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������������������>  *8����0�  3  ����  ��� 1) *���)3������������4�$�

���������,$+ - �����&�+1���*1����.3��� (���+�� 8�� ��.�.����+����3)A  ������$B C	� ��.�.
���)(  +��.+=$'  �D �.�.2520 - 2540)  2) �������G���)���<<���1����,$+-�����&�+ (���+�� 
8����+���  1���9�+  �D �.�. 2540 - 2543)  *�� 3) �G�'������������� (���+�� 8�� �.(.$.
$��
)#  �)���(� �D �.�. 2544 C	��;..=8��)  �3+����+�����+3 3��(��,���4

    4.1.1 #���
()�	
�����
�*+��������
��� %��- 
'�'��� ,�*�#,���'�(�'�  (� ����.
�
� ��.�.'	����/�	(
0  ! $����1 23� ��.�.!��
"  ��)��4��  56 �./.2520 -
2540)

          *���)3����������*1�����4�$�
���������,$+-�����&�+ ����H��3�.��	4����
�
���$�
  21  �=�9����'B �.�.2522  �3+��+��� ��(������$�,$+  ���������+����3)A  ������$B *��



49

��+��� ��(�� ����$������&�+ 3��(%�  J=��&� ����B �����������8��$	�������2��. (MOU :
Memorandum of Understanding) ��1���������#�.���,$+*�������&�+ ���
+���8���.�3(�4�
���B���������
�*���1�����+��B.��$���+�������4�3)��(2$�����8�)��#$�
�/�1�3���,1��$���
�������$�$�4����������,$+ *�����
�����������8�=�*��8�)1��������� ��������������
��4�$�
��+*3�$�
�������1��
���4/���� (�/������+��� ��(�� (1), 2522) 1���$�
���+����(�������
*1�����4�$�
���������,$+-�����&�+ (JDA : Malasia-Thailand Joint Development Area) &	
�
���8��=���4�$�
�����# 7,250   (�����)����(� (8�)
�$ $����B ,$+ - �����&�+ (����$�,$+)
./���3 (6), �.�.�.)

�� 8��$�4����(���������������*�������+��B.��$���+����f�(����+�  �3+
�������.�3(�4����B������ ,$+-�����&�+ (MTJA : Malaysia-Thailand Joint Authority) �	4����D
�.�.2533  (�/������+��� ��(�� (2), 2533) *�����B�������12�)$')�/���.*���������<<�*8���;���
��)(��8�G2�����8��� 2 ��=�� ��� *����/���. A-18 ��88�)
�$,(�(����+�B *��8�)
�$���(� ���
���)����
 *����/���. B-17 *�� C-19 ��88�)
�$ �($.��. �)��(��B����
�*�� ./���3 (�($.��.�.)
*��8�)
�$���(���� ���)����
  �����$�
  21  ��
�+� 2537

(�����#��� ��(�����()�1j���8�12����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) ��
�����8��$	�*�3��.(./��� (MOI : Memorandum of Intent) ��88�)
�$���(����&	
���0�8�)
�$
�4/����*1����()�������$������&�+ �������&�4��%�&'�����().��*1�����4�$�
���������,$+-����
�&�+ (JDA : Malasia-Thailand Joint Development Area) ���
����$�
  5  ������  2539

.����$�
����$�
 19  ���+�+�  2540  ����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) *��
8�)
�$���(���� ����$������&�+  .	�8���=�2�(���1��� (HOA : Head of Agreement) �����&�4�
�%�&'�����()mn�+�� 50 : 50  ���
��/��%�&���8,���2����+��B������$����(� *�������	�
�
������0�,�,32����������$=����������$������%�&,$+-�����&�+ ���$�4�1����������$=�������
�����2����+��B.���%�&'�����().��*1�����4�$�
���������,$+-�����&�+ �� 5 .��1��3��+*3�
9���(2�������$�,$+*���� 9���1����������$������&�+ (8�)
�$ $����B ,$+-�����&�+
(����$�,$+) ./���3 (3), 2544)  &	
�������0�����������4��0����+�����������)�*���)3���
�.�3/���)�
������
+��2����8��4�$�
����� ����,$+- �����&�+�$����4� *����)
���*���)3�/��%�&'�����()����2
����+��B����4�$�
 5 .��1��3��+*3�9���(2   *(�+���),32��8=C	���+�����+3���*��$���%�&*����4�
$�
�����2�����*+��%�&���C	��=(��1����(�����
��*(��+����3   ��0�$�
��������(��� �����D
�.�.2540 ��4� ����$�,$+��*��$�
.����$���%�&.��*1�����4�$�
���������,$+-�����&�+ ���
��(��
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��8��88$���������f�(����+�*1������$�,$+������,$+ ���
�������%�&,�+����8(��=3  &	
��+G�
����(�=(��1����9��(������� &	
��/�1�3��0���4�$�
��2�%�& �3+��*��$�
*��$���%�&'�����()
�������f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) &	
�*�3�*��$���%�&'�����()������((��*��*��
8$ (Master Plan Future Pipeline) (��������.3�������$=�, ���.) *(�(�������8���������
+�
*��$���%�&.��*1�����4�$�
���������,$+-�����&�+��+��.��1��3����� �������
+�*���*��$��
3������� .	���0�����3j�$�
CG�(�4��/�C��.�������.�C	��;..=8��������
+��2����8������+��B������
����������=���31���,��

4.1.2 ����	
���
������������	�����-��
�
��� (������ !�� "����"  ����#��  �$ %.&.

2540-2543)

�����+�� 8�� ��+���  1���9�+  ��0��������G���)���<<���1��������$�,$+
*������$������&�+  ���C	����3/���)��).����(���q  ������������2���������$������%�&'���
��()*�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+   ��)
�(�4�*(�����f�(����+�*1������$�,$+    ,32���
.2��8�)
�$$�����&��*(�$B  ./���3  ������)�����1B�����$8�)
�*�3�2���8�4��(2�  (IEE : Initial
Environmental  Examination)  *��8�)
�$ $�����&��*(�$B  ./���3 ,32.�3�12���������=���	�
�
1��������G2�/��=���$2��C)
�$�
�+G����2���*+��%�&*��(��*��$���%�&   �����$�
 12 ������  2541 #
�#����.�3����)
�*�3�2�� �1��)$+���+��������)�$�B �)$+���(1�3�1<�  �3+8�)
�$ $�����&��
*(�$B  ./���3 ��4*.�����������=����4���4 ����(C=������B���
��12�G2��2�����,32���������������(�3�)��.
���������$������%�&'�����() *�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+(�4�*(�(2� *���12����*�3�
�����)3�1j����������>  �3+�t�������3j������)(����������������C	������$8$�
.���)3�	4�
&	
�.��/�����2��������8��=� TOR (Terms of Reference) �����+�������)�����1B�����$8�)
�
*�3�2��  (EIA : Environmental Impact Assessment)  (��,� (�/��������)
�*�3�2��9�� 12,
2541)

���.����4���$�
����=�3������� 8�)
�$ $�����&��*(�$B  ./���3 ��4*.����,32
�).��#�$��������/�1��8��0�$�
(�4����*+��%�&'�����() *��*��$������%�&'�����(),$+-�����&�+ �3+
��$�4�1�3  7 $������� 3����4 (�/��������)
�*�3�2��9�� 12, 2541)

1) 82���1�2�   �/��9������   .��1��3�����

2) ���8��1)�    �/��9������   .��1��3�����
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3) 1�3*�+���   �/��9��������   .��1��3�;((���

4) 82���n�1��+   �/��9���+8=��   .��1��3�;((���

5) 82��(�)
����-������   �/��9�.���   .��1��3�����

6) 82������.��   �/��9��$��   .��1��3�����

7) 82�������j�   �/��9���(9G�)   .��1��3�����

*���������1j����$�������$�
  5  �1�����$�
�=3  �3+$��8�)
�$(�3$���������
�q
���,�*���12�1(=����� w$�������$�
 1 *�� 2 ��4� �+G����2����8)�&	
������������*+��%�&�+G���
*����2�$��8)��G�����8)�1�3�1<� $�������$�
 3 *�� 4 *��$��(����+m;x�+����� (2�������n�
*���=���1��+*1�� $�������$�
  6  �+G�()3��8.=3+=$'���(�B�/�1��8$1������my�&2��+����	4�8�
����$�������$�
  7  ����$�����8�������.����12��)3�����$8$�
�/���<z  ���#�$�
$�������$�

5 ��4�����*���8�����4�$�
������2�+$�
�=3 *��1���.����4�.�������	�
���)
��()�����+�����+3
���$������� 5  (��,� ��2�$��

�2������(����G2�).�+  ���  8�)
�$$�
��	�
�3��������),32��4*.�������0������$��
�����$�4�  7 *(��+����3  ���.����4��1(=��������).��#�*��$�������$�4�1�3��0�,��+�����8��3 ��
���+��1(=�����8��=�*���8�2���/�1��8*(���$�������*88��4�q ,����3�.�

���.����4����
�����+8�$�+8��+�����+3������).��#�$�������$�4� 7 .��������
�����������'B  �3+����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.)  &	
�3G,32.��(���� 1  (����f�(����+�
*1������$�,$+, 2541)  .��8�������+�����+38���+���$�
*(�(������   ����  $�������$�
  7 82��
�����j����8,������������C	�$�����8�����  *��$�������$�
  5  �j,��,32�����C	��������*���8
�����4�$�
������2�+*(��+����3 $/��12�1j����������	�
�*������/�����������	�
�(����
'��#��+����3������8G�#B����+�����+3���$�������(���q   

+)
�,�������4�*�2.��������4*.�����������=����4���4 ����(C=������B���
��12�G2��2�����
,32����������(�4�*(���)
�(2�  *(����4�1����������=����8,�������C�������1j��G2��2���������=����
������������> 1���,�� 1������3/���)��������> ����4�$�
9���(21���,�� �����+������4*.����,32
�).��#���.�� 7 $������� *���=3$2�+��8=���(2����0�*��$�������$�
 5 ��� 1�G�82��(�)
����-1�G�
82�������� �/��9�.��� .��1��3�����   �G2��2������������=��������*�3������)3�1j����+���



