัพนัธ์ที่ดใีนฐานะพนัธมติรทางการค้าของบรษิทัฯ กบั PLANB อีกด้วย นอกจากนี้ หาก
บริษัทฯ จะต้องมาแข่งขนักับ PLANB ในการท าตลาดแล้ว บริษัทฯ อาจเสียเปรียบ PLANB 
เน่ืองจาก PLANB มคีวามหลากหลายของสื่อทีม่ากกว่า มฐีานลูกคา้ทีก่วา้งกว่า ดงันัน้บรษิทัฯ จงึ
เจรจากับ PLANB เพื่อให้ได้รับค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาจ านวน 700 ล้านบาท และให้ 
PLANB ตกลงว่าจะไม่มกีารขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกีอยา่งน้อยในรอบระยะเวลา
บญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เพื่อเป็นการรบัประกนัว่าบรษิัทฯ จะ
ไดร้บัค่าตอบแทนอย่างน้อยเท่ากบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิ ดงันัน้ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ จงึเหน็
ว่าการขออนุมตัิเขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้มคีวามเหมาะสม อีกทัง้การได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ล่วงหน้ามาในครัง้นี้ จะท าใหบ้รษิทัฯ ยงัคงมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอ 

นอกจากนี้ จากการศกึษาขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งต่างๆ อาท ิเงือ่นไขในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้
ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ด้อยของการเขา้ท าธุรกรรมฯ กบับุคคลที่เกี่ยวโยงกนั ความเสี่ยงจากการเขา้ท าธุรกรรมฯ 
รวมถึงการวเิคราะห์ความเหมาะสมในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในสถานการณ์ต่างๆ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระขอสรุป
ความเหน็เกีย่วกบัการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ โดยพจิารณาจากทางเลอืกทีม่คีวามเป็นไปได ้ดงันี้ 

(1) ไม่อนุมตัิการเข้าท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ และยกเลิกสญัญากับ PLANB โดยน าป้าย
กลบัมาบรหิารเองและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบริษัทฯ ไม่ได้รบัการอนุมตัิให้เข้าท ารายการในครัง้นี้ บริษัทฯ จะต้องน าป้ายกลบัมาบริหารเอง บริษัทฯ 
จะต้องมกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้่ายและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เนื่องจากในการเข้าท าสญัญาเมื่อ 15 มกราคม 2563 
ทีผ่่านมา บรษิทัฯ ไดม้กีารเลกิจา้งพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และไดโ้อนยา้ยพนักงานบางส่วนไปยงั PLANB 
ส่วนที่เหลือบริษัทฯ ก็ได้ให้ฝ่ายขายย้ายไปรบัหน้าที่อื่นๆ ในบริษัทฯไปแล้ว ซึ่งอาจจะท าให้การให้บริการลูกค้าใน
ปัจจุบนัมกีารสะดุดลง นอกจากนัน้ ในสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า ผลกระทบจากสถานการณ์การ
ชุมนุมทางการเมอืง ความไม่แน่นอนทางนโยบายของรฐับาลจากสถานการณ์ดงักล่าว และสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา 
ประกอบกบักลุ่มลูกค้ามแีนวโน้มทีจ่ะลดงบประมาณส าหรบัการประชาสมัพนัธ์ผ่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ ลงเนื่องจาก
สภาวะเศรษฐกจิทีย่งัมคีวามไม่แน่นอนสงู ดงันัน้ หาก MACO ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้แลว้ MACO กอ็าจจะตอ้งรบั
ความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิในสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนสูงนี้เอง นอกจากนี้ เนื่องจาก PLANB เป็นผูท้ีต่ดิต่อ
กบัลูกคา้อยู่แล้วในปัจจุบนั จงึท าใหฐ้านลูกคา้ของบรษิทัฯ อยู่ในมอืของ PLANB แล้วและจากการที ่PLANB มจี านวน
ป้ายโฆษณาใหเ้ลอืกมากกว่า จงึมคีวามเป็นไปไดท้ีลู่กคา้จะอยู่กบั PLANB ต่อไป และหากบรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดี
เพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่งนอกจากจะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายเป็นจ านวนมาก
แลว้ การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผลกระทบต่อความสมัพนัธอ์นัดใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั 
PLANB อีกด้วย และยงัไม่สามารถทราบได้ถึงจ านวนเงนิที่ศาลจะพพิากษาว่าจะได้รบัค่าเสยีหายกลบัคนืมาหรอืไม่ 
เท่าใด ทัง้นี้ ในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณานี้มขีอ้ความทีม่กีารระบุเรื่องเหตุสุดวสิยัทีอ่าจจะเกดิขึน้อยู่ ซึง่ก าหนดให ้
MACO และ PLANB ร่วมกนัหามาตรการทีจ่ าเป็นโดยสุจรติในการช่วยเหลอื PLANB ใหส้ามารถปฏบิตัหิน้าทีข่องตน
ภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาได ้ดงันัน้ MACO ในฐานะคู่สญัญาจงึมหีน้าทีท่ีจ่ะต้องเขา้ด าเนินการเจรจากบั 
PLANB โดยสุจรติเพื่อหามาตรการทีเ่หมาะสมเพื่อช่วยเหลอืให ้PLANB สามารถปฏบิตัติามสญัญาต่อไป 

(2) ไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้และยกเลกิสญัญากบั PLANB โดยน าป้ายไปให้
คนอื่นช่วยบรหิารต่อและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิทัอาจจะต้องหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่
มาแทน PLANB ในเงื่อนไขที่เหมือนกันหรือดีกว่า ซึ่งเป็นไปได้ยากในสถานการณ์ในปัจจุบัน  นอกจากนัน้ ใน
สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า ผลกระทบจากสถานการณ์การชุมนุมทางการเมอืง ความไม่แน่นอนทาง



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

 

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  36 

 

นโยบายของรฐับาลจากสถานการณ์ดงักล่าว และสภาวะเศรษฐกจิที่ซบเซา ประกอบกบักลุ่มลูกคา้มแีนวโน้มทีจ่ะลด
งบประมาณส าหรบัการประชาสมัพนัธ์ผ่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ลงเนื่องจากสภาวะเศรษฐกจิทีย่งัมคีวามไม่แน่นอนสงู 
ดงันัน้ หาก MACO ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้แล้ว MACO ก็อาจจะต้องไปเสี่ยงกบัผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณาราย
ใหม่แทน และ เน่ืองจาก PLANB เป็นผูท้ีต่ดิต่อกบัลูกคา้อยู่แลว้ในปัจจุบนั จงึท าใหฐ้านลูกคา้ของบรษิทัฯ อยู่ในมอืของ 
PLANB แล้วและจากการที่ PLANB มีจ านวนป้ายโฆษณาให้เลือกมากกว่า จึงมีความเป็นไปได้ที่ลูกค้าจะอยู่กับ 
PLANB ต่อไป และหากบริษัทฯ จะต้องฟ้องร้องคดีเพื่อให้ PLANB ช าระค่าตอบแทนดังกล่าว ซึ่งนอกจากจะใช้
เวลานานและท าให้บริษัทฯ เสียค่าใช้จ่ายเป็นจ านวนมากแล้ว การด าเนินการฟ้องร้องคดียังจะส่งผลกระทบต่อ
ความสมัพนัธ์อนัดีในฐานะพันธมติรทางการค้าระหว่างบริษัทฯ กับ PLANB อีกด้วย และยงัไม่สามารถทราบได้ถึง
จ านวนเงนิทีศ่าลจะพพิากษาว่าจะไดร้บัค่าเสยีหายกลบัคนืมาหรอืไม่ เท่าใด ทัง้นี้ ในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณานี้
มขีอ้ความที่มกีารระบุเรื่องเหตุสุดวสิยัที่อาจจะเกิดขึ้นอยู่ ซึ่งก าหนดให้ MACO และ PLANB ร่วมกนัหามาตรการที่
จ าเป็นโดยสุจรติในการช่วยเหลอื PLANB ให้สามารถปฏิบตัหิน้าทีข่องตนภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาได้ 
ดังนัน้ MACO ในฐานะคู่สญัญาจึงมีหน้าที่ที่จะต้องเข้าด าเนินการเจรจากับ PLANB โดยสุจริตเพื่อหามาตรการที่
เหมาะสมเพื่อช่วยเหลอืให ้PLANB สามารถปฏบิตัติามสญัญาต่อไป ทัง้นี้จากการสอบถามผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ทราบ
ว่าบรษิทัฯ ไม่คดิว่าจะหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่ ถ้าจะต้องยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้ว บรษิทัฯ เหน็ว่า
ควรจะด าเนินการเอง 

(3) อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ และรบัค่าตอบแทนล่วงหน้า 

การเขา้ท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ เป็นการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าชัว่คราวเท่านัน้ ซึ่ง
บรษิทัฯ จะไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใตส้ญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 1 ปี เป็นจ านวน 
700 ล้านบาท โดยที ่PLANB จะไม่ขอปรบัลดและ/หรอื ขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า
อีก เว้นแต่เป็นการปรบัตามการปรับลดมูลค่าของสื่อที่มีไว้เพื่อขาย (Media Capacity) ซึ่งแสดงให้เห็นว่าในรอบ
ระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า MACO จะมีความเสี่ยงจากการขอปรบัลดหรือยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในระดบัต ่า ซึ่งใน
สถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนสูงในปัจจุบัน ทีป่รกึษาทางการเงนิเหน็ว่าบรษิทัฯ จะไดร้บัประโยชน์มากกว่าในกรณี
อื่นๆ เน่ืองจากไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนในอนาคต และยงัเป็นการเสรมิสภาพคล่องของ 
MACO ยิ่งไปกว่านัน้ บริษัทฯ จะไม่ต้องเสียเวลาและค่าใช้จ่ายในการฟ้องร้อง PLANB ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบต่อ
ความสมัพนัธอ์นัดใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB และหากบรษิทัฯ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้
นี้ MACO อาจจะตอ้งยกเลกิสญัญาและจะตอ้งมาแขง่ขนักบั PLANB ซึง่มคีวามไดเ้ปรยีบกว่าทัง้ดา้นเงนิลงทุน และฐาน
ลูกคา้ นอกจากนี้ยงัอาจะท าใหลู้กคา้ของบรษิทัฯ เกดิความสบัสน ซึง่จะส่งผลต่อความน่าเชื่อถอืของบรษิทัฯ ในสายตา
ของลูกคา้อกีดว้ย ทัง้นี้ หากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการชุมนุมทางการเมอืง เข้าขา่ยเป็นเหตุ
สุดวสิยั ตามทีไ่ดม้กีารระบุในสญัญาว่าบรหิารจดัการสื่อโฆษณาว่า MACO และ PLANB จะตอ้งมกีารเขา้เจรจากนัโดย
สุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั แต่หาก MACO ไม่ไดเ้ขา้เจรจาเพื่อหาทางออกอย่างเหมาะสม MACO อาจจะ
เขา้ขา่ยผดิสญัญาและจะเสยีโอกาสในการไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า 

เพื่อความชดัเจนยิง่ขึน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึพจิารณาจ าลองสถานการณ์ในกรณีต่างๆ เพื่อจดัท าประมาณ
การทางการเงนิเพื่อประเมนิความเหมาะสมของเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการ โดยศกึษาผลกระทบในการเขา้รายการ 
ในกรณีต่างๆ (”Scenario”) ดงัต่อไปนี้ 

• กรณีท่ี 1: บรษิทัฯ จะยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และ ไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้า 

• กรณีท่ี 2: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลบัมาด าเนินการเอง โดยไดเ้งนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืในไตรมาสที ่1 ของรอบปีบญัชถีดัไป 
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• กรณีท่ี 3: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลบัมาด าเนินการเอง และต้องด าเนินการฟ้องรอ้งด าเนินคดเีพื่อใหไ้ดร้บัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื และ
ก าหนดใหไ้ดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืหลงัจากการด าเนินคด ี

• กรณีท่ี 4: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลับมาด าเนินการเอง และ PLANB อ้างตามสัญญาถึงเหตุสุดวิสัย (Force Majeure) ที่เกิดขึ้นจาก
สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า แล้วบรษิทัฯ ไม่สามารถเรยีกรอ้งค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืมา
ได ้ตลอดช่วงเวลา  

ทัง้นี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้จดัท าประมาณการทางการเงินตามอายุของสญัญาที่มีก าหนดอายุที่ 5 ปี
นับตัง้แต่วนัทีบ่รษิทัฯ เขา้ท าสญัญา โดยไม่ค านึงถงึการใชส้ทิธติ่ออายุสญัญาต่อไปอกีคราวละ 5 ปี เน่ืองจากยงัมคีวาม
ไม่แน่นอนของการต่อสญัญาในอนาคต ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจงึจดัท าประมาณการทางการเงนิโดยอ้างอิงอายุ
สญัญาในปัจจุบนัเท่านัน้เพื่อใหเ้ป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis) ในการพจิารณาความเหมาะสม
ของเงือ่นไขในการเขา้ท ารายการในกรณีต่างๆ ตามทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ เพื่อใหส้ามารถแสดงใหเ้หน็ถงึสถานการณ์ทีจ่ะ
เกดิขึน้โดยมสีมมตฐิานหลกัทีใ่ชใ้นการจดัท าประมาณการทางการเงนิ ดง้นี้ 

• ก าหนดระยะเวลาประมาณการตัง้แต่สิ้นสุดไตรมาสที่ 2 ณ 30 กนัยายน 2563 เพื่อให้สอดคล้องกบัการขอ
ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีเ่กิดขึน้ตามสญัญา จงึมรีะยะเวลาเท่ากบั 4 ปี และอีก 1 ไตรมาส (สิ้นสุดสญัญา
วนัที ่31 ธนัวาคม 2567)  

• ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้รวมผลกระทบจากการขอปรับลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามมติที่ประชุม
คณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่7/2563 เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 เนื่องจากเป็นเหตุการณ์ทีผ่่านไปแล้วและ 
ไม่มผีลกระทบต่อการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้  

• ประมาณการรายไดร้วมจากสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที ่3 (เดอืนตุลาคม – ธนัวาคม 2563) อา้งองิจากขอ้มลู
รายไดท้ีค่าดว่าจะไดร้บัจาก PLANB 

• ประมาณการรายได้รวมจากสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที่ 4 (เดือนมกราคม - มีนาคม 2564) อ้างอิงจาก
ประมาณการของผูบ้รหิาร 

• ประมาณการรายไดร้วมจากสื่อโฆษณาตัง้แต่เดอืนเมษายน 2564 จนถงึวนัสิน้สุดสญัญาเดอืนธนัวาคม 2567 
เป็นการค านวณยอ้นกลบัโดยอ้างองิค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา เพื่อใหส้ามารถ
เปรยีบเทยีบทุกกรณีไดอ้ย่างชดัเจน โดยมคี่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาแยกเป็นราย
ไตรมาสดงันี้ 

o เดอืนตุลาคม - ธนัวาคม 2563    169.11 ลา้นบาท 
o เดอืนมกราคม - มนีาคม  ของทุกปีหลงัจาก 2563  147.00 ลา้นบาท 
o เดอืนเมษายน – มถิุนายน  ของทุกปีหลงัจาก 2563  147.97 ลา้นบาท 
o เดอืนกรกฎาคม – กนัยายน ของทุกปีหลงัจาก 2563  196.55 ลา้นบาท 
o เดอืนตุลาคม – ธนัวาคม  ของทุกปีหลงัจาก 2563   196.69 ลา้นบาท 

• เงนิค่าตอบแทนล่วงหน้าเป็นระยะเวลา 1 ปี เป็นจ านวนเงนิ 700,000,000 บาท จะไดร้บัภายในไตรมาสที ่4 
(เดอืนมกราคม - มนีาคม 2564) ส าหรบักรณีที ่1 

• ในการประมาณการในกรณีต่างๆ ก าหนดให้มูลค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media capacity) คงทีแ่ละไม่มกีาร
เปลี่ยนแปลงจนกระทบกับการค านวณค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาตลอดอายุของสญัญา ทัง้นี้ จากการ
สมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ทราบว่าในปัจจุบนั บรษิทัฯ ยงัไม่ไดม้แีผนในการปรบัจ านวนของสื่อทีม่ไีวเ้พือ่
ขาย 
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• ค่าตอบแทนจากการขายสื่อโฆษณา PLANB จะไดร้บัเท่ากบัรอ้ยละ 15 ของรายไดร้วมในส่วนทีไ่ม่เกนิ 900 
ล้านบาท หาก PLANB สามารถขายสื่อโฆษณาของ MACO ได้เกินกว่า 900 ล้านบาท PLANB จะได้รบั
ค่าตอบแทนเท่ากบัรอ้ยละ 10 ของรายไดเ้ฉพาะส่วนทเีกนิ 900 ลา้นบาท  

• ประมาณการเงนิทีจ่ะไดจ้ากการฟ้องรอ้งเรยีกคนืค่าตอบแทนขัน้ต ่าจาก PLANB จะคดิจากค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ตามสญัญาหกัด้วยประมาณการรายได้รวมจากสื่อโฆษณาส าหรบัไตรมาสที่ 3 (เดือนตุลาคม – ธนัวาคม 
2563) และ 4 (เดอืนมกราคม - มนีาคม 2564) 

• ดอกเบีย้ผดินัดช าระหนี้รอ้ยละ 7.5 ต่อปี โดยจะตอ้งช าระหนี้ภายใน 60 วนั ภายหลงัจากไดร้บัใบแจง้หนี้ ทัง้นี้
ในการค านวณเปรยีบเทยีบกรณีต่างๆ ทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ ก าหนดใหค้ดิดอกเบีย้เป็นรายไตรมาส 

• ตน้ทุนและค่าใชจ้่ายในการท าการตลาดในส่วนของการท าการตลาดสื่อโฆษณาหากบรษิทัฯ จะตอ้งด าเนินการ
เอง โดยอ้างองิจากขอ้มูลต้นทุนและค่าใชจ้่ายในการท าการตลาดในส่วนของการท าการตลาดสื่อโฆษณาใน
อดตีเท่ากบัรอ้ยละ 20.39 ของรายไดร้วมจากสื่อโฆษณา 

• ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ประมาณการค่าใชจ้่ายทางกฎหมายดงันี้1 
o ค่าทนายส าหรบัศาลชัน้ตน้ ประมาณ 2 ลา้นบาท ใชร้ะยะเวลาประมาณ 6 เดอืน 
o ค่าทนายส าหรบัศาลอุทรณ์ ประมาณ 3 ลา้นบาท ใชร้ะยะเวลาประมาณ 6 เดอืน 
o ค่าธรรมเนียมในการฟ้องศาลส าหรบัทุนทรพัย์ 50 ล้านบาทแรกเท่ากบั 200,000 บาท ส่วนที่เกิน

กว่านัน้คดิรอ้ยละ 0.10 ของทุนทีฟ้่อง 

ค่าช้ีวดัความเส่ียง (Beta) 

ปรกึษาทางการเงนิอสิระเลอืกใชว้ธิ ีBottom-up Beta ในการค านวณค่าชีว้ดัความเสีย่งตามตลาด (Beta) ทีใ่ชใ้น
การค านวณต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น (KE) โดยการค านวณ Bottom-Up Beta และหลกัการในการเลอืกบรษิัทที่มี
ลกัษณะคลา้ยกนั (Peer Group) จะจ าแนกตามประเทศทีบ่รษิทัแต่ละบรษิทัด าเนินการอยู่ โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

ตารางท่ี 5-2: ตารางแสดงการค านวณ Unlevered Beta จากบริษทัจดทะเบียนท่ีน ามาเทียบเคียงกบั MACO 

ช่ือบริษทั ช่ือย่อ 
Levered 

Beta1 

มูลค่าส่วน
ของหน้ีสิน (D) 
(ล้านบาท) 

มูลค่าทางตลาด 
ของส่วนของผู้ถือหุ้น (E) 

(ล้านบาท) 

มูลค่าส่วนของหน้ีสิน 
/ มูลค่าทางตลาด

ของส่วนของผู้ถือหุ้น 
(D/E) 

ค่าเฉลี่ยอตัรา
ภาษีท่ีแท้จริง
ย้อนหลงั 5 ปี 

Unlevered  
Beta2 

บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี 
จ ากดั (มหาชน) 

PLANB 1.4393 4,974.95 26,595.59 18.712% 17.66% 1.4393 

บรษิทั อควา คอรเ์ปอ
เรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

AQUA 0.3934 2,703.08 1,974.99 136.87% 14.62% 0.3934 

 
1
 ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ตั้งสมมติฐานให้มีการฟ้องร้องเพียงถึงชั้นศาลอุทรณ์เท่านั้น เน่ืองจากภายใตห้ลกัเกณฑข์องการฎีการะบบอนุญาตในคดีแพ่ง ประมวลกฎหมาย

วิธีพิจารณาความแพ่งท่ีแกไ้ขเพิ่มเติม มาตรา 247 ก าหนดให้การฎีกาค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลอุทธรณ์ในคดีแพ่งจะกระท าไดต่้อเมื่อไดรั้บอนุญาตจากศาลฎีกา โดยการ
ขออนุญาตฎีกาให้ย่ืนค าร้องพร้อมกบัค าฟ้องฎีกาต่อศาลชั้นตน้ท่ีมีค าพิพากษาหรือค าสั่งในคดีนั้น มาตรา 248 ก าหนดให้องค์คณะผูพ้ิพากษาท่ีประธานศาลฎีกาแต่งตั้ง ซ่ึง
ประกอบดว้ยรองประธานศาลฎีกาและผูพ้ิพากษาในศาลฎีกาซ่ึงด ารงต าแหน่งไม่ต ่ากว่าผูพ้ิพากษาศาลฎีกาอีกอย่างน้อยสามคนเป็นผูพ้ิจารณาค าร้องขออนุญาตฎีกา และ
มาตรา 249 ก าหนดให้ศาลฎีกาพิจารณาอนุญาตให้ฎีกาไดเ้มื่อเห็นว่าปัญหาท่ีฎีกาเป็นปัญหาส าคญัท่ีศาลฎีกาควรวินิจฉัย โดยปัญหาส าคญัน้ีไดแ้ก่ 
(1) ปัญหาท่ีเก่ียวพนักบัประโยชน์สาธารณะ หรือความสงบเรียบร้อยของประชาชน 

(2) เมื่อค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลอุทธรณ์ไดวิ้นิจฉัยขอ้กฎหมายท่ีส าคญัขดักนัหรือขดักบัแนวบรรทดัฐานของค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลฎีกา 
(3) ค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลอุทธรณ์ไดวิ้นิจฉัยขอ้กฎหมายท่ีส าคญัซ่ึงยงัไม่มีแนวค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลฎีกามาก่อน 
(4) เมื่อค าพิพากษาหรือค าสัง่ของศาลอุทธรณ์ขดักบัค าพิพากษาหรือค าสั่งอนัถึงท่ีสุดของศาลอื่น 
(5) เพื่อเป็นการพฒันาการตีความกฎหมาย 

(6) ปัญหาส าคญัอื่นตามขอ้ก าหนดของประธานศาลฎีกา 
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ช่ือบริษทั ช่ือย่อ 
Levered 

Beta1 

มูลค่าส่วน
ของหน้ีสิน (D) 
(ล้านบาท) 

มูลค่าทางตลาด 
ของส่วนของผู้ถือหุ้น (E) 

(ล้านบาท) 

