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สวนที่ 1 
ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนตัดสินใจจองซ้ือหลักทรัพย) 
 

 บริษัทฯ ประกอบกิจการในการผลิตและจําหนายน้ําประปาใหกับการประปาสวนภูมิภาค (กปภ.) ในพ้ืนที่ อําเภอ
นครชัยศรี อําเภอสามพราน อําเภอพุทธมณฑล ใน จังหวัดนครปฐม อําเภอเมืองสมุทรสาคร และ อําเภอกระทุมแบน ใน
จังหวัดสมุทรสาคร เพ่ือทดแทนการใชน้ําบาดาลของภาคเอกชน การผลิตน้ําประปาจากบอบาดาลของ กปภ. และเพ่ือเพ่ิม
ปริมาณการผลิตน้ําประปาใหเพียงพอตอความตองการของผูบริโภคที่เพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง อันเปนการชวยแกปญหาแผนดิน
ทรุดและน้ําเค็มแทรกในชั้นบาดาลตามนโยบายของรัฐบาล 

 บริษัทฯ ไดจดทะเบียนจัดต้ังข้ึนเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2543 มีทุนจดทะเบียนในปจจุบัน 3,990 ลานบาท เปนทุนที่
เรียกชําระแลว 3,290 ลานบาท บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาซื้อขายน้ําประปากับ กปภ. ในวันที่ 21 กันยายน 2543 ซึ่งสัญญา
ดังกลาวมีอายุ 30 ป โดยมีลักษณะสัญญาเปนแบบ Build Own Operate (“BOO”) กลาวคือ บริษัทฯ เปนผูดําเนินการ
กอสรางระบบผลิตน้ําประปา และระบบจายน้ําประปาใหแกผูบริโภค ดวยกําลังการผลิตติดต้ังและกําลังการผลิตสูงสุด ณ วันที่ 
27 กุมภาพันธ 2551 ที่ 320,000 ลบ.ม./วัน ซึ่งเปนกําลังการผลิตที่สูงที่สุดเมื่อเทียบกับผูประกอบกิจการประปาเอกชนราย
อื่นในประเทศ โดยบริษัทฯ เปนเจาของกรรมสิทธิ์ในระบบผลิตน้ําประปา และระบบจายน้ําประปาใหแกผูบริโภค และบริษัทฯ 
ไมตองโอนระบบผลิตและระบบจายดังกลาวใหแก กปภ. นอกจากนี้ ภายใตสัญญาซื้อขายน้ําประปา ไดกําหนดใหมีปริมาณ
น้ําข้ันตํ่าที่ กปภ. ตองซื้อจากบริษัทฯ  (MOQ) ตลอดระยะเวลา 30 ป โดยมีลักษณะ MOQ แบบเพ่ิมข้ึนตลอดอายุของสัญญา
ดังนี้ 

ระยะเวลาเริ่มตน ระยะเวลาสิ้นสุด ปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ กปภ. ตองซื้อ  (ลบ.ม./วัน) 
21 กรกฎาคม 2547 20 กรกฎาคม 2549 200,000 
21 กรกฎาคม 2549 20 กรกฎาคม 2551 250,000 
21 กรกฎาคม 2551 20 กรกฎาคม 2577 (สิ้นสุดสัญญา) 300,000 

โดยอัตราคาน้ําประปาที่ใชในการคํานวณมูลคาการซื้อขายในแตละเดือน เปนอัตราที่กําหนดในสัญญา ซึ่งปรับตาม
ดัชนีผูบริโภคทั่วไปของภาคกลางและคาคงที่ (K) ทุกปตลอดอายุของสัญญาซื้อขายน้ําประปา 

 นอกเหนือจากสัญญาซื้อขายน้ําประปา บริษัทฯ ยังไดรับสัมปทานประกอบกิจการประปาจากกระทรวง
ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม เมื่อวันที่ 11 มีนาคม 2548 ในการอนุญาตใหบริษัทฯ สามารถผลิตน้ําประปาเพ่ือ
จําหนายในเขต 5 อําเภอ ใน 2 จังหวัดดังที่กลาวขางตน โดยมีอายุสัมปทานทั้งสิ้น 25 ป 

 บริษัทฯ ไดดําเนินธุรกิจน้ําประปา โดยมี วอเตอรโฟลว ซึ่งเปนบริษัทยอยที่บริษัทฯ ถือหุนอยูในสัดสวนรอยละ 
100.0 โดย วอเตอรโฟลว มีทุนจดทะเบียนและทุนที่ชําระแลวทั้งสิ้น 10.0 ลานบาท ทําหนาที่เปนสวนหนึ่งของฝายปฏิบัติการ
ในการผลิตและจายน้ําประปาเพ่ือจําหนายใหแก กปภ. 

 ถึงแมวาบริษัทฯ จะดําเนินธุรกิจมาเปนระยะเวลาเพียง 4 ปกวา นับจากวันที่เริ่มทําการผลิตน้ําประปาเพ่ือจําหนาย
ใหแก กปภ. คือ เมื่อวันที่ 5 มกราคม 2547 แตบริษัทฯ มีรายไดและผลประกอบการเติบโตอยางตอเนื่อง โดยมีอัตราการ
เติบโตของปริมาณน้ําที่ขายเฉลี่ยตอป ในป 2548 ป 2549 และป 2550 เทากับ รอยละ 61.3 รอยละ 23.8 และรอยละ 11.8 
ตามลําดับ ซึ่งจะเห็นไดวาบริษัทฯ มีอัตราการขายน้ําประปาเติบโตสูงมากในปแรก และอัตราการเติบโตลดลงในระยะเวลา
ตอมา เนื่องจากกอนที่บริษัทฯ จะเริ่มดําเนินการจายน้ําประปานั้น ผูบริโภคในพ้ืนที่ของจังหวัดสมุทรสาครและนครปฐม ไดใช
น้ําบาดาลเปนแหลงน้ําในการอุปโภคและบริโภค ดังนั้น เมื่อมีน้ําประปาซึ่งเปนแหลงน้ําที่สะอาดมากกวา ผูบริโภคจํานวน
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มากไดเปล่ียนจากการใชน้ําบาดาลมาใชน้ําประปาในทันที ซึ่งอัตราการเติบโตในปถัดๆ ไปจะข้ึนอยูกับการเปลี่ยนการบริโภค
และอุปโภคจากน้ําบาดาลมาเปนน้ําประปาในสวนที่เหลือ และการเติบโตตามภาวะเศรษฐกิจและการขยายตัวของประชากร
ในพ้ืนที่ ทั้งนี้ พ้ืนที่ดังกลาวเปนพ้ืนที่เศรษฐกิจที่มีโรงงานอุตสาหกรรมอยางหนาแนน โดยมีปริมาณการใชน้ําจากผูใชน้ํา
ภาคอุตสาหกรรมคิดเปนสัดสวนรอยละ 54.1 ของปริมาณน้ําประปาทั้งสิ้นที่จําหนาย ในขณะเดียวกันก็เปนพ้ืนที่ที่มีประชากร
อาศัยอยูเปนจํานวนมากเชนเดียวกัน โดยมีสัดสวนปริมาณการใชน้ําประปาสําหรับผูใชน้ําภาคพาณิชยกรรมและภาค
ครัวเรือน รอยละ 22.7 และรอยละ 23.2 ตามลําดับ  