52

$��8��+�����+3��)
��()�����4�(�����3/���)����  *�����������)3�1j�(���������> ���
��12��
���*�2,����8��=����3/���)���������12�������$8(���)
�$�
�)(�������3�2�+���$����4�
(���� 1    $�������$�
(�4����*+��%�&'�����()*����2�$��*��$���%�&'�����()
�
�'�*�	��� ��	;<$�*+���� �=�����
�
�<
 �=�'���#�$
1. 82���1�2�
�.�����    ..�����

���+��*��$=���� ���2����8)�����(��*����2�
$��8)���(�=���,
$��8�8���4�

,���1�����

2. ���8��1)�
�. �����   ..�����

���+��  �n�������
*����4�$�
�=��

��*����2�$��8)�$��8�8���4�
��4�$�
��0�������$������

,���1�����

3. 1�3*�+���
�.�������
..�;((���

���+�� �n�������
*����4�$�
�=��

��+�$��8�8�+��
(�3����C���1��, ��(�=���
�8��������$�+���$���

,���1�����

4. 82���n�1��+
�.��+8=��
..�;((���

�n������� *��$�
�=�� ��+�$��8�8�+��
�8{��B��=2�
�8��������$�+�

,���1�����

5. 82��(�)
����-������
�..���
..�����

��4�$�
��0�$�
�=�� $=���� *��
�n��������(�4+ q

��0���4�$�
�=��
��+�$��8�8���4�

��������0�,�,32

6. 82������.��
 �.�$�� ..�����

��4�$�
�=��  ���n������� ���2$���C,{
.=3+=$'���(�B�/�1��8my�&2��
+����	4�8�
�C��$�
$����$�
+�

,���1�����

7. 82�������j�
�.��(9G�) ..�����

���+������ ��2����+��B$�������($.,32
���*+��%�&,��.��m;x�$���
���*��(�3����$�����8
�����

��������0�,�,32

$�
��   :  ����f�(����+�*1������$�,$+, 2541

���#�$�
��+�=,����  1��3+=��%� (���9�
#B, 8 �)C=��+� 2548) �������� w��

�2�����������1�G�82��,����+$��8���
����4������ ���$�4�(�&	
��#���4���0��G2���+�G2�1<�82�� .�
���$�
������#�D 2542 �+G�q �.2�1�2�$�
�����������'B��� �($. �j��8�����������	�
������+8
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�2�+*�2� .��$�4�1�3 7 $������� �8���$�������$�
 5 ���8�)��#��4�$�
��1����82��(�)
����*��82��
�������1����� ������������$8�2�+$�
�=3z

(�����#��� ��(�����()�����$�
 7 ��
�+� 2541 �1j���8���&�4���+�%�&'���
��().����4�$�
���������,$+-�����&�+ *��1����������$=���1��������f�(����+�*1������$�,$+
(�($.)  ��88�)
�$ ���(���� ����$������&�+ ���������$������%�&'�����() ,$+-�����&�+
(TTM : Trans Thailand-Malaysia Pipeline) ����������*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+ (GSP
: Thailand-Malaysia Gas Separation Plant) *�����������2����+��B�%�&'�����()������$�
,$+*������$������&�+   �3+���3/���)����(��1����������$=�����������������$������%�&
'�����()*�����*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+

�3+.�(2��������	�
���+�����+3�����1��������������� ����/���.*��$�����
�%�&'�����() $�
(�4����*+��%�&'�����()   ����	�
���8��(�����1�����$���$��)�*�����.�3$/�
��+�������	�
������$8�)
�*�3�2�� ���.�31�*1�����)�$=� *��(2��3/���)��������=��()�������>
(���#��� ��(�� (���/�3�8��4�(��(��,� �3+�12C����0���������������������1������ (���� 
*����81��+�12����f�(����+�*1������$�,$+ ��0�(��*$�����$�,$+���������$=�3�������  *��
�������������2�(���1��� ��1������&�4���+�%�&'�����()��1������=���G2&�4�*����=���G2��+
# .��1��3�����   �3+�� ��+��� ��(�� ���$�4��������$���0����'��*��������+�������$�
 22
��
�+� 2541  (8�)
�$ $����B  ,$+-�����&�+ (����$�,$+) ./���3 (3), 2544): 9)

.����4��#��� ��(�����()���
����$�
 4 ���~��� 2541 ���
+���8������������
��(���
 �).  �D���-����� �3+��2����+��B.���%�&'�����() �12������	�
����
�.�3$/�*�����
��2����+��B$�
3)� *��*���H)8�()����������(���
 �). �D���-����� ������)������# 24 �2��
8�$ �3+��2�8�����#.���/��������#�������������������
 �).*�������*1����()  ����
��$8��8����f�(����+�*1������$�,$+*������)���=(��1����*1������$�,$+ (�#�����-
����/���8����	�
�����������
�.�3$/�*��*��8$*��*���H)8�()�������������(���
 �).�D
���-����� �3+��2����+��B.���%�&'�����(), 2541) �3+(�����/��������#��������
�����������
 �).*�������*1����() ,32���.2��8�)
�$�����+� ��j�.)���+�)�  ���&��*$�&B *��
�)��8��B��)$*�&�&&)��$ ��0�8�)
�$$�
��	�
���)
�(�4�*(����$�
 16 ���+�+� 2541 �/�1�3,�2�����
��+�����3/���)���� 10 �3��� (��������.3��� �($.����$=�-���(���� (1), 2542)
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��������������(���
 �).�D���-����� �3+��2����+��B.���%�&'�����()
��0���������	�
����
������8���������%�&.����4�$�
���������,$+-�����&�+ �3+.�����
�	�
��8�������(2�������2�%�&'�����()����4�$�
12�.��1��39���(2(���������,$+�����2��(
/� 
8�)
�$$�
��	�
�.	�,32�����12��������(�4��)���=(��1������8�)��#.��1��3����� �3+��2�������
���)��12��)3�=(��1��������9$$�
�������2��������+�����2��2���0��/���<  (�=�)�9� (1), 2543;
�=�)�9� (2), 2543) .��1j�,32�������	�
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�1��)$+���+��������)�$�B  �)$+���(1�3�1<�,32��8��81��+.�� 8�)
�$ $����B ,$+ � ����
�&�+ (����$�,$+) ./���3 ��4���)
�3/���)���������$�
 1 '������ 2541 *���3)��/�1�3��+�����
3/���)����,�2 16 �3��� (8�)
�$ $����B ,$+ � �����&�+ (����$�,$+) ./���3 (6), 2543)

���.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2������������$������%�&'���
��() *�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+��4� ���/�C��.������)�����*�������������4�$�
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(���� ���.����4�$���#���������G2�/���<��� &	
�$/�1�2�$�
�).��#���+���$�4����t8�83��
������1j��������	�
������$8�)
�*�3�2�����4���4�+�����2�8������ �3+(2��������8,��12�	�
�
*��*�2,���)
��()�����������������$������%�&'�����()��4� $�4�1�3��0�./���� 4 ���4� �������
*+��%�&'�����()��4�$�4�1�3./���� 6 ���4�

*�2��+��������$8�)
�*�3�2���������������*+��%�&'�����() .��������
�).��#�����#���������G2�/���<���,���$�
�=3 *(������������+��������$8�)
�*�3�2��
(EIA) ����������$������%�&'�����()��4� +��,�����������=��() �3+ ��.���+B�)9� 8=�=
��(����'=B
��������G2�/���<���+��+���������3j�32�������������8������ �3+�t����+���+)
���3�����8
{;����+���������������4�$�
 (Bangkok Post (1), 2001) 3����4� �()�������=����4��=3$2�+.	���
�	4������$�
 14 ���.)��+� 2544 �3+�#���������G2�/���<����������������2����4� ��*��
��
�q (���.) �1j���8(����+�������)�����1B�����$8�)
�*�3�2�� �������$������%�&'�����()
,$+-�����&�+ �t�������3j�32���$��)��)�����+���2�����3j�32������� �12�/������#�
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�*�3�2��*1����() ���
��12�).��#�(��,� (�#���������G2�/���<��������������
��2����4� ��*����
�q,  2544) : ) *1�������=����4�$�
 16/2544  ���$�
 14

(�����#���������)
�*�3�2��*1����(),32*.2���� ���
��.���������$������%�&
'�����() ,$+-�����&�+ ��0��������$�
.�3$/��3+����� .	�,����8�).��#�����3j������$832��
�����(���()����#���������G2�/���<����������������2����4� ��*����
�q (���.)
(Supara Janchitfah, 2002)  *��.�C	��;..=8����4�j+���),32�).��#��12�����1j���8*(��+����3

*(���$�
�=3��+�9)��+  ���.�)<���'=B �������')����/���������+8�+*��*���)
�
*�3�2�� ���8*.2�(��8�)
�$ $����B ,$+- �����&�+ (����$�,$+) ./���3 ���
����$�
 23 ���.)��+�
2544 ��� w�#���������G2�/���<������()�1j���8(����+�������)�����1B�����$8�)
�*�3
�2�� �������$������%�&,$+-�����&�+ ���8�)
�$ $����B ,$+- �����&�+ (����$�,$+) ./���3z
(�/���������+8�+*��*���)
�*�3�2��, 2544)

&	
� ��.���+B�)9�  8=�=
��(����'=B ��������G2�/���<��� �������� w1���.��$�
�#�
��������)
�*�3�2��*1����()�H)��'$�
.���=��() �j���$�
.���������(����+������8���12�#�
��������G2�/���<����������������2����4� ��*����
�q (���.) *(�$���/���������+8�+*��
*���)
�*�3�2�����8�/�,�3/���)������=��()��� $�4�q $�
�� ������+������=����$����4�z (Supara
Janchitfah, 2002)