มูลค่าส่วนของหน้ีสิน 
/ มูลค่าทางตลาด

ของส่วนของผู้ถือหุ้น 
(D/E) 

ค่าเฉลี่ยอตัรา
ภาษีท่ีแท้จริง
ย้อนหลงั 5 ปี 

Unlevered  
Beta2 

บรษิทั วจีไีอ จ ากดั 
(มหาชน) 

VGI 1.2588 2,407.62 65,014.30 3.70% 19.81% 1.2588 

      ค่าเฉลี่ย (Mean) 1.0305 
ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่10 ธนัวาคม 2563 ซึ่งเป็นวนัท าการสุดทา้ยก่อนการประชุมคณะกรรมการบรษิัทฯ ที่มมีตอินุมตัิการเขา้ท ารายการเกีย่วโยง 
หมายเหตุ:  

1) Levered Beta เป็นค่าสมัประสทิธิท์ีค่ านึงถงึผลของหน้ีสนิของแต่ละบรษิัท ซึ่งเป็นค่าเฉลีย่ยอ้นหลงั 
2) Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1 -  อตัราภาษ)ี * D/E)} 

ทัง้นี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ เลือกใช้วิธี Bottom-up Beta เพื่อช่วยลดอคติ (Bias) ในการใช้ Beta ของ 
MACO เนื่องจากการใช้ Bottom-Up Beta จะใช้ค่าเฉลี่ย Unlevered Beta ของบริษัทที่มีลักษณะคล้ายกัน (Peer 
Group) มาค านวณ ซึง่เปรยีบเสมอืนค่าเฉลีย่ของ Beta ของอุตสาหกรรมซึง่จะมคีวามผนัผวนน้อยกวา่การใช ้Beta ของ 
MACO เพยีงอย่างเดยีว เพื่อใหเ้ป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis) 

หลกัการในการเลอืกบรษิทัทีม่ลีกัษณะคล้ายกนั (Peer Group) กบั MACO และบรษิทัในเครอื MACO ทีอ่ยู่ใน
ประเทศไทย มรีายละเอยีดดงันี้ 

ตารางท่ี 5-3: บริษทัคู่เทียบท่ีด าเนินธรุกิจใกล้เคียงกนั 
บรษิทัทีม่ลีกัษณะคลา้ยกนั สาเหตุทีเ่ลอืกใช ้
บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั 

(มหาชน)  
บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) เป็นบรษิทัสื่อโฆษณาทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศ
ไทย โดยประกอบธุรกจิสื่อโฆษณานอกบา้น โฆษณาในระบบขนส่งมวลชน และโฆษณาดจิติอล ซึ่งมคีวาม

คลา้ยคลงึกบับรษิทัในเครอื MACO ทีอ่ยู่ในประเทศไทย 
บรษิทั อควา คอรเ์ปอเรชัน่ จ ากดั 

(มหาชน)  
บริษัท อควา คอร์เปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) เป็นบรษิัทสื่อโฆษณาที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ของ
ประเทศไทย โดยประกอบธุรกจิใหเ้ช่าพืน้ทีส่ ื่อโฆษณาและบรกิารดา้นโฆษณาอื่นๆ ซึง่มคีวามคลา้ยคลงึกบั

บรษิทัในเครอื MACO ทีอ่ยู่ในประเทศไทย 
บรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) บรษิทั วจีไีอ จ ากดั (มหาชน) เป็นบรษิทัสื่อโฆษณาที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ของประเทศไทย โดย

ประกอบธุรกิจให้เช่าพื้นที่ส ื่อโฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ ซึ่งมีความคล้ายคลึงกบับริษัทในเครือ 

MACO ทีอ่ยู่ในประเทศไทย 

อตัราคิดลด 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระค านวณอตัราคดิลดทีใ่ชใ้นการค านวณมลูค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดของ MACO ใน
แต่ละกรณี โดยอ้างอิงจากต้นทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 
สามารถค านวณได ้ดงันี้ 

WACC = (D/(D+E) x KD x (1 – T)) + (E/(D+E) x KE) 

โดยที:่ 

D หนี้สนิทางการเงนิทีม่ดีอกเบีย้ตามงบแสดงฐานะทางการเงนิภายในของ MACO ณ วนัที ่30 กนัยายน 2563 เท่ากบั 1,673.79 
ลา้นบาท 

E ส่วนของผูถ้อืหุน้ตามงบแสดงฐานะทางการเงนิภายในของ MACO ณ วนัที ่30 กนัยายน 2563 เท่ากบั 3,783.78 ลา้นบาท 
T อตัราภาษเีงนิไดน้ิตบิคุคลเท่ากบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
KD ตน้ทุนทางการเงนิของหนี้สนิทางการเงนิทีม่ดีอกเบีย้ของ MACO ณ วนัที ่30 กนัยายน 2563 เท่ากบัรอ้ยละ 2.80 ต่อปี  
KE ตน้ทุนของส่วนของผูถ้อืหุ้น ค านวณดว้ยวธิ ีCapital Asset Pricing Model (“CAPM”) 
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KE สามารถค านวณดว้ยวธิ ีCAPM ดงันี้: 

KE = RF + β x (RM – RF) 

โดยที:่ 

 รายละเอียด 
RF อ้างองิจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลของประเทศไทยอายุ 10 ปี มคี่าเท่ากบัร้อยละ 1.56 ต่อปี (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 

พฤศจกิายน 2563) (เนื่องจากสถานการณ์ในปัจจุบนั เป็นสถานการณ์ไม่ปรกต ิ(Abnormal situation) จากสถานการณ์การแพร่
ระบาดของไวรสัโคโรน่า ที่ปรกึษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าควรอ้างองิจากอตัราผลตอบแทนในระยะยาวกว่าอายุของสญัญา เพื่อ
ตอบสนองต่ออตัราผลตอบแทนในภาวะปรกต)ิ โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอสิระไดพ้จิารณาว่าพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี เป็น
พนัธบตัรระยะยาวที่มสีภาพคล่องในการซื้อขายที่สูง ดงันัน้ จงึมคีวามเสีย่งจากการขาดสภาพคล่อง (Liquidity Risk) และความ
เสีย่งจากการลงทุนต่อ (Reinvestment Risk) ที่ต ่า ท าให้สามารถสะท้อนผลตอบแทนจากการลงทุนในสนิทรพัยท์ี่ไม่มคีวามเสีย่ง
ไดด้ ี

β  ค่าสมัประสทิธิค์วามแปรปรวนระหว่างผลตอบแทนบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่กีารประกอบธุรกจิที่
ส ัมพันธ์กับ MACO ได้แก่  Plan B Media PCL, Aqua Corporation PCL และ VGI PCL เทียบกับผลตอบแทนของตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ย้อนหลงั 2 ปี นับจากวนัที่ 10 ธนัวาคม 2563 (ที่มา: Capital IQ) ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระได้
พจิารณาว่าขอ้มูลที่เลอืกมานัน้ เป็นช่วงเวลาที่มจี านวนและความถี่ของขอ้มูลเหมาะสมต่อการค านวณทางสถติ ิและยงัสามารถ
สะท้อนความเสี่ยงของสภาวะธุรกิจในปัจจุบนัได้ดี ซึ่งมีค่า Unlevered Beta เท่ากบั 1.0305 และเมื่อปรบัด้วยโครงสร้างทาง
การเงนิของ MACO จะไดค้่า Levered Beta ของ MACO เท่ากบั 1.3952 

RM อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์แหง่ประเทศไทย เฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ปี ตัง้แต่ 30 พฤศจกิายน 2553 – 30 
พฤศจกิายน 2563 ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 6.96 ต่อปี (เนื่องจากสถานการณ์ในปัจจุบนั เป็นสถานการณ์ไม่ปรกต ิ(Abnormal situation) 
จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเหน็วา่ควรอา้งองิจากอตัราผลตอบแทนในระยะยาว
กว่าอายุของสญัญา เพื่อตอบสนองต่ออตัราผลตอบแทนในภาวะปรกต)ิ ซึง่น่าจะสามารถสะทอ้นความเสีย่งของตลาดหลกัทรพัย์
ในระยะยาวไดด้ ี

รายละเอียดของตวัแปร และค่าสมมติฐานในการค านวน สามารถสรปุได้ดงัน้ี 

ตารางท่ี 5-4: รายละเอียดของตวัแปร และค่าสมมติฐานในการค านวณ 
สมมติฐาน จ านวน 

อตัราผลตอบแทนทีไ่ม่มคีวามเสีย่งของพนัธบตัรรฐับาล (Rf) รอ้ยละ 1.56 
อตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (Rm) รอ้ยละ 6.96 
ค่าชีว้ดัความเสีย่งตามตลาดของคู่เทยีบ (Beta) 1.3952 
ตน้ทุนของส่วนของผูถ้อืหุน้ (Ke) รอ้ยละ 9.15 
ตน้ทุนของหนี้สนิ (Kd) รอ้ยละ 2.80 
tuสดัส่วนหนี้สนิต่อสนิทรพัยร์วมตามเป้าหมาย (Wd) รอ้ยละ 30.67 
สดัส่วนส่วนของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยร์วมตามเป้าหมาย (We) รอ้ยละ 69.33 
WACC รอ้ยละ 7.03 

จากสมมตฐิานอตัราส่วนคดิลดขา้งตน้ ไดต้น้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่น ้าหนักเท่ากบัรอ้ยละ 7.03 

โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ดัท าประมาณการผลกระทบทีค่าดว่าจะเกดิขึน้จากการเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในกรณีต่างๆ ไดด้งันี้ 

ประมาณการผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจากการเข้าท าธรุกรรม 

กรณีที ่1: บรษิทัฯ จะยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และ ไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้า 
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ตารางท่ี 5-5: กรณีท่ี 1: บริษทัฯ จะยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต า่ให้แก่ PLANB และ ได้รบัค่าตอบแทนลว่งหน้า 

 

 
 

กรณีที่ 2: บรษิัทฯ จะไม่ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าให้แก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน ากลบัมา
ด าเนินการเอง โดยไดเ้งนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืในไตรมาสที ่1 ของรอบปีบญัชถีดัไป 

ตารางท่ี 5-6: กรณีท่ี 2: ไม่เขา้ท าธรุกรรม และได้เงินคืนในไตรมาสท่ี 1 ของรอบปีบญัชีถดัไป 

 

กรณีที ่1 (ลา้นบาท) 2563

ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 114.82 94.12 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) (17.22) (14.12) (174.08) (231.24) (231.40) (172.94) (26.11) (34.69) (34.71)

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB 98.26 80.00 -          -         -         -          147.97 196.55 196.69

เงนิรบัล่วงหน้าจาก PLANB -          700.00 -          -         -         -          -          -         -         

หกั ค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ท้จรงิต ่ากวา่

ค่าตอบแทนล่วงหน้า -          -          -          -         -         -          (11.79) -         -         

รวม 98.26 780.00 -          -         -         -          136.18 196.55 196.69

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 96.60 753.94 -          -         -         -          120.90 171.57 168.80

2564 2565

รายละเอยีด

กรณีที ่1 (ลา้นบาท)

ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 172.94 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) (25.94) (26.11) (34.69) (34.71) (25.94) (26.11) (34.69) (34.71)

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB 147.00 147.97 196.55 196.69 147.00 147.97 196.55 196.69

เงนิรบัล่วงหน้าจาก PLANB -          -          -          -         -         -          -          -         

หกั ค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ท้จรงิต ่ากวา่

ค่าตอบแทนล่วงหน้า -          -          -          -         -         -          -          -         

รวม 147.00 147.97 196.55 196.69 147.00 147.97 196.55 196.69

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 124.03 122.74 160.30 157.71 115.88 114.67 149.76 147.34

รวมมลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 2,404.23

รายละเอยีด

2566 2567

กรณีที ่2 (ลา้นบาท) 2563

ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 114.82 94.12 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) (17.22) (14.12) -          -         -         -          -          -         -         

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB 98.26 80.00 -          -         -         -          -          -         -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) -          -          (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืจาก PLANB -          -          141.76 -         -         -          -          -         -         

รวม 98.26 80.00 280.34 184.09 184.22 137.68 138.58 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 96.60 77.33 266.41 171.99 169.21 124.33 123.04 160.69 158.09

2564 2565

รายละเอยีด
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กรณีที่ 3: บรษิัทฯ จะไม่ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าให้แก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน ากลบัมา
ด าเนินการเอง และต้องด าเนินการฟ้องร้องด าเนินคดีเพื่อให้ได้รับเงินค่าตอบแทนขัน้ต ่าคืน และ
ก าหนดใหไ้ดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืหลงัจากการด าเนินคด ี

ตารางท่ี 5-7: กรณีท่ี 3: ไม่เขา้ท าธรุกรรม และฟ้องร้องด าเนินคดี และได้รบัค่าตอบแทนขัน้ต า่คืน 

 

 

กรณีที ่2 (ลา้นบาท)

ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 172.94 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) -          -          -          -         -         -          -          -         

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB -          -          -          -         -         -          -          -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืจาก PLANB -          -          -          -         -         -          -          -         

รวม 137.68 138.58 184.09 184.22 137.68 138.58 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 116.16 114.96 150.13 147.70 108.53 107.40 140.27 138.00

รวมมลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 2,370.86

2566 2567

รายละเอยีด

กรณีที ่3 (ลา้นบาท) 2563

ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 114.82 94.12 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) (17.22) (14.12)

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB 98.26 80.00 -          -         -         -          -          -         -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) -          -          (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืจาก PLANB 

หลงัจากการฟ้องรอ้ง -          -          -          -         -         -          152.10 -         -         

ค่าใช้จ่ายทางกฏหมาย -          (2.00) -          -         (3.00) -          -          -         -         

ค่าธรรมเนยีมศาล -          (0.29) -          -         (0.29) -          -          -         -         

รวม 98.26 77.71 138.58 184.09 180.93 137.68 290.68 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 96.60 75.11 131.69 171.99 166.19 124.33 258.08 160.69 158.09

รายละเอยีด

2564 2565

กรณีที ่3 (ลา้นบาท)

ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 172.94 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) -          -          -          -         -         -          -          -         

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB -          -          -          -         -         -          -          -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืจาก PLANB 

หลงัจากการฟ้องรอ้ง -          -          -          -         -         -          -          -         

ค่าใช้จ่ายทางกฏหมาย -          -          -          -         -         -          -          -         

ค่าธรรมเนยีมศาล -          -          -          -         -         -          -          -         

รวม 137.68 138.58 184.09 184.22 137.68 138.58 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 116.16 114.96 150.13 147.70 108.53 107.40 140.27 138.00

รวมมลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 2,365.95

รายละเอยีด

2566 2567
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กรณีที่ 4: บรษิัทฯ จะไม่ยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าให้แก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน ากลบัมา
ด าเนินการเอง และ PLANB อ้างตามสญัญาถงึเหตุสุดวสิยั (Force Majeure) ทีเ่กดิขึน้จากสถานการณ์
การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า แล้วบรษิัทฯ ไม่สามารถเรยีกร้องค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืมาได้ ตลอด
ช่วงเวลา 

ตารางท่ี 5-8: กรณีท่ี 4: ไม่เขา้ท าธรุกรรม และบริษทัฯ ไม่สามารถเรียกร้องค่าตอบแทนขัน้ต า่คืนมาได้  

 

 
จากขอ้มลูขา้งตน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระสามารถสรุปผลการวเิคราะหส์ถานการณ์ต่างๆ ไดด้งันี้ 

ตารางท่ี 5-9: สรปุการวิเคราะห์สถานการณ์ 

การวเิคราะหส์ถานการณ์ 
(ลา้นบาท) 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ 

ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วง
น ้าหนัก 

กรณี WACC + 1% = 8.03% กรณฐีาน WACC = 7.03% กรณี WACC - 1% = 6.03% 

กรณฐีาน 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,358.03  - - 2,404.23  - - 2,452.19  - - 
กรณีที ่2 2,323.21  (34.82)  (1.48%)  2,370.86  (33.38)  (1.39%)  2,420.25  (31.94)  (1.30%)  
กรณีที ่3 2,317.10  (40.94)  (1.74%)  2,365.95  (38.29)  (1.59%)  2,416.58  (35.61)  (1.45%)  
กรณีที ่4 2,184.23  (173.80)  (7.37%)  2,230.90  (173.33)  (7.21%)  2,279.30  (172.89)  (7.05%)  
กรณยีอดขายเพิม่ขึน้รอ้ยละ 10 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,583.59  - - 2,634.89  - - 2,688.12  - - 
กรณีที ่2 2,524.81  (58.77)  (2.27%)  2,577.08  (57.81)  (2.19%)  2,631.26  (56.86)  (2.12%)  

กรณีที ่4 (ลา้นบาท) 2563

ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 114.82 94.12 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) (17.22) (14.12)

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB 98.26 80.00 -          -         -         -          -          -         -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) -          -          (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ค่าใช้จ่ายทางกฏหมาย -          (2.00) -          -         (3.00) -          -          -         -         

ค่าธรรมเนยีมศาล -          (0.29) -          -         (0.29) -          -          -         -         

รวม 98.26 77.71 138.58 184.09 180.93 137.68 138.58 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 96.60 75.11 131.69 171.99 166.19 124.33 123.04 160.69 158.09

รายละเอยีด

2564 2565

กรณีที ่4 (ลา้นบาท)

ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ม.ีค. เม.ย. - ม.ิย. ก.ค. - ก.ย. ต.ค. - ธ.ค.

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

รายได้ค่าบรกิาร 172.94 174.08 231.24 231.40 172.94 174.08 231.24 231.40

ค่าตอบแทนให้ PLANB (รอ้ยละ 15) -          -          -          -         -         -          -          -         

รายได้ค่าบรกิารที ่MACO ได้รบัจาก PLANB -          -          -          -         -         -          -          -         

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย (20.39%) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18) (35.26) (35.49) (47.15) (47.18)

ค่าใช้จ่ายทางกฏหมาย -          -          -          -         -         -          -          -         

ค่าธรรมเนยีมศาล -          -          -          -         -         -          -          -         

รวม 137.68 138.58 184.09 184.22 137.68 138.58 184.09 184.22

มลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 116.16 114.96 150.13 147.70 108.53 107.40 140.27 138.00

รวมมลูค่าปัจจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสด 2,230.90

รายละเอยีด

2566 2567
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การวเิคราะหส์ถานการณ์ 
(ลา้นบาท) 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ 

ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วง
น ้าหนัก 

กรณี WACC + 1% = 8.03% กรณฐีาน WACC = 7.03% กรณี WACC - 1% = 6.03% 

กรณีที ่3 2,518.70  (64.88)  (2.51%)  2,572.17  (62.72)  (2.38%)  2,627.59  (60.54)  (2.25%)  
กรณีที ่4 2,385.84  (197.75)  (7.65%)  2,437.12  (197.76)  (7.51%)  2,490.31  (197.82)  (7.36%)  
กรณยีอดขายลดลงรอ้ยละ 10 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,358.03  - - 2,404.23  - - 2,452.19  - - 
กรณีที ่2 2,121.60  (236.43)  (10.03%)  2,164.64  (239.60)  (9.97%)  2,209.25  (242.94)  (9.91%)  
กรณีที ่3 2,115.49  (242.54)  (10.29%)  2,159.72  (244.51)  (10.17%)  2,205.57  (246.62)  (10.06%)  
กรณีที ่4 1,982.62  (375.41)  (15.92%)  2,024.68  (379.55)  (15.79%)  2,068.29  (383.90)  (15.66%)  

จากการวเิคราะหส์ถานการณ์ในกรณีทีม่คีวามเป็นไปไดต้่างๆ ตามทีไ่ดร้ะบุไวข้า้งตน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมี
ความเหน็ว่ากรณีที ่1 ที ่MACO อนุมตัยิกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB ส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบ
ระยะเวลาวนัที่ 1 ตุลาคม 2563 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที่ 4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที่ 1 
มกราคม 2564 ถงึวนัที ่31 มนีาคม 2564) และ ไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถงึ 
31 มนีาคม 2565 จ านวน 700,000,000 บาท จะท าให้บรษิัทฯ ได้รบัมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดอยู่ที่ 2,404.23 
ลา้นบาท ซึง่มากกว่าในทุกๆ สถานการณ์เมื่อเทยีบกบัการ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ โดยมมีลูค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดใน
กรณีฐานอยู่ระหว่าง 2,230.90 – 2,370.86 ล้านบาท ซึ่งจะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัประโยชน์มากกว่ากรณีอื่นๆ ทีบ่รษิทัฯ 
ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ โดยมขีอ้สงัเกตดงันี้ 

• หาก PLANB มรีายได้จากการขายป้ายลดลงจากกรณีฐาน อตัราผลตอบแทนของ MACO ในกรณีที่ 1 
(การเขา้ท าธุรกรรมฯ) จะไม่ไดร้บัผลกระทบเนื่องจากมอีตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีไ่ดร้บัจาก PLANB แต่ใน
กรณีอื่นๆที ่MACO ด าเนินการบรหิารเอง MACO จะเสยีประโยชน์มากกว่า เนื่องจากไม่มคี่าตอบแทน
ขัน้ต ่า 

• หาก PLANB มรีายไดจ้ากการขายป้ายเท่ากบัหรอืสูงกว่ากรณีฐาน MACO จะไดร้บัผลตอบแทนในกรณี
ที่ 1 (การเข้าท าธุรกรรมฯ) ที่สูงกว่าการที่ MACO ด าเนินการบริหารป้ายเอง เนื่องจากต้นทุนและ
ค่าใชจ้่ายในการท าการตลาดของ MACO สูงกว่าผลตอบจากการขายป้ายที ่MACO แบ่งใหก้บั PLANB 
เน่ืองจาก PLANB มปีรมิาณป้ายทีข่ายมากกว่าจงึท าใหม้ตีน้ทุนและค่าใชจ้่ายในการขายและท าการตลาด
ต่อป้ายถูกกว่า MACO (Economy of Scale) นอกจากนี้ หากบรษิัทฯ จะต้องน าป้ายกลบัมาบรหิารเอง 
บรษิทัฯ จะต้องมกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้่ายและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เนื่องจากในการเขา้ท าสญัญา
เมื่อ 15 มกราคม 2563 ที่ผ่านมา บริษัทฯ ได้มีการเลิกจ้างพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และได้
โอนย้ายพนักงานบางส่วนไปยงั PLANB ส่วนที่เหลอืบรษิัทฯ ก็ได้ให้ฝ่ายขายย้ายไปรบัหน้าที่อื่นๆ ใน
บรษิทัฯไปแลว้ ซึง่อาจจะท าใหก้ารใหบ้รกิารลูกคา้ในปัจจุบนัมกีารสะดุดลง 