 จากผลการศึกษาของ ไทยดีซีไอ ซึ่งบริษัทฯ ไดวาจางใหศึกษาความตองการใชน้ําประปาในพื้นที่ใหบริการเมื่อ
เดือนมิถุนายน 2549 พบวาจากปริมาณความตองการน้ํารวมในพื้นที่บริการทั้งหมดคือ  967,234 ลบ.ม./วัน ในจํานวน
ดังกลาวเปนปริมาณน้ําประปาเพียงรอยละ 19 ในขณะที่น้ําบาดาลมีปริมาณสูงถึงรอยละ 81 โดย ไทยดีซีไอ ไดคาดการณวา
การใชน้ําบาดาลของภาคอุตสาหกรรมในพื้นที่บริการของบริษัทฯ จะสิ้นสุดลงในป 2558 

 เมื่อวันที่ 29 มิถุนายน 2550 บริษัทฯ ไดเขาซื้อหุนสามัญของประปาปทุมธานี จํานวน 10,698,283 หุน หุนละ 340 
บาท คิดเปนจํานวนรอยละ 89.15 ของหุนที่ชําระแลวทั้งหมดของประปาปทุมธานี และเมื่อวันที่ 18 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ 
ไดเขาซื้อหุนสามัญของประปาปทุมธานีเพ่ิมเติมอีกรอยละ 8.85 ของหุนที่ชําระแลวทั้งหมดของประปาปทุมธานี ที่ราคา 340 
บาทตอหุน โดยมีมูลคาเงินลงทุนรวมทั้งสิ้น 3,998.3 ลานบาท ราคาหุนของประปาปทุมธานีดังกลาวเปนราคาที่อยูในระหวาง
ราคาประเมินโดยผูประเมินราคากิจการอิสระ 2 ราย คือ บจ. เอสซีเอ็มบี และ บล. ซีมิโก จํากัด (มหาชน) โดยไดประเมิน
มูลคากิจการที่เหมาะสมของ ประปาปทุมธานี โดยใชวิธีกระแสเงินสดคิดลด (Discounted Cash Flow) โดยมีมูลคาที่
เหมาะสมวาอยูระหวาง 314.6-378.3 บาทตอหุน (คิดจากตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (Weighted Average Cost of 
Capital) ระหวางรอยละ 8.32-12.44) และ 389.8-466.3 บาทตอหุน (คิดจากตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (Weighted 
Average Cost of Capital) ระหวางรอยละ 7.93-9.93)  ตามลําดับ โดยคิดบนพ้ืนฐานของกําลังการผลิตรวมทั้งสิ้น 358,000 
ลบ.ม./วัน (กําลังการผลิตเดิมปริมาณ 288,000 ลบ.ม./วัน และกําลังการผลิตสวนขยายที่ไดรับ MOQ จํานวน 70,000 ลบ.ม./
วัน) ผลจากการลงทุนดังกลาวทําใหประปาปทุมธานีมีฐานะเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไดบันทึกผลตางจาก
มูลคาจายซื้อและมูลคายุติธรรมของประปาปทุมธานีเปนคาสิทธิในการดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปามีมูลคา 3,169.1 
ลานบาท ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 16.0 ของสินทรัพยรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 

 ประปาปทุมธานีประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายน้ําประปาใหแก กปภ. เชนเดียวกับบริษัทฯ โดยไดเขาทําสัญญาให
สิทธิดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปากับ กปภ. เมื่อวันที่ 31 สิงหาคม 2538 มีอายุสัญญา 25 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 15 
ตุลาคม 2541 และส้ินสุดวันที่ 14 ตุลาคม 2566  โดยมีลักษณะสัญญาเปนแบบ Build-Own-Operate-Transfer (“BOOT”) 
โดยประปาปทุมธานีเปนผูกอสรางระบบผลิตและระบบจายน้ําประปา โดยประปาปทุมธานีตองโอนระบบจายน้ําประปาใหแก 
กปภ. ณ วันเริ่มประกอบกิจการ แตในสวนระบบผลิตน้ําประปาจะตกเปนกรรมสิทธิ์ของ กปภ. เมื่อครบ 25 ป โดย กปภ. รับ
ซื้อน้ําประปาจากประปาปทุมธานีเพ่ือจําหนายแกประชาชนในพื้นที่บริการเขตปทุมธานี-รังสิต จังหวัดปทุมธานี ดวยกําลัง
การผลิตสูงสุด ณ วันที่ 27 กุมภาพันธ 2551 ที่ 308,000 ลบ.ม./วัน (ซึ่งประกอบไปดวยกําลังการผลิตติดต้ังที่ 288,000 ลบ.
ม./วันและกําลังการผลิตเพ่ิมเติมที่ 20,000 ลบ.ม./วัน) ซึ่งเปนกําลังการผลิตที่สูงเปนอันดับสองของเอกชนผูประกอบกิจการ
ประปารองจากบริษัทฯ นอกจากนี้ ประปาปทุมธานี ยังไดรับ MOQ ซึ่งจะถูกกําหนดโดย กปภ. ในแตละป โดยปริมาณ MOQ 
ในแตละปจะตองไมตํ่ากวา MOQ ที่กําหนดไวในปกอนหนา ในป 2550 และ 2551 MOQ ของประปาปทุมธานี เทากับ 
260,000 ลบ.ม./วัน อัตราคาน้ําประปาที่ปทุมธานีที่ไดรับจาก กปภ. เปนอัตราที่ปรับเพ่ิมข้ึนทุกปตามดัชนีราคาผูบริโภค  
อนึ่ง เมื่อวันที่ 15 กันยายน 2549 ประปาปทุมธานีไดลงนามในสัญญาซื้อขายน้ําประปากับ กปภ. เพ่ือใหประปาปทุมธานี
ลงทุนกอสรางระบบผลิตน้ําประปาเพิ่มเติมเพ่ือเพ่ิมปริมาณน้ําประปาที่จะซื้อจากประปาปทุมธานีอีกในปริมาณ 70,000 ลบ.
ม./วัน เนื่องดวยความตองการน้ําในพ้ืนที่เพ่ิมสูงข้ึน  
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 นอกเหนือจากสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปาใหกับ กปภ. แลว ประปาปทุมธานีไดรับ
สัมปทานประกอบกิจการประปาจากกระทรวงมหาดไทย เมื่อวันที่ 13 มกราคม 2543 ในการอนุญาตใหประปาปทุมธานี 
สามารถผลิตน้ําประปาเพ่ือจําหนายในเขตบริการเขตปทุมธานี-รังสิต จังหวัดปทุมธานี โดยมีระยะเวลา 25 ป 

 นับจากวันที่ 26 มกราคม 2550 ประปาปทุมธานีไดดําเนินธุรกิจน้ําประปา โดยมี บีเจที ซึ่งเปนบริษัทยอยที่บรษัิทฯ 
ถือหุนอยูในสัดสวนรอยละ 100.0 โดย บีเจที มีทุนจดทะเบียนและทุนที่ชําระแลวทั้งสิ้น 50.0 ลานบาท ทําหนาที่ในการผลิต
และจายน้ําประปาเพ่ือจําหนายใหแก กปภ. 