�#��3�+������+����(B  ���)� (Supara Janchitfah, 2002) ��������)$')
��=
+��*1����() �����+��+����� w�����=��()��+�������)�����1B�����$8�)
�*�3�2�� (��,���)
���4���4.	���0��������)3���8�+8�)'�8�)1������������������$� ���
��.����3(��������8�<<�()
������)�*�����
��=#9���)
�*�3�2�� �.�.2535 �2� 47,48 *�� 491 &	
��12�/���.�#���������G2
�/���<�����0��G2���/���.�������=��()��+�������	�
������$8�)
�*�3�2������������$�

3/���)�����3+�����z   

*�2����3j������$832�����������+�������)�����1B�����$8�)
�*�3�2��+��
,��,32��8��������)�.���#���������G2�/���<��� *��+��CG��H)��'����).��#�.���#�
��������)
�*�3�2��*1����() 3��������2��(2� *(�8�)
�$ $����B ,$+ � �����&�+ (����$�,$+)
./���32 ���8���������=<�(3/���)��������> ����4�(��(���q3 ���� �������=<�(��G���2���)
�
�����4/��/��4/� ����=<�(���(�4������� ��0�(2�  *��1���+���$�
���
+��2����8�����=<�(�)
���G�
��2���)
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�3+���/���������+8�+*��*���)
�*�3�2�� *�������������$���4/�*����#)�+B���� ��0��G2CG�
{��� �#���4�+G���1��������).��#��3����(=������.2�����/����

�/�1��8����3j�������0�����������	�
� *��.�3$/���+�������)�����1B��
���$8�)
�*�3�2��3������� ���(��.��+B �)')  ���+�������B ,32�12$����,�2���  w*�2�G2��8$/�.�3$/�
��+��������$8�)
�*�3�2�� (EIA) .���0��C�8������	�
���$2��C)
��j(�� ����	�
�*��.�3
$/���+��������$8�)
�*�3�2�� (EIA) ���#���4+����0��~1��+$�
�)3 �������8=�12�.2��������
������.2��8�)
�$��.�3$/� &	
���0�,�,��,32$�
.�,����2��2���.2����1�����+.2�� .	�1�������0�����
,��,32 �������~1��+�1����8����8��2�12�.2����������������)��12�� 8��1���mn�+$�
,������G�
.2����0��G2.�3$/� ���
������������*����0�����z (�)')  ���+�������B, 2543)

1���.����4����$�
 2 ���~��� 2542 �#�������������������
 �).*��
�����*1����()�1j�����12����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) ������$=���88�)
�$���(����
����$������&�+ �����.�3(�4�8�)
�$����$=����
�3/���)������$=����������$������%�&'�����()
*�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+ (����  ������ (���9�
#B), 9 ���+�+� 2548)

(�������$�
 14 ���+�+�  2542 �#��� ��(�����()��=��()(���2��������
���$����=(��1���� ������12����f�(����+�*1������$�,$+ ����$=���8 8�)
�$���(���� ���
����$������&�+ $/��������������� ��� ����������$������%�&.��*1�����4�$�
���������,$+-��
���&�+ (JDA : Malasia-Thailand Joint Development Area) ��+������$�,$+ *��(��$��,�+��
����$������&�+ ���.����4�#��� ��(��+����=��()�12������������<<����� 4 t8�8 �3+����+
�����+3 3����4  (��������.3�������$=� �($.-���(���� (1), 2542)

1. ��<<�&�4���+�%�&'�����() (GSA : Gas Sales Agreement) .����4�$�

�����������*��� A-18 ����)��#��)
�(2� 390 �2���G�8���B{=(/��� ���/�1�3����%�&�������D
2545 ��1������=���G2&�4� : ����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) *�����(��������$������&�+
(mn�+�� 50:50) ��8��=���G2��+ : ���B������,$+-�����&�+ 8�)
�$,(�(����+�B ./���3 *��8�)
�$��
�(�������)���� ./���3

2. ��<<��G2C��1=2� (Shareholders Agreement) ��1��������f�(����+�*1��
����$�,$+ (�($.) *�����(��������$������&�+ ���
�3/���)��������$������%�&'�����()*��
���*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+
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3. ��<<�����12+����� (Balancing Agreement) ��1��������f�(����+�*1��
����$�,$+ (�($.) *�����(��������$������&�+ �������8&�4��%�&'�����().����4�$�
�����
����8�1������ 50:50

4. ��<<�*��8$�������$=� (Master Agreement for Gas Joint Venture
Projects) ��1���� ����f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) *�����(��������$������&�+ ��
����	�
�������0�,�,32����������$=������������2����+��B.���%�&'�����().����4�$�

��������� ,$+-�����&�+

�3+�12��������������<<�$�4� 4 t8�83������� 9�+1������������1j���8
.���/���������+����G��=3(8�)
�$ $����B ,$+-�����&�+ (����$�,$+) ./���3 (3), 2544) &	
�(��
����+����G��=3�j�12�����1j���8����<<�$�4� 4 t8�8 ��1��������f�(����+�*1������$�,$+
(�($.)*��8�)
�$���(���� �����$�
 28 (=���� 2542 (8�)
�$ $����B ,$+-�����&�+ (����$�
,$+) ./���3 (2), 2543)

.����4���+��� ��(���������$�,$+*������$������&�+ ��0�������+����
�����<<�$�4� 4 t8�8 3��������2��(2� �����$�
 30 (=���� 2542 �3+ ��+���  1���9�+ ��+��� 
��(�����#���4��������� w�����������$=��.3��� C����0��������*��$�
.������C*�2,��;<1�
��4�$�
$�8&2��$�
+��,�������C1��2�+=(),32�����4�$�
3���������0��������$��3 *��+����0����
������������$=� &	
�.�,32����+��B�������$�4� 2 mn�+ ���$�4���0�*��$�����
��/�,���2�����*�2
�;<1���4�$�
$�8&2����8����$�������(z (��=��$�'=��). (1), 2542)

���.����4���+��� ��(��+���������� w�����������4���4,�����
+��2����8����$�
,$+�����+��,��,32�����2�����C	����$/�������).��#B *(��������������$������&�+3/���)����
$=��+������+8�2�+*�2�*��.�,���������$81����;<1�(����*(��+����3 ����$�
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�$�
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�����$�
.�3/���)�����j.�(2���	�
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���$8�)
�*�3�2��*��$/�������).��#B���� �3+1���+���$�
���
+��2�������� 5-6 �3��� 1����
�;<1���)3�	4��j�����C*�2��<<�,32z (,$+���(B (1), 2542) *�� �����C	�������).��#B��� wC2�
$/�������).��#B*�2�,��,32��8�����=��() ����&j���<<��j,������z (��������.3�������$=� �($.-
���(���� (1), 2542)
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�2������(���
+���8���
��,���<<� ��� ������+��B�3+�����#��4�.�(��+G���8
�� 8��,$+���+� 5% �$����4� ��������f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) ,32��8 10%  ���#�$�

,(�(����+�B�������)��,32��8 35% $�
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�=3 3��$�
��)3�	4�*�2�����#��������$������%�&,$+-����

���.����4�����$�,$+��*1����%�&�/�����2�+������
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�,�������4���'��#�����8��8�G2���
����������<<�(���q  9�+1���.�������
���������<<�,����+8�2�+*�2� *�����
����������3G��+�����+3��<<�32�+�����2������
8�<<�()�2��G�������� �j,32�����+�(����<<�$�
��������f3(�������+�����+3��0�����q   ,��
�����C��8�G2 1�������(��.��8��<<�t8�8��8G�#B,32�+���*$2.�)� 32�+�2��2�����(2�����f3���
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������
����������$�

(���� 8�)
�$ $����B ,$+-�����&�+ (����$�,$+) ./���3 .3$��8�+�.�3(�4��	4�
���
����$�
   4 �=�9����'B  2543  ���
���2�����8�)3��8�����3/���)�����������$������%�&'���
��(),$+-�����&�+ *�� ����������*+��%�&>,$+-�����&�+ 1���.����4�,������� 8����)
�3/���)�
���$�
���
+��2����8���8�������8{;������)3�1j������������	4� �3+���$�
 17 �=�9����'B 2543
��+�=��.�B  �)�(����9 �� ��(�����������$����=(��1���� ����+�/���.(���������2� 12
������8�+8�/������+��� ��(�����32�+�����8{;������)3�1j���'��#� �3+�)'���������
�).��#B 2539 ���/���
����$����=(��1����$�
 53/2543 *(��(�4��#��������������).��#B����
���$������%�&'�����() *�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+  10 ��  (��������.3����($.
����$=�-���(����, 2543) (3G��+��
��#��������������).��#B ��9������ �) &	
��/���
�3��
������2��(���()�#��� ��(�����
����$�
 14 ���+�+� 2542 �1j���8�12����f�(����+�*1��
����$�,$+ ����$=���8 8�)
�$���(���� ���
�3/���)�����������$������%�&'�����(),$+-����
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 �).*�������*1����() ���$�4��2������(����#��� ��(��$�
�1j�����12
.�3$/�������).��#B�������> (��������.3��� �($.����$=�-���(���� (3), 2543)

��������G2��3�2���������> .	��+�+�����+��2���12+=()���$/�������).��#B
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.��1��3�����
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*�����*+��%�&'�����(),$+ � �����&�+ �$����4� ,��,32�	�
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�����.�3$/���+
�������	�
������$8�)
�*�3�2�� ������12��=����������G2()3(���	�
����������4  +)
����.
���+��G2����	4���� w��,���z �����,� *�����/��2����+�(��9���� ��� w�������z 1�����+�G�� �(%��G
�� &	
���0��G2����$�
��
�2�����������(/�8������ �/��9�.��� �������� *�����+���)(,�*�2�
�����,�2��� w,��(2��,�C������2�������1��� �G*���12����j,32���+�)3�3�+� �� �j��� (�����+ ����
�� �j���(���G2 (���=3$2�+ �� ��1��+C	�(=%3������z