อย่างไรก็ตาม ปรึกษาทางการเงินอิสระยงัไม่ได้รบัสญัญาหรือร่างสญัญาฉบบัแก้ไขเพิ่มเติม (Amendment) ที่
เกี่ยวขอ้งกบัการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ทีบ่รษิทัฯ จะลงนามกบั 
PLANB ในธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ จากการสอบถามผูบ้รหิารของ MACO ทราบว่าสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ (Amendment) 
ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าระหว่าง MACO และ PLANB ดงักล่าว ยงัอยู่ระหว่างการร่าง
โดยที่ปรกึษากฎหมาย ดงันัน้การให้ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจะใหค้วามเห็นในการเขา้ท าธุรกรรมฯ 
ดงักล่าวจากสรุปสาระส าคญัของสญัญาทีไ่ดร้บัจากบรษิทัเท่านัน้ ซึ่งหากเนื้อหาในสญัญามกีารเปลี่ยนแปลงไป หรอืมี
รายละเอียดอื่นๆ เพิม่เติมจากสรุปสาระส าคญัของสญัญาฉบบัแก้ไขเพิม่เติมที่ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระได้รบัจาก
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บริษัทฯแล้ว ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระอาจจะมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างมนีัยส าคญั อย่างไรก็ตาม 
ผู้บรหิารของบรษิัทฯ ยนืยนัว่าสาระส าคญัในร่างสญัญาฉบบัแก้ไขเพิม่เตมินัน้จะไม่มกีารแก้ไขเปลี่ยนแปลงอีก ทัง้นี้ 
หากสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิมกีารเปลี่ยนแปลงในสาระส าคญัทีต่่างจากทีข่ออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะน า
เรื่องดงักล่าวเสนอขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ต่อไป 
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ด้วยที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท มาสเตอร์ แอด จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ครัง้ที่ 11/2563 เมื่อวนัที่ 14 
ธนัวาคม 2563 ไดม้มีตใิหเ้สนอวาระต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้เพื่อขออนุมตัใิหบ้รษิทัฯ ด าเนินการแกไ้ขสญัญาบรหิารจดัการ
สื่อโฆษณา (Advertising Media Management and Service Agreement) ฉบับลงวันที่ 15 มกราคม พ.ศ. 2563 
(“สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา”) กบับรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) (“PLANB”) ส าหรบัการเขา้ท ารายการ
ดงันี้ 

1. การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัไตรมาสที ่3/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 ตุลาคม 2563 ถงึ
วนัที ่31 ธนัวาคม 2563) และ ไตรมาสที ่4/2563 (ระหว่างรอบระยะเวลาวนัที ่1 มกราคม 2564 ถงึวนัที ่
31 มนีาคม 2564) (“ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า”) และ  

2. ขอ้ตกลงจะไม่ปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัรอบระยะเวลา 1 เมษายน 2564 ถึง 31 มนีาคม 2565 
เพิม่เตมิเวน้แต่เป็นการปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าเน่ืองจากบรษิทัฯ มจี านวนป้าย (media capacity) ลดลง 
(หลงัจากน้ีจะเรยีกรวมกนัว่า “ธุรกรรมฯ”) 

ทัง้นี้ MACO มเีงื่อนไขให้ PLANB วางเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาไว้ล่วงหน้า
ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) ไวล่้วงหน้าเป็นระยะเวลา 1 ปีคดิเป็น
จ านวนเงนิ 700 ล้านบาท ทัง้จ านวน ภายใน 15 วนันับตัง้แต่วนัทีท่ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท า
ธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่า โดย PLANB จะด าเนินการช าระเงนิดงักล่าวเตม็จ านวนในคราวเดยีว ทัง้นี้ หาก
บริษัทฯ ตัดสินใจเข้าท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้แล้ว PLANB จะไม่ขอปรับลดหรือยกเว้น
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกี อย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 เมษายน 2564 – 31 มนีาคม 2565) เวน้แต่เป็น
การปรบัตามมลูค่าของสื่อทีม่ไีวเ้พื่อขาย (Media Capacity) เท่านัน้ 

จากการสถานการณ์ทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งตน้ PLANB จงึไดร้อ้งขอใหบ้รษิทัฯ ร่วมพจิารณาแก้ไขสญัญาบรหิารจดัการ
สื่อโฆษณาเพื่อลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้  ซึ่งหากเขา้ข่ายเป็นเหตุสุดวสิยัตามที่ได้มกีารระบุในสญัญาว่าบรหิาร
จดัการสื่อโฆษณาแล้ว MACO และ PLANB จะต้องมกีารเขา้เจรจากนัโดยสุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั จงึ
เป็นที่มาของการขออนุมตัผิู้ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในครัง้นี้ ทัง้นี้ หากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าและการบงัคบัใช้
มาตรการต่าง ๆ ของรฐับาลเพื่อป้องกนัสถานการณ์การแพร่ระบาดดงักล่าวไม่เขา้ขา่ยเหตสุุดวสิยั บรษิทัฯ อาจสามารถ
เลอืกที่จะบงัคบัให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามอตัราเดมิ ซึ่งอาจจะมคีวามเสี่ยงค่อนขา้งสูงที ่PLANB จะไม่
สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญาดงักล่าวไดภ้ายใต้สภาวะเช่นนี้ โดยหาก PLANB ผดิสญัญา บรษิทัฯ จะต้องฟ้องรอ้งคดี
เพื่อให ้PLANB ช าระค่าตอบแทนดงักล่าว ซึ่งนอกจากจะใชเ้วลานานและท าใหบ้รษิทัฯ เสยีค่าใชจ้่ายจ านวนมากแลว้ 
การด าเนินการฟ้องรอ้งคดยีงัจะส่งผลกระทบต่อความสมัพนัธท์ีด่ใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ของบรษิทัฯ กบั PLANB 
อกีดว้ย ดงันัน้บรษิทัฯ จงึเจรจากบั PLANB เพื่อใหไ้ดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาจ านวน 700 ล้านบาท และให้ 
PLANB ตกลงว่าจะไม่มกีารขอปรบัลดหรอืยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าอกีอย่างน้อยในรอบระยะเวลาบญัชขีองปี 2564 (1 
เมษายน 2564 – 31 มีนาคม 2565) เพื่อเป็นการรับประกันว่าบริษัทฯ จะได้รับค่าตอบแทนอย่างน้อยเท่ ากับ
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีแ่ทจ้รงิ (จ านวนที ่MACO จะไดร้บัสทุธขิ ัน้ต ่าเท่ากบั 688.22 ลา้นบาท โดยค านวณจากจ านวนป้าย
โฆษณาทีล่ดลงตามประบวนการปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัยต์ามสญัญา) ดงันัน้ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ จงึเหน็ว่าการขอ
อนุมตัิเขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้มคีวามเหมาะสม อีกทัง้การได้รบัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้ามาในครัง้นี้ จะท าให้
บรษิทัฯ ยงัคงมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอ 

นอกจากนี้ จากการศกึษาขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งต่างๆ อาท ิเงือ่นไขในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้
ท าธุรกรรมฯ ขอ้ดแีละขอ้ด้อยของการเขา้ท าธุรกรรมฯ กบับุคคลที่เกี่ยวโยงกนั ความเสี่ยงจากการเขา้ท าธุรกรรมฯ 

6. สรปุความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
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รวมถึงการวเิคราะห์ความเหมาะสมในการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในสถานการณ์ต่างๆ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระขอสรุป
ความเหน็เกีย่วกบัการเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ โดยพจิารณาจากทางเลอืกทีม่คีวามเป็นไปได ้ดงันี้ 

(1) กรณีไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้และยกเลกิสญัญากบั PLANB โดยน าป้าย
กลบัมาบรหิารเองและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบริษัทฯ ไม่ได้รบัการอนุมตัิให้เข้าท ารายการในครัง้นี้ บริษัทฯ จะต้องน าป้ายกลบัมาบริหารเอง บริษัทฯ 
จะต้องมกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้่ายและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เนื่องจากในการเขา้ท าสญัญาเมื่อ 15 มกราคม 2563 
ทีผ่่านมา บรษิทัฯ ไดม้กีารเลกิจา้งพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และไดโ้อนยา้ยพนักงานบางส่วนไปยงั PLANB 
ส่วนที่เหลือบริษัทฯ ก็ได้ให้ฝ่ายขายย้ายไปรบัหน้าที่อื่นๆ ในบริษัทฯไปแล้ว ซึ่งอาจจะท าให้การให้บริการลูกค้าใน
ปัจจุบนัมกีารสะดุดลง นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงัจะตอ้งรบัความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิในสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอน
สงู เช่นการระบาดของไวรสัโคโรน่านี้เอง  

(2) กรณีไม่อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้และยกเลกิสญัญากบั PLANB โดยน าป้าย
ไปใหค้นอื่นช่วยบรหิารต่อและฟ้องรอ้งเรยีกค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื  

หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ บรษิทัอาจจะต้องหาผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่
มาแทน PLANB ในเงื่อนไขทีเ่หมอืนกนัหรอืดกีว่า ซึ่งเป็นไปไดย้ากในสถานการณ์ในปัจจุบนั ทีม่สีถานการณ์การแพร่
ระบาดของไวรสัโคโรน่า ผลกระทบจากสถานการณ์การชุมนุมทางการเมอืง ความไม่แน่นอนทางนโยบายของรฐับาล
จากสถานการณ์ดงักล่าว และสภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซา ประกอบกบักลุ่มลูกคา้มแีนวโน้มทีจ่ะลดงบประมาณส าหรบัการ
ประชาสมัพนัธผ์่านสื่อโฆษณาประเภทนี้ลงเนื่องจากสภาวะเศรษฐกจิทีย่งัมคีวามไม่แน่นอนสูง ดงันัน้ หาก MACO ไม่
เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้แล้ว MACO ก็อาจจะต้องไปเสี่ยงกบัผู้บรหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่แทน ทัง้นี้จากการ
สอบถามผู้บรหิารของบรษิัทฯ ทราบว่าบรษิัทฯ ไม่คดิว่าจะหาผู้บรหิารจดัการสื่อโฆษณารายใหม่ ถ้าจะต้องยกเลิก
สญัญากบั PLANB แลว้ บรษิทัฯ เหน็ว่าควรจะด าเนินการเอง 

(3) กรณีอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ และรบัค่าตอบแทนล่วงหน้า 

การเขา้ท าธุรกรรมการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ เป็นการยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่าชัว่คราวเท่านัน้ ซึ่ง
บรษิทัฯ จะไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าภายใต้สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 1 ปี เป็นจ านวน 
700 ล้านบาท โดยที ่PLANB จะไม่ขอปรบัลดและ/หรอื ขอยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า
อีก เว้นแต่เป็นการปรบัตามการปรับลดมูลค่าของสื่อที่มีไว้เพื่อขาย (Media Capacity) ซึ่งแสดงให้เห็นว่าในรอบ
ระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า MACO จะมีความเสี่ยงจากการขอปรบัลดหรือยกเว้นค่าตอบแทนขัน้ต ่า ในระดบัต ่า ซึ่งใน
สถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนสูงในปัจจุบนั ทีป่รกึษาทางการเงนิเหน็ว่าบรษิทัฯ จะไดร้บัประโยชน์มากกว่า ในกรณี
อื่นๆ เน่ืองจากไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากสถานการณ์ทีม่คีวามไม่แน่นอนในอนาคต และยงัเป็นการเสรมิสภาพคล่องของ 
MACO ยิ่งไปกว่านัน้ บริษัทฯ จะไม่ต้องเสียเวลาและค่าใช้จ่ายในการฟ้องร้อง PLANB ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบต่อ
ความสมัพนัธอ์นัดใีนฐานะพนัธมติรทางการคา้ระหว่างบรษิทัฯ กบั PLANB และหากบรษิทัฯ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้
นี้ MACO อาจจะตอ้งยกเลกิสญัญาและจะตอ้งมาแขง่ขนักบั PLANB ซึง่มคีวามไดเ้ปรยีบกว่าทัง้ดา้นเงนิลงทุน และฐาน
ลูกคา้ นอกจากนี้ยงัอาจะท าใหลู้กคา้ของบรษิทัฯ เกดิความสบัสน ซึง่จะส่งผลต่อความน่าเชื่อถอืของบรษิทัฯ ในสายตา
ของลูกคา้อกีดว้ย ทัง้นี้ หากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า และการชุมนุมทางการเมอืง เขา้ขา่ยเป็นเหตุ
สุดวสิยั ตามทีไ่ดม้กีารระบุในสญัญาว่าบรหิารจดัการสื่อโฆษณาว่า MACO และ PLANB จะตอ้งมกีารเขา้เจรจากนัโดย
สุจรติเพื่อหาทางออกทีเ่หมาะสมร่วมกนั แต่หาก MACO ไม่ไดเ้ขา้เจรจาเพื่อหาทางออกอย่างเหมาะสม MACO อาจจะ
เขา้ขา่ยผดิสญัญาและจะเสยีโอกาสในการไดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าล่วงหน้า 

จากเหตุผลที่ได้กล่าวถึงขา้งต้น ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจงึเห็นว่าการอนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้ มี
ความเหมาะสม และ บรษิทัฯ จะไดร้บัประโยชน์มากกว่า 
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ทัง้นี้ เพื่อความชดัเจน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ดัท าประมาณการผลกระทบทีค่าดว่าจะเกดิขึน้จากการเขา้ท า
ธุรกรรมการยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในกรณีต่างๆ ไดด้งันี้ 

• กรณีท่ี 1: บรษิทัฯ จะยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และ ไดร้บัค่าตอบแทนล่วงหน้า 

• กรณีท่ี 2: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลบัมาด าเนินการเอง โดยไดเ้งนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืในไตรมาสที ่1 ของรอบปีบญัชถีดัไป 

• กรณีท่ี 3: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าใหแ้ก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลบัมาด าเนินการเอง และต้องด าเนินการฟ้องรอ้งด าเนินคดเีพื่อใหไ้ดร้บัเงนิค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนื และ
ก าหนดใหไ้ดร้บัค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืหลงัจากการด าเนินคด ี

• กรณีท่ี 4: บรษิทัฯ จะไม่ยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าให้แก่ PLANB และยกเลกิสญัญากบั PLANB แล้วน า
กลับมาด าเนินการเอง และ PLANB อ้างตามสัญญาถึงเหตุสุดวิสัย (Force Majeure) ที่เกิดขึ้นจาก
สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า แล้วบรษิทัฯ ไม่สามารถเรยีกรอ้งค่าตอบแทนขัน้ต ่าคนืมา
ได ้ตลอดช่วงเวลา  

ซึง่จากการวเิคราะหส์ถานการณ์ในกรณีต่างๆ ขา้งตน้แลว้ จะไดผ้ลลพัธด์งันี้ 

ตารางท่ี 6-1: สรปุการวิเคราะห์สถานการณ์ในกรณีต่างๆ  

การวเิคราะหส์ถานการณ์ 
(ลา้นบาท) 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที่ 1 

NPV 
เปรยีบเทยีบกบักรณีที ่1 

จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ จ านวน รอ้ยละ 

ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วง
น ้าหนัก 

กรณี WACC + 1% = 8.03% กรณฐีาน WACC = 7.03% กรณี WACC - 1% = 6.03% 

กรณฐีาน 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,358.03  - - 2,404.23  - - 2,452.19  - - 
กรณีที ่2 2,323.21  (34.82)  (1.48%)  2,370.86  (33.38)  (1.39%)  2,420.25  (31.94)  (1.30%)  
กรณีที ่3 2,317.10  (40.94)  (1.74%)  2,365.95  (38.29)  (1.59%)  2,416.58  (35.61)  (1.45%)  
กรณีที ่4 2,184.23  (173.80)  (7.37%)  2,230.90  (173.33)  (7.21%)  2,279.30  (172.89)  (7.05%)  
กรณยีอดขายเพิม่ขึน้รอ้ยละ 10 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,583.59  - - 2,634.89  - - 2,688.12  - - 
กรณีที ่2 2,524.81  (58.77)  (2.27%)  2,577.08  (57.81)  (2.19%)  2,631.26  (56.86)  (2.12%)  
กรณีที ่3 2,518.70  (64.88)  (2.51%)  2,572.17  (62.72)  (2.38%)  2,627.59  (60.54)  (2.25%)  
กรณีที ่4 2,385.84  (197.75)  (7.65%)  2,437.12  (197.76)  (7.51%)  2,490.31  (197.82)  (7.36%)  
กรณยีอดขายลดลงรอ้ยละ 10 
กรณีที ่1 (การเขา้ท าธุรกรรมฯ) 2,358.03  - - 2,404.23  - - 2,452.19  - - 
กรณีที ่2 2,121.60  (236.43)  (10.03%)  2,164.64  (239.60)  (9.97%)  2,209.25  (242.94)  (9.91%)  
กรณีที ่3 2,115.49  (242.54)  (10.29%)  2,159.72  (244.51)  (10.17%)  2,205.57  (246.62)  (10.06%)  
กรณีที ่4 1,982.62  (375.41)  (15.92%)  2,024.68  (379.55)  (15.79%)  2,068.29  (383.90)  (15.66%)  

จากการวเิคราะหส์ถานการณ์ในกรณีทีม่คีวามเป็นไปไดต้่างๆ ตามทีไ่ดร้ะบุไวข้า้งตน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมี
ความเหน็ว่ากรณีที ่1 ที่ MACO อนุมตัิการเขา้ท าธุรกรรม จะท าใหบ้รษิทัฯ ได้รบัมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดทีด่ี
ทีสุ่ดในทุกกรณี และจะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัประโยชน์มากกว่ากรณีอื่นๆ ทีบ่รษิทัฯ ไม่เขา้ท าธุรกรรมฯ ในครัง้นี้  โดยมี
ขอ้สงัเกตดงันี้ 

• หาก PLANB มรีายได้จากการขายป้ายลดลงจากกรณีฐาน อตัราผลตอบแทนของ MACO ในกรณีที่ 1 
(การเขา้ท าธุรกรรมฯ) จะไม่ไดร้บัผลกระทบเนื่องจากมอีตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าทีไ่ดร้บัจาก PLANB แต่ใน
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กรณีอื่นๆที ่MACO ด าเนินการบรหิารเอง MACO จะเสยีประโยชน์มากกว่า เนื่องจากไม่มคี่าตอบแทน
ขัน้ต ่า 

• หาก PLANB มรีายไดจ้ากการขายป้ายเท่ากบัหรอืสูงกว่ากรณีฐาน MACO จะไดร้บัผลตอบแทนในกรณี
ที่ 1 (การเข้าท าธุรกรรมฯ) ที่สูงกว่าการที่ MACO ด าเนินการบริหารป้ายเอง เนื่องจากต้นทุนและ
ค่าใชจ้่ายในการท าการตลาดของ MACO สูงกว่าผลตอบจากการขายป้ายที ่MACO แบ่งใหก้บั PLANB 
เน่ืองจาก PLANB มปีรมิาณป้ายทีข่ายมากกว่าจงึท าใหม้ตีน้ทุนและค่าใชจ้า่ยในการขายและท าการตลาด
ต่อป้ายถูกกว่า MACO (Economy of Scale) นอกจากนี้ หากบรษิัทฯ จะต้องน าป้ายกลบัมาบรหิารเอง 
บรษิทัฯ จะต้องมกีารทุ่มเททัง้ค่าใชจ้่ายและเวลาในการพฒันาทมีขายใหม่ เนื่องจากในการเขา้ท าสญัญา
เมื่อ 15 มกราคม 2563 ที่ผ่านมา บริษัทฯ ได้มีการเลิกจ้างพนักงานฝ่ายขายไปแล้วบางส่วน และได้
โอนย้ายพนักงานบางส่วนไปยงั PLANB ส่วนที่เหลอืบรษิัทฯ ก็ได้ให้ฝ่ายขายย้ายไปรบัหน้าที่อื่นๆ ใน
บรษิทัฯไปแลว้ ซึง่อาจจะท าใหก้ารใหบ้รกิารลูกคา้ในปัจจุบนัมกีารสะดุดลง 

จากเหตุผลทัง้หมดทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าวขา้งต้น
นัน้ มีความสมเหตุสมผลและผูถ้อืหุน้ควรอนุมตักิารเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ 

อย่างไรกต็าม เน่ืองจากทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยงัไม่ไดร้บัสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ (Amendment) ทีเ่กีย่วขอ้ง
กบัการเขา้ท าธุรกรรมยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาในครัง้นี้ ซึ่งหากสญัญาฉบบัแกไ้ข
เพิม่เตมิมกีารเปลี่ยนแปลงในสาระส าคญัภายหลงัวนัทีผู่ถ้อืหุน้ไดอ้นุมตัไิปแล้ว กอ็าจท าใหม้ตทิีไ่ดร้บัอนุมตัผิดิไปจาก
ความตอ้งการของผูถ้อืหุน้ได ้อย่างไรก็ตาม ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ยนืยนัว่าสาระส าคญัในร่างสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ
นัน้จะไม่มกีารแกไ้ขเปลีย่นแปลงอกี ทัง้นี้ หากสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิมกีารเปลีย่นแปลงในสาระส าคญัทีต่า่งจากทีข่อ
อนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะน าเรื่องดงักล่าวเสนอขออนุมตัจิากผู้ถอืหุน้ต่อไป 

ทัง้นี้ การตดัสนิใจอนุมตัหิรอืไม่อนุมตัดิงักล่าว ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจและวจิารณญาณของผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั ผูถ้อืหุน้
ควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ที่แนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นวิสามัญในครัง้นี้ด้วย เพื่อใช้
วจิารณญาณ และดุลยพนิิจประกอบการพจิารณาในการตดัสนิใจ เพื่อลงมตไิดอ้ย่างเหมาะสม 

บรษิทั แกรนท ์ธอนตนั เซอรว์สิเซส จ ากดั ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระของบรษิทัฯ ขอรบัรองว่าไดท้ าหน้าที่ 
ศกึษา และวเิคราะห์ขอ้มูลต่างๆ ดงัทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งต้นตามมาตรฐานวชิาชพี และไดใ้หเ้หตุผลบนพืน้ฐานของข้อมูล
และการวเิคราะหอ์ย่างเทีย่งธรรม โดยค านึงถงึประโยชน์ของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เป็นส าคญั 

 

ขอแสดงความนับถอื 

    

 

 นายอดุลพล จารุเกศนันท ์
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บรษิทั แกรนท ์ธอนตนั เซอรว์สิเซส จ ากดั 

 นางจุฬาภรณ์ น าชยัศริ ิ

กรรมการผูจ้ดัการ – วาณชิธนกจิ 
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เอกสารแนบ 1: สรปุข้อมูลของ บริษทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) (MACO) 

7.1. ข้อมูลทัว่ไป 

ตารางท่ี 7-1: ข้อมูลทัว่ไปของ MACO 
รายการ รายละเอียด 

ช่ือ บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) 

ท่ีอยู ่
เลขที ่1 ชัน้ที ่4-6 ซอยลาดพรา้ว 19 ถนนลาดพรา้ว แขวงจอมพล เขตจตุจกัร กรงุเทพฯ 
10900 

โทรศพัท ์ +66 (0) 2938 3388 
โทรสาร +66 (0) 2938 3489 
เลขทะเบียนบริษทั 0107546000113 
เวบ็ไซต์ www.masterad.com 
ตลาด ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอตุสาหกรรม บรกิาร 
ลกัษณะของกิจการ ใหบรกิารและรบัจา้งผลติสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยัและบนัเทงิ 

7.2. ข้อมูลทัว่ไปของ MACO (ท่ีมา: รายงานประจ าปีและงบการเงินของกิจการ) 

บรษิทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั มหาชน (“บรษิทัฯ”) ประกอบธุรกจิใหบ้รกิารและผลติสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยั 
(Out of Home Media) ที่มคีวามหลากหลายทัง้ด้านรูปแบบ ขนาด สถานที่ติดตัง้ และเทคนิคในการน าเสนอ เพื่อให้
สามารถสนองความตอ้งการของตลาดและกลุ่มลูกคา้เป้าหมายทีแ่ตกต่างกนั โดยใหบ้รกิารอย่างครบวงจรเริม่ตัง้แต่ ให้
ค าปรกึษา วางแผนสื่อโฆษณา การให้บรกิารผลติและติดตัง้งานโฆษณา การจดักิจกรรมทางการตลาด รวมทัง้ดูแล
รกัษาสื่อตลอดระยะเวลาของการบรหิารจดัการสื่อโฆษณา 
ตารางท่ี 7-2: พฒันาการท่ีส าคญัของ MACO 