 ประปาปทุมธานีไดเริ่มดําเนินการผลิตน้ําประปาจําหนายตั้งแตเดือนตุลาคม 2541 ในชวงป 2541- 2543 ประปา
ปทุมธานีมีอัตราการเติบโตคอนขางต่ําเฉลี่ยรอยละ 9.6 เนื่องจากการปดบอบาดาลของภาครัฐในชวงเวลาดังกลาวยังไม
เขมงวด ผูใชน้ําจํานวนมากยังคงใชน้ําบาดาลแมวาจะมีระบบน้ําประปาที่สามารถใชได อยางไรก็ตาม รัฐบาลโดยกรม
ทรัพยากรน้ําบาดาลไดเพ่ิมความเขมงวดในการปดบอน้ําบาดาลมากขึ้น โดยยกเลิกการใหใบอนุญาตน้ําบาดาลใหมแกผูขอ
อนุญาตใชน้ําบาดาล งดการตออายุสําหรับผูขออนุญาตใชน้ําบาดาลเดิม และปรับอัตราคาน้ําบาดาลสูงข้ึน ผลจากนโยบาย
ดังกลาวทําใหยอดขายน้ําของประปาปทุมธานีเพ่ิมสูงข้ึนในชวงป 2543 - 2547 โดยมีอัตราการเติบโตเฉลี่ยของปริมาณน้ําที่
ขายเทากับรอยละ 21.3 ทั้งนี้นับจากป 2547 อัตราการเติบโตของปริมาณน้ําที่ขายไดเติบโตในอัตราที่ลดลง กลาวคืออัตรา
เติบโตในป 2548 ป 2549 และป 2550 เทากับรอยละ 12.1 รอยละ 7.2 และรอยละ 6.8 ตามลําดับ เนื่องจากปริมาณน้ําเฉลี่ย
ตอวันที่ขายไดเพ่ิมสูงข้ึนจนเกือบถึงกําลังการผลิตติดต้ังของประปาปทุมธานีที่ 288,000 ลบ.ม./วัน และเพ่ิมสูงกวา 288,000 
ลบ.ม./วัน นับต้ังแตเดือนกรกฎาคม 2549 เปนตนมา ประปาปทุมธานีจึงไดลงนามในสัญญาซื้อขายน้ําประปาเพ่ิมเติมกับ 
กปภ. เมื่อวันที่ 15 กันยายน 2549 ในการลงทุนขยายกําลังการผลิตเพ่ือใหประปาปทุมธานีสามารถจายน้ําไดเพ่ิมข้ึนอีก 
70,000 ลบ.ม./วัน 

 จากผลการศึกษาความตองการน้ําประปาในพื้นที่ปทุมธานี – รังสิต โดยบริษัท แอสดีคอน คอรปอเรชั่น จํากัด เมื่อ
เดือนสิงหาคม 2547 ทําการคาดการณปริมาณน้ําจําหนายโดยครอบคลุมระยะเวลาจนถึงป 2576 โดยพิจารณาปจจัยที่สําคัญ 
ไดแก จํานวนประชากร สัดสวนการใหบริการ อัตราการใชน้ํา และแหลงน้ําทดแทนอื่นๆ เชน น้ําบาดาล พบวาความตองการ
น้ําประปามีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนอยางตอเนื่อง ทั้งนี้ คาดการณวา ความตองการน้ําประปาในพื้นที่จะเพ่ิมเปน 371,774 ลบ.ม./
วัน ในป 2551 และ เปน 470,594 ลบ.ม./วัน ในป 2556 หรือคิดเปน อัตราการเติบโตเฉล่ียตอป (CAGR) จากป            
2551 - 2556 เทากับ รอยละ 4.8 สําหรับแนวโนมในระยะยาวคาดการณวา ความตองการจะสูงเปน 783,848 ลบ.ม./วัน นั่น
คือ อัตราการเติบโตเฉลี่ยตอป (CAGR) ต้ังแตป 2551 - 2576 เทากับรอยละ 3.0 

สรปุปจจยัความเสี่ยง 

บริษัทฯ มีความเสี่ยงที่สําคัญ ซึ่งสามารถสรุปไดดังนี้คือ 

1. ความเสีย่งจากสัญญาทีใ่ชในการประกอบธุรกจิ 

• ความเสี่ยงจากสัญญาซ้ือขายน้ําประปาถูกยกเลิก 

สัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ 189/2543 ระหวางบริษัทฯ และกปภ. และสัญญาซื้อขายน้ําประปา เลขที่ ฝกม. 
7/2549 ระหวางประปาปทุมธานี และกปภ. อาจถูกตีความไดวาดําเนินการไมถูกตองตามข้ันตอนของพระราชบัญญัติวาดวย
การใหเอกชนเขารวมงานหรือดําเนินการในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2535 (“พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน”) ดังนี้ 
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(ก) สัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ 189/2543 ระหวางบริษัทฯ และกปภ.  

จากแนวคําวินิจฉัยของคณะกรรมการกฤษฎีกาเมื่อป 2540 ที่ไดใหความเห็นในเรื่องโครงการที่ กปภ. ใหเอกชน
เปนผูลงทุนดําเนินการกอสรางระบบผลิตน้ําประปาทั้งหมด โดยกปภ. จะซื้อน้ําจากเอกชน และ กปภ. จะเปนผูจายน้ําใหแก
ประชาชนอีกทอดหนึ่งวาไมอยูในบังคับที่จะตองดําเนินการตาม พรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน หากเปนกรณีที่เอกชนผูผลิต
น้ําขายใหแกกปภ. ซึ่งเอกชนรับผิดชอบเรื่องผลกําไรหรือขาดทุนเอง โดยกปภ. จะไมมีสวนเกี่ยวของกับกําไรหรือขาดทุน 
และมิไดใหสิทธิที่ กปภ. มีอยูตามกฎหมายแกเอกชนแตอยางใด สวนแหลงน้ําดิบที่จะนํามาใชในการผลิตน้ําประปา กปภ. จะ
เปนผูชวยเหลือประสานงานการจัดหาแหลงน้ําดิบให แตเอกชนจะตองเปนผูซื้อจากเจาของแหลงน้ําดิบดังกลาวเอง กรณี
ดังกลาวจึงเปนกิจการที่เอกชนดําเนินการเองโดยแท รวมทั้งแหลงน้ําดิบที่นํามาใชในการผลิตน้ําประปาก็ไมมีการอนุญาต 
การใหสัมปทานหรือการใหสิทธิเอกชนที่จะใชทรัพยากรธรรมชาติหรือทรัพยสินของรัฐ และการจัดซื้อน้ําจากเอกชนที่ผลิตได
ก็เปนเรื่องที่กปภ. ทําสัญญาซื้อขายในทางแพงตามปกติของการประกอบธุรกิจ ดังนั้น กปภ. จึงมิไดมีการเสนอสัญญาซื้อขาย
น้ําประปาฉบับดังกลาวตอคณะรัฐมนตรีเพ่ือพิจารณาและอนุมัติตามข้ันตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน 

 ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา คณะรัฐมนตรีจะมีคําสั่งใหสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาอีกครั้งหนึ่ง
ในประเด็นขอกฎหมายเกี่ยวกับการทําสัญญาซื้อขายน้ําประปาวาเปนไปตามขั้นตอนที่กําหนดในพรบ. การใหเอกชนเขารวม
การงานหรือไม หากเกิดกรณีใหพิจารณาใหมแลว ความเห็นจะเปนไปตามแนวทางเดิมที่เคยวินิจฉัยไวหรือไม ซึ่งหาก
ความเห็นดังกลาวเปลี่ยนแปลงไป อาจมีผลถึงความสมบูรณของสัญญาซื้อขายน้ําประปา ซึ่งอาจกอใหเกิดผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ รายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ เนื่องจากกปภ. เปนลูกคาเพียงรายเดียวของบริษัทฯ
ดังนั้น หากเกิดเหตุการณดังกลาวข้ึนและบริษัทฯ ประสงคที่จะดําเนินกิจการขายน้ําตอไป บริษัทฯ จะตองจัดหาผูซื้อน้ําราย
ใหมรวมทั้ง บริษัทฯ จะตองดําเนินการแกไขเง่ือนไขในสัมปทานใหสอดรับกับสัญญาซื้อขายน้ําฉบับใหมดวย 

(ข) สัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ ฝกม. 7/2549 ระหวางประปาปทุมธานี และกปภ. 

บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาเมื่อดําเนินการกอสรางแลวเสร็จ จะมีมูลคาโครงการตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา
ระหวางประปาปทุมธานีและกปภ. ฉบับดังกลาว เปนไปตามที่ประมาณการไว (cost overrun) วาจะมีมูลคาโครงการรวมเปน
เงินทั้งสิ้นประมาณ 897 ถึง 984 ลานบาทหรือไม อยางไรก็ตาม สัญญากอสรางระบบผลิตน้ําประปามีลักษณะเปนแบบ 
Turnkey ซึ่งผูรับเหมากอสรางจะตองรับผิดชอบกรณีคาสินคาวัสดุกอสรางมีราคาสูงข้ึน เวนแตในกรณีที่มีการแกไขแบบและ
ขอบเขตของงานเพิ่มข้ึนอาจมีผลทําใหมูลคางานกอสรางเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ซึ่งหากมูลคาโครงการสูงข้ึนจนมีผลทําให
ประปาปทุมธานีตองใชเงินลงทุนเกินกวา 1,000 ลานบาท อาจมีขอพิจารณาวาสัญญาซื้อขายน้ําประปาดังกลาวของประปา
ปทุมธานีเปนสัญญาที่ตองดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมงานหรือไม ทั้งนี้ หากถูกพิจารณาวามีการ
กระทําเพ่ือหลีกเลี่ยงการดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมการงานแลวอาจสงผลใหถูกเพิกถอนสัญญา
ซื้อขายน้ําประปาได ซึ่งจะสงผลตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และรายไดในอนาคตของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ 
เช่ือวาหากประปาปทุมธานีสามารถพิสูจนไดวาการที่มูลคาโครงการของประปาปทุมธานีเกินกวา 1,000 ลานบาทนั้นเกิดจาก
ปจจัยภายนอกและปจจัยที่เกิดข้ึนภายหลัง สัญญาซื้อขายน้ําประปาฉบับดังกลาวไมควรถูกพิจารณาวาเปนการหลีกเลี่ยงการ
ดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมการงานได  

• ความเสี่ยงจากการที่อายุสัมปทานและระยะเวลาของสัญญาซ้ือขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ และ
กปภ. ไมเทากัน 

อายุสัมปทานในการประกอบกิจการประปาที่บริษัทฯ ไดรับจากผูใหสัมปทาน มีระยะเวลาเพียง 25 ป (สิ้นสุดวันที่ 
10 มีนาคม 2573) ในขณะที่ระยะเวลาของสัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ 189/2543 ระหวางบริษัทฯ กับกปภ. มีระยะเวลา 30 
ป (สิ้นสุดวันที่ 20 กรกฎาคม 2577) บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะไดรับการตออายุสัมปทาน หรือทราบผลการ
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อนุญาตกอนที่อายุสัมปทานจะสิ้นสุดลง หากบริษัทฯ ไมไดรับการตออายุสัมปทานจากผูใหสัมปทานในการประกอบกิจการ
ประปาสําหรับชวงระยะเวลาที่แตกตางกันดังกลาว บริษัทฯ ก็อาจตกเปนผูผิดสัญญาเนื่องจากไมสามารถผลิตและจําหนาย
น้ําประปาใหแกกปภ. ตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาได ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงาน รายได และ
ฐานะทางการเงินของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ แมวาบริษัทฯ จะไดรับการตออายุสัมปทานจากผูใหสัมปทาน แตระยะเวลาที่บริษัทฯ สามารถประกอบ
กิจการประปาอาจจะไมเทากับระยะเวลาที่บริษัทฯ สามารถขายน้ําประปาใหกับกปภ. ตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา และแมวา
ตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาจะมีขอสัญญาใหสิทธิบริษัทฯ สามารถขอตออายุไดโดยทั้งสองฝายตองทําความตกลงรวมกัน 
บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา การตออายุสัญญาดังกลาวจะอยูภายใตเง่ือนไขเดิมตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาฉบับที่
หมดอายุ หรือมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญหรือไม หรือหากบริษัทฯ ไมไดรับการตออายุสัญญาซื้อขายน้ําประปาและตอง
จัดหาผูซื้อรายใหม บริษัทฯ อาจตองมีภาระคาใชจายเพ่ิมข้ึนในการลงทุนเครื่องอุปกรณใหเหมาะสมกับผูซื้อรายใหม ซึ่งอาจ
สงผลกระทบตอผลการดําเนินงาน รายได และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

• ความเสี่ยงจากการไมสามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขที่กําหนดในสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและ
จําหนายนํ้าประปา ฉบับลงวันที่ 31 สิงหาคม 2538 (”สัญญาใหสิทธิ”) 