4.2.3 � ����.�
��.".�.��	;
<  !
���"�  (�./.2544-5@��4���)

���#�$�
�� 8��$��
)# �)���(� ��2��G��/���.���D 2544 ������3*+2����������
��49�+1����1(=���#B�=�*�������.�3������).��#B $�4�������4�15*�������������4�$�
�������
����j*�3�����+���*�j�����������3�2���������> 9�+�(29���3������� �� 8��$��
)#,��,32
*�3�$��$����8��=�1�����3�2�����������4�+�����3�.� *(��+�+��*�3�����12�1j���� �� 8�����
�.(�������)3�1j�������������0��+���+)
� �3+�� 8��,32���(��*$�,���8{;��;<1�.��mn�+��3
�2���������1��+���4� ���$�4��������4�$�
��8{;��2��G��3+(����+��� ��(��������32�+

1)  ������(��*$�����8{;������)3�1j����9���������

1.1) ��+�������'B  .��$��.� �G2���+����')�����+��� ��(�� *���#�
�����# 15 �� �3)�$������8{;��2��G����
���8����/�������+��� ��(�� �3+�G3�=+��8(��*$�
�.2�1�2�$�
���B������������ *��(��*$�����)����� # �/��������������������=��������
���3��j� .��1��3����� ���
����$�
 8 ������ 2544

1.2) ��+9G�)'���   ���+��+  �����=��� �� ��(�����������$����1�3,$+
��.$.�����  ���#��(�B  �������')�����+��� ��(��  ��+�������'B  .��$��.�   ��+����+����
���1,���.�B *���#�  �3)�$������8{;��2��G����
���8����/�������+��� ��(�� �3+�G3�=+��8
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��
�2�������������4�$�
����1��+�������> $�4� 4 �/��9� (�/��9�.��� �/��9���1���� �/��9�
���3� *���/��9�1�3�1<�) *����������+���'�)(�  $�
���1�+���+8  �/��9�.��� .��1��3�����
*��  $�
�1��)$+���+��������)�$�B  �)$+���(1�3�1<�    ���
����$�
 12 ��
9��� 2544

1.3) ��.�.�.���)�+=$' 8=<�)�)+� ����')��������+��� ��(�� (��+���
�� �3)������) *���#��3)�$������8{;��2��G����
���8����/�������+��� ��(�� �3+�G3�=+��8
(��*$�����)����� *��(��*$��.2�1�2�$�
���B������������ # ���*���&j�$��� �=��'� �/��9�
1�3�1<� .��1��3�����  ���
����$�
 28 ��
9��� 2544

2) ��+��� ��(�� �.(.$.$��
)#  �)���(� ����8{;������)3�1j����9�������
��32�+(����

��+��� ��(�� �.(.$.$��
)#  �)���(� �3)�$������8{;������)3�1j� # ���
1�+���+8 ���
����$�
 4 ������ 2545 �3+��(��*$�9����������/���������3j�(���q 3����4

2.1)  ������8'���*�������������������������

��+�)(()9� �=$')����� (��*$���=��.������
BC)
� �������� w�������>
��4,��,32$/�������).��#B����$�
.��&j���<<�*����=��()������� &	
���3(���� '����G< ���$�4��/����
����#�������������������
 �).*�������*1����() ���$����=(��1����*�����
�f�(����+�*1������$�,$+ (���1����j3���
���=(��1����(�����
��*���=(��1�����f�(����� ���
�
����������+��G2����	4� 1���+����1�����4���88������=(��1����(�����
��,����*�2� �1������+�$��
�%�&�$����4�

*(����8�����.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2��$�
���
+���8
�=(��1�����f�(���������4�$�
�/��9�.���,�2���+8�2�+*�2� ���$�4�$/�*��*��8$,�2*�2�32�+ ���
��
#�������������4�����+�$���%�&�$����4�.	���0������1�1������������� �������
�����.�3
$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2���������$������%�&'�����() *�����*+��%�&'���
��(),$+-�����&�+��4�  $������f�(����+�*1������$�,$++��,��,32�	�
��2��$j..�)� *(��/�������
��+8�+*��*�� �j+����=��()�12����$�4�q $�
�G2�/���<����).��#������=��()+����3�2��

���.����4���������������'B�������$�
�������j��2�)'���1� ����G�
.�C	�������G���� *���($.,32.2�� 8�)
�$3=������'��� ./���3 ����������������'B  &	
�8�)
�$��4��
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�.(.$.�=�)�$�B  �������  �����(�(/���.(��.����2�������/��9����3� .��1��3����� *���2�����
�����������)+�  ������� ��0��G2C��1=2����8�)
�$��416 �3+��������)+���0�1�	
��� 4 ����G2(2��1�
$�
+)�����G���������G2��3�2���������17 ������+�/��9�  (/���. *��$1���j���+�����������'B
�12�($. *��(��3 4 �D$�
��3�2�� ,����*���/���,1�,����+CG�����G��=����z (�����3 (9), 2545)

��+�3�  1���� ����)����B���8�)1������(/�8�(�)
���� �/��9�.�
�� �������� w���������41�������12�2��G������0��$j. �� 8��,��&j���<<�����*�2�.	���8���12
�������$��8������������> �� 8�����.�C�������������4�$�
�������(2�������,� ,�����
�/�1�3.���8�4��8� C����0��������)3�)$')A *��(2��C�����8�4������32�+���(2�������,� $�
����
������f�(����+�*1������$�,$+�12�����/���.��4�$�
�j,����+��8������ *C�+����$/���+
$���+B�)����������� ���.2����$���+B�)���3�����jCG�����G�.��(/���.*���.2�1�2�$�
�/��9�C	�
��4��	4�8�<��3/�mn�+��3�2��  ������(2����������=�*88���
 �).�����+�  �������4�$�
��4��0�$�
���
��2���������> ��0�����������������&�4�$�
3)����,�2������,1�   �+��C����+����.���������
��1���������������z  (�����3 (9), 2545)

2.2) �����$8.���������> (�����������������

��+��*�� 3G1��� �#�����������+)382���n���� (/�8�(�)
����
�/��9�.��� �������� w�����������4�$�
����1��+������������1<������8������������4�
82�� $/���� $/��� *�������
(���
�q �����=3���8G�#B���*���3)�*������4/�.	���0��)
��/���<
�����3/����+G�����)C����)(3������� 1����)3��9���.���=(��1�����j.�������12�=���(���q ���
���+,���$�
�=3z (��������+��3�2���������$������%�& *�����*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+
(1), 2545)

��+����� (�����#,�+ (��*$���=���G2���4+��������� �/��9�.���
.��1��3����� �����C	�'=��).������4+������������/��9�.������ w����������0���(�B���
 �).
���./��/��9�.��� $/���+,32$�4���*��(�������$�,��(
/������2�+�2��8�$(���D ���.����4���
���4+��������������C��2�������(�����
�������+ 3����4 ��+��  ��8.2�����4+���  ������'=B��
�������'=B��)(�G���   ��G�*����)(��1����  ��)(���3=�=���#B�����8�����  *����+�����
�����8������4+���  �����8���������'=B��  �+j8�2���=������  $/�����+���  ��0�(2�  ��
9���.���=(��1����.�������12�=#9�����+������������(�(
/� ������12�G<���+��+,32
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�1���� *���;<1�$�����
 �).  �����(������$�
�=3z (��=���G2���4+����������/��9�.���
.��1��3�����, 2545)

 2.3) �)C����3/���)����)((��1��������

��+��1��  ���=  (���9�
#B, 17 ���~��� 2548) �3�(�(%��)1����
���+)382��(�)
���� (/�8�(�)
���� �/��9�.��� ��������  w�/��9�.��� .��1��3����� &	
���0���4�$�

����1��+�������> ,32��
������0� �	�� �� �!G�4��	 �3+$�
(���mn�+(��������C�H)8�()(�(��
1�������� ��0�����)�$�
3�$�4� 2 mn�+ �+G���������+���C2�+$�C2�+����+*����8�=�

*(�1�����������> ��4��2����j.�����=��*�����.����4�$�
��
� ��2������
(������+�+(������=(��1����(�����
��  1���.����4��C��8�)���(��� q �j.�(����  �1j�,32
.���)���=(��1������8(��=3 .��1��3��+��  ��������
+�*���$�
��)3�	4� ��� ��$�4����������
��8  8��B   �����$�
������������f38�)���()3��8���+)3   1���.����4�����H)8�()(�(���q $�
,��
�����(������� *���)C�����=���$2��C)
�3�4��3)� &	
���0��;..�+�/���<$�
����(������8�
+��8�*��
�H)8�()(��1�����������$�
�������3��8���
����+�����    ���.����4� +��������+�+2�+.�����
������$�
3)�  ����+�+2�+���������� ���
��.���������
+�*�������=��� ���� �=#9���4/��(2
3)����;<1� �;<1��4/�$)4�.���������> ���G�$��� ��(�B�4/�./�����3�� ��������+ �����(���=�
9�� &	
��)
��1�����4������12��)3�������.���=���  .�����+)3 .���=�8�B  ���������<�()���.��
���  ,�������C�����8�)'�����$�������,32�+�����8G�#B ,�������C���+�1������4��G� ,��
�����C�8�����,32(��,� �������
+�*���(���q .	��/�,��G�����������+����=�����$�
�=3z

���.����4� ��+��� ��(��+��,32��8{;������1j�.��(��*$�����)�������=��
�	�
������2$���+����+���+�
�+��.��1��3����� # �$��8�������B$ �/��9��$�� .��1��3�����
�3+������3j�(���q 3��(��,���4