ปี เดือน พฒันาการท่ีส าคญั 

ปี 2531 กุมภาพนัธ ์ จดทะเบยีนจดัตัง้บรษิทัในนาม บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั 

ปี 2539 

สงิหาคม 
จดัตัง้บรษิทั องิคเ์จท็ อมิเมจเจส (ประเทศไทย) จ ากดั ร่วมกบับรษิทั องิคเ์จท็ อมิเมจเจส (เอม็) เอสด ีเอน็ บเีอชด ี
จ ากดั ประเทศมาเลเชยี โดยถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.00 เพื่อประกอบธุรกจิผลติภาพดว้ย ระบบคอมพวิเตอร์
องิคเ์จท็และสนบัสนุนงานผลติสื่อโฆษณาส าหรบับรษิทัในกลุ่ม 

กนัยายน 

จดัตัง้บรษิทั มาสเตอร ์แอนด ์มอร ์จ ากดั (“มาสเตอร ์แอนด ์มอร”์) ร่วมกบับรษิทั เคลยีรช์าแนล อนิเตอรเ์นชัน่แนล 
จ ากดั ผูผ้ลติสื่อโฆษณาชัน้น าจากประเทศองักฤษ โดยถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.00 เพื่อประกอบธุรกจิผลติสื่อ
ป้ายโฆษณานอกบา้นขนาดเลก็ และในปี 2553 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่สดัสว่นการถอืหุน้ใน มาสเตอร ์แอนด ์มอร ์เป็น 
รอ้ยละ 100.00 

ปี 2544  
ขยายธุรกจิไปสูก่ารบรหิารพืน้ทีโ่ฆษณาบรเิวณเสาตอม่อใตส้ถานรถีไฟฟ้าบทีเีอส โดยบรษิทัฯ ไดร้บัสทิธแิต่เพยีง
ผูเ้ดยีวจาก บรษิทั ระบบขนส่งมวลชนกรงุเทพ จ ากดั และต่อมาในปี 2548 ไดข้ยายเครอืขา่ยไปยงัพืน้ทีโ่ฆษณา
บรเิวณเสาตอม่อใตส้ะพานขา้มแยก โดยไดร้บัสทิธใินการบรหิารจากกรุงเทพมหานคร 

ปี 2546 กนัยายน 
จดทะเบยีนแปรสภาพเป็นบรษิทัมหาชน และประสบความส าเรจ็ในการเขา้เป็นบรษิทัจดทะเบยีนใน ตลาด
หลกัทรพัย ์MAI ภายใตช้ื่อย่อหลกัทรพัย ์“MACO” โดยเริม่เขา้ซื้อขายวนัแรก ในวนัที ่29 กนัยายน 2546 

ปี 2553 พฤศจกิายน 
จดัตัง้บรษิทั กรนีแอด จ ากดั (“กรนี แอด”) ร่วมกบั บรษิทั วบีิก๊ จ ากดั โดยถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 เพื่อ
สนับสนุนงานผลติสื่อของบรษิทัในกลุม่ และในปี 2557 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่สดัสว่นการถอืหุน้ใน กรนีแอด เป็นรอ้ยละ 
100.00 

ปี 2556 กนัยายน 
ยา้ยเขา้สู่การเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์SET ภายใตก้ลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวด ธุรกจิสื่อและ
สิง่พมิพ ์

ปี 2557 พฤษภาคม 
บรษิทั วจีไีอโกลบอล มเีดยี จ ากดั (มหาชน) (“VGI”) ไดข้ยายเครอืขา่ยสื่อโฆษณานอกบา้นผ่านการเขา้ลงทุนใน
หุน้สามญัของบรษิทั ในจ านวน 751 ลา้นหุน้ หรอื รอ้ยละ 24.96 ของหุน้ทัง้หมด 

7. เอกสารแนบ 
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ปี เดือน พฒันาการท่ีส าคญั 

กนัยายน 
เปลีย่นแปลงมลูค่าหุ้นทีต่ราไวจ้ากเดมิ หุน้ละ 1.00 บาท เป็นหุน้ละ 0.10 บาท โดยราคาหุน้ใหม่ซึง่ปรบัตามการ
เปลีย่นแปลงมลูค่าหุน้ทีต่ราไวน้ัน้ เริม่ซื้อขายตัง้แตว่นัที ่3 ตุลาคม 2557 

พฤศจกิายน 

มาสเตอร ์ แอนด ์ มอร ์ บรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ไดเ้ขา้ลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทั โอเพ่น เพลย ์ จ ากดั (“โอเพ่น 
เพลย”์) จ านวน 4.00 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 80 ของหุน้ทัง้หมด โอเพ่น เพลย ์ไดร้บัสทิธแิตเ่พยีงผู้
เดยีวจากบรษิทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) ในการบรกิารสื่อโฆษณาภายในสถานบีรกิารน ้ามนัปตท. จฟิฟ่ี ทัว่ประเทศ
ไทย 

ปี 2558 เมษายน 
ขยายเครอืขา่ยสื่อโฆษณากลางแจง้ไปยงัประเทศมาเลเซยี โดยจดัตัง้บรษิทัย่อยภายใตช้ื่อ บรษิทั มาโก ้เอาทด์อร ์
จ ากดั ประเทศมาเลเซยี เพื่อเขา้ลงทุนรอ้ยละ 40.00 ในบรษิทั อายบอล ชาแนล จ ากดั (อายบอล ชาแนล) 

ปี 2559 

พฤษภาคม 

VGI ไดเ้ขา้ซื้อหุน้เพิม่เตมิของบรษิทั จ านวน 375 ลา้นหุน้ ในสดัส่วนรอ้ยละ 12.46 ท าใหปั้จจุบนั VGI มสีดัส่วน 
การถอืหุน้ของบรษิทัทัง้สิน้ 1,126 ลา้นหุน้ ในสดัสว่นรอ้ยละ 37.42 กลายเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัฯ ภายหลงั
การควบรวมกจิการ VGI และ MACO ไดร้่วมกนัก าหนดกลยุทธเ์พื่อสรา้งสรรคแ์คมเปญสื่อโฆษณาทีม่คีุณภาพเพื่อ
ตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้ ซึง่จะช่วยส่งเสรมิใหท้ัง้สองบรษิทักา้วขึน้สู่การเป็นผูน้ าการใหบ้รกิารเครอืขา่ย
สื่อโฆษณาแบบครบวงจรภายในประเทศและอาเซยีนไดเ้ป็นอย่างด ี

กนัยายน 

เขา้ลงทุนใน บรษิทั มลัต ิไซน์ จ ากดั (“มลัต ิไซน์”)  ในสดัส่วนรอ้ยละ 70.00 ผ่าน กรนีแอด บรษิทัย่อยซึง่บรษิทัถอื
หุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 มลัต ิไซน์ เป็นบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิใหบ้รกิารสือ่โฆษณากลางแจง้ โดยมจี านวนป้าย
โฆษณาทัง้สิน้ 862 ป้าย ครอบคลุมทัว่ประเทศ การลงทุนในครัง้นี้ท าใหบ้รษิทัฯ มป้ีายโฆษณามากกวา่ 2,000 ป้าย
ครอบคลุมทุกจงัหวดัในประเทศไทย กลายเป็นผูใ้หบ้รกิารในตลาดสื่อโฆษณากลางแจง้ทีใ่หญ่ทีสุ่ดในประเทศ 

ปี 2560 
มถิุนายน 

บรษิทั อาย ออน แอดส์ จ ากดั บรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ไดเ้ขา้ลงทุนในบรษิทั โคแมส จ ากดั (“โคแมส”) ดว้ยสดัส่วน
รอ้ยละ 70.00 คดิเป็นมลูค่ารวมทัง้สิน้ 335.00 ลา้นบาท โคแมสเป็นผูป้ระกอบกจิการป้ายโฆษณากลางแจง้ ทีม่ี
ประสบการณ์ยาวนานกว่า 19 ปี ครอบครองท าเลตดิตัง้ป้ายโฆษณาใจกลางย่านธุรกจิส าคญัทัง้กรงุเทพฯ และ
ต่างจงัหวดั 

กรกฎาคม 
ขยายเครอืขา่ยสื่อดจิติอลโดยน าพืน้ทีบ่รเิวณหวัเมอืงหลกัในต่างจงัหวดัของมลัต ิไซน์ มาปรบัเปลีย่นเป็น ป้าย
โฆษณาดจิติอลทีท่นัสมยั 

ปี 2561 

พฤษภาคม 
เขา้ซื้อหุน้ทีเ่หลอือยู่ทัง้หมดของบรษิทั โอเพ่น เพลย ์จ ากดั (“โอเพ่น เพลย”์) จ านวนรอ้ยละ 20.00 ดว้ยมลูค่าการ
ลงทุน 39,000.00 บาท ท าให ้MACO ถอืหุน้ใน โอเพ่น เพลย ์คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100.00 

มถิุนายน 

• วนัที ่29 มถิุนายน 2561 MACO ไดเ้ขา้ซื้อกจิการของ มลัต ิไซน์ เพิม่เตมิ อกีรอ้ยละ 30.00 กลายเป็นรอ้ยละ 
100.00 ดว้ยมลูคา่การลงทุนทัง้สิน้ 203.00 ลา้นบาท โดยการซื้อขายในครัง้นี้จะท าให ้MACO มอี านาจ
เดด็ขาดในการบรหิารงานมลัต ิไซน์ และสามารถใชป้ระโยชน์จากป้ายโฆษณาของ มลัต ิไซน์ ไดอ้ย่างเตม็
ประสทิธภิาพ 

• เขา้ลงทุนเพิม่เตมิใน บรษิทั แลนดี ้ดเีวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (“แลนดี”้) ในสดัส่วน 14.89% คดิเป็น มลูค่าการ
ลงทุน 25.00 ลา้นบาท ผ่าน มาสเตอร ์แอนด ์มอร ์บรษิทัย่อยที ่MACO ถอืหุน้ 100% ก่อนหน้านี้ MACO มี
สดัส่วนการถอืหุน้โดยตรงในแลนดี ้48.87% และภายหลงัจากทีธุ่รกรรมเสรจ็สิน้ MACO จะมสีดัสว่นในแลนดี้
ทัง้สิน้ 63.76% ส่งผลใหแ้ลนดี ้เปลีย่นสถานะจากบรษิทัร่วมเป็นบรษิทัย่อย 

กรกฎาคม 

• วนัที ่24 กรกฎาคม 2561 MACO ไดเ้ขา้ลงทุนในบรษิทั ทรานส.์แอด โซลูชัน่ จ ากดั (“ทรานส์ แอด”) ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 81.70 ดว้ยมลูค่าการลงทุน 388.00 ลา้นบาท โดยทรานส ์แอด เป็นบรษิทัทีใ่หบ้รกิารดา้นการ
เชื่อมต่อระบบแสดงสื่อมลัตมิเีดยีแบบครบวงจร ผลงานทีผ่่านมา อาทเิช่น ผลติและวางระบบสื่อดจิติอลใน
ขบวนรถไฟฟ้า และบนประตกูัน้ชานชาลารถไฟฟ้าบทีเีอส 

• วนัที ่26 กรกฎาคม 2561 ทรานส ์แอด ไดน้ าเงนิทีไ่ดจ้ากการเขา้ลงทุนของ MACO เขา้ซื้อกจิการของ Roctec 
Technology Limited (“ROC”) ในสดัส่วนรอ้ยละ 89.00 โดย ROC เป็นผูใ้หบ้รกิารออกแบบและวางระบบ 
(System Integrations) โดยเฉพาะดา้นระบบควบคุม ระบบเชื่อมต่อ และ ระบบแสดงผลสื่อมลัตมิเีดยีโดย
ด าเนินกจิการอยู่ทีฮ่่องกง ผลงานทีโ่ดดเด่น เช่น ใหบ้รกิารจดัการระบบ ควบคุมสถานี และบรหิารจดัการสื่อ
บนรถไฟฟ้า MTR ฮ่องกง เป็นตน้ 

สงิหาคม 

MACO ไดร้บัเงนิสดจ านวนทัง้สิน้ 1,376.00 ลา้นบาท จากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 688 ลา้นหุน้ แก่
ผูถ้อืหุน้สามญัเดมิตามสดัสว่นการถอืหุน้ (Rights Offering) ในอตัราจดัสรร 5 หุน้สามญัเดมิ ต่อ 1 หุน้สามญัเพิม่
ทุน ในราคาเสนอขายหุน้ละ 2.00 บาท ซึง่ไดใ้ชเ้งนิสดดงักลา่วในการเขา้ลงทุน เพิม่เตมิใน มลัต ิไซน์ เมื่อเดอืน
มถิุนายน 2561 การเขา้ลงทนุในบรษิทั ทรานส ์แอด เมื่อเดอืน กรกฎาคม 2561 รวมทัง้การเขา้ลงทุนใน VGI 
Global Media (Malaysia) Sdn. Bhd. (“VGM”) เมื่อเดอืนพฤศจกิายน 2561 และการเขา้ลงทุนในบรษิทั โกลด ์
สตาร ์กรุป๊ จ ากดั (“GSG”) เมื่อเดอืนธนัวาคม 2561 
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ปี เดือน พฒันาการท่ีส าคญั 

ตุลาคม 

วนัที ่8 ตุลาคม 2561 MACO ไดจ้ดัตัง้บรษิทัร่วมทุนกบับรษิทั ว ีจ ีไอ โกลบอล มเีดยี จ ากดั (มหาชน) (“VGI”) ใน
สดัส่วน MACO รอ้ยละ 75.00 และ VGI รอ้ยละ 25.00 ภายใตช้ื่อ VGI MACO (Singapore) Private Limited 
(“VGI MACO”) ซึง่เป็นบรษิทัจดัตัง้ในประเทศสงิคโปร ์ซึง่ต่อมาวนัที่ 30 พฤศจกิายน 2561 VGI MACO ไดเ้ขา้ท า
สญัญารว่มทุนกบั Sinarmas Group เพื่อขยายธุรกจิในประเทศอนิโดนเีซยี ซึง่ขณะนี้อยู่ระหวา่งการจดัตัง้บรษิทั
ร่วมทุนในสดัส่วน VGI MACO รอ้ยละ 40.00 และ Sinarmas Group รอ้ยละ 60.00 บรษิทัร่วมทุนดงักล่าวจะจดัตัง้
ขึน้เพื่อประกอบธุรกจิสื่อโฆษณานอกบา้น ระบบการช าระเงนิ และ โปรแกรมดา้นงานลกูคา้สมัพนัธ ์(CRM Loyalty 
Program) Sinarmas Group คอืกลุ่มบรษิทัขนาดใหญ่ในอนิโดนเีซยี ซึง่ประกอบธุรกจิ 6 ธุรกจิหลกั ไดแ้ก่  
1) ผูผ้ลติและจ าหน่ายกระดาษและเยื่อกระดาษอนัดบั 1 ของโลก 2) ผูป้ระกอบธุรกจิน ้ามนัปาลมแ์บบครบวงจร
อนัดบั 2 ของโลก 3) ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยอ์นัดบั 1 ในอนิโดนเีซยี 4) ผูใ้หบ้รกิารประกนัภยัอนัดบั 2 ใน
อนิโดนีเซยี 5) ผู ้ใหบ้รกิารคลื่น 4G LTE ในอนิโดนีเซยีทีม่ผีูใ้ช้งานจ านวน 11 ลา้นคน และ 6) ผูป้ระกอบธุรกจิใน
กลุ่มพลงังานและโครงสรา้งพืน้ฐาน 

พฤศจกิายน 

• วนัที ่23 พฤศจกิายน 2561 MACO ไดร้บัการอนุมตักิารลงทุนเพื่อปรบัปรุงสื่อโฆษณา Street Furniture 
บรเิวณตอม่อรถไฟฟ้า บทีเีอส จากป้ายภาพนิ่งเป็นสื่อดจิติอล จ านวน 42 จอ และเปลีย่นเป็นสื่อโฆษณา Light 
Box จ านวน 180 ป้าย คดิเป็นเงนิลงทุนทัง้สิน้ 390 ลา้นบาท โดยการลงทุนปรบัปรุงสื่อครัง้นี้ท าใหก้ าลงัการ
ผลติสื่อของ MACO เพิม่ขึน้ 300.00 ลา้นบาท จาก 1,500.00 ลา้นบาท เป็น 1,800.00 ลา้นบาทต่อปี 

• MACO เขา้ลงทุน 75.00% ใน VGM ดว้ยมลูค่าการลงทุนทัง้สิน้ 360.00 ลา้นบาท โดยการขยายกจิการไปยงั
ประเทศมาเลเซยีนี้จะช่วย 1) เพิม่โอกาสในการรกุขยายเครอืขา่ยสื่อโฆษณาไปยงัภูมภิาคเอเชยีตะวนัออก
เฉียงใต ้2) เพิม่ความหลากหลายใหก้บัเครอืขา่ยสื่อโฆษณาและพืน้ทีใ่หบ้รกิาร 3) ส่งเสรมิการบรหิารธุรกจิใน
ประเทศมาเลเซยี และ 4) เพิม่ความแขง็แกร่งในศกัยภาพการเจรจาต่อรองกบัคูค่า้จากการที ่MACO มี
เครอืขา่ยสื่อโฆษณาขยายใหญ่ขึน้ 

ธนัวาคม 

MACO เขา้ซื้อหุน้สามญัของ GSG โดยคดิเป็นสดัสว่น 60.00% ของหุน้ทัง้หมด และมมีลูคา่การลงทุน 240.00 
ลา้นบาท โดย GSG เป็นผูใ้หบ้รกิารออกแบบ ผลติ และรบัจา้งผลติสื่อสิง่พมิพ ์และสื่อโฆษณาทกุชนิด โดยเฉพาะ
อย่างยิง่งานพมิพ ์และตดิตัง้สติก๊เกอรสส์ือ่โฆษณารอบขบวนรถไฟฟ้าบีทเีอส สื่อเคลื่อนทีอ่ื่นๆ และสื่อภายนอก
อาคารส านกังาน เป็นตน้ 

ปี 2562 

เมษายน 
• PT Avabanindo Perkasa ซึง่เป็นบรษิทัร่วมของ MACในประเทศอนิโดนเีซยี ไดเ้ริม่เปิดใหบ้รกิารโฆษณาบน

สถานีรถไฟฟ้า MRT Jakarta สายสแีดง (เหนือ-ใต)้ จ านวน 13 สถานี และบนรถไฟฟ้า จ านวน 16 ขบวนเป็น
ทีเ่รยีบรอ้ยแลว้ 

กรกฎาคม 
• MACO เขา้ร่วมลงทุนเพิม่เตมิ 30.0% ในบรษิทั โคแมส จ ากดั (“โคแมส”) ดว้ยมลูค่าการลงทุนทัง้สิน้ 160 ลา้น

บาท ส่งผลใหส้ดัสว่นการถอืหุน้ทัง้หมดในโคแมสเพิม่ขึน้เป็น 100.0% การเขา้ลงทุนเพิม่เตมิในครัง้นี้จะช่วยให้ 
MACO มอี านาจควบคมุการบรหิารธุรกจิ และสามารถใชส้ื่อของโคแมสไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ 

สงิหาคม 

• VGM ไดเ้ขา้ลงทุนเพิม่เตมิ 40.0% ในบรษิทั Puncak Berlin Sdn. Bhd. (“PBSB”) ดว้ยมลูค่าการลงทุนทัง้สิน้ 
9.6 ลา้นรงิกติมาเลเซยี หรอืประมาณ 72.4 ลา้นบาท ส่งผลใหส้ดัส่วนการถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 65.0% ของ
จ านวนหุน้ทัง้หมด โดย PBSB เป็นบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิสื่อโฆษณานอกบา้น ประกอบไปดว้ยสื่อโฆษณาใน
ระบบขนส่งมวลชน สื่อโฆษณาในสนามบนิ และสื่อโฆษณาในอาคารส านกังาน 

ช่วง 3 เดอืน 
ปี 2563 

มกราคม 

• เมื่อวนัที ่14 มกราคม 2563 ทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ไดอ้นุมตัธุิรกรรมดงัต่อไปนี้ 1) เขา้ลงทุน 50.0% ใน
บรษิทัฮลัโล บางกอก แอล อ ีด ีจ ากดั ดว้ยเงนิลงทุนทัง้สิน้ 1,950 ลา้นบาท 2) เสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนแก่
บุคคลในวงจ ากดั (Private Placement) จ านวน 1,080 ลา้นหุน้ ในราคาหุน้ละ 1.4381 บาท ใหแ้ก่บรษิทั แพ
ลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) คดิเป็นมลูคา่รวมทัง้สิน้ 1,553 ลา้นบาท และ 3) มอบหมายให ้PLANB เขา้มา
เป็นผูบ้รหิารจดัการสื่อโฆษณากลางแจง้ภายในประเทศทัง้หมดให ้MACO ซึง่ธุรกรรมดงักล่าวแลว้เสรจ็เมื่อ
วนัที ่30 มกราคม 2563 

• ทัง้นี้การเขา้ลงทุนของ PLANB ใน MACO ในสดัส่วน 19.96% ท าใหส้ดัส่วนการถอืหุน้ของ VGI ลดลงจาก 
33.17% เป็น 26.55% ส่งผลให ้VGI ไมม่อี านาจควบคมุใน MACO บรษิทัฯ จงึไดเ้ปลีย่นสถานะจากบรษิทั
ย่อยเป็นบรษิทัรว่มของ VGI หลงัธุรกรรมแลว้เสรจ็ 

มนีาคม 

• ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรหิาร ครัง้ที ่1/2563 เมื่อวนัที ่21 มกราคม 2563 มตอินุมตัใิห ้MACO ขยาย
เครอืขา่ยสื่อโฆษณานอกบา้นไปยงัประเทศเวยีดนาม ผ่านการเขา้ลงทุนในสดัสว่น 25.0% ใน VGI Vietnam 
Joint Stock Company (“VGI Vietnam”) ผูใ้หบ้รกิารสื่อโฆษณานอกบา้นดจิทิลัทีม่เีครอืขา่ยขนาดใหญ่ทีส่ดุใน
ประเทศเวยีดนาม ผ่านบรษิทั VGI MACO (Singapore) Private Limited (“VGIMS”) ส าหรบัมลูค่าการลงทุน
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ปี เดือน พฒันาการท่ีส าคญั 

ใน VGI Vietnam ในครัง้นี้อยู่ที ่3.5 แสนลา้นดองเวยีดนามหรอืประมาณ 457.2 ลา้นบาท (ไดร้บัจาก MACO 
ที ่342.9 ลา้นบาท และจาก VGI ที ่114.3 ลา้นบาท) 