สัญญาใหสิทธิระหวางประปาปทุมธานีและกปภ. มีขอสัญญากําหนดใหประปาปทุมธานีจะตองทําใหระบบผลิต
น้ําประปามีกําลังผลิตเพียงพอที่จะสงน้ําในปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ตองซื้อบวกดวยรอยละ 30 ของปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ตองซื้อ
ตลอดเวลา ณ สถานีสูบจายน้ําตั้งแตวันเริ่มประกอบกิจการ ทั้งนี้ หากปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ กปภ. กําหนดบวกดวยรอยละ 30 
ของปริมาณน้ําข้ันตํ่ามีจํานวนเกินกวากําลังการผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานีแลว (โครงสรางระบบการผลิตน้ําประปาของ
ประปาปทุมธานีมีกําลังการผลิตติดต้ังจํานวน 288,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน) กปภ. และ ประปาปทุมธานี จะตองทําการ
เจรจาเพ่ือแกไขขอบเขตของงานตามสัญญาใหสิทธิเพ่ือกําหนดใหประปาปทุมธานีดําเนินการไดเปนหนังสือกอน หากไม
สามารถตกลงกันได กปภ. อาจพิจารณาวา เง่ือนไขเก่ียวกับความเพียงพอของกําลังการผลิตตามที่กําหนดไวในสัญญาให
สิทธิดังกลาวขางตนมิไดมีการปฏิบัติตาม ซึ่งหากมีการใชสิทธิบอกเลิกสัญญา จะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผล
ประกอบการ กิจการ รายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ แตอยางไรก็ตาม ประปาปทุมธานีเช่ือมั่นวา กปภ. ทราบถึงกําลัง
การผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานีนับต้ังแตมีการเจรจาจนถึงการเขาทําสัญญา ดังนั้น ปริมาณน้ําข้ันตํ่าบวกดวยอัตรารอยละ 
30 ตามที่สัญญาใหสิทธิกําหนดจึงไมควรเกินกวากําลังการผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานี จนกวาจะมีการตกลงเปลี่ยนแปลง
เปนหนังสือ 

• ความเสี่ยงจากการถูกบอกเลิกสัญญาซ้ือขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ 

บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจถูกบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิไดหากเกิดเหตุการณ
ตามที่กําหนดในสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13 – 
สรุปสาระสําคัญของสัญญา) ทั้งนี้ ในการบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ กปภ. จะตองสงคําบอก
กลาวเปนหนังสือเพ่ือแจงใหบริษัทฯ และ/หรือประปาปทุมธานีปฏิบัติใหถูกตองตามสัญญาภายในระยะเวลาที่กําหนดเสียกอน 
หากบริษัทฯ และ/หรือประปาปทุมธานีไมสามารถปฏิบัติใหถูกตองภายในเวลาที่กําหนดแลว กปภ. จึงสามารถใชสิทธิบอก
เลิกสัญญาได อยางไรก็ตาม หากกปภ. ใชสิทธิบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ  กปภ. อาจริบ
หลักประกันที่บริษัทฯ และ/หรือประปาปทุมธานีใหไวกับ กปภ. และนอกจากการริบหลักประกันแลว กปภ. ยังมีสิทธิเรียก
คาเสียหาย หรือคาใชจายใดๆ อันเกิดจากการผิดสัญญาดังกลาวอีกดวย ซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบ
กิจการ และฐานะการเงินของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 
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2. ความเสี่ยงเกี่ยวกับสัมปทานกิจการประปา  

• ความเสี่ยงจากการไมไดรับการตออายุสัญญาสัมปทานกิจการประปาหรือการขอสัมปทานใหม
เน่ืองจากความตองการขยายเขตหรือเพิ่มกําลังการผลิตจากกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและ
สิ่งแวดลอม 

การพิจารณาใหตออายุสัมปทานหรือการใหสัมปทานใหมสําหรับพ้ืนที่ใหมหรือการเพ่ิมกําลังการผลิตข้ึนอยูกับการ
พิจารณาและดุลยพินิจของผูใหสัมปทานเด็ดขาดแตเพียงฝายเดียว ดวยปจจัยหลายประการ บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองได
วาบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะไดรับการตออายุสัมปทานหรือไดรับสัมปทานใหมสําหรับการขยายเขตหรือการเพิ่มกําลัง
การผลิตดังกลาว และหากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไดรับการตออายุสัมปทานหรือไดรับสัมปทานใหม บริษัทฯ ไม
สามารถรับรองไดวาสัมปทานที่จะไดรับดังกลาวจะมีการเปลี่ยนแปลงเง่ือนไขหรืออาจมีขอกําหนดหรือเง่ือนไขเพ่ิมเติม
ประการใด ซึ่งอาจมีผลกระทบตอความสามารถในการประกอบกิจการประปา และรายไดและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
และประปาปทุมธานี 

• ความเสี่ยงจากขอกําหนดของสัมปทานที่อาจมีผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

(1) เมื่อระยะเวลาตามสัมปทานผานไปไดกึ่งหนึ่งของอายุสัมปทาน หากผูใหสัมปทานใชสิทธิถอนคืน
สัมปทานหากรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นมีความประสงคจะซื้อกิจการประปาของบริษัทฯ และ/หรือประปา
ปทุมธานีทั้งหมด บริษัทฯ และ/หรือประปาปทุมธานีจะไมสามารถประกอบกิจการประปาไดจนครบอายุสัมปทาน ทําให
ผลตอบแทนที่บริษัทฯ และประปาปทุมธานีคาดวาจะไดรับจากการลงทุนในกิจการประปาไมเปนไปตามที่กําหนด และ
กอใหเกิดผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจ รายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 

 นอกจากนี้ แมวาสัมปทานจะกําหนดใหซื้อคืนในราคาตลาดก็ตาม บริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถรับรอง
ไดวา ราคาซื้อคืนที่กําหนดใหเปนไปตามราคาตลาดนั้นจะคุมกับเงินลงทุนที่บริษัทฯ ไดลงทุนไปเพ่ือประกอบกิจการประปา 
รวมถึงผลประโยชนที่บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะมีสิทธิไดรับหากสามารถประกอบกิจการประปาตอไปจนครบอายุ
สัมปทาน  