(1) ������+��B.����<<���1��������$�,$+��8����$������&�+

 ��.��.����+����3)A  1�)�.��$�B����� (���9�
#B, 23 �)�1��� 2548)
�������� w������+��B$�
*8�������4�,����� 50: 50 *(�mn�+,$+,32���+� 15% ����8�)
�$�=3�.��,32,�
70% *��*����1<�mn�+,$+�j,��,32�=3�.�� �����,32����$���128�)
�$,(�(����+�B ���.����4�
$������%�&'�����()*�����*+��%�&'�����()�+G�������$�,$+ &	
���0����*8���8�������
+�.��
�=8�()�1(=*����9���,�2*(����+��G2�3�+� ���.����4��)���=(��1����(�4��+G����=���4/������G�
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(��9� .�����+�4/����+*��������$������ &	
����������	
�.��1��3��2$/��4/������   ���.��
��4�+�������)
$���������)3�	4����32�+z

(2)  ����(2�������������������$�

��.�����$  ��*(2� �������� w$���/��������#����������+8�+
�������*1����() (���.) ��
#���(��3�������+���#B����1�2�������������*���+/����
����)3���3���+��2�+�� 0.5 &	
�,����0�����.�)� 1���.�)����+�����3�+�����$�
�1����������)3
���3�����+ ����+���#B$�
�������������0�.�)�,� 1,000 ������((B 1��+C	����(2����2��
���{���/����C	������# 4-5 1��
��2��8�$ �3+�t������������������#8��+������&	
���0�
����$�
�������2�12���,{{��$/�������$�
�=3

����.��G3$���%�&,$+-����+B ���G3���
��$���%�&,$+-�������� ���
��8*(���)
��������$���%�& ,$+-���� �� 40 �3��� ���,32��2�%�&���+� 1 �� 3 ���$�
,32��8=��
��<<� $/��12���(2�����+���,����2�j(2��.��+ 1���������,�*�2����� 3 1��
� 7 ����2��8�$  *���#�
��4 (2��.��+��)��3+,��,32�%�&�3����� 681 �2��8�$ $=��3���

����3j��/���<$�
.����12�� 8��$8$����� ���D 2544  ����(2�����
��2�%�&��./���� 2,400 �2���G�8���B{=((����� ������(����(2�����.���)
��	4� 5.5% (���D
����*�����.�31��%�&'�����()������(���9����  ��3����4 �D 2545 8�)
�$+G��*��.���f3*1���
,��)�&	
���)(,32 330 �2���G�8���B{=((����� �D 2550 �����8�%�&.���)��3���&�+ ./���� 1,000
�2���G�8���B{=((�����

C2��������$���%�&,$+-�����&�+��)3�	4�,32 ����$�,$+.�(2����8&�4�
�%�&��	
�1�	
� �)3��0�./���� 400 �2���G�8���B{=((����� ���(2����8&�4�.������(����<<� 925
�2���G�8���B{=((����� �3+$�
+��,��,32��2����$�
,32.��+��)�,�*�2�

���
������8$�
,32��8�+G�*�2�.������,$+ ��� 1,900 �2���G�8���B{=((��
��� ���$=���+����2��(2���2�32�+���*�2� ��0�./���� 4,555 �2���G�8���B{=((����� ������+�
�������+� 6 �D (���.���)4��D 2544 C	��)4��D 2550) ���(2����2�%�&��)
��	4��t��
+�2�+�� 14.97 (���D
&	
�+��,��,32�����8����$�
���,32.��+��)�,�����*(�+��,��,32�%�&.��������+ *(�$�
�=#������)  8=<
������'B �����������G2.�3����1<���3���#B,�2�����+��2�+�� 5.5 �$����4� ����/���#��4+��,��,32
�)3C	�������D 2550 ���.�,32��2,{{�������4/�.������$���'��#�� �����')�,(+����������
��� 3,200 ������((B ���������%�&����8$�4�1�3�����2,���)(���*�,{{��
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3����4����
����*�,{{��.���������)
��()� �����2�%�&�j�3����� �3+$�

��,$+�j(2��.��+ ���. � ����	4����z (�����$ ��*(2�, 2545)

(3) ���.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2�����$������%�&'���
��() *�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+

��.3�.��)���+  (����=� (�4��/�C����� w$/�,����.�3$/���+������
�	�
������$8�)
�*�3�2�����$������%�&'�����() *�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+(2��
*+���� ����������$8.�(2�����)�����12�=�*������	4� ���.����4����	�
������$8�j���$/�
9�+�(2��������������'B�+�����2��2��������f�(����+�*1������$�,$+ &	
�$/��12�����1j����
���82����.CG�8)3�8���,�.���)
�$�
���.���0� �����=(��1����(�����
��$�
.�(������8$���%�&
'�����()�j,��������	�
�z (�����$ ��*(2�, 2545)

(4) �����=2�$=�����������

��.��+B���+�#�  ���)��(���B (���9�
#B, 24�)�1��� 2548) �����
��� w����).��#������=2�$=����������� ,������)3(�����$��8�<�� �������(2�$=�$���)
�*�3
�2�������+$�
,��,32�/����)3 .��1��3����������+9��$�
.��������0�*1���$����$�
+�*��*1���
����� ����/��=(��1��������+������$8(���)C����)(�����  �)
�$�
���.���0��j��� ��������
�	�
��+��������+3*���12�����������������������/�1�3*���+���*$2.�)� ��+�������	�
�
�����$8�)
�*�3�2������j��8=��� ��������2�+�� 98 ���.��8�9�����)($�
��0��+G� $�
������$)�
$�����������j�)3���3 *�2,����������B����������$��j+�����;<1� �����������.�+��+,32,��
3� *��$)�$�����������)3 ���,�C	��/�C��(����������9���(2z &	
��G2�/�����$=���$=�
����3j��2�����
���+�,�C	��;<1�$�
.���)3�	4�(��,�1���� 3/���)��������> �3+��3�������������
����������

3) �����=��()��+�������	�
������$8�)
�*�3�2��

3��$�
�������*�2�������.�3$/���+��������$8�)
�*�3�2������������>��
�;<1���)3�	4� *(��� 8���.(.$.$��
)#  �)���(�  ��+��� ��(�� ���8+��+�������+���3�������
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(3) ������������3/���)���������3+�������8��=<�(���
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 13 ������ 2546 �G2CG�{����3�$�
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$�
(/�8�(�)
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������4/��/��4/�  ������������2��$�����
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+�*����9�� 9�+1���,32��2����4��f3��4�$����'��#����+��B1���$����
��{(��1������������)���� (�4�*(��3����)C=��+� 2546 .�C	��;..=8��  ���
���2�����*+��%�&
'�����() ,$+-�����&�+ ����4�$�
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����
��+��+��1������$�
��)�G.�B�)$')$����������������4���
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.���)3�	4�.���������> ��4
�8��� ��=��(���+����������8�G2���
+���8���8�����.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2��
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�=3 �3+������t��
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�����8�G2�2��G��������.��*1���(���q �����=��(���+��� �8��� ��=��(���+���
��8�G2�2��G����
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+$�
 2.41

���������8�G2�2��G�����������
+���8�������> .��������(���q �8�����=��
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�(2� 1.08 ,������������
������������������8�����.�3$/���+������
�	�
������$8�)
�*�3�2�� 1.27 ,������������
����������������������.�3$/�������).��#B 1.71 ���2�+
������������������(�3�)��.�����2���������> 2.12 ���2�+
�������������9�+1������(�3�)��.�����2������
���> 1.85 ���2�+
�����+�+��������������������������� 2.22 ���2�+

3) $����()����������(���������$������%�&'�����() *�����*+��%�&'���
��() ,$+-�����&�+
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$����()����������$�
��(���������> ./�*����0� 5 32�� ��� ��������
*��������0�������������>  ���8�����(�3�)��.*�����3/���)������0�,�(��*��$�����
���������������������+���*$2.�)�   ���8�����.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2��
��0�,�(����4�(��$�
CG�(2��*����8'���  ��4�(��*�����4�1�������8�����.�3$/������
�).��#B���������>   *����,32*�������+$�
,32��8.���������> &	
�����+�����+3 3����4 (3��(�
���$�
 4 )

3.1) ��������*��������0�������������>

��=��(���+�����$����(),���G23�(���������> �� 4 ����3j� �����=��(��
�+����1j�32�+�2�+(���2�����$�
��� w9���� �����8�����(�3�)��.*�����3/���)������0�,�(��
�� '����G<z   w���3/���)������0�,��+�����3��2����8�)C����)(������0��+G� �����#� ����'���
��������������4�$�
w w��+��� ��(��3/���)����32�+����.�)��.(������$���()*���������
��$2��C)
�w w����/�(/���.��2������
�������8�#�3/���)���������2���������> �+���$�
��0��+G�
���;..=8��C��,32�����0����*�2�;<1�$�
�1�����w 1�����=�,32�����=��(���+���,�����++����8������
(�3�)��.3/���)��������> ��0�,�(��8$8�<<�()�� '���G< ���
���
�������3/���)��������> ,��
��3��2����8�)C����)( �����#� *������'�����������������4�$�


(���� 4 $����()(���)()(���q ����������$������%�&'�����() *�����*+��%�&'�����(),$+ �
�����&�+

�
�	
� ��
'D�����$(��
��
 �
(',I�

�$(����/��"


����
	
�#�$��
 '5J� 
�������	
�C
- 9���� �����8�����(�3�)��.*�����3/���)������0�
,�(���� '����G<
- ���3/���)������0�,��+�����3��2����8�)C����)(����
��0��+G� �����#� ����'�����������������4�$�

- ��+��� ��(��3/���)����32�+����.�)��.(������$�
��()*�����������$2��C)
�
- �����������,��,32��8������+��B����(��.�����
3/���)��������>

1.67

1.57

1.74

1.44

,���G23�

,���G23�

,���G23�

,��3�
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(���� 4 ((��)
�
�	
� ��
'D�����$(��

��
 �
(',I�
�$(����/��"


- ����/�(/���.��2������
�������8�#�3/���)����
�����2���������> �+���$�
��0��+G����;..=8��C��,32���
��0����*�2�;<1�$�
�1����� 2.17 ,���G23�

	�$���	
�"�(�
�)�#�$	
�(B
'�
�	
� '5J�%5
"
 #���
�	
� �������� ���5�$!
!����
�#�=
��
�

1.49 % �(�

	�$���	
���(�B
�
��
�	
�/3	;
��	�$���
��
#�(�=� '5J�%5"
 ��+�"�����2?	"=��#�$!��
��� 

1.47 % �(�

��+�"��#�$'�*+�,
���	�$���	
���(�B
5�$!