ลกัษณะของผลติภณัฑแ์ละบรกิาร 

(1) ส่ือโฆษณาประเภทบิลบอรด์ 

MACO ถอืเป็นผูใ้หบ้รกิารสื่อโฆษณาประเภทบลิบอรด์รายแรกๆ ทีบุ่กเบกิการสรา้งสื่อประเภทบลิบอรด์ โดย
สื่อโฆษณาประเภท บลิบอร์ดทีบ่รษิทัฯ ใหบ้รกิารอยู่ในปัจจุบนั ประกอบดว้ย 1.1) ป้ายบลิบอร์ดขนาดใหญ่ 
1.2) ป้ายบลิบอร์ดขนาดกลางบรเิวณต่างจงัหวดั และ 1.3) ป้ายโฆษณาภายในปัม๊น ้ามนัปตท. จฟิฟ่ี โดยมี
จ านวนรวมกนักว่า 1,127 ป้าย ตดิตัง้ในท าเลทีม่ศีกัยภาพสูง มกีารจราจรหนาแน่นและง่ายต่อการมองเห็น 
ด้วยรูปแบบที่หลากหลาย ท าเลจุดติดตัง้สื่อที่กระจายตวั ท าให้สื่อโฆษณาเหล่านี้สามารถ ตอบสนองกลุ่ม
ลูกคา้ลูกคา้สื่อทีม่คีวามตอ้งการทีแ่ตกต่างกนั 

(1.1) ป้ายบิลบอรด์ขนาดใหญ่ 
ป้ายบลิบอร์ดขนาดใหญ่ติดตัง้ในพืน้ที่ยุทธศาสตร์ส าคญัทัง้ในกรุงเทพฯและต่างจงัหวดั เช่น ทาง
ด่วน จุดเชื่อมต่อของหวัเมอืงหลกั รวมไปถงึย่านธุรกจิส าคญั ปัจจุบนับรษิทัฯ มสีื่อประเภทนี้ทัง้หมด 
330 ป้าย ทัง้ในกรุงเทพฯและปรมิณฑล 

(1.2) ป้ายบิลบอรด์ขนาดเลก็ 
ป้ายโฆษณาขนาดเลก็ทีต่ดิตัง้ตามสีแ่ยกส าคญัในต่างจงัหวดัทัว่ประเทศไทย ไม่ว่าจะเป็นย่านชุมชน
ที่มกีารจราจรหนาแน่น ย่านการค้า เช่น ห้างสรรพสินคา้ ตลาด และย่านการศกึษา โดยปัจจุบนัมี
จ านวนทัง้สิน้ 341 ป้าย ครอบคลุมทัว่ประเทศไทย 

(2) ส่ือโฆษณาประเภทสตรีทเฟอรนิ์เจอร ์

สื่อโฆษณาสตรทีเฟอรน์ิเจอร ์เป็นสื่ออกีประเภทหนึ่งของบรษิทัฯ ทีม่คีวามโดดเด่น ทัง้ในแงท่ าเลตดิตัง้สื่อและ
เทคนิคการน าเสนอ เจาะกลุ่มลูกคา้สื่อทีต่อ้งการส่งต่อแคมเปญทางการตลาดในพืน้ทีใ่จกลางเมอืง สื่อโฆษณา
สตรทีเฟอรน์ิเจอรข์องบรษิทัฯ ถูกตดิตัง้บรเิวณรมิทางเทา้หรอืรมิถนนทีม่ปีรมิาณการจราจรหนาแน่น สามารถ
มองเหน็ไดใ้นระดบัสายตา เจาะกลุ่มเป้าหมายคนเมอืง คนท างานในย่านธุรกจิการคา้ ครอบคลุมพืน้ทีใ่จกลาง
เมือง โดยสื่อสตรีทเฟอร์นิเจอร์ที่ MACO ได้รบัสิทธิในการบริหารประกอบด้วย 1) สื่อโฆษณาบริเวณเสา
ตอม่อใต้สถานีรถไฟฟ้าบทีเีอส ที่บรษิัทฯ ได้รบัสิทธแิต่เพยีงผูเ้ดยีวจากบรษิทั ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ 
จ ากดั (มหาชน) ในการตดิตัง้และบรหิารจดัการสื่อโฆษณากว่า 222 ป้าย (จอดจิทิลั LED 42 จอ สื่อโฆษณา 
Light Box 180 ป้าย) บรเิวณใตส้ถานีรถไฟฟ้าบทีเีอส 21 สถานี และ 2) สื่อโฆษณาบรเิวณใตส้ะพานขา้มแยก 
กรุงเทพมหานครได้มอบสิทธิในการติดตัง้และบริหารจดัการสื่อประเภทนี้ให้แก่บริษัทฯ โดยปัจจุบนัสื่อ
โฆษณาบริเวณใต้สะพานข้ามแยกมีจ านวน 312 ป้าย ติดตัง้ภายใต้สะพานข้ามแยก 18 แห่งทัว่
กรุงเทพมหานคร 

(3) ส่ือโฆษณาประเภทดิจิทลั   

การเปลี่ยนแปลงที่โดดเด่นในอุตสาหกรรมสื่อโฆษณา คือความแพร่หลายของการใช้สื่อโฆษณาดิจิทลัที่
เพิม่ขึน้อย่างรวดเรว็ โดยการเตบิโตนัน้ถูกสนับสนุนดว้ยความสามารถในการปรบัเปลีย่น แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิ
ขอ้มลูไดอ้ย่างสะดวกและรวดเรว็มากขึน้ ตลอดจนสามารถสรา้งความโดดเด่นใหก้บัแคมเปญการตลาด บรษิทัฯ 
ได้เริ่มด าเนินการสร้างเครือข่ายดจิทิลัเพื่อคงความสามารถในการแข่งขนัท่ามกลางการเปลี่ยนแปลงของ

as
d 

65% 
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อุตสาหกรรม ปัจจุบนับรษิทัฯ ใหบ้รกิารดจิทิลับลิบอร์ดทัง้สิ้น 25 ป้าย กระขายอยู่ในจงัหวดัยุทธศาสตร์ 22 
จงัหวดั เช่น เชยีงใหม่ ขอนแก่น อุดรธานี ภูเกต็ และระยอง ซึง่เป็นหวัเมอืงหลกัของแต่ละภาค 

(4) ส่ือโฆษณาในต่างประเทศ 

การด าเนินธุรกจิสื่อโฆษณานอกบ้านในต่างประเทศนับเป็นอกียุทธศาสตรท์ีส่ าคญัของบรษิทั ปัจจุบนั MACO 
ให้บรกิารสื่อโฆษณา ในประเทศมาเลเซยี และอินโดนีเซีย โดยมเีครอืข่ายครอบคลุมสื่อโฆษณาต่างๆ เช่น   
1) สื่อโฆษณาในระบบขนส่งมวลชน 2) สื่อโฆษณาในสนามบิน 3) สื่อกลางแจ้ง และ 4) สื่อโฆษณาในโรง
ภาพยนต์ ห้างสรรพสนิค้า และอาคารส านักงาน เครอืข่ายดงักล่าวนี้ท าใหจ้ านวนสื่อโฆษณาของ MACO มี
มากกว่า 5,000 จุดทัว่ภูมภิาคอาเซยีน 

(4.1)  ส่ือโฆษณาในระบบขนส่งมวลชน 

MACO ไดร้บัสทิธแิต่เพยีงผูเ้ดยีวในการบรหิารสื่อบนสถานีและบนขบวนรถไฟฟ้า MRT สาย SBK 
line ประเทศมาเลเซีย จ านวน 10 ปี เริ่มตัง้แต่ปี 2559 ถึงปี 2569 โดยรถไฟฟ้าสาย SBK line มี
จ านวนสถานีทัง้หมด 31 สถานี และรถไฟฟ้า 48 ขบวน นอกจากนี้ MACO ยงัไดร้บัสทิธแิต่เพยีงผู้
เดยีว จ านวน 20 ปี ในการบรหิารสื่อบนรถไฟฟ้า MRT สายแรกของประเทศ อินโดนีเซีย North-
South line มจี านวนสถานีรถไฟฟ้าทัง้หมด 13 สถานี และรถไฟฟ้า 16 ขบวน 

(4.2)  ส่ือโฆษณาในสนามบิน 

MACO ได้รบัสทิธเิป็นผู้บรกิารสื่อโฆษณาในสนาบนินานาชาติกวัลาลมัเปอร์ ทัง้ในอาคาร 1 และ
อาคาร 2 โดยไดร้บัสทิธบิรหิารแต่เพยีงผูเ้ดยีว จ านวน 7 ปี นับตัง้แต่ปี 2557 และสทิธใินการขยาย
สญัญาเพิม่อกี 3 ปี 

(4.4)  ส่ือโฆษณาในอาคารส านักงาน 
การมเีครอืข่ายที่ครอบคลุมและกว้างขวางย่อมท าให้ผู้ให้บรกิารสื่อโฆษณารายนัน้เป็นที่น่าสนใจ 
MACO จงึไดข้ยายพืน้ทีใ่หบ้รกิารสื่อดจิทิลัไปยงัอาคารส านักงาน จ านวน 155 จอใน 30 อาคารทัว่
ประเทศมาเลเซยี 

(5) งานติดตัง้ระบบครบวงจร (System Integration) 

MACO ผ่านทางทรานส ์แอด และ Roctec เป็นผูใ้หบ้รกิารงานตดิตัง้ระบบครบวงจร ทัง้ในดา้นสื่อมลัตมิเีดยี 
ดา้นเครอืข่ายสื่อสาร และดา้นการควบคุม เป็นต้น โดยใหบ้รกิารเริม่ตัง้แต่การออกแบบเครอืข่าย การตดิตัง้
ฮาร์ดแวร์ การจดัหาซอฟแวร์ที่เหมาะสม รวมทัง้บริการดูแลหลงัจากขาย และรบัเป็นผู้บริหารโครงการที่
เกี่ยวขอ้งแก่หน่วยงานเอกชน องค์กรของรฐั ทัง้ในไทยและต่างประเทศ ผลงานทีผ่่านมา อาทเิช่น การตดิตัง้
และดูแลระบบควบคุมรถไฟฟ้า MTR ฮ่องกง ระบบมลัติมเีดยีแสดงตารางการบนิของสายการบนิต่างๆ ใน
สนามบนิฮ่องกง และระบบสื่อโฆษณาดจิทิลัของ VGI และ MACO เป็นตน้ 

7.3. โครงสร้างผู้ถือหุ้นของกิจการ 

ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 บรษิทัมทีุนจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จ านวน 678,752,372.80 บาท โดยมทีุน
จดทะเบยีนช าระแลว้ 541,198,091.40 บาท มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.10 บาท 

รายชื่อผูถ้อืหุน้สงูสุด 10 อนัดบัแรก ณ วนัที ่29 กรกฎาคม 2563 ตามสมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้ของกจิการ ดงันี้ 
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ตารางท่ี 7-3: โครงสรา้งการถอืหุ้นของ MACO 

ล าดบั 
ผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น 

ร้อยละเมือ่เทียบกบัหุ้นท่ีออกและช าระแล้ว
และหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 

1 บรษิทัว ีจ ีไอ จ ากดั (มหาชน) 1,436,767,596 26.58 
2 นาย นเรศ งามอภชิน 1,011,000,000 18.68 
3 บรษิทับทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 789,150,660 14.58 
4 บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จ ากดั 608,744,521 11.25 
5 บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) 540,000,000 9.98 
6 นาย นพดล ตณัศลารกัษ์ 67,453,899 1.25 
7 นาย วรรธนะ เจรญินวรตัน์ 36,640,000 0.68 
8 นาง ดวงพร โฆสติสกุล 31,980,000 0.59 
9 นางสาว พรรตัน์ มณีรตันะพร 31,800,000 0.59 
10 อื่น ๆ 855,444,238 15.82 

  รวม 5,411,980,914 100.00 
ทีม่า: SET  

7.4. รายชื่อคณะกรรมการ MACO   

รายชื่อคณะกรรมการของ MACO มดีงันี้ 

ตารางท่ี 7-4: คณะกรรมการบริษทั 

ช่ือ ต าแหน่ง 

นาย พุน ฉง กติ ประธานกรรมการบรหิาร / ประธานเจา้หน้าทีบ่รหิาร / ประธานกรรมการบรหิาร 

นาย ชยัสทิธิ ์ภูวภริมยข์วญั กรรมการ 

นาย ซวิ โค ชวน กรรมการ 

นาย สธรรดร สตัตบุศย ์ กรรมการ 

นาย วรพจน์ จรรยโ์กมล กรรมการอสิระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 

นาย ดนยั ตัง้ศรวีริยิะกลุ กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 

นาย ชลชั ชนิธรรมมติร ์ กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 
ทีม่า: SET 
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7.5. สรปุฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของกิจการ 

 สรุปฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของกจิการระหว่างรอบปี 2560-2562 และไตรมาสที ่2 ปี 2562 และ 2563 ดงันี้  

ตารางท่ี 7-5: สรปุฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของกิจการปี 2560-2562 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2562 และ 2563 

งบแสดงฐานะการเงินรวมของ MACO 
25601 2561 2562 30 กนัยายน 2562 30 กนัยายน 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สินทรพัย ์           
สินทรพัยห์มุนเวียน           
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด  203.24  9.37  642.73  16.16 718.87 14.73 797.73 16.61 1,199.35 13.24 
เงนิลงทุนชัว่คราว  7.65  0.35  10.00  0.25 21.04 0.43 21.04 0.44 - - 
ลูกหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น  351.42  16.20  710.07  17.85 847.09 17.36 875.43 18.23 574.23 6.34 
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  11.28  0.52  139.39  3.50 11.79 0.24 14.62 0.30 - - 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี -     - - - - - - - - - 
งานระหว่างท า - - - - 104.45 2.14 - - 211.99 2.34 
เงนิจ่ายลว่งหน้าแก่ผูร้บัเหมา -     -  77.25  1.94 88.13 1.81 42.32 0.88 117.34 1.30 
ค่าใชจ้่ายจ่ายลว่งหน้า 78.18 3.60  73.14  1.84 92.81 1.90 116.46 2.43 27.36 0.30 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น 35.50    1.64  138.16  3.47 74.13 1.52 141.62 2.95 60.29 0.67 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน  687.26  31.69  1,790.74  45.01 1,958.31 40.13 2,009.22 41.85 2,190.55 24.18 
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน           
เงนิฝากธนาคารทีม่ภีาระค ้าประกนั 0.19 0.01  57.95  1.46 37.39 0.77 54.56 1.14 23.98 0.26 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - สุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี 7.49 0.35 - - - - - - 12.27 0.14 
เงนิจ่ายลว่งหน้าเพื่อซื้อเงนิลงทุน 106.00 4.89 - - - - - - - - 
เงนิลงทุนในบรษิทัย่อย - - - - - - - - - - 
เงนิลงทุนในการร่วมคา้ - - - - - - - - 1,915.04 21.14 
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม  42.27  1.95  114.35  2.87 184.57 3.78 78.73 1.64 348.76 3.85 
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน  35.32  1.63  62.60  1.57 62.50 1.28 60.87 1.27 62.90 0.69 
ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์  485.92  22.41  612.74  15.40 931.16 19.08 945.08 19.68 878.23 9.69 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ - - - - - - - - 1,992.93 22.00 
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน  79.78  3.68  253.54  6.37 682.01 13.98 364.73 7.60 527.10 5.82 
ค่าความนยิม  645.98  29.79  801.00  20.14 835.79 17.13 794.78 16.5 906.67 10.01 
ประมาณการผลแตกตา่งระหว่างตน้ทุนการซื้อเงนิลงทุน ในบรษิทัย่อยกบัสนิทรพัยส์ุทธทิีร่ะบุไดข้องผูถู้กซื้อ - -  213.17  5.36 51.74 1.06 350.03 7.29 - - 
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งบแสดงฐานะการเงินรวมของ MACO 
25601 2561 2562 30 กนัยายน 2562 30 กนัยายน 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี  4.62  0.21  10.37  0.26 23.87 0.49 26.40 0.55 151.54 1.67 
สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น  73.95  3.41  61.63  1.55 112.18 2.30 116.98 2.44 50.50 0.56 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน  1,481.53  68.31  2,187.35  54.99 2,921.21 59.87 2,792.15 58.15 6,869.91 75.82 
รวมสินทรพัย ์  2,168.79  100.00  3,978.09  100.00 4,879.51 100.00   4,801.36 100.00 9,060.46 100.00 
หน้ีสินและส่วนของผู้ถอืหุ้น           
หน้ีสินหมนุเวียน           
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ  230.00  10.60  260.00  6.54 345.00 7.07  549.76  11.45 1,249.68 13.79 
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น  163.17  7.52  525.03  13.20 825.62 16.92  781.27  16.27 1,031.44 11.38 
เงนิรบัล่วงหน้าจากผูว้า่จา้งและรายไดร้บัล่วงหน้า  7.13  0.33  228.08  5.73 184.06 3.77  234.67  4.89 276.62 3.05 
ส่วนของเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี  -    -  -    - 25.20 0.52  7.60  0.16 72.70 0.80 
ส่วนของหนี้สนิตามสญัญาเช่าทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - - - - - - - - 435.29 4.80 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  15.84  0.73  39.32  0.99 121.71 2.49  121.63  2.53 133.32 1.47 
ภาษเีงนิไดค้า้งจา่ย  17.58  0.81  24.66  0.62 23.66 0.48  18.51  0.39 21.22 0.23 
เงนิปันผลคา้งจ่าย  39.00  1.80 - - - -  -    - - - 
หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น  28.17  1.30  48.65  1.22 32.04 0.66  47.00  0.98 59.16 0.65 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน  500.89  23.10  1,125.73  28.30 1,557.29 31.91  1,760.45  36.67 3,279.42 36.19 
หน้ีสินไม่หมุนเวยีน           
เงนิกูย้มืระยะยาว - สุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี  -    -  -    - 88.19 1.81  30.40  0.63 218.09 2.41 
หนี้สนิตามสญัญาเช่า - สุทธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - - - - - - - - 1,566.09 17.28 
ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน  20.74  0.96  30.68  0.77 50.20 1.03  39.54  0.82 54.79 0.60 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อตดับญัช ี  15.30  0.71  43.71  1.10 137.05 2.81  73.77  1.54 103.15 1.14 
หนี้สนิไม่หมนุเวยีนอื่น  9.08  0.42  18.63  0.47 22.25 0.46  22.15  0.46 55.14 0.61 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวยีน  45.13  2.08  93.02  2.34 297.69 6.10  165.86  3.45 1,997.26 22.04 
รวมหน้ีสิน  546.02  25.18  1,218.75  30.64 1,854.98 38.02  1,926.31  40.12 5,276.68 58.24 
ส่วนของผู้ถอืหุ้น           
ทุนจดทะเบยีน           
   หุน้สามญัมลูคา่หุน้ละ 0.1 บาท  409.52  18.88  584.62  14.70 591.49 12.12 591.49 12.32 678.75 7.49 
ทุนออกจ าหน่ายและช าระเตม็มลูค่าแลว้           
   หุน้สามญัมลูคา่หุน้ละ 0.1 บาท  343.89  15.86  412.67  10.37 433.20 8.88 433.20 9.02 541.20 5.97 
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งบแสดงฐานะการเงินรวมของ MACO 
25601 2561 2562 30 กนัยายน 2562 30 กนัยายน 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั  743.49  34.28  2,050.26  51.54 2358.21 48.33  2,358.21  49.12 3,796.47 41.90 
ส่วนต ่ากว่าทุนจากการรวมธุรกจิภายใตก้ารควบคุมเดยีวกนั - -  (226.80) (5.70) (226.80) (4.65)  (226.80) (4.72) (226.80) (2.50) 
ส่วนเกนิ (ต ่ากวา่) ทุนจากการเปลีย่นสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัย่อย  21.02  0.97  (152.87) (3.84) (283.72) (5.81)  (283.72) (5.91) (305.79) (3.37) 
ก าไรสะสม           
   จดัสรรแลว้ – ส ารองตามกฎหมาย  40.95  1.89  51.99  1.31 57.50 1.18  51.99  1.08 57.50 0.63 
   ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  277.14  12.78  402.16  10.11 419.79 8.60  389.50  8.11 (124.74) (1.38) 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถ้อืหุน้  (0.06) 0.00  (9.61) (0.24) (38.57) (0.79)  (36.41) (0.76) (26.38) (0.29) 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ  1,426.43  65.77  2,527.79  63.54 2,719.60 55.74  2,685.96  55.94 3,711.46 40.96 
ส่วนของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุมของบรษิทัย่อย  75.72  3.49  231.55  5.82 304.93 6.25  189.10  3.94 72.32 0.80 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัย่อยก่อนการรวมธุรกจิ ภายใตก้ารควบคมุเดยีวกนั  120.62  5.56 - - - - - - - - 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น  1,622.77  74.82  2,759.34  69.36 3,024.53 61.98  2,875.06  59.88 3,783.78 41.76 
รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น  2,168.79  100.00  3,978.09  100.00 4879.51 100.00  4,801.36  100.00 9,060.46 100.00 

ทีม่า: รายงานประจ าปี 2560 2561 และ 2562 และ งบสอบทานรายไตรมาสสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2562 และ 30 กนัยายน 2563 ของ MACO 
หมายเหตุ: 1 ปรบัปรุงใหม่



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

   

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  59 

 

วิเคราะห์สถานะทางการเงิน 

เมื่อวันที่ 1 มกราคม 2563 บริษัทฯ ได้เริ่มจัดท าบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน (TFRS) ซึ่ง
ประกอบดว้ย TFRS 9 เรื่องตราสารทางการเงนิ และ TFRS 16 เรื่องสญัญาเช่า 

สินทรพัย ์

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มสีนิทรพัย์รวม 3,978 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 1,809 ล้านบาท หรอื 83.4% จาก 
2,169 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 โดยม ี

สนิทรพัยห์มุนเวยีนเพิม่ขึน้ 1,104 ลา้นบาท หรอื 160.7% ส่วนใหญ่เป็นผลมาจาก 1) การเพิม่ขึน้ของลูกหนี้การคา้
และลูกหนี้อื่น 2) การเพิม่ขึน้ของรายการเงนิสด รายการเทยีบเท่าเงนิสด และเงนิลงทุนชัว่คราว และ 3) การเพิม่ขึน้
ของเงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้จาก VGM แก่ Titanium Compass Sdn. Bhd. และ Meru Utama Sdn. Bhd. 