(2) บริษัทฯ และประปาปทุมธานีมีความเสี่ยงที่อาจถูกผูใหสัมปทานสั่งใหเปล่ียนแปลงอัตราคาน้ําประปา 
เมื่อสิ้นระยะเวลา 3 ปนับต้ังแตวันลงนามในสัมปทาน ถาองคกรปกครองสวนทองถิ่นหรือผูใชน้ําขอรองมายังผูใหสัมปทานให
เปล่ียนอัตราหรือวิธีคิดคาน้ําประปา ผูใหสัมปทานมีอํานาจจะพิจารณาและถาเปนที่พอใจวา การเปลี่ยนอัตราคาน้ําประปา
หรือการแกไขวิธีคิดคาน้ําประปานั้นเปนการสมควร โดยเหตุที่พฤติการณอันเปนบรรทัดฐานที่ไดกําหนดอัตราหรือวิธีคิดคา
น้ําประปาที่ใชอยูนั้นไดเปล่ียนแปลงไป ก็มีอํานาจสั่งเปนหนังสือใหใชอัตราและวิธีคิดคาน้ําใหมแทนไดตามที่ผูใหสัมปทานจะ
เห็นเปนการยุติธรรมและสมควร คําสั่งนั้นบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะตองปฏิบัติตาม ซึ่งอาจมีผลกระทบอยางรายแรงตอ
การประกอบธุรกิจรายไดและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี แตบริษัทฯ เห็นวาการปรับอัตราคา
น้ําประปานั้นเปนไปไดยาก เนื่องจากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมไดเปนผูใหบริการกับองคกรปกครองสวนทองถิ่นหรือ
ผูใชน้ํา แตเปนผูใหบริการกับกปภ. เทานั้น  

(3) หากรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นมีความประสงคจะกอสรางหรือขยายทางหรือที่สาธารณะใดๆ 
หรือเมื่อเอกชน รองขอใหยายเครื่องอุปกรณเนื่องจากกีดขวางทางเขาออกบานหรือที่ดิน ไมวาทางนั้นจะมีอยูกอนหรือ
กอสรางข้ึนภายหลังการติดต้ังเครื่องอุปกรณและรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นอนุมัติคํารองขอดังกลาว บริษัทฯ 
และประปาปทุมธานีจําเปนตองยายเครื่องอุปกรณที่อยูในที่สาธารณะซึ่งกีดขวางการกอสรางหรือการขยายหรือกีดขวาง
ทางเขาออกดังกลาวนั้นตามคํารองขอของรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นที่เกี่ยวของโดยไมคิดคาทดแทน ทั้งนี้ หาก
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คําสั่งดังกลาวเปนการสั่งใหยายเสนทางแนววางทอสงน้ําประธาน บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจตองมีภาระคาใชจายใน
การเปลี่ยนเสนทางวางทอสงน้ําประธานโดยที่ไมไดรับคาทดแทนใดๆ แตบริษัทฯ อาจไดรับคาชดเชยจากกปภ. ตามที่สัญญา
ซื้อขายน้ําประปากําหนด กลาวคือหากภาระคาใชจายในการลงทุนหรือคาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมข้ึนเกินกวา 1,000,000 
บาท โดยมิไดเปนเหตุการณที่เกิดจากความผิดของบริษัทฯ ทั้งนี้ ประปาปทุมธานีไมสามารถเรียกคาชดเชยจากกปภ. ได
เนื่องดวยสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปาระหวางกปภ. และประปาปทุมธานีไมมีขอกําหนดในทํานอง
เดียวกับบริษัทฯ  ดังนั้น จึงอาจสงผลกระทบตอรายได และโอกาสทางธุรกิจของประปาปทุมธานี 

• ความเสี่ยงจากการถูกเพิกถอนสัมปทาน 

 ผูใหสัมปทานมีอํานาจเพิกถอนสัมปทาน ดวยเหตุใดเหตุหนึ่ง ดังตอไปนี้ 

(1) บริษัทฯ และประปาปทุมธานีละเลยไมจําหนายน้ําประปาเปนเวลาเกินกวา 3 วัน เวนแตเกิดจากเหตุ
สุดวิสัย 

(2) บริษัทฯ และประปาปทุมธานีละเลยไมปฏิบัติตามขอบังคับ หรือเง่ือนไขขอหนึ่งขอใดของสัมปทานเปน
ระยะเวลาตั้งแต 1 เดือนข้ึนไป และผูใหสัมปทานไดเตือนเปนหนังสือไมนอยกวา 15 วัน กอนมีคําสั่งเพิก
ถอนสัมปทาน 

(3) เมื่อโรงผลิตน้ํา เครื่องอุปกรณ หรือสวนหนึ่งสวนใดอันเปนสวนสําคัญของกิจการประปานั้นถูกยึดตามคํา
พิพากษาของศาล 

 หากผูใหสัมปทานเพิกถอนสัมปทาน บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะไมสามารถผลิตและจําหนายน้ําประปาตอไป
ได ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ตอรายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ  

3. ความเสีย่งเกีย่วกบัการประกอบธุรกจิ 

• ความเสี่ยงจากการไมไดรับอนุญาตใหใชพื้นที่ที่ใชในการวางทอสงนํ้าประธาน 

บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาหนวยงานแตละหนวยงานที่ดูแลพ้ืนที่ที่แนวทอสงน้ําประธานและทอจายน้ําของบริษัทฯ 
วางผานจะเรียกเก็บคาตอบแทนการใชพ้ืนที่ในอัตราที่เหมาะสม และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาหนวยงานเหลานั้นจะไมนํา
พ้ืนที่ดังกลาวออกใหบุคคลอื่นใชประโยชน หรือกอสรางสิ่งปลูกสรางใดๆ ทับแนวทอสงน้ําประธานดังกลาว อันอาจสงผลให
เกิดความเสียหายตอทอสงน้ําประธาน หรือเปนอุปสรรคตอการเขาซอมแซม โดยหากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไม
สามารถใชพ้ืนที่ในการวางทอสงน้ําประธานได หรือในกรณีที่ตองจายคาตอบแทนการใชพ้ืนที่ในอัตราที่สูง หรือไมสามารถ
เขาใชพ้ืนที่ในการซอมแซมทอสงน้ําประธานเมื่อเกิดความชํารุดบกพรองไดภายในระยะเวลาที่เหมาะสม อาจสงผลกระทบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 

• ความเสี่ยงอันเกิดจากแหลงนํ้าดิบ 

(ก) ความสามารถในการสูบน้ําจากแหลงน้ําดิบเพ่ือการผลิตน้ําประปา 

 ประปาปทุมธานีไดทําการสูบน้ําจากแมน้ําเจาพระยาเกินปริมาณที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน
คณะกรรมการทรัพยากรน้ําแหงชาติต้ังแตเดือนกันยายน 2549 และจะหยุดการสูบน้ําเกินปริมาณเมื่อเริ่มเปดทําการโรงผลิต
น้ําใหม แตปจจุบันไมมีหนวยงานใดที่เปนผูมีอํานาจกลาวโทษเนื่องจากไมมีบทบัญญัติกฎหมายที่เกี่ยวของ และระเบียบ
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สํานักนายกรัฐมนตรีวาดวยการบริหารทรัพยากรน้ําแหงชาติ พ.ศ. 2550 ที่กลาวถึงอํานาจและหนาที่ของคณะกรรมการ
ทรัพยากรน้ําแหงชาติและคณะกรรมการลุมน้ํา ก็ไมมีการกําหนดเรื่องอํานาจในการกลาวโทษผูที่ไมกระทําตามเงื่อนไขที่
ไดรับอนุญาตใหทําการสูบน้ํา ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา สํานักงานคณะกรรมการทรัพายากรน้ําแหงชาติจะขอความ
รวมมือไปยังหนวยงานที่มีอํานาจควบคุมการประกอบกิจการของประปาปทุมธานีใหออกคําสั่งใหหยุดทําการสูบน้ําสวนที่เกิน
กวาปริมาณที่ไดรับอนุญาต ซึ่งจะสงผลกระทบตอรายไดและผลการดําเนินงานของประปาปทุมธานี 