�
�
�<1)�����	
�C
 - �/�3�8�����4�(�������.�3$/�������).��#BC��,32
����������1�����
- �� ��f3������12�G2������,32�������+��2�������$������
�).��#B�+����$���$�+����
- ��+�����$�
��2���������=����
���=�����������
�).��#B C��,32����������1�����
- ���.�3$/�������).��#BC��,32��������4�1� ���8��=�
��+�����+3$�4�1�3����������>
- ���.�3$/�������).��#B����������>�/�,��G����(�3
�)��.3/���)��������> $�
CG�(2��*���1�����
- ���.�3$/�������).��#B����������> C��,32�����0�
���*�2�;<1�������3*+2���1�������������89���� 

1.44

1.43

1.32

1.27

1.58

1.51

,��3�

,��3�

,��3�

,��3�

,���G23�

,���G23�
��%(=#�$��'������%(=����
	����	
�C
  - ��%(=
     (1) ���������4.����+�12���
 �).�3+�������=���
$2��C)
�3��	4�
      (2) ���������4.�$/��12�=#9�����)(����������
��$2��C)
�3��	4�

2.29
2.28

1.82

% ��?=(�
,���G23�

,���G23�
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(���� 4 ((��)
�
�	
� ��
'D�����$(����
 �
(

',I�
�$(����/��"


       (3) ���������4.�$/��12���������$2��C)
������
$/�����	4�
      (4) ���������4.�$/��12���������$2��C)
�����+,32
��)
��	4�
     (5) ���������4$/��12����+,32��2����B���8�)1������
(/�8���0�./�������
   (6) 1����)3�����$8(���)
�*�3�2�����������4.�
.��+�3��+������+1�+$�
�1�����
   - ��'���
     (1) ���������4����12��)3����*(�*+����=���*��
.�$/��12�)C����)( �����#�������������$2��C)
�
����
+�*���,�.���3)�
     (2) ���������4.�����12��)3�����$8�)
�*�3�2��
��0��+������
     (3) �#�3/���)��������.�(2�����=8�()�1(=��)3�	4�
     (4) ���������4.���������$8(�����3/���)����)(
(��1�����������*(�(���.��$�
��0��+G����;..=8����4

2.89

2.71

2.53

1.56
3.42

3.49

3.60
3.33

3.25

�����2��3�

�����2��3�

�����2��3�

,���G23�
% ��?=(�

,���G23�

,��3�
,���G23�

,���G23�

���.����4���=��(���+����������1j������+��� ��(��3/���)����32�+����,��
.�)��.(������$���() *�����������$2��C)
� *���)3�������/�(/���.��2������
�������8
�#�3/���)���������2���������> ��0����*�2�;<1�$�
,���1����� *����$����(),��3� 1���,���1j�
32�+(���2�����$�
��� w�����������,��,32��8������+��B����(��.�����3/���)��������>w ��������
��+1�	
������=��(���+������
�����������������������+��B.�����3/���)��������> ��
����

3.2) ���8�����(�3�)��.*�����3/���)���� ��0�,�(��*��$�������
�������������������+���*$2.�)�

��=��(���+�����$����(),��3�(�����8�����(�3�)��.3/���)��������> 
�3+��=��(���+������
�������(�3�)��.3/���)��������> ��0�,��+�����3���������������������
����
����
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3.3) ���8�����.�3$/���+�������	�
������$8�)
�*�3�2����0�,�(��
��4�(��$�
CG�(2��*����8'���

��=��(���+�����$����(),��3�(�����8�����.�3$/���+�������	�
���
���$8�)
�*�3�2�� �3+���
�������8�����.�3$/���+���3�������,����0�,�(����4�(��$�
CG�(2��
*����3������8'��������8�����.�3$/�

3.4) ��4�(��*�����4�1�������8�����.�3$/�������).��#B���������>

��=��(���+�����$����(),���G23�(������CG�(2���1�����������.�3$/�
������).��#B ����������=��(���+���,�����+�1j�32�+������$/�������).��#B����������> .��/�
,��G����(�3�)��.3/���)��������> $�
CG�(2��*���1�����*��,���)3������$/�������).��#B.�
��0��)C�$�������*�2�;<1�������3*+2���1������ ��8�������

���#�$�
��=��(���+�����$����(),��3�1���,���1j�32�+(���2�����$�
��� w�/�3�8
�����4�(�������.�3$/�������).��#BC��,32����������1�����w w�� ��f3������12�G2������,32
�������+��2�������$�������).��#B�+����$���$�+����w w��+�����$�
��2���������=����
���=���
���������).��#B C��,32����������1�����w w���.�3$/�������).��#BC��,32��������4�1� ���8
��=���+�����+3$�4�1�3����������>w ����������+1�	
������=��(���+����)3��� �/�3�8��4�(�����
$/�������).��#B,���1����� �� ,����f3������12�G2������,32���+��2�������$�������).��#B�+���
�$���$�+���� ��+�����$�
��2��4���)�,� *���=3$2�+��=��(���+����)3������4�1������$/������
�).��#B ��3��+�����+3$�
���8��=�$�4��������>

 3.5) ��,32*�������+$�
,32��8.���������>

(1) ��,32

��=��(���+�����$����(),���G23�(������3j�$�
��� w���������4.����+�12
���
 �).�3+�������=���$2��C)
�3��	4�w w���������4.�$/��12�=#9�����)(������������$2��
C)
�3��	4�z *�� w1����)3�����$8(���)
�*�3�2�����������4.�.��+�3��+������+1�+$�
�1�����w
����������=��(���+���,����
��.����������> ��4.����+�12���
 �).�3+������$2��C)
� *���=#9��
���)(������������$2��C)
�3��	4� ���$�4�,�����
����1���������$8�)
�*�3�2����)3�	4�.���������
> �G2��8�)3��8.�.��+.�.��+����3��+$�
�1����� ��������3j� w���������4.�$/��12���������
$2��C)
������$/�����	4�z  w���������4.�$/��12���������$2��C)
�����+,32��)
��	4�z *�� w�������
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��4$/��12����+,32��2����B���8�)1������(/�8���0�./�������z ��=��(���+�����$����()�����2��3�
�������� ��=��(���+��������2�����
�����������> ��4 .�$/��12���������$2��C)
������$/�����	4�
������12��+,32���$2��C)
���)
��	4� *�����������+�12���B���8�)1������(/�8�����+,32����	4�

(2) �����+

��=��(���+�����$����(),��3�(���2�����$�
��� w���������4.�����12
��)3�����$8�)
�*�3�2����0��+������z �������� ��=��(���+������
�����������> ��4.������
���$8�)
�*�3�2���+�������12��8$2��C)
� *����$����(),���G23�(������3j� w���������4����12��)3
����*(�*+����=���*��.�$/��12�)C����)( �����#�������������$2��C)
�����
+�*���,�.��
�3)�z w�#�3/���)��������.�(2�����=8�()�1(=��)3�	4�z *�� w���������4.���������$8(�����
3/���)����)((��1�����������*(�(���.��$�
��0��+G����;..=8����4z ����������=��(���+��������2��
���
�����������> ��4 .�����12��)3����*(�*+����=��� �)C����)( �����#� *�����3/���)����)((��
1�����������$2��C)
�.�����
+�*���,�.���3)� *���=3$2�+��=��(���+������
�����#�3/���)�
�������> .�(2�����=8�()�1(=��)3�	4�

.��������	�
� .��1j�,32�����=��(���+�����$����()(���)()(���q ��0�,���$)�
$��$�
,��3����(���������> (�4�*(���������*��������0��� ���8����������)3 *�������$8$�

.�,32��8.���������> �3+�t���8$8�$���9���� �����3/���)��������> ������12�������
��3����,�2����. .��/�,��G����,���1j�32�+(�������)3�	4�����������> ��$�
�=3

&	
���3��2����8������	�
�����G2$�
�12�2��G�1���3����4 �w�� 8��,��{;������)3
�1j�  ,��{;�����.�)�.�������������4�$�
��+ ,�������#��3 q �j,��{;� $�4�q $�
$���%�&���+G�$�
82��
���  �������$/�$=��G�*88*�2�  ���1�3���������C$�
.�$/��12�� {;����*�2� $�
�����������
������������������$�
��)3�	4���4� ��0������+�+���������������$�
(2�����.����������� �� 
,����+��f3�������+z *�� wC2��G3C	������.�)< ����1�� ,������+  (����,���1j���+����������
��4��2���*�2������.�)<�+G�(��,1�  �.�)<*�2���,�������$/� �3 q �+�� q  �.�)<,��j,���=2�
�.�)<*��,{ *��*������
1���$�
���+���������.�)<  ���#�$�
�����2.��+ (����������) �j�G��	4����
�+ q
�������
��$�
�2��������1���������$���(),32����+��B ����+,32�����)
��	4� ����+���G2�������+��B
������� �������+G�(��,1�  *�2��j���
��$�
��1�����������������(���q .�CG���  *�%�.�CG���
,1����CG���$�
,1�  ��
�j.��	4��������*�2� ����)������j8���+G����,{{��1���������� �����,$+
�1�����2 *�2�.���2���������> ��4�	4����
���,�  �� �j(�8������
������.�)<���*�2�  ��4��jC��������
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�j*�2������.�)<�+G�(��,1�������z &	
���0��/�����������+����  ������)$')A �G2�1<�82�� 1�G�$�
 6
(/�8������ �/��9�.��� .��1��3����� (���9�
#B, 10 ��
�+� 2548)