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีน จ านวน 2,187 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 705 ล้านบาท หรอื 47.6% สาเหตุหลกัมาจาก 1) การ
เพิม่ขึน้ของรายการประมาณการผลแตกต่างระหว่างตน้ทุนการซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัย่อยกบัสนิทรพัยสุ์ทธทิี่ระบุไดจ้าก
การเขา้ลงทุนในกลุ่มทรานส.์แอด และ GSG และ 2) การเพิม่ขึน้ของทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ จาการควบรวมกจิการ 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม 4,879 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 901 ลา้นบาท หรอื 22.6% โดยม ี

สนิทรพัยห์มุนเวยีนเพิม่ขึน้ 167 ลา้นบาท หรอื 9.3% ส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการเพิม่ขึน้ของ 1) ลูกหนี้การคา้และ
ลูกหนี้อื่น และ 2) เงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผูร้บัเหมา และค่าใชจ้่ายล่วงหน้า 

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีน เพิม่ขึน้ 734 ล้านบาท หรอื 33.6% เป็นจ านวน 2,921 ล้านบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจาก 
1) การเพิม่ขึน้ของทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 2) ค่าความนิยมและสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 3) เงนิลงทุนสุทธใินบรษิทัร่วมและ
กจิการร่วมคา้ 4) ค่าเช่าพืน้ทีโ่ฆษณาจ่ายล่วงหน้า และ 5) ประมาณการผลแตกต่างระหว่างตน้ทุนการซื้อเงนิลงทุนใน
บรษิทัย่อยกบัสนิทรพัยสุ์ทธทิีร่ะบุไดข้องผูถู้กซื้อ 

ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วมจ านวน 9,060 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 4,259 ลา้นบาท หรอื 88.7% 
จาก 4,801 ลา้นบาท ณ วนัที ่30 กนัยายน 2562 โดยม ี

สนิทรพัย์หมุนเวยีน จ านวน 2,190 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 11.9% หรอื 232 ล้านบาท ส่วนใหญ่เป็นผลมาจาก 1) การ
เพิม่ขึ้นของรายการเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 480 ล้านบาท และ 2) เงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผูร้บัเหมา
จ านวน 29 ลา้นบาท  

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีน จ านวน 6,870 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 135.2% หรอื 3,949 ล้านบาท สาเหตุหลกัมาจาก 1) เงนิ
ลงทุนในการร่วมคา้ จ านวน 1,915 ลา้นบาทจากการเขา้ซื้อหุน้สามญัของบรษิทั ฮลัโล บางกอก แอล อ ีด ีจ ากดั และ 2) 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้จ านวน 1,993 ลา้นบาท  

หน้ีสิน 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 บรษิัทฯ มหีนี้สนิรวมเท่ากบั 1,219 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 676 ล้านบาท หรอื 124.5% 
จาก 546 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 สาเหตุหลกัมาจาก 1) การเพิม่ขึน้ของรายไดร้บัล่วงหน้า ซึง่เป็นรายการ
รบัเงนิสดัจ าก่อนการให้บรกิารประเภทรบัเหมาตดิตัง้ระบบครบวงจรของกลุ่มทรานส.์แอด 2) การเพิม่ขึ้นของเจ้าหนี้
การคา้และเจา้หนี้อื่น ซึ่งส่วนใหญ่มาจากการควบรวมงบการเงนิทีก่ล่าวไวข้า้งต้น และมบีางส่วนทีถู่กทดแทนดว้ยการ
ลดลงของเงนิปันผลคา้งจ่าย 
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ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวมเท่ากบั 1,855 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 636 ลา้นบาท หรอื 52.2% โดย
มสีาเหตุหลกัมาจากเพิม่ขึ้นของ 1) เจ้าหนี้การค้าและเจา้หนี้อื่น 2) เงนิกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิและอื่นๆ 3) 
เงนิกูร้ะยะยาว และ 4) หนี้สนิผลประโยชน์พนักงาน 

ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวมเท่ากบั 5,277 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 184.5% หรอื 3,422 ล้านบาท 
จาก 1,855 ล้านบาท ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2562 สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของ 1) เงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ
เพื่อเข้าไปลงทุนใน VGI Vietnam Joint Stock Company 2) เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น จ านวน 205.82 ล้านบาท 
และ 3) หนี้สนิตามสญัญาเช่าจากการเริม่ใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงนิ TFRS 16 เรื่องสญัญาเช่า จ านวน 2,001 
ลา้นบาท 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มส่ีวนของผูถ้อืหุน้รวม เท่ากบั 2,759 ลา้นบาท เพิม่ขัน้ 1,136 ลา้นบาท หรอื 
70% สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของส่วนเกนิมลูค่าหุน้ จ านวน 1,307 ลา้นบาทจากการเพิม่ทุนจากการจดัสรรใหก้บั
ผูถ้อืหุน้เดมิ (Right Offering: RO) จ านวน 688 ลา้นหุน้ คดิเป็นเงนิมลูค่า 1,376 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มส่ีวนของผูถ้อืหุน้รวม จ านวน 3,025 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 266 ล้านบาท หรอื 
9.6% โดยมาจากการเพิม่ขึน้ของส่วนเกนิมลูค่าหุน้ จ านวน 308 ลา้นบาท จากการใชส้ทิธเิพิมุ่ทน RO จ านวน 205 ลา้น
หุน้ คดิเป็นเงนิมลูค่า 328 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ มส่ีวนของผูถ้อืหุน้รวม เท่ากบั 3,784 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 759 ล้านบาทหรอื 
25.1% สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึ้นของส่วนเกินมูลค่าหุ้น จ านวน 1,438 ล้านบาท จากการขายหุ้นเพิม่ทุนให้กบั 
PLANB หกัลบด้วยการลดลงของก าไรสะสมอนัเนื่องมาจากผลการด าเนินงาน อย่างไรก็ตาม ณ วนัที่ 30 กนัยายน 
2563 ส่วนของผูถ้อืหุน้รวมแบ่งเป็นส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ จ านวน 3,711 ล้านบาท และส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจ
ควบคุม จ านวน 72 ลา้นบาท 

ตารางท่ี 7-6: สรปุงบก าไรขาดทนุของกิจการระหวา่งรอบปี 2560-2562 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2562 และ 2563  

งบก าไรขาดทุนของ MACO 
25601 2561 2562 30 กนัยายน 2562 30 กนัยายน 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ก าไรหรือขาดทุน:           
รายได้           
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารและการขาย 935.66 97.25 1,255.12  70.66 1,709.66 56.14 866.59 58.73 511.60 49.66 
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้งานระบบ - -  479.28  26.98 1,243.99 40.85 571.03 38.70 506.84 49.20 
รายไดอ้ื่น  26.47  2.75  41.88  2.36 91.53 3.01 38.00 2.58 11.79 1.14 
รวมรายได้  962.13  100.00 1,776.28  100.00 3,045.18 100.00 1,475.62 100.00 1,030.23 100.00 
ค่าใช้จ่าย           
ตน้ทุนการใหบ้รกิารและการขาย  389.64  40.50  522.43  29.41 971.58 31.91 470.64 31.89 519.53 50.43 
ตน้ทุนการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้งานระบบ  -    -  378.05  21.28 929.80 30.53 440.23 29.83 399.78 38.80 
ค่าใชจ้่ายในการขาย  103.78  10.79  186.51  10.50 261.11 8.57 127.31 8.63 86.01 8.35 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร  209.26  21.75  338.35  19.05 553.50 18.18 302.72 20.51 246.75 23.95 
ขาดทุนจากการด้อยค่าและการตัดจ าหน่าย
สนิทรพัย ์

- - - - - - - 0.00 34.89 3.39 

ขาดทุนจากการดอ้ยค่าสนิทรพัยท์างการเงนิ - - - - - - - 0.00 50.79 4.93 
รวมค่าใช้จ่าย  702.68  73.03 1,425.34  80.24 2,715.99 89.19 1,340.90 90.87 1,337.75 129.85 
ก าไรก่อนส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) จากเงิน
ลงทุนในบริษทัร่วม 

 259.45  26.97  350.94  19.76 329.19 10.81 134.73 9.13 (307.50) (29.85) 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน และภาษีเงินได้           
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้ - - - - - - - 0.00 (39.59) (3.84) 
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม  6.63  0.69  (31.28) (1.76) (99.73) (3.28) (32.75) (2.22) (105.93) (10.28) 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและภาษีเงินได้  266.09  27.66  319.66  18.00 229.43 7.53 101.98 6.91 (453.02) (43.97) 
ค่าใชจ่้ายทางการเงนิ (7.81)  (0.81)  (11.15) (0.63) (16.36) (0.54) -8.6 (0.58) -80.02 (7.77) 
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งบก าไรขาดทุนของ MACO 
25601 2561 2562 30 กนัยายน 2562 30 กนัยายน 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ก าไรก่อนภาษีเงินได้  258.28  26.84  308.51  17.37 213.10 7.00 93.38 6.33 -533.05 (51.74) 
ภาษเีงนิได ้ (49.20)  (5.11)  (73.06) (4.11) (77.88) (2.56) -25.15 (1.70) 15.48 1.50 
ก าไรส าหรบัปี  209.08  21.73  235.45  13.26 135.22 4.44 68.24 4.62 (517.57) (50.24) 

ทีม่า: รายงานประจ าปี 2560 2561 และ 2562 และ งบสอบทานรายไตรมาสสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2562 และ 30 กนัยายน 2563 ของ MACO 
หมายเหตุ: 1 ปรบัปรุงใหม่  

วิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 

ในปี 2561 บรษิัทฯ มรีายได้จากการใหบ้รกิาร จ านวน 1,734 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 936 ล้านบาท หรอื 85.4% โดย
การเพิม่ขึน้ดงักล่าวเกดิจากการควบรวมงบการเงนิกลุ่มทรานส.์แอดเมื่อเดอืนสงิหาคม 2561 

ในปี 2562 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการใหบ้ริการเพิม่ขึน้เป็น 2,954 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 1,220 ล้านบาท หรอื 70.3% 
ซึง่มสีาเหตุมาจาก 1) การควบรวมงบการเงนิแบบเตม็ปีของธุรกจิการใหบ้รกิารดา้นครบวงจรของกลุ่มทรานส์.แอด และ 
2) การควบรวมงบการเงนิเป็นระยะเวลา 5 เดอืน ของธุรกจิสื่อโฆษณาในต่างประเทศทีบ่รกิารโดย VGI Global Media 
(Malaysia) Sdn. Bhd. (“VGM”) ซึ่งเริม่ตัง้แต่เดอืนสงิหาคม 2562 อย่างไรกต็าม รายไดใ้นส่วนสื่อโฆษณาในประเทศ
ลดลงเนื่องจากการปรบัปรุงสื่อประเภทสตรทีเฟอรน์ิเจอรแ์ละดจิทิลั 

ส าหรบังวด 6 เดอืนสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน ปี 2563 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 1,018.44 ลา้นบาท ลดลง 
29.2% จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนซึ่งมจี านวน 1,437.62 ล้านบาท โดยรายได้ที่ลดลงมสีาเหตุหลกัมาจากผลกระทบ
จากวกิฤต COVID-19 ทีย่งัพบการแพร่ระบาดเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง และส่งผลใหเ้กดิการขยายระยะเวลาการบงัคบัใช้
มาตรการลอ็คดาวน์ และการจ ากดัการเดนิทางทัง้ในประเทศไทย มาเลเซยี และอนิโดนีเซยี ซึง่เป็นประเทศทีบ่รษิทัฯ มี
ธุรกจิสื่อโฆษณาอยู่ ทัง้นี้ เหตุผลดงักล่าวขา้งตน้ส่งผลใหก้ารใชจ้่ายเพื่อการโฆษณามกีารปรบัลดลงอย่างมนีัยส าคญั  

ตน้ทุนการใหบ้รกิาร 

ในปี 2561 ต้นทุนการให้บริการของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นจาก 390 ล้านบาท ในปี 2560 เป็น 900 ล้านบาท หรือ 
131.1% สาเหตุหลกัมาจากการรวมงบการเงินที่กล่าวมาข้างต้นเนื่องจากกลุ่มทรานส์ .แอดให้บริการงานประเภท
รบัเหมาตดิตัง้ระบบเป็นหลกั จงึส่งผลใหม้ตีน้ทุนในการใหบ้รกิารค่อนขา้งสงู 

ในปี 2562 บรษิัทฯ มตี้นทุนการให้บรกิาร 1,901 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 1,001 ล้านบาท หรอื 111.2% โดยมสีาเหตุ
หลกัมาจากการควบรวมงบการเงนิทีก่ล่าวมาขา้งตน้ ทัง้นี้ลกัษณะโครงสรา้งตน้ทุนของ VGM สูงกว่าธุรกจิสื่อโฆษณา
ในประเทศของบรษิทัฯ เนื่องจากมคี่าใชจ้่ายทีสู่งของค่าสมัปทานของสื่อโฆษณาในระบบขนส่งมวลชน และสื่อโฆษณา
ในสนามบนิ ขณะทีก่ลุ่มทรานส.์แอด มตีน้ทุนทีส่งูจากค่าอุปกรณ์ วสัดุทางดา้นเทคโนโลย ีและซอฟแวร์ 

ส าหรบังวด 6 เดอืนสิ้นสุดวนัที่ 30 กนัยายน 2563 บรษิัทฯ มตี้นทุนการให้บรกิารเพิม่ขึ้น 0.9% จาก 911 ล้าน
บาท ในงวด 6 เดอืนแรกของปีก่อน เป็น 919 ลา้นบาท  

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร 

ในปี 2561 และ 2562 บรษิัทฯ มคี่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพิม่ขึ้น 313 ล้านบาท และ 290 ล้านบาท หรอื 
67.7% และ 55.2% ตามล าดบั โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการควบรวมงบการเงนิของกลุ่มทรานส.์แอด และ VGM 

ส าหรบังวด 6 เดอืนสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารลดลง 2.8% จาก 430 
ล้านบาท เป็น 418 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลมาจากการจดัสรรทมีงานขายและการตลาดของบรษิทัฯ ไปยงั PLANB ภายใต้
สญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา ทัง้นี้ บรษิทัฯ ยงัไดร้บัรูส่้วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้และบรษิทัร่วม 
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จ านวน 51 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากผลกระทบจากสถานการณืการแพร่ระบาดทีรุ่นแรงของโรค COVID-19 ใน
ประเทศอนิโดนีเซยี 

ก าไรสุทธขิองบรษิทัฯ 

ลบืเนื่องจากสาเหตุทีก่ล่าวไปขา้งตน้ส่งผลใหใ้นปี 2561 ก าไรสุทธขิองบรษิทัฯ เพิม่ขึน้ 12.6% เป็น 236 ล้านบาท 
จาก 209 ลา้นบาทในปี 2560 และลดลง 42.8% เป็น 135 ลา้นบาท ในปี 2562  

ส าหรบังวด 6 เดอืนสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ รบัรูข้าดทุนสุทธทิี ่518 ลา้นบาท ลดลง 858.5% และมี
อตัราขาดทุนสุทธอิยู่ที ่50.2% 

ตารางท่ี 7-7: สรปุงบกระแสเงินสดรวมของ MACO 

ล้านบาท 
งวดส้ินปีวนัท่ี 31 ธนัวาคม งวด 6 เดือนส้ินสุด 30 กนัยายน 

2560 2561 2562 2562 2563 

เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนนิงาน 225.35 427.78 290.20 (81.49) 7.81 

เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (597.19) (1,135.15) (484.00) (185.20) (360.96) 

เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ 264.56 1,162.14 262.21 276.95 349.57 

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงนิ (1.98) (5.28) 4.72 0.14 (13.57) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ (109.26) 449.49 76.14 10.4 (17.14) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ วนัสิน้งวด 203.24 652.73 718.87 797.73 1,199.35 
ทีม่า: รายงานประจ าปี 2560 2561 และ 2562 และ งบสอบทานรายไตรมาสสิน้สุดวนัที ่30 กนัยายน 2562 และ 30 กนัยายน 2563 ของ MACO 

กระแสเงนิสด 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มรีายละเอยีดกระแสเงนิสด ดงันี้ 

- เงินสดรบัสุทธิจากิจกรรมด าเนินงาน 428 ล้านบาท โดยเป็นเงนิสดรบัจากการด าเนินงาน 497 ล้านบาท 
ดอกเบีย้รบั 4 ลา้นบาท และรบัคนืภาษเีงนิได ้9 ลา้นบาท ซึง่ถูกหกัลบบางส่วนดว้ยเงนิสดจ่ายภาษเีงนิได ้79 
ลา้นบาทและดอกเบีย้ 3 ลา้นบาท 

- เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุน 1,135 ล้านบาท มีรายการหลักจาก 1) เงินสดจ่ายลงทุนใน VGM 
จ านวน 360 ล้านบาท ลงทุนใน GSG จ านวน 239 ลา้นบาท และลงทุนในกลุ่มทรานส์.แอด จ านวน 188 ล้าน
บาท 2) เงนิสดจ่ายเพื่อซื้ออุปกรณ์ในการขยายเครอืขา่ยสื่อของบรษิทั จ านวน 139 ล้านบาท และ 3) เงนิสด
ให ้TCSB และ MUSB กูย้มืระยะสัน้ จ านวน 124 ลา้นบาท 

- เงินสดรบัสุทธิจากกิจกรรมจดัหาเงิน 1,162 ล้านบาท มาจากเงนิสดรบัจากการเพิม่ทุนจากการจัดสรร
ให้กบัผู้ถือหุ้นเดมิ (Right Offering) จ านวน 1,376 ล้านบาท ซึ่งถูกหกักลบับางส่วนด้วยการจ่ายเงนิปันผล 
ช าระหนี้เจา้หนี้จากการซื้อเงนิลงทุน และเงนิสดจ่ายเพื่อซื้อเงนิลงทุนใน มลัต ิไซน์ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 บรษิทัฯ มรีายละเอยีดกระแสเงนิสด ดงันี้ 

- เงินสดสุทธิจากิจกรรมด าเนินงาน 290 ล้านบาท โดยเป็นเงนิสดรบัจากการด าเนินงาน 389 ล้านบาท ซึ่ง
ถูกหกัลบบางส่วนดว้ยเงนิสดจ่ายภาษเีงนิได ้97 ลา้นบาท 

- เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุน 484 ล้านบาท รายการหลกัมาจาก 1) เงนิสดจ่ายเพื่อซื้ออุปกรณ์ในการ
ขยายเครอืข่ายสื่อของบรษิทั จ านวน 349 ล้านบาท 2) เงนิสดใหก้จิการทีเ่กี่ยวขอ้งกู้ยมืระยะสัน้ จ านวน 120 
ลา้นบาท และ 3) เงนิสดเพื่อซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย จ านวน 28 ลา้นบาท 
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- เงินสดรบัสุทธิจากกิจกรรมจดัหาเงิน 265 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากเงนิสดรบัจาก 1) การเสนอขายหุน้
เพิม่ทุน จ านวน 346 ลา้นบาท และ 2) เงนิกูย้มืระยะสัน้และระยะยาว 270 ลา้นบาท อย่างไรกต็ามการเพิม่ขึน้
เหล่าน้ีถูกหกักลบบางส่วนดว้ยการลงทุนในบรษิทัย่อยและเงนิสดจ่ายปันผล 

ณ วนัที ่30 กนัยายน 2563 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 8 ล้านบาท เงนิสดสุทธจิากกจิกรรม
จดัหาเงนิ 350 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่มาจากเงนิกูย้มืระยะสัน้และระยะยาวจากสถาบนัทางการเงนิ ส าหรบัเงนิสดสุทธิ
ใชไ้ปในกจิกรรมลงทุน 361 ลา้นบาท นัน้เป็นรายการทีเ่กดิจากการ 1) ซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม 283 ลา้นบาท และ 2) 
ซื้ออุปกรณ์เพื่อน ามาใชใ้นการด าเนินงาน 96 ลา้นบาท 

 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

ตารางท่ี 7-8: อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

 
งวดส้ินปีวนัท่ี 31 ธนัวาคม ไตรมาส 2 

2560 2561 2562 2562 2563 
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio)      
อตัราก าไรขัน้ตน้ (รอ้ยละ)1 58.3 48.5 35.6 35.5 8.1 
อตัรา EBITDA จากการด าเนินงาน (รอ้ยละ) 36.5 25.4 15.5 15.5 (8.7) 
อตัราก าไรสุทธจิากการด าเนินงาน (รอ้ยละ) 22.3 13.5 4.6 5.6 (50.2) 
อตัราก าไรสุทธสิ่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ (รอ้ยละ)2 23.6 15.6 5.4 4.7 (31.7) 
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ)3 17.4 13.8 6.1 7.3 (13.3) 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)      
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์(รอ้ยละ)4 14.0 10.2 5.1 6.5 (9.8) 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร (รอ้ยละ)5 80.4 58.2 29.7 36.6 (71.8) 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์(เท่า) 0.5 0.6 0.7 0.7 0.4 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio)      
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.4 1.5 1.3 1.1 0.7 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า)6 1.4 1.5 1.3 1.1 0.7 
การหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า) 5.3 4.7 3.8 3.7 3.4 
ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ (วนั)7 69 77 96 98 107 
ระยะเวลาช าระหนี้ (วนั) 145 81 126 140 173 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี      
อตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.4 0.5 0.6 0.7 1.4 
อตัราส่วนเงนิกูต้่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.1 0.1 0.2 0.2 0.4 

ทีม่า: บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) 

หมายเหตุ: 1 ค านวณจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั 
       2 ก าไรสุทธสิ่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ / รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 
       3 คดิจากก าไรสุทธยิอ้นหลงั 12 เดอืน / ส่วนของผูถ้อืหุน้เฉลีย่ยอดสิน้สุดปีก่อนหน้ากบัยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั 
       4 คดิจากก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษเีงนิไดย้อ้นหลงั 12 เดอืน / สนิทรพัยร์วมเฉลีย่ยอดสิน้สุดปีก่อนหน้ากบัยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั 
       5 คดิจากก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษเีงนิได้ยอ้นหลงั 12 เดอืน / สนิทรพัยถ์าวรสุทธเิฉลีย่ของยอดสิน้สุดปีก่อนหน้ากบัยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั 
       6 (สนิทรพัยห์มุนเวยีน – สนิคา้คงเหลอื) / หน้ีสนิหมุนเวยีนยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั 
       7 ลูกหน้ีการคา้รวมเฉลีย่ยอดสิน้สุดปีก่อนหน้ากบัยอดสิน้สุดปีปัจจุบนั/ รายไดจ้ากการใหบ้รกิารยอ้นหลงั 12 เดอืน 
       * บรษิทัฯ มกีารปรบัปรุงงบการเงนิตัง้แต่วนัที ่26 มกราคม ปี 2560 หลงัจากการควบรวมงบการเงนิกบั VGM ภายใตก้ารควบคุมเดยีวกนั 

 
การวเิคราะหฐ์านะการเงนิ และผลการด าเนินงาน 

ในช่วงปี 2560 – 2562 บรษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องอยู่ระหว่าง 1.3 – 1.5 เท่า ขณะในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 
2563 อตัราส่วนสภาพคล่องลดต ่าลงอยู่ที ่0.7 เท่า เนื่องจากบรษิทัฯ มหีนี้สนิหมุนเวยีนเพิม่ขึน้จากการเพิม่ขึน้ของ 1) 
เงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเพื่อเขา้ไปลงทุนใน VGI Vietnam Joint Stock Company 2) เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น 
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จ านวน 205.82 ลา้นบาท และ 3) หนี้สนิตามสญัญาเช่าจากการเริม่ใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงนิ TFRS 16 เรื่อง
สญัญาเช่า  

ในช่วงปี 2560 – 2562 บรษิทัฯ มรีะยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ 69 - 96 วนั ขณะทีช่่วง 6 เดอืนแรกของปี 2560 บรษิทัฯ 
มรีะยะเวลาเกบ็หนี้เพิม่ขึน้เป็น 107 วนั เนื่องจากในช่วงดงักล่าวบรษิทัฯ มลูีกหนี้การคา้และลูกหนี้เพิม่ขึน้มากขณะที่
รายไดป้รบัขึน้ไม่มากนัก 

ทีผ่่านมาบรษิทัฯ มสีดัส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที ่0.4-0.7 เท่า ในขณะที ่ณ สิ้นสุดไตรมาสที ่2/2563 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิม่ขึน้เป็น 1.4 เท่า เนื่องจาก บรษิัทฯ มหีนี้สนิรวม เพิม่ขึ้น 184.5% จากงวด
เดยีวกนัของปีก่อน เนื่องจากการเพิม่ขึ้นของ 1) เงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเพื่อเขา้ไปลงทุนใน VGI Vietnam Joint 
Stock Company 2) เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น และ 3) หนี้สนิตามสญัญาเช่าจากการเริม่ใชม้าตรฐานการรายงานทาง
การเงนิ TFRS 16 เรื่องสญัญาเช่า จ านวน 2,001 ลา้นบาท 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2563 บรษิทัฯ มอีตัราก าไรขัน้ต้นลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปี 2562 จากรอ้ยละ 35.5 
เหลอืเพยีงร้อยละ 8.1 เนื่องจาก บรษิัทฯ มรีายได้จากการใหบ้รกิาร ลดลง 29.2% จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน โดย
รายไดท้ีล่ดลงมสีาเหตุหลกัมาจากผลกระทบจากวกิฤต COVID-19 ในขณะทีม่ตีน้ทุนเพิม่สงูขึน้ 0.9% จากงวดเดยีวกนั
ของปีก่อน 
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เอกสารแนบ 2: ภาพรวมภาวะอตุสาหกรรม 

ภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยปี 2563 

ในเดือนตุลาคม ปี 2563 ศูนย์วิจัยเศรษฐกิจของธนาคารไทยพาณิชย์ (Economic Intelligence Center: EIC) 
ประเมนิเศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไปหลงัหดตวัสงูในช่วงไตรมาส 2 โดยยงัตอ้งจบัตาความเสีย่ง
ดา้นต ่าและอุปสรรคหลายประการทีอ่าจส่งผลต่อการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิในระยะขา้งหน้า 

จากขอ้มลูล่าสุด เศรษฐกจิไทยไตรมาส 2 ปี 2020 หดตวัรอ้ยละ 12.20 จากไตรมาสก่อน นับเป็นอตัราหดตวัสงูสุด
ในรอบ 22 ปี ใกลเ้คยีงกบัช่วงไตรมาส 2 ของปี 1998 ทีไ่ทยประสบกบัวกิฤตติม้ย ากุง้ (ทัง้ปีหดตวัรอ้ยละ 12.50 จากปี
ก่อน) โดยมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดเชื้อไวรสั COVID-19 ที่ถูกประกาศใช้ในหลายประเทศทัว่โลกรวมถึงใน
ประเทศไทย ในช่วงดงักล่าวส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิไทยในทุกภาคส่วน ไม่ว่าจะเป็นภาคการท่องเทีย่วทีม่กีารปิดการ
เดนิทางเขา้ออกประเทศ ภาคการส่งออกทีไ่ดร้บัผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิโลกหยุดชะงกัและปัญหา Supply chain 
disruption ส่วนดา้นการลงทุนไดร้บัผลกระทบเช่นกนั จากการทีห่ลายบรษิทัตดัสนิใจชะลอหรอืยกเลกิการลงทุนตาม
ยอดขายทีห่ายไปมาก 

แผนภาพท่ี 7-1: ผลิตภณัฑม์วลรวมจริง ด้านการใช้จ่าย ปี 2561 – 2563 

 
ทีม่า: EIC และสศช. 

แผนภาพท่ี 7-2: ผลิตภณัฑม์วลรวมจริง ด้านการผลิต ปี 2561 – 2563 

 
ทีม่า: EIC และสศช. 

อย่างไรกต็าม ในช่วงไตรมาส 2 ยงัมปัีจจยัทีช่่วยส่งเสรมิใหเ้ศรษฐกจิไทยไม่หดตวัไปมากกว่านี้ ไดแ้ก่ 

1. การใชจ้่ายของภาครฐั ทัง้ทีเ่ป็นการใชจ้่ายในงบประมาณทีม่กีารเร่งเบกิจ่ายหลงังบประมาณไดร้บัการอนุมตั ิ
ไดแ้ก่ การบรโิภคและการลงทุนภาครฐั ประกอบกบัเมด็เงนิเพื่อเยยีวยาผูท้ีไ่ดร้บัผลกระทบ เช่น มาตรการให้
เงนิช่วยเหลอืเดอืนละ 5,000 บาท เป็นเวลา 3 เดอืน เป็นตน้ รวมถงึมาตรการอื่น ๆ เช่น มาตรการ Soft Loan 
และการพกัช าระหนี้ ลว้นเป็นปัจจยัสนับสนุนทีช่่วยพยุงเศรษฐกจิไทยในไตรมาส 2 ทีผ่่านมา 
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2. รายจ่ายดา้นสุขภาพและการเปลี่ยนแปลงพฤตกิรรมการท างานจากทีบ่า้น จะเหน็ว่ารายจ่ายการบรโิภคสนิคา้
ในประเทศในช่วงไตรมาส 2 ทีผ่่านมา มกีารหดตวัสงูในสนิคา้และบรกิารทีเ่กีย่วกบัการท่องเทีย่ว บนัเทงิ และ
การท างานนอกบ้าน ขณะทีส่นิคา้และบรกิารทีเ่กี่ยวกบัสุขภาพและการอยู่บ้านหรอืท างานทีบ่้านยงัสามารถ
ขยายตวัไดด้ ีดงันัน้ พฤตกิรรมการใชจ้่ายดงักล่าว จงึนับเป็นอกีปัจจยัสนับสนุนทีช่่วยพยุงเศรษฐกจิในช่วง
ไตรมาส 2 ทีผ่่านมา 

แผนภาพท่ี 7-3: การบริโภคสินค้าในประเทศไทยช่วงไตรมาส 2 ปี 2563 รายประเภทสินค้าและบริการ เทียบจากปี 2562 

 
ทีม่า: EIC และสศช. 

3. การน าเขา้ทีห่ดตวัในระดบัสูง ทัง้ทีเ่ป็นการน าเขา้สนิคา้และการน าเขา้บรกิาร (หดตวักว่ารอ้ยละ 23.00) ซึ่ง
โดยปกติแล้วจ่ายที่ใชเ้พื่อการน าเขา้สนิค้า จะนับเป็นเงนิที่ร ัว่ไหลออกนอกประเทศ จงึถูกนับเป็นตวัหกัใน 
GDP ในทางกลบักนั หากรายจ่ายน าเขา้ลดลงมาก ย่อมหมายถงึเงนิของคนไทยออกไปต่างประเทศลดลง จงึ
มส่ีวนท าให ้GDP ไม่ลดลงมากในช่วงไตรมาส 2 ทีผ่่านมา 

ในระยะข้างหน้า EIC คาดภาคอุปสงค์ต่างประเทศยงัคงมีแนวโน้มซบเซา จากอุปสรรคและความเสี่ยงหลาย
ประการ โดยเฉพาะภาคท่องเทีย่วจากต่างชาต ิ

ส าหรบัภาคอุปสงคใ์นประเทศ พบว่ากจิกรรมทางเศรษฐกจิหลายประเภทไดผ้่านพน้จุดต ่าสุดแลว้ (Bottomed Out) 
โดยคาดว่าการฟ้ืนตวัจะเป็นไปอย่างชา้ ๆ จากหลายปัจจยักดดนั และยงัตอ้งจบัตาความเสีย่งดา้นต ่าทีอ่าจเป็นอุปสรรค
ต่อการฟ้ืนตวัในระยะต่อไป 

จากขอ้มูลเศรษฐกจิล่าสุด ชี้ใหเ้หน็ว่าเศรษฐกจิไทยไดผ้่านพน้จุดต ่าสุดแล้ว (Bottomed Out) โดยเป็นการฟ้ืนตวั
ทัง้ดา้นการบรโิภคภาคเอกชน การลงทุนภาคเอกชน และดา้นการผลติอุตสาหกรรม ส่วนความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคและ
ธุรกิจ แม้จะฟ้ืนตัวแล้ว แต่ก็ยงัอยู่ในระดบัต ่าเมื่อเทียบกับในอดีต อย่างไรก็ตาม ข้อมูลเร็ว (Real-time Economic 
Data) บ่งชี้ว่าการฟ้ืนตวัในช่วงหลงัเริม่มสีญัญาณชะลอลง (Stalling Recovery) พบว่า กิจกรรมทางเศรษฐกิจหลาย
ประเภททีว่ดัโดย Google Mobility Index มกีารฟ้ืนตวัชา้ลงในช่วงหลงั (ความชนัลดลง) เช่นเดยีวกบัจ านวนประกาศ
รบัสมคัรงานของ JobsDB.com ที่มีการฟ้ืนตัวที่แผ่วลงเช่นกันในช่วงหลงั ทัง้นี้แม้ข้อมูลเร็วจะมีประโยชน์ต่อการ
วเิคราะห์เศรษฐกิจที่ทนัต่อเหตุการณ์ แต่ตวัขอ้มูลอาจมขีอ้จ ากดับางประการที่ต้องมกีารตคีวามหรอืพจิารณาอย่าง
ละเอยีดก่อนน าไปใชด้ว้ย 
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แผนภาพท่ี 7-4: (High Frequency Data): Google Mobility Index 

 
ทีม่า: EIC วเิคราะหจ์าก Google  

ภาพรวมอตุสาหกรรมส่ือโฆษณาในประเทศไทยปี 2562 และ 2563 

จากรายงานการใช้จ่ายสื่อโฆษณาในประเทศไทยปี 2562 จาก Nielsen บรษิัทด้านการตลาดระดบัโลกและการ
วเิคราะห์จากสมาคมมเีดยีเอเยนซีแ่ละธุรกจิสื่อแห่งประเทศไทย (MAAT) พบว่า การใชส้ื่อในปี 2562 เตบิโตเทยีบจาก
ปี 2561 เลก็น้อยทีร่อ้ยละ 2.32 ต่อปี ส่วนในช่วงมกราคม – ตุลาคมปี 2563 มมีูลค่าอยู่ที ่86,046 ล้านบาท ลดลงรอ้ย
ละ 15.45 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีทีผ่่านมา ขณะทีภ่าพรวมเมด็เงินโฆษณาในเดอืนตุลาคมลดลงรอ้ยละ 14.75 
จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้ หรอืมมีลูค่าอยู่ที ่9,437 ลา้นบาท  

แผนภาพท่ี 7-5: การใช้จา่ยด้านส่ือในประเทศไทยในช่วง 2558 - 2563  
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แผนภาพท่ี 7-6: การใช้จา่ยด้านส่ือในประเทศไทยในช่วง 2558 - 2563 และเดือนตุลาคม 2563 

 

ส าหรบัช่วงตัง้แต่เดอืน มกราคม - ตุลาคม 2563 ที ่ทุกสื่ออยู่ในภาวะตดิลบทัง้หมด ไม่เวน้กระทัง่สื่อออนไลน์ ซึ่งที่
ผ่านมาเป็นเพยีงสื่อเดยีวทีย่งัมกีารเตบิโต โดยสื่อทวีมีกีารใชเ้มด็เงนิโฆษณา 51,131 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 12.04 เมื่อ
เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีทีผ่่านมา สื่อออนไลน์ 16,239 ล้านบาท เพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.22, สื่อนอกบ้านและสื่อเคลื่อนที่ 
8,848 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 19.84, สื่อโรงภาพยนตร์ 3,231 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 54.18, สื่อสิง่พมิพ์ 3,103 ล้าน
บาท ลดลงรอ้ยละ 34.76 , สื่อวทิยุ 2,972 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 23.05 และ สื่อ In-store 522 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 
41.15 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัเดยีวกนัของปีทีผ่่านมา 

เฉพาะเดอืนตุลาคม 2563 ที ่ทุกสื่ออยู่ในภาวะตดิลบทัง้หมด ไม่เวน้กระทัง่สื่อออนไลน์ ซึ่งทีผ่่านมาเป็นเพยีงสื่อ
เดยีวทีย่งัมกีารเตบิโต โดยสื่อทวีมีกีารใชเ้มด็เงนิโฆษณา 5,702 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 9.07 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีทีผ่่านมา สื่อออนไลน์ 1,685 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 4.04, สื่อนอกบ้านและสื่อเคลื่อนที ่886 ล้านบาท ลดลงรอ้ย
ละ 23.16, สื่อโรงภาพยนตร์ 445 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 51.68, สื่อสิง่พมิพ์ 334 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 24.99 , สื่อ
วทิยุ 319 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 25.99 และ สื่อ In-store 66 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 29.03 เมื่อเทยีบกบัเดอืนเดยีวกนั
ของปีทีผ่่านมา 
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แผนภาพท่ี 7-7: การใช้จา่ยด้านส่ือในประเทศไทยตามอตุสาหกรรม 

 
เมื่อดูภาพรวมของในช่วงช่วงมกราคม – ตุลาคมปี 2563 พบว่า อุตสาหกรรมกลุ่มผลติภณัฑ์ดูแลส่วนบุคคลและ

เครื่องส าอาง (Personal Care & Cosmetic) มูลค่า 12,141 ล้านบาท เริม่ฟ้ืนตวัโดยใชเ้มด็เงนิโฆษณาคงทีเ่ท่ากบัช่วง
เดยีวกนัของปีทีแ่ล้ว ส่วนกลุ่มอุตสาหกรรมหลกัยงัคงลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ล้ว ไม่ว่าจะเป็นกลุ่มอาหารและ
เครื่องดื่ม (Food and Beverage) มูลค่า 13,377 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 11, กลุ่ม Media & Marketing มูลค่า 10,173 
ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 8% และกลุ่มยานยนต์ (Automotive) มูลค่า 5,028 ล้านบาท ลดลงรอ้ยละ 36 เมื่อเทยีบเท่ากบั
ช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้ 

แนวโน้มอุตสาหกรรมส่ือโฆษณาภายนอกและในการเดินทาง (Outdoor & Transit) ในประเทศไทยปี 2563 
และ 2564 

ในปี 2563 เป็นต้นไป บริษัทสื่อโฆษณาภายนอกและในการเดินทางจะพบเจอกับความท้าทายทัง้หมด 2 ด้าน 
ไดแ้ก่ การแขง่ขนัระหว่างประเภทของสื่อโฆษณา และการฟ้ืนตวัของสภาวะทางเศรษฐกจิ 

การแขง่ขนัระหว่างประเภทของสื่อโฆษณา 
การแข่งขนัระหว่างประเภทของสื่อโฆษณาในอนาคต สื่อโฆษณาหลกัทีจ่ะเข้ามาเติบโตสูงแข่งขนักบัสื่อโฆษณา

ชนิดอื่นๆ คือ สื่อโฆษณาอินเทอร์เน็ต เห็นอย่างชัดเจนจากการส ารวจของ Google ซึ่งพบว่า จ านวนผู้คนที่ใช้
อินเทอร์เน็ตในปี 2563 เติบโตร้อยละ 10.00 จากปีก่อน ซึ่งส่วนมากเป็นกลุ่มผู้ใช้ในนอกตัวเมืองและเติบโตอย่าง
รวดเร็วจากผลกระทบจาก COVID-19 จากการที่ผูค้นจ าเป็นต้องพึง่พาเทคโนโลยดีจิทิลัในการด ารงชวีติมากขึน้และ
กว่าร้อยละ 80.00 ของผู้ใช้ คดิเห็นว่าเทคโนโลยดีจิทิลัมคีวามจ าเป็นในชวีติ เห็นได้ชดัเจนจากทศิทางของระดบัสื่อ
ออนไลน์ทีป่รบัตวัสูงขึน้ในช่วง COVID-19 ท าใหย้อดการใชจ้่ายสื่อโฆษณาตัง้แต่เดอืนมกราคมถงึเดอืนตุลาคมเตบิโต
รอ้ยละ 7.88 

สื่อโฆษณาอนิเทอรเ์น็ตเตบิโตอย่างต่อเนื่องมาตัง้แต่ปี 2557 ซึง่สามารถเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดใ้นวงกวา้งทัง้ในตวัเมอืง
และนอกตวัเมอืง สามารถเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดทุ้กเวลา สามารถออกแบบอลักอรทิมึเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการโฆษณา 
สามารถวดัประสทิธภิาพโฆษณาได้ง่าย สญัญาการโฆษณามคีวามยดืหยุ่นสูง การติดตัง้โฆษณาไม่ล าบาก ไม่ต้อง
เสยีเวลาในการจดัการมากนัก สามารถเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดท้นัทที าใหก้ลยุทธ์ทางการตลาดสามารถพฒันาไดท้นัท่วงท ี
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และมีต้นทุนเริ่มต้นและต่อเนื่องในการโฆษณาที่ต ่า ข้อดีของสื่อโฆษณาทัง้หมดนี้ ส่งผลให้ผู้ประกอบการมีความ
ตอ้งการในการเลอืกใชส้ื่อโฆษณาอนิเทอรเ์น็ตมากกว่าสื่อประเภทอื่นๆ 

แต่อย่างไรกต็าม ดว้ยความตอ้งการสื่ออนิเทอร์เน็ตทีสู่งขึน้เรื่อยๆ ท าใหก้ารโฆษณาในแพลตฟอรม์อนิเทอรเ์น็ตที่
ส าคญัเริม่มรีาคาทีสู่งขึน้และจะส่งผลใหบ้ริษัททีใ่ชโ้ฆษณามตี้นทุนทางการตลาดทีสู่งขึน้ นอกจากนัน้ การใช้เวลาใน
ถนนของคนในเมอืงในวนัท างานยงัอยู่ในระดบัเฉลีย่ 1 ชัว่โมงต่อวนั ซึง่คดิเป็นรอ้ยละ 9.72 ของเวลาทีเ่หลอืในแต่ละวนั 
ท าให้ผู้ประกอบการยงัคงต้องใหค้วามส าคญักบัสื่อโฆษณาภายนอกและในการเดนิทางอยู่ แนวโน้มอุตสาหกรรมสื่อ
โฆษณาภายนอกและในการเดนิทาง ดา้นรายไดจ้ะมโีอกาสเตบิโตค่อนขา้งต ่า ส่วนดา้นก าไรนัน้ จะขึน้อยู่กบัการแขง่ขนั
ดา้นราคาระหว่างสื่อโฆษณาภายนอกและในการเดนิทางเอง ส่งผลใหก้ารสรา้งพนัธมติรทางธุรกจิระหว่างบรษิทัเขา้มา
มคีวามส าคญัอย่างมาก เพื่อลดการแข่งขนัดา้นราคาระหว่างบรษิทัสื่อโฆษณาภายนอกและในการเดนิทางเอง และยงั
สามารถควบคุมระดบัราคาโฆษณา เพื่อสรา้งความสามารถในการแขง่ขนักบัสื่อโฆษณาประเภทอื่นๆไดอ้กีดว้ย 

แผนภาพท่ี 7-8: ค่าใช้จ่ายในการโฆษณาส่ือภายนอกและในการเดินทาง กบัส่ืออินเทอรเ์น็ต เปรียบเทียบระหวา่งปี 2562 และ 2563 

 
ทีม่า: Nielson Media Research 

การฟ้ืนตวัของสภาวะทางเศรษฐกจิ 

นายดนุชา พชิยนันท ์เลขาธกิารส านักงานพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแหง่ชาต ิ(สศช.) เปิดเผยระหว่างการแถลง
ขา่วรายงานสภาวะเศรษฐกจิและรายงานภาวะสงัคมไทยไตรมาส 3 ปี 2563 ในวนัที ่16 พฤศจกิายน ปี 2563 ว่า ไตร
มาสที ่3 ปี 2563 ผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศของไทยหดตวัรอ้ยละ 6.40 หดตวัลดน้อยลงจากในไตรมาสที ่2 ทีห่ดตวั
รอ้ยละ 12.10 ส่งผลใหง้วด 9 เดอืนของปี 2563 หดตวัรอ้ยละ 6.70 และคาดการณ์งวด 12 เดอืน หดตวัรอ้ยละ 6.00 

รายจ่ายดา้นการตลาดเป็นสิง่ทีม่คีวามอ่อนไหวต่อสภาพเศรษฐกจิอย่างมาก เมื่อเศรษฐกจิมทีศิทางแย่ลง ผูบ้รหิาร
จะตดัสนิใจลดรายจ่ายในสิง่ทีม่คีวามจ าเป็นน้อยทีสุ่ดเพื่อความอยู่รอดของบรษิทั โดยเฉพาะอย่างยิง่ค่ าใชจ้่ายในการ
โฆษณา เหน็ไดช้ดัจากยอดการใชจ้่ายโฆษณารวมตัง้แต่เดอืนมกราคมถงึเดอืนตุลาคมทีล่ดลงรอ้ยละ 14.29 เมื่อเทยีบ
กบัช่วงเดยีวกนัในปีก่อน 

จากบทวจิยัของ McKinsey และ Oxford economics โดยส ารวจมุมมองของผูบ้รหิารของบรษิทัทัว่โลกทีม่ตี่อการ
ฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจจากผลกระทบจากการแพร่ระบาด COVID-19 พบว่า มากกว่าร้อยละ 33.00 มคีวามเห็นว่าการ
แพร่กระจายของเชื้อไวรสัจะกลบัมาอีกครัง้และการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจภาพรวมจะฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดย
คาดการณ์เศรษฐกจิทัว่โลกจะกลบัมาอยู่ในระดบัเดมิในช่วงก่อน COVID-19 ในปี 2565 

การคาดการณ์การฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจกับการคาดการณ์การใช้จ่ายสื่อโฆษณาของ Nielsen เป็นไปในทศิทาง
เดยีวกนั โดยมคีวามเหน็ว่าเมด็เงนิโฆษณาจะกลบัมาสู่ระดบัเดมิภายใน 1-2 ปี หรอืปี 2565 ซึง่สภาพเศรษฐกจิจะท าให้
การฟ้ืนตวัของรายจ่ายในสื่อโฆษณาจะค่อยๆฟ้ืนตวัอย่างชา้ๆ มากกว่านั ้น ผูป้ระกอบจะต้องไตร่ตรองในการเลอืกใช้
โฆษณาทีม่ปีระสทิธภิาพดา้นคุณภาพและราคามากทีสุ่ดเพื่อใหเ้กดิประสทิธภิาพทีส่งูทีสุ่ด 
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แผนภาพท่ี 7-9: การคาดการณ์การฟ้ืนตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมของโลก ส าหรบัเดือนตุลาคม ปี 2563 

 
ทีม่า: McKinsey และ Oxford economics 

ผลกระทบจากมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดเชือ้ไวรสั COVID-19 และการท างานทีบ่า้นในประเทศไทย สามารถ
สงัเกตได้จากระดบัความแออดัการจราจร (Congestion level) ในกรุงเทพฯ ที่เริม่ลดลงตัง้แต่เดอืนกุมภาพนัธ์ ลดลง
ต ่าสุดและค่อยๆฟ้ืนตวัในเดอืนมนีาคม ถงึแมว้่ารฐับาลจะเริม่มคี าสัง่ใหป้ลดลอ็คเป็นระยะในเดอืนพฤษภาคม แต่ระดบั
ความแออดัทางการจราจรตัง้แต่เดอืนพฤษภาคมจนถงึเดอืนตุลาคม ปี 2563 ยงัอยู่ในระดบัทีต่ ่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัปี 
2562  

แผนภาพท่ี 7-10: ระดบัความแออดัการจราจรในกรงุเทพฯ รายสปัดาห์ เปรยีบเทียบระหวา่งปี 2562 และ 2563 

 
ทีม่า: TOMTOM 
หมายเหตุ:  1. Less congestion คอื ระดบัความแออดัการจราจรต ่ากว่าปี 2562 ในช่วงเวลาเดยีวกนั และ More congestion คอื ระดบัความแออดัการจราจรสูงกว่าปี 2562 ในช่วง

เวลาเดยีวกนั 
2. ระดบัความแออดัการจราจรใน เดอืนกนัยายน ปี 2563 (Week 30) เป็นต้นมาทีสู่งกว่าปี 2562 ส่งผลมาจากการชุมนุมทางการเมอืง 