4) �;..�+$�
���)$')��(��$��$�����������$�
��(���������$������%�&'�����() 
*�����*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+ (3��(����$�
 5)

����)�����1B�;..�+$�
���)$')��(��$��$�����������$�
��(���������$�����
�%�&'�����() *�����*+��%�&'�����() ,$+-�����&�+ ,32./�*��(��*���)��������0� 4 32�� 1)
�;..�+$�����
 �).*������� 2) �����8�G2��������2��G� *�� 3) �������������������������8
���3/���)��������> *���=3$2�+����3j�$����()����������(���)()(���q ����������> �3+$��
$�����������$�
��(���������> ��0�(��*��(�� &	
�$��$�����������(���������./�*����0�$��
$��1j�32�+ ,���1j�32�+ *��,��(�3�)��. ������)�����1B ��3����4

4.1) �;..�+32�����
 �).*�� �����

���
#�$�����
 �).*�������,32*�� ��� ��+= ����� ��3�8���
�	�
� ./��������)������8���� ��3�8����	�
��G��=3�������)������8���� �����1���
��������)� ./��������)������8����$�
�����8�������
(� �����0�����)������=��1������B
�� �����(/�*1�����0��G2�/�1����#���������3q���=��� (/�*1����G2�/�1����#�����������=�
�� ��+,32��8��+.��+ �����1��4�)�

.������	�
��8��� ��+= *�������1��� ���)$')��(��$��$���������
��������1j�32�+ 1���,���1j�32�+ (���������> �+�������+�/���<$�
��3�8�������
���
��2�+�� 99
��������� *����3�8����	�
� ���)$')��(��$��$�����������������1j�32�+ 1���,���1j�32�+
(���������> �+�������+�/���<$�
��3�8�������
���
��2�+�� 95 3����+�����+3������)�����1B(��
,���4

(1) ��+=
.������	�
��8��� ��+=���)$')��(���������������1j�32�+

,���1j�32�+ 1���,��(�3�)��.�������$������%�&'�����()*�����*+��%�&'�����(),$+-�����&�+
�+�������+�/���<$�
��3�8�������
���
��2�+�� 99 �������� ��=��$�
��+=�����������t��
+����3����.(�
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��� 5 ������)�����1B�;..�+$�
���)$')��(���������������1j�32�+ ,���1j�32�+ *��,��(�3�)��.
�������$������%�&'�����() *�����*+��%�&'�����(),$+ � �����&�+

5@���� ��
%��1�#���1

(χχχχ2)

�$(������B
��L�
�
�2
"


5@�����
�'/�;.	
�#�$���� 
- ���
- ��+= (�D)
- �����
- ��3�8����	�
�
- ./��������)������8���� (��)
- ��3�8����	�
��G��=3�������)������8����
- �����1���
- ��������)�
- ./��������)������8����$�
�����8�������
(�
- ����)������8����$�
��0�����)���=��/���B��
- ��+,32��8��+.��+
- �����1��4�)�
- �����(/�*1�����0��������$�
���
+��2����8���3/���)��������>

2.180
10.763
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2543 *������+��� w8�C�����3)�3)� ��������%�&'�����()z ��������
���3�1B�� 2 ���4� ���3������.)��+� 2543

- TV5 ��+*�������3���4� 3 ��$� �����������3�1B�� 5 ���4� ������ (=����-
���.)��+� 2543 *������3� w*����+�%�&'�����()z �����������3�1B�� 4 ���4�
���� ���.)��+� 2543
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- ITV ��+*�������3���4� 3 ��$� �����������3�1B�� 5 ��� ����(=����-���.)��+�
2543 *������3� w�%�&'�����()�������*1�������z �����������3�1B�� 5 ���4�
�������.)��+� 2543

- TV 9 ��+*�������3���4� 3 ��$� �����������3�1B�� 5 ��� ���� (=����-
���.)��+� 2543

- TV 11 ��+*�������3���4� 3 ��$� ��������$=���� ���� 16-31 ������ 2544

- UBC7 ����3���4� 3 ��$� $=���� ����� 7 ���4� ������
9��� 2544-�=�9����'B 2545

���.����4 +������+��
������
�$�
�G28�)1������f�(����+�*1������$�,$+ *��
8�)
�$ $����B ,$+-�����&�+ (����$�,$+) ./���3 ,32��2�������+���1����12���9�
#B&	
�,����0�$�

��3�.���� ��+����3��./������+��
��1�����4� ��0����+���������+���(����()$�
���������
�����1j����$=�mn�+$�
���
+��2��&	
����C	�mn�+$�
��3�2��32�+ 1�����0���������+���mn�+�3�+�
1�����0���������+���1��+mn�+$�
�G23/���)������.$/�1�2�$�
,32,����0����� ���
��.����������
��+�����4��8=�����0� N	
�5�$!
�� ����1��
��*����� 5"�. #�$����'�I  ��������	
����O

�*���
��4

- ��+����=+�{�x�����
������ FM. 101

- ��+������
�82�����
������ FM. 107

- ��+�����f3����3j� FM. 96.5

- ��+����.���. Hot News FM. 96.5

- ��+����G�+B����*�&){f� ..�. 100

- ��+����=#�=�)+� FM. 92.5

- ��+������
 �).,$+-���
 �).��� FM. 92.5

-�)$+=����������$��8�$=�*1��

-��+����)$+= FM. 99.5

- ��+����)$+=.=�� FM. 101.5

- �)$+=���$��8� FM. 97.5
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-��+����=+�{�x�����
��������� FM. 97.0

- ��+����)$+= FM. 97.0

- ��+����)$+= FM. 96.5

- ��+����)$+= FM. 94.0

- ��+����)$+= FM. 101.0

- ��+��������832�� AM. 891

- ��+��� w1����+ ����. �)
�*�3�2��z FM. 96.0

>�>

�*�������/�1

��+��������C�����#B���� 11

��+�����8*���=� UBC 7

��+����1(=82���������� ���� 3

��+�����)�)��=(��1���� ���� 11

��+����.������ Hot News UBC 7

��+�����+(�� ITV

��+���������8��=# UBC 8

��+���$)�$�����
 �). ���� 11

��+���.��2��.�1�=��=#���������� ���� 11

��+������82�������������� 9

>�>

�*���
���
 �1

,$+���(B, �()��, *��1�2�, 82�������,  �����
 �)., ,$+�� , �/�������� AP

�G2.�3�����+���, 8��������(B, ��H.���, >�>.
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2.1.2) ���CG�*$��*&��3+�� 

32�+���
#��)��
����������> $�
��0�������������&	
�
�����C��2��,��� ��2��12������8��=��(j�$�
 �3+�t�����32����������������'B*�����.�3���
�;<1������3�2�� &	
�,�����+���2�/����(/���.$1�����������2��H)8�()����$����4� *(��8��������
*$��*&���
�������3+��  ���
�������������������'B����������32�+

(���+���$�
�1j�,32��3�����#�$�
$1����2�,���2���������+����)$+= w�����������z
����C����)$+=���.�+���+�*1������$�,$+ .��1��3��������
� ����j� 90.5 �����J)�(&B ��������
06:00-07:00 �. ����� 30 ��$� ���
�3/���)���+������
+���8$������%�&,$+-�����&�+ ��2��2���12
�������*���G2{;��1j�C	��2�3�����������3������� .��������.��1��3������2�����+�,�$�

1�������)��B(����� �3+��8=���$1����2�����2����.�3��+���3�������$=����������� 1 �3���*�2�
32�+�����f3�12����������2��q ��� 9 �C��� $�4��C����)$+=���$��9��$�
 4 ��C.5 ���8)� 56
���$������� �$�. 6 ���$������ ���B�����
���������*1������$�,$+ (���$.) *����������+
��������������'B��.��1��3����� ���.���C����)$+=���.�+���+�*1������$�,$+*�2�  +����
�C����)$+=���.�+���+��1��)$+���+��������)�$�B �)$+���(1�3�1<� ���
� 88 �����J)�(&B &	
�
CG��)���
B�).��#B.�����������+���1��������*$8$=���+���.�������$���%�&,$+-����+B
(��3���� ���$�4�����
#��������f�(����+�*1������$�,$+ (�($.) $�
���8��=�$���%�&$�4��)4�
(�����3 (3), 2543)

�����3�+���8�C����$�$���B&	
��+G��������3�����������������'B �+����C����$�
$���B���� 11 &	
���+*�������3���4� 3 ��$����
+���8�������$���%�&> ��������$=���� ���� 16-31
������ 2544 �3+������8��=�����($. $�4�$�
�C������� 11 ,��./���0�(2������+��+,32.��
��
#� $/��12(�4��2������(,32�����������������'B3���������0����
����+8�+.����   &	
���3��2��
��8����).�+��8=��� *�2������� 11 .���8$8�$���+�12��)3����1���1��+�������9$��+������
��0�����.�������0��C����$�$���B$�
,��*���1����/�,��j(�� ���CG���2��0�����
���������� 
8���j$/��12���� 11 ,�������C�/�������+���$�
������1���1��+��������)3�1j�,32 �3+
�t���������3j�$�
���
+���8��������  (�����+�() (�4��).���)�+B, 2546)