มากกว่านัน้ เมื่อสงัเกตจากระดบัความแออดัการจราจรเฉลี่ยรายสปัดาห์ จะพบว่า ค่ าเฉลี่ยระดบัความแออดั
การจราจรในช่วงวนัท างานจะอยู่ในระดบัต ่ากว่ารอ้ยละ 15.00 และในวนัหยุด(เสารแ์ละอาทติย)์จะต ่ากว่ารอ้ยละ 18.00 
จากปี 2562 ในช่วงเดยีวกนั เนื่องจากหลายบรษิทัสามารถปรบัตวัจากการท างานทีบ่้านและหลกีเลี่ยงการชุมนุมทาง
การเมอืง ท าใหห้ลายบรษิทัยงัคงมกีารใชม้าตรการการท างานทีบ่้าน รวมถงึสภาพเศรษฐกจิทีถ่ดถอยจากผลกระทบ



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงกนั 

   

© 2020 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  72 

 

จาก COVID-19 ท าใหผู้ค้นออกมาใชจ้่ายนอกบ้านกนัน้อยลง นอกจากนัน้ ยงัมปัีจจยัจากการท่องเทีย่วภายในประเทศ
ทีย่งัอยู่ในระดบัต ่า ทัง้การท่องเทีย่วของนักท่องเทีย่วภายในประเทศและนักท่องเทีย่วจากต่างประเทศ 

แผนภาพท่ี 7-11: ระดบัความแออดัการจราจรในกรงุเทพฯ เฉลีย่ในสปัดาห์ เดือนพฤศจิกายน เปรียบเทียบระหว่างปี 2562 และ 2563 

 
ทีม่า: TOMTOM 
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เอกสารแนบ 3: สาระส าคญัของสญัญาบริหารจดัการส่ือโฆษณา 

คู่สญัญา 
• บรษิทั มาสเตอร ์แอด จ ากดั (มหาชน) (ผูใ้หส้ทิธ)ิ 
• บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) (ผูร้บัสทิธ)ิ 

ระยะเวลาของ
สญัญา 

ตัง้แต่วนัทีท่ าสญัญาบรหิารจดัการเพือ่บรหิารสือ่โฆษณาเมื่อวนัที ่15 มกราคม 2563 จนถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 
2567 ทัง้นี้ คู่สญัญาแต่ละฝ่ายอาจใชส้ทิธติ่ออายสุญัญาอกีคราวละ 5 ปี ไดเ้มื่อครบก าหนด เวน้แต่ (ก) คู่สญัญา
ฝ่ายทีป่ระสงคจ์ะตอ่อายสุญัญาปฏบิตัผิดิขอ้สญัญาทีเ่ป็นสาระส าคญั หรอื (ข) ความสามารถในการสรา้งรายได้ 
(Media Capacity) ของสื่อโฆษณาฯลดลงเกนิกว่า 5,000,000 บาทจากวนัเริม่สญัญา และคู่สญัญาไม่สามารถ
เจรจาตกลงเพื่อปรบัค่าตอบแทนขัน้ต ่าได้ 
ทัง้นี้ กรณีมคีู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่ประสงคจ์ะตอ่สญัญา คู่สญัญาฝ่ายดงักล่าวจะตอ้งแจง้ให้อกีฝ่ายทราบ
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 6 เดอืน และในกรณีทีส่ญัญานี้สิน้สุดลง PLANB ตกลงทีจ่ะด าเนินการช่วยเหลอืบรษิทัฯ เป็น
ระยะเวลาไม่ต ่ากว่า 3 เดอืนนับแต่วนัสิน้สุดอายุของสญัญาหรอืยกเลกิสญัญา เพื่อช่วยใหบ้รษิทัฯ สามารถกลบัเขา้
มาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาของบรษิทัฯ ได้ 

ข้อก าหนดและ
เง่ือนไขท่ี
ส าคญั 

• บรษิทัฯ จะใหส้ทิธแิก่ PLANB ในการขาย ท าการตลาด และบรหิารจดัการสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยั(ทัง้
ในปัจจุบนัและในอนาคต) ทีต่ ัง้อยู่ในประเทศไทยทัง้หมดของบรษิทัฯ และ/หรอืบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ (“สือ่
โฆษณาฯ”) 

• บรษิทัฯ มหีน้าทีต่ดิตัง้โฆษณาของลูกคา้ลงบนสื่อโฆษณาฯ ตามที ่PLANB ก าหนดและดูแลสือ่โฆษณาฯ ให้
อยู่ในสภาพทีด่แีละสามารถใชท้ างานไดต้ามปกต ิ

• PLANB จะด าเนินการขาย ท าการตลาด และบรหิารจดัการสื่อโฆษณาฯ ทัง้หมด และจะตอ้งเป็นผูต้ดิต่อ
โดยตรงกบัลูกคา้และเขา้ท าสญัญากบัลูกคา้ในนามของ PLANB  

ค่าตอบแทน 

• ส าหรบัสื่อโฆษณาฯ ทีม่รีายชื่อปรากฏในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาค่าตอบแทนทีคู่่สญัญาแต่ละฝ่ายจะ
ไดร้บัเป็นไปตามอตัราตามทีร่ะบขุา้งล่างนี้ (แต่ตอ้งไม่น้อยกว่าค่าตอบแทนขัน้ต ่า) โดยค านวณจากรายไดร้วม
จากการขายพืน้ทีส่ ื่อโฆษณาฯ ที ่PLANB ไดร้บัจากลูกคา้ภายหลงัจากหกัส่วนลด (หากม)ี แต่กอ่นหกั
ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ (“รายไดร้วมฯ”) 
(ก) กรณีทีร่ายไดร้วมฯ ในปีปฏทินิใด ๆ เท่ากบัหรอืน้อยกว่า 900,000,000 บาท 

(1) บรษิทัฯ จะมสีทิธไิดร้บัค่าตอบแทนเทา่กบัรอ้ยละ 85 ของรายไดร้วมฯ ดงักล่าว 
(2) PLANB จะมจีะมสีทิธไิดร้บัค่าตอบแทนเท่ากบัรอ้ยละ 15 ของรายไดร้วมฯ ดงักล่าว 

(ข) กรณีทีร่ายไดร้วมฯ ในปีปฏทินิใด ๆ มากกว่า 900,000,000 บาท 
(1) บรษิทัฯ จะมสีทิธไิดร้บัค่าตอบแทนเทา่กบัรอ้ยละ 85 ของจ านวนทีไ่ม่เกนิ 900,000,000  บาท 

และรอ้ยละ 90 ของจ านวนรายไดร้วมฯ เฉพาะส่วนทีเ่กนิกว่า 900,000,000 บาท 
(2) PLANB จะมจีะมสีทิธไิดร้บัค่าตอบแทนเท่ากบัรอ้ยละ 15 ของจ านวนทีไ่ม่เกนิ 900,000,000 

บาท และรอ้ยละ 10 ของจ านวนรายไดร้วมฯ เฉพาะส่วนทีเ่กนิกว่า 900,000,000 บาท 
โดยการก าหนดค่าตอบแทนดงักล่าวเป็นการก าหนดค่าตอบแทนอา้งองิจากอตัราการจา้งตวัแทนจ าหน่ายสือ่
โฆษณาโดยทัว่ไปในอุตสาหกรรม 
ทัง้นี้ เพื่อใหป้ราศจากขอ้สงสยั ในกรณีทีร่ายไดร้วมฯ ในปีปฏทินิใดมากกว่า 900,000,000 บาท บรษิทัฯ จะมี
สทิธไิดร้บัค่าตอบแทนในอตัรารอ้ยละ 85 ของรายไดร้วมฯ ในส่วนทีไ่ม่เกนิ 900,000,000 บาท และจะมสีทิธิ
ไดร้บัค่าตอบแทนในอตัรารอ้ยละ 90 ของรายไดร้วมฯ ในส่วนทีเ่กนิกว่า 900,000,000 บาทจนสิน้ปีปฏทินินัน้  

• ค่าตอบแทนดงักล่าวค านวณจากจ านวนป้ายทีบ่รษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยของบรษิทัฯ มอียู่ภายหลงักระบวนการ
ปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัย ์(Asset Optimization Exercise) ระหว่างคู่สญัญา โดยบรษิทัฯ และ PLANB อาจ
มกีารด าเนินการเจรจาโดยสุจรติในการแกไ้ขเปลีย่นแปลงค่าตอบแทน หากมกีารเปลีย่นแปลงปรมิาณสื่อ
โฆษณาฯ อย่างมนีัยส าคญั (เมื่อวนัที ่11 สงิหาคม 2563 บรษิทัฯ ไดม้กีารอนุมตัปิรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่า
ตลอดอายุสญัญา เนื่องจากจ านวนป้ายของบรษิทัมจี านวนลดลงภายหลงักระบวนการปรบัปรุงโครงสรา้ง
สนิทรพัย ์(Asset Optimization Exercise) จาก 1,229 ป้าย เหลอื 1,213 ป้าย ทีเ่กดิขึน้ในช่วงเดอืน
กรกฎาคม 2563 จงึมกีารปรบัลดอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตลอดอายุสญัญาจากจ านวน 58,333,333.33 บาท
ต่อเดอืน หรอื 175,000,000 บาทต่อไตรมาส เหลอื 56,368,433.33 บาท ต่อเดอืน หรอื 169,105,299 บาท
ต่อไตรมาส) 
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• อย่างไรกต็าม การปรบัลดค่าตอบแทนต่อไตรมาสทีร่ะบุขา้งตน้ใชส้ าหรบัชว่งระยะเวลาวนัที ่1 กรกฎาคม 
2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เท่านัน้ เนื่องจากตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณาจะมกีารค านวณ
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัแต่ละไตรมาสไม่เท่ากนั โดยสามารถศกึษาวธิกีารค านวณไดจ้ากการรบัประกนั
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามทีร่ะบุไวด้า้นลา่ง นอกจากนี้ จากการปรบัลดจ านวนป้ายภายหลงัการเขา้ท าสญัญา
บรหิารจดัการสื่อในเดอืน กรกฎาคม 2563 ทีผ่่านมาจะส่งผลใหค้่าตอบแทนขัน้ต ่าต่อปีลดลงจากปีละ 
700,000,000 บาท เหลอืปีละ 688,210,600 บาท 

วิธีการช าระ
ค่าตอบแทน 

• PLANB จะจดัเตรยีมและน าส่งรายงานผลการขายสือ่โฆษณาฯ ใหแ้ก่บรษิทัฯ รวมถงึสญัญาขายสื่อโฆษณาที่
ไดท้ ากบัลูกคา้ในแต่ละเดอืนใหบ้รษิทัฯ  

• PLANB จะด าเนินการช าระค่าตอบแทนใหแ้ก่บรษิทัฯ และ/หรอืบรษิทัยอ่ยเป็นรายเดอืน โดย PLANB จะ
ด าเนินการช าระค่าตอบแทนภายใน 60 วนัหลงัจากไดร้บัใบแจง้หนี้จากบรษิทัฯ* 

การรบัประกนั
ค่าตอบแทน 
ขัน้ต า่ 

• PLANB ตกลงรบัประกนัค่าตอบแทนขัน้ต ่าในแตล่ะปีเป็นระยะเวลา 5 ปีใหแ้ก่บรษิทัฯ ในจ านวนไมน้่อยกว่าปี
ละ 700,000,000 บาท ส าหรบัสื่อโฆษณาฯ ทีม่รีายชื่อปรากฏในสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา 
ทัง้นี้  ในปีแรก PLANB ตกลงรับประกันค่าตอบแทนขัน้ต ่าเป็นจ านวน 350,000,000 บาท ส าหรับช่วง
ระยะเวลาตัง้แต่วนัที ่1 กรกฎาคม 2563 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เนื่องจาก PLANB อาจตอ้งใชเ้วลาในการ
ท าการตลาดและบรหิารจดัการสื่อโฆษณาฯ  
อย่างไรกด็ ีในช่วงระยะเวลาระหว่างวนัทีส่ญัญามผีลบงัคบัใชจ้นถงึวนัที ่30 มถิุนายน 2563 PLANB ตกลงจะ
ที่ใช้ความพยายามอย่างดีที่สุดในการบริหารจัดการและขายสื่อโฆษณาฯ โดย PLANB จะต้องช าระ
ค่าตอบแทนใหแ้ก่บรษิัทฯ ตามอตัราที่ก าหนดไว ้ซึ่งเมื่อพจิารณาถงึประสบการณ์และความรูค้วามสามารถ
ของ PLANB ในการขาย ท าการตลาด และบรหิารจดัการสื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยู่อาศยัในประเทศไทยตลอด
หลายปีทีผ่่านมา บรษิทัฯ เชื่อว่า PLANB จะสามารถบรหิารจดัการสื่อโฆษณาฯ ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 

• เนื่องจากค่าตอบแทนขัน้ต ่าดงักล่าวค านวณจากจ านวนป้ายทีบ่รษิทัฯ และบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ มอียู่
หลงัจากกระบวนการปรบัปรุงโครงสรา้งสนิทรพัย ์(Asset Optimization Exercise) ระหว่างคู่สญัญา หากใน
อนาคตมกีารเปลีย่นแปลงปรมิาณสื่อโฆษณาฯ อย่างมนีัยส าคญั บรษิทัฯ และ PLANB จะด าเนินการเจรจา
โดยสุจรติในการแกไ้ขเปลีย่นแปลงจ านวนค่าตอบแทนขัน้ต ่าเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัการเปลีย่นแปลงปรมิาณสื่อ
โฆษณาฯ ดงักล่าว 

• ค่าตอบแทนขัน้ต ่าส าหรบัเดอืนมกราคม - มนีาคม ของทุกปีจะค านวณไดด้งันี้ 
A = 7.12% x (M1+M2+M3) 
B = 42.86% x (M1+M2+M3+M4+M5+M6) 
C = 9.52% x (relevant Minimum Consideration applicable at such month) 
โดยที ่: 
“A” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่า ส าหรบั 1 มกราคม – 31 มนีาคม ของปีปฏทินิ 
“B” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่า ส าหรบั 1 มกราคม – 31 มถิุนายน ของปีปฏทินิ 
“C” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่า ส าหรบั 1 กรกฎาคม – 31 ธนัวาคม ของปีปฏทินิ 
“M1” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนมกราคม ของปีปฏทินิ  
“M2” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนกุมภาพนัธ ์ของปีปฏทินิ 
“M3” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนมนีาคม ของปีปฏทินิ 
“M4” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนเมษายน ของปีปฏทินิ 
“M5” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนพฤษภาคม ของปีปฏทินิ 
“M6” คอื ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีใ่ชส้ าหรบัเดอืนมถิุนายน ของปีปฏทินิ 
หมายเหตุ: จากการหารอืกบับรษิทัฯ พบว่าสตูรการค านวณใน B นัน้ไม่ถูกตอ้ง เนื่องจากจะตอ้งน า 
(M1+M2+M3+M4+M5+M6) มาหารดว้ย 6 ก่อน ซึง่บรษิทัฯ รบัทราบและจะไดด้ าเนินการแกไ้ขในสญัญา
การยกเวน้ค่าตอบแทนขัน้ต ่าในครัง้นี้ 

การให้สิทธิ
ก่อน 

• หาก PLANB บรษิทัยอ่ยของ PLANB และ/หรอืบรษิทัรว่มหรอืบรษิทัร่วมทนุของ PLANB ไดร้บัสทิธใินการ
ตดิตัง้ป้าย billboard (static billboards) บนพืน้ทีข่องเอกชน (“สือ่โฆษณาฯ แบบดัง้เดมิ”) PLANB จะตอ้งให้
สทิธแิก่บรษิทัฯ ในการจดัหา ก่อสรา้ง และเป็นเจา้ของสื่อโฆษณาฯ แบบดัง้เดมิก่อน หาก 
บรษิทัฯ ไม่ประสงคท์ีจ่ะด าเนินการดงักล่าวหรอืไม่ด าเนินการภายในระยะเวลาทีก่ าหนด PLANB มสีทิธิ
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ด าเนินการในการจดัหา ก่อสรา้ง และเป็นเจา้ของสื่อโฆษณาฯ แบบดัง้เดมิดงักล่าวแทนภายใตเ้งื่อนไขทีไ่ม่ดี
ไปกว่าทีเ่สนอตอ่บรษิทัฯ  

• สทิธใินการก่อสรา้งและเป็นเจา้ของสือ่โฆษณาประเภทป้ายหรอืจอ LED บนเสาตอม่อบรเิวณใตส้ถานี
รถไฟฟ้า BTS และป้ายขา้มแยก (flyovers) ในปัจจุบนัทีอ่ยู่ภายใตส้มัปทานกบักรุงเทพมหานครจะเป็นของ
บรษิทัฯ อนึ่ง หากในอนาคต PLANB ไดร้บัสทิธใินการก่อสรา้งและเป็นเจา้ของสื่อโฆษณาดงักล่าวขา้งตน้ 
PLANB จะใหส้ทิธแิก่บรษิทัฯ ในการจดัหาและสรา้งสื่อโฆษณาดงักล่าวก่อน หากบรษิทัฯ ไม่ประสงคท์ีจ่ะ
ไดร้บัสทิธดิงักล่าว PLANB จะมสีทิธดิ าเนินโครงการดงักล่าวไดเ้อง 

• ทัง้นี้ PLANB ไดร้บัสทิธใินการขาย ท าการตลาด และบรหิารจดัการสื่อโฆษณาทีบ่รษิทัฯ และบรษิทัย่อยของ
บรษิทัฯ มอียู่และสื่อโฆษณาใหม่ทีบ่รษิทัฯ จะเป็นเจา้ของในอนาคตตามสญัญาบรหิารจดัการสื่อโฆษณา 

ข้อตกลง
ด าเนินการของ 
PLANB 

PLANB ยงัคงสามารถประกอบธุรกจิสื่อโฆษณานอกที่อยู่อาศยั (Out of Home Media) ในต่างประเทศที่ PLANB 
บรษิทัย่อยของ PLANB และ/หรอืบรษิทัร่วมหรอืบรษิทัร่วมทุนของ PLANB ได้ด าเนินการอยู่แล้วในปัจจุบนัต่อไป
ได้ แต่จะไม่ขยายธุรกจิดงักล่าว เวน้แต่จะเป็นการขยายธุรกจิที่ PLANB ได้ด าเนินการผ่านบรษิทัร่วมหรอืบรษิทั
ร่วมทุนซึ่งหุน้ส่วนท้องถิน่ของบรษิทัดงักล่าวเป็นผู้บรหิารหลกั และ PLANB ไม่ได้มอี านาจในการบรหิารจดัการ
และไม่มอี านาจควบคุมกจิการดงักล่าว อนัมรีายชื่อดงัต่อไปนี้  

(1) JKJ Media Services Inc. 

(2) Sanctuary Billboard Sdn Bhd 

(3) PT Estha Yudha Ekatama 

(4) Panyathip Plan B Media Lao Co., Ltd. และ 

(5) โครงการอื่น ๆ ทีก่ าลงัจะเกดิขึน้และ/หรอืบรษิทัร่วมทุนอื่น ๆ ซึง่จะไดร้บัแจง้จาก PLANB ก่อนธุรกรรม
การออกและเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนใหแ้ก่ PLANB เสรจ็สมบูรณ์ 

เหตุสุดวิสยั 

คู่สญัญาไม่ว่าฝ่ายใดจะไม่ตกเป็นผูผ้ดินัดตามสญัญาและไม่ตอ้งรบัผดิส าหรบัความล่าชา้หรอืการทีไ่ม่สามารถ
ปฏบิตัติามสญัญาได ้หากความล่าชา้หรอืการไม่สามารถปฏบิตัติามสญัญานัน้เป็นผลมาจากเหตุการณ์ซึง่อยู่
นอกเหนอืการควบคุมของคู่สญัญาฝ่ายนัน้ เช่น เหตุสุดวสิยั ภยัพบิตัธิรรมชาตกิารก่อการรา้ย การจลาจล การ
ประทว้งทางการเมอืง สงคราม กฎอยัการศกึ กฎหมาย นโยบาย หรอืมาตรการต่างๆ ซึง่ออกโดยรฐับาลหรอื
หน่วยงานราชการ (“เหตุสุดวสิยัตามสญัญา”) ทัง้นี้ คู่สญัญาทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุการณ์ดงักล่าวมสีทิธขิยาย
ระยะเวลาเพื่อปฏบิตัหิน้าทีต่ามทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุการณ์ดงักล่าวตามเหมาะสม 

ในกรณีทีเ่หตุสุดวสิยัตามสญัญามคีวามเกีย่วขอ้งหรอืเป็นผลมาจากการแกไ้ขเปลีย่นแปลงกฎหมายหรอืกฎเกณฑ ์
การออกค าสัง่โดยศาลหรอืเจา้หน้าทีพ่นักงาน หรอืเหตุสุดวสิยัตามสญัญาดงักล่าวกระทบกบัยอดขายของ PLANB 
โดยตรง คู่สญัญาจะตอ้งด าเนินการเจรจาโดยสุจรติและตกลงปรบัลดค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามสญัญาเพื่อใหเ้ป็นไป
ตามส่วนของระยะเวลาทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยัตามสญัญาดงักล่าว ในกรณีทีคู่่สญัญาไม่สามารถตกลงกนั
ไดภ้ายในระยะเวลา 30 วนันับตัง้แต่ไดร้บัจดหมายบอกกล่าวจาก PLANB PLANB มสีทิธใินการปรบัลด
ค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามส่วนทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยัตามสญัญาส าหรบัรอบระยะเวลาทีไ่ดก้ระทบนัน้ 

ในกรณีทีเ่หตุสุดวสิยัตามสญัญามคีวามเกีย่วขอ้งหรอืเป็นเหตุใหม้เีหตุการณ์ (นอกเหนือจากเหตุการณ์ในวรรคสอง
ขา้งตน้) ซึง่ส่งผลกระทบตอ่ยอดขายสื่อโฆษณาโดยPLANB คูส่ญัญาจะตอ้งเขา้ด าเนินการเจรจาโดยสุจรติเพื่อหา
มาตรการทีเ่หมาะสมและเป็นประโยชน์เพื่อชว่ยให ้PLANB สามารถปฏบิตัหิน้าทีต่ามสญัญานี้ได ้ซึง่รวมถงึแต่ไม่
จ ากดัเพยีง การลดค่าอตัราค่าตอบแทนขัน้ต ่าตามความเหมาะสมส าหรบัระยะเวลาทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเหตุ
สุดวสิยัตามสญัญานัน้ 

เง่ือนไขการ
ส้ินสุดสญัญา 

(1) คู่สญัญาทัง้สองฝ่ายตกลงเป็นลายลกัษณ์อกัษรโดยมผีลตามขอ้ตกลงระหว่างทัง้สองฝ่าย 
(2) คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งแจง้เป็นลายลกัษณ์อกัษรถงึสถานะของบรษิทัทีม่สีถานะลม้ละลาย มหีนี้สนิลน้พน้ตวั 
หรอืเริม่การปรบัโครงสรา้งธุรกจิ 
(3) คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผดิสญัญาและไม่ด าเนินการแกไ้ขเหตุผดิสญัญาดงักล่าว 
(4) ลายลกัษณ์อกัษรจากทาง PLANB ถงึบรษิทัฯ อย่างน้อย 3 เดอืน ในกรณีทีค่วามสามารถในการสรา้งรายได ้
(Media Capacity) ของสื่อโฆษณาฯ ลดลงต ่ากว่า 600,000,000 บาท 
(5) คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งมสีทิธบิอกเลกิสญัญาในกรณีที ่PLANB ถอืหุน้ในบรษิทัฯ ต ่ากว่ารอ้ยละ 10 
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