���
�������3*+2�������������43/���)���.�C	�.=3��4��3$�
�/���< ������
��� 8��
*C�������(�3�)��.�3)�1�2�����������
����$�
 10 ��
9��� 2545 ��4�  �j����H�����
������
�����1<�*$8.�,��,32(�4��/�C��(�����(�3�)��.��4���+ $�4�$�
����1�2���4����*����#���B��3�2��
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�j3/���)�,��+�����2��2� ������/������1(=��*���/�C��mn�+��3�2�������+ �3+�t������
����
�)����������# 1,384 �� ����
���3�2���������> ��2���1(=���')8�+��$=�32�� (3�������*�2�
��1���2�.4.2.4) *��,32��8�������..����'��#���0��+���+)
� *(����
��/�*C���3)�1�2��������
�������������4����+� 4 8��$�3 (3�������*�2���1���2� 4.1.3) �3+,��������')8�+�1(=��
�����8���(�3�)��.  ���8,�������(�4��/�C��1����)���
B�).��#B.����
����������$��$�
���.�
��0�

���1(=$�
�/���<���.���0�����.�����$�
 �#��������()3(��*�����������
�����
���������+��� ��(�� &	
�������� ��+�	� ��(=$�( ��0����'�� ,32��)<8��#�')���*���G2
8�)1�����������
�(���q $�4�1�������)��B �)$+= *���$�$���B ��2���8{;��2��G��������$���%�&*�����
*+��%�&,$+-�����&�+$�
82���)
#=������
����$�
 30 ��
�+� 2545   �3+����������C	����+2�+
*����2�$���%�&,��	4�$�
82����,�� (/�8�(�)
���� �/��9�.��� 1���.��.=3�3)� 4.8 �)����(� ���
��
.��,��(2��$/���,���*��������).��#B�1��$�4�1�3 (�()�� (9),  2545)  $�4���4 ������G3�����1�G�
��
��������� �����3����=�3������� �j���
���0�����(��+�������2��.��8��
������,�2���� *��+��
,32������������������.����
������ $�
.�,���)���
B�).��#B�����(�3�)��.����� 8�����
+���8
�������3������� ���
��.���1(=�� w32��������
���z &	
�,������
��������+�3�����C��f3��+,32
����1(=��32��������
���$�
�� 8���2����4� ����+�����+3�+���,� *�������
+��2����8���������4,32
�+���,� (,�3�  ��=#���B (���9�
#B), 13 ���.)��+� 2548 )

1��.��).��#���� 8�)8$$�
����
+�,� $/��121�������)��B�� ���$�
��0� w'=��).$=�
���3�1<�$�
�����*�������+���./���3�����;..=8��z ./���0�(2����8��
#����
������+G���3 (���.��
1�������)��B$�
3/���)������+=�$�
�����1�������)��B���/���<q $�
+	3��
����=3��()�����
������
��4�   �j��0����
��$�
��.+����8,32 *(����
��).��#�������3j����*$��*&�.���� ��4� �8���+=����+
$�
�12�/���)3���1�������)��B���=3��()��4� �+G���8�)8$�����������$�
�f3��4��)$')����9����3�.����+
+)
��������;..=8�� *(�$����H)�)�)+�.��mn�+1�������)��B���8+)
�+��1+�3�����$/�1�2�$�
���(� 3��
.��1j�,32.��8$8��#�')�������=1��8 ��+���3)
 B ��1�������)��B ��I�+����D ��+��� t8�8
���$�
 12 ���+�+� 2483 &	
������C	�8��+����������������$�
���(����+=��� *��$/��121������
�)��B���,$+ w,32��8�/���8z .��$��������,���2�+���� 2-3 ���4� *�2������
�������������*��
��������1j����
+���8������3������� ���#�$�
�=1��8������1�������)��B(��1���C	�����
�/���<�����
����4�+G�*�2�  ����/���8.��mn�+�� &4/�*�2�&4/���� ���8����12�����������
�.=3������B�3
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���*��  �=1��8,32*�3������1j�,�2�+���,��+�
1����� w�����
����,32��
��+G��)
�q*�2� *�����G2��8��
��8������������12�����
��)
�q �C)3  �+���3�����j,32*(�{;�,�2�$����4�z

*�����
�$�����������������1�������)��B�j,32��3����=�8��#�')��� *��,32
�/���8(���/���
�����.2������������)��B�������� �121�������)��B������������G��������3+
�$�
+�'��� �=1��8,32*�3������1j���8$8��#�')���t8�83���������� �3+$�
�,� 1�������)��B�j
��21���������4�+G�*�2� �������� ���
��2��$j..�)�.����+���(���q *(�(���������2������/���<
1�������)��B�j���.����)��B��+������1��+q mn�+ ���
��G2����.�,32�).��#��������<1�����
.�)�������  3����+�����+3 (�2���3+ �=��()  ����3)A���, 2548)

wC	���(�B���1�������)��B.�(�4��.��������+G�*�2��j3�

*(����$�
.���31��+�121�������)��B,��(2����2�;<<����+��+$��3�+�

�j3G.��������2��)��+ *��3G������$�
.�$/�*��1�������)��B�������,$+�+������
�������+G����1���+  *��C2�1�������)��B.�,32��2�;<<����(����82��*�2�
1�������)��B�j��.�).��#�,32���  ������)3�3 ������ ���.����
�C��,32����2�+
���+��3  ����8���)4�$�
1�������)��B�).��#��1j����������CG�(2���2�+�(j�$�
1�������)��B�j.�1+�����$)4�(���2�,��z

w1�������)��B./�(2����23=��)�).�����������{��(������� ������{��
�����)���������������B$�
.��12$2�+mn�+1�	
�mn�+�3 *(����
�$�
.��)�121������
�)��B�(j�,�32�+���������)�,��$����4���� &	
����q�j��.��1j��.��� 1�������)��B
./�.�(2���/��	�C	����+�()9G�)���2���4(�������w

2.1.3) ��4�$�
�����
���./���3

���#�$�
����)�����1B8� �����$�
~����
 ���(�B
���������2��(2���.��.=3+��$�
��)
�(2�.����������������������,���$���$�+���� ����������3���
����+8 �3+����
���0�����1�	
����������2���/���.$�
3/�������,����8'����������,�2  *(����
���2
����)�����1B(��$�
~����
 ���(�B�=(��1����&	
��=����2�����)�����1B����������'B��1����
������2��(��3 (market structure) ��()���� (conduct) ����G2�����8�����(��3 *����
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���'B�����88 (performance)  �j+���8��� ��88��
��)$+=*���$�$���B������$�,$++��,��������
��3=�$�4���32��������2��*�����4�1�

w��32��������2��.��1j���� ��
��)$+=*���$�$���B������$�,$+$�4�1�3��0���
�
����� 1�����
���)���#)�+B �3+,������
�$�
���+���� �'�������.���!>�-��4��,� 1��� ����
�	
���+
���.����4 (��3��
��)$+=*���$�$���B����)���#)�+B +����������2��$�
,�����4�(�����*�������+�������
*����0�'���1��+������ ���� �G2�����8�����+�1�����=������������2��G�(��3 �G2�����8
�����+�1<���*(���(��3��������������*��3)
�*��(��3��������.=�(������3�8�G�  
������
������ �jCG�*$��*&��3+�� 8�� *�������.�3����)$')A�������2���
�����C�
$�
,���������...z

w�;<1�$��������2��3��������/�,��G��;<1�32�����4�1�$�
,����� �����
3=� �������� ��+��������1<���0���+���8���$)� ������+�������*�������j,�������C�/�����
�2��G�*���=����$�
1���1��+ *�����4�(��������+��G2������������=��(���qz (�����+�() (�4��).
���)�+B, 2546)

.���;<1������0��2�./���3��4� ���2��(2� �����8��8������+��4�$�
�����12��8
���*$��*&������  1������&�4���4�$�
��
#����mn�+8�)
�$�.2�����������,�*�2�./����,���2�+
$/��12*�2��$/������
���������8��������.��$����$�
��2��.(�����8���������������
���������� *���+�+���������4�1�3�������*�2� *(����4�1�1���������4����8,��CG�(��)��B��+
*���  �����(�����B�������
����(2������/���������$�
1���1��3	��������.����G2����,32���
���� &	
����j������+��0����8�������������������������.�,32��0������j(�����
���)3
�����=�*����)3�	4�*�2�  

�;<1��=�����3��$�
��������2��(2� ������12�������$�
�,�,��,32��8�2��G�����
���$�
�$���$�+���� ���4�$�
�2��G��������$�
��'��#��$�
�,�,32��8�G2*$8$�4�1�3 ��0��2��G�.��9��
�� *��8�)
�$�G2��8�)3��8������� �������4�1����9���������$�
�+�+������������32�+���+�
�
1������ ��$��8��+�����+3�������>  1���������*�3������)3�1j�(��3.�������(�3�)��.
���,�C	��2��G���)��)�����C	��1(=���������3�2���������> ���9��������� ���8,��,32��8���
��
����(����'��#�� *(����
���)3�����$� 8�3�.j8 1�����)3�������+1�+�	4� .��������+*���
�/������+�����2������ �������$�
�,�.	�,�������C��()3��(���2��G�,32��8C2�� ,�����+���$�

.��)�����1B1���(��1�����$�
.�����������(�3�)��.��8�C�����#B$�
��)3�	4�  �����+�������2��.
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���9��������� 1�����=���G2��3�2���������> ��2�����=�*�� ���#�$�
mn�+�� *����������1(=
�������3/���)��������> ��������+����1j�,32��3

2.2) �=#9�������
� ������) � ����1B*����2� �.C	��������� �����
����������

32�+���
��,�$�
����
+�,����8�)8$$������� $�
�����(������1��+*��
�/��	�(�����$/�1�2�$�
�����
������ $�4��� ������B��*���� ���8=���3�������*�2��2��(2� $/�
�12������31���$�
.��12��
�$/�1�2�$�
��0� z1��1��z ������2�1�����.�)����
��/�������(�������
1�������1j������/���<������+���3�8������8�G2* ��������2� �.�����'��#�
(������H���#B(���q $�
����H��0��������������4� ���+��0�������31���$�
,����3��2����8
������0�.�)���� ���
��.����
�����������1<����;..=8���j���+��G2,���2��q�����8 (1�����8��
��#��j�2�����) ��'��#��� �3+�t�������3j������������������������*�������$��$��(��
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