(ข) ความเพียงพอของแหลงน้ําดิบ และการหาแหลงน้ําสํารอง 

 ปริมาณของน้ําดิบในแหลงน้ําข้ึนกับหลายปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และปจจุบันบริษัทฯ และ
ประปาปทุมธานียังไมมีการดําเนินการจัดหาแหลงน้ําสํารองอื่นไวทดแทนแหลงน้ําดิบแตอยางใดเนื่องดวยจะตองมีการใชเงิน
ลงทุนสูงในการที่จะสรางระบบสําหรับแหลงน้ําสํารองดังกลาว อยางไรก็ตาม แมวาตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา ระหวาง 
บริษัทฯ และกปภ. จะมีขอกําหนดวากปภ. ตกลงจะชําระเงินชดเชยใหกับบริษัทฯ หากบริษัทฯ ไมสามารถผลิตน้ําประปาได
ตามปริมาณน้ําประปาขั้นตํ่าที่จะตองจัดสงใหกับกปภ. ดวยเหตุที่ไมสามารถจัดหาแหลงน้ําอื่นที่มีคุณภาพใกลเคียงกับแหลง
น้ําเดิมไดก็ตาม แตบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาปริมาณน้ําดิบจากแหลงน้ําจะมีอยางเพียงพอใหบริษัทฯ และประปาปทุมธานี
ใชในการผลิตน้ําประปาตามกําลังการผลิตปจจุบันหรือตามกําลังผลิตที่อาจขยายเพ่ิมข้ึนในอนาคต และไมอาจรับรองไดวา
บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะสามารถหาแหลงน้ําอื่นเพ่ือใชในการผลิตน้ําประปาทดแทนได อันจะสงผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี  

(ค) ตนทุนเรื่องราคาน้ําดิบ 

 แมในปจจุบัน บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะยังไมมีคาใชจายสําหรับคาน้ําดิบที่สูบจากแหลงน้ําทั้ง 2 แหลง
ดังกลาว แตบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา ในอนาคตจะมีการออกกฎหมายเพื่อกําหนดและเรียกเก็บอัตราคาใชน้ําจากการสูบ
น้ําจากแหลงน้ําดิบธรรมชาติอันจะสงผลใหตนทุนการผลิตน้ําประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีสูงข้ึนหรือไม อยางไรก็
ตาม สัญญาซื้อขายน้ําประปาไดมีขอกําหนดเกี่ยวกับกรณีที่มีการเรียกเก็บคาใชน้ําดิบซึ่งสงผลใหตนทุนในการผลิตของ
บริษัทฯ และประปาปทุมธานีสูงข้ึน โดยบริษัทฯ จะสามารถเรียกเก็บเงินดังกลาวทั้งหมดตางหากกับกปภ. แตสําหรับประปา
ปทุมธานีจะสามารถปรับคาประปาตามภาระตนทุนที่สูงข้ึนไดตอเมื่อไดมีการตกลงกัน หากตกลงไมไดใหเขาสูกระบวนการ
ระงับขอพิพาท (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.2.1 - สรุปสาระสําคัญของสัญญาใหสิทธิดําเนินการ
ผลิตและจําหนายน้ําประปา) ทั้งนี้ หากมีการกําหนดและเรียกเก็บอัตราคาน้ําดิบจากหนวยงานของรัฐ อาจสงผลกระทบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของประปาปทุมธานีไดหากไมสามารถตกลงกับกปภ. ได  

(ง) คุณภาพน้ําดิบ 

 ตนทุนการผลิตที่สําคัญประการหนึ่งของการผลิตน้ําประปาคือ คาใชจายสารเคมีซึ่งแปรผันตามคุณภาพน้ําของน้ํา
ดิบ บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาคุณภาพของแหลงน้ําดิบของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะอยูในเกณฑที่เหมาะสมอยาง
สม่ําเสมอสําหรับการนํามาผลิตน้ําประปา หากน้ําดิบจากแหลงน้ํามีคุณภาพต่ํากวาเกณฑมาตรฐาน ปริมาณการใชสารเคมี
เพ่ือปรับปรุงคุณภาพน้ําก็จะเพ่ิมสูงข้ึน สงผลใหบริษัทฯ และประปาปทุมธานีมีคาใชจายที่สูงข้ึนตามไปดวย ซึ่งอาจจะสงผล
กระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของประปาปทุมธานี ซึ่งตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาบริษัทฯ มีสิทธิ
ขอใหกปภ. ชดเชยภาระตนทุนที่สูงข้ึนได แตถากปภ. ไมสามารถชําระเงินชดเชยไดก็จะชดเชยดวยวิธีการอื่นเชนปรับ
ระยะเวลาของสัญญาซื้อขายน้ําประปา หรือปรับคาน้ําประปา 
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• ความเสี่ยงจากการตองพึ่งพาลูกคารายเดียว 

 บริษัทฯ และประปาปทุมธานีขายน้ําประปาที่ผลิตไดทั้งหมดใหแกกปภ. เพียงรายเดียว โดยกปภ. จะทําการ
จําหนายน้ําใหแกผูใชน้ําตอไป บริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถจําหนายน้ําประปาใหกับผูใชน้ําโดยตรงผานระบบ
จําหนายน้ําของกปภ. บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจึงมีความเสี่ยงจากการตองพ่ึงพิงกปภ. ในฐานะลูกคาเพียงรายเดียว 

4. ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงกฎหมาย และกฎระเบียบที่เกี่ยวของกับกิจการประปา หรือนโยบาย
ของรัฐ 

• บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงกฎหมาย 

(ก) กฎหมายที่เกี่ยวของกับการประกอบกิจการน้ําประปา 

 ตามที่กระทรวงมหาดไทยไดมีการดําเนินการยกรางพระราชบัญญัติการประกอบกิจการน้ํา (“รางพรบ. กิจการ
นํ้า”) เพ่ือจัดใหมีระบบการกํากับดูแลการประกอบกิจการน้ําซึ่งรวมถึงกิจการประปาใหมีความเหมาะสมและโปรงใส สงเสริม
และสนับสนุนการประกอบกิจการน้ําที่มีประสิทธิภาพ ใหประชาชนไดรับบริการจากกิจการน้ําที่มีคุณภาพไดมาตรฐานเปน
ธรรมและทั่วถึง รวมถึงเปนการสงเสริมการแขงขันการประกอบกิจการน้ําที่เปนธรรมและปองกันการใชอํานาจผูกขาดในทาง
ที่มิชอบ โดยไดกําหนดใหมีคณะกรรมการกํากับกิจการน้ําแหงชาติเปนองคกรกํากับดูแลการประกอบกิจการน้ําประปาเพื่อ
กําหนดมาตรการ หลักเกณฑ วิธีการและเงื่อนไขในการประกอบกิจการ กําหนดคุณสมบัติ วิธีการ หลักเกณฑ เง่ือนไข และ
ระยะเวลาในการอนุญาตประกอบกิจการ ฯลฯ เพ่ือปฏิบัติหนาที่ใหเปนไปตามวัตถุประสงคของการจัดทํารางพรบ. กิจการน้ํา 
แตปจจุบันรางพรบ   .กิจการน้ํายังไมไดถูกนําเสนอเพื่อพิจารณาแตอยางใด และยังไมมีความแนนอนวาจะมีการนําเสนอเพื่อ
พิจารณาเมื่อใด  บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณเกี่ยวกับการใชอํานาจในการกํากับดูแลกิจการประปาของคณะกรรมการ
กิจการน้ําแหงชาติ รวมทั้งลักษณะและขอบเขตในการกําหนดนโยบายและกฎระเบียบ การกํากับดูแลการดําเนินการให
เปนไปตามนโยบายดังกลาว และการบังคับใชบทบัญญัติของกฎหมายและกฎระเบียบตางๆ ที่จะประกาศใชในอนาคต ความ
ไมแนนอนดังกลาวอาจทําใหธุรกิจของบริษัทฯ มีความเสี่ยง การเปลี่ยนแปลงกฎหมายรวมถึงกฎระเบียบที่เกี่ยวของดังกลาว
อาจสงผลกระทบในทางลบตอการประกอบธุรกิจ รายไดและฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

(ข) กฎหมายเกี่ยวกับการใชแหลงน้ําดิบ 

 เมื่อวันที่ 29 พฤษภาคม 2550 ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีไดมีมติอนุมัติหลักการรางพระราชบัญญัติทรัพยากรน้ํา 
(“รางพรบ. ทรัพยากรน้ํา”) ตามที่กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมเสนอ ซึ่งรางดังกลาวมีสาระสําคัญเกี่ยวกับ
สิทธิในทรัพยากรน้ํา องคการบริหารจัดการลุมน้ําและองคกรผูใชน้ํา และการบริหารจัดการทรัพยากรน้ํา การแบงประเภทการ
ใชน้ําออกเปน 3 ประเภท การกําหนดใหคณะกรรมการทรัพยากรน้ําแหงชาติเปนผูมีอํานาจเกี่ยวกับการบริหารจัดการ
ทรัพยากรน้ําโดยทั่วไปและมีอํานาจหนาที่อื่นๆ ซึ่งรวมถึงการพิจารณาอนุญาตการใชน้ําประเภทที่ 2 ซึ่งเกี่ยวของกับบริษัทฯ 
(กลาวคือ การใชทรัพยากรน้ําในแหลงน้ําสาธารณะเพื่อการเกษตรหรือการเลี้ยงสัตวเพ่ือการพาณิชย การอุตสาหกรรม การ
ทองเที่ยว การผลิตพลังงาน ไฟฟา การประปา หรือกิจการอื่นตามที่กําหนดในกฎกระทรวง) โดยจะตองไดรับอนุญาตใหใช
ทรัพยากรน้ําจากคณะกรรมการลุมน้ําที่แหลงน้ําสาธารณะนั้นต้ังอยูภายใตหลักเกณฑและเงื่อนไขที่กําหนดในกฎกระทรวง 
ปจจุบันยังไมมีรางกฎกระทรวงดังกลาว บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณเกี่ยวกับการใชอํานาจในการกํากับดูแลแหลงน้ําของ
คณะกรรมการลุมน้ํา รวมทั้งลักษณะและขอบเขตในการกําหนดนโยบายและกฎระเบียบที่เกี่ยวของ ความไมแนนอนดังกลาว
อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจ รายไดและฐานะการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  
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• ความเสี่ยงจากการแปรรูปองคกรของ กปภ.  

 ปจจุบัน ยังมีความไมแนนอนเกี่ยวกับการแปรรูปกิจการสาขาประปาซึ่งรวมถึงกปภ. ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมอาจ
คาดการณไดวา รัฐบาลชุดใหมที่มาจากการเลือกต้ังจะมีแนวนโยบายเกี่ยวกับการแปรรูปรัฐวิสาหกิจอยางไร และหากกปภ. 
แปรรูปองคกรเปนบริษัท (Corporatisation & Privatisation) แลวจะสงผลกระทบในทางลบตอการประกอบธุรกิจ ฐานะ
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือไม นอกจากนี้ ภายหลังการแปรรูป กปภ. อาจจะมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบายในการบริหารจัดการกิจการประปา และอาจสงผลตอความสามารถในการใหการสนับสนุนแกบริษัทฯ ใน
การขออนุญาต หรือความยินยอมจากหนวยงานราชการที่เกี่ยวของ รวมถึงการไดรับบริการสาธารณูปโภคในอัตราที่ตํ่ากวา
บุคคลอื่นทั่วไปหรือในอัตราที่ถูกที่สุด ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอความสามารถในการดําเนินธุรกิจผลประกอบการ รายไดและ
ฐานะการเงินของบริษัทฯ  

• การเปลี่ยนแปลงนโยบายรัฐเกี่ยวกับนํ้าบาดาล 

ตามรายงานสถานการณน้ํ าบาดาลและแผนดินทรุด และแนวทางการบริหารจัดการน้ําบาดาลในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑลของกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม โดยกรมทรัพยากรน้ําบาดาล เพ่ือนําเสนอ
ตอที่ประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2550 เพ่ือทราบเปนขอมูล ไดกลาวถึงสถานการณน้ําบาดาลและแผนดิน    
ทรุดในปจจุบันวา สืบเนื่องจากการที่รัฐไดดําเนินมาตรการตางๆ เพ่ือแกไขและปองกนการเกิดวิกฤตการณน้ําบาดาลและ
แผนดินทรุด ทําใหปจจุ บันสถานการณน้ําบาดาลและแผนดินทรุดดี ข้ึน แตกรมทรัพยากรน้ําบาดาล กระทรวง
ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม ซึ่งเปนหนวยงานที่ดูแลก็ยังคงทําการควบคุมการใชน้ําบาดาลอยางเข็มงวดตอไป 
อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวารัฐจะไมมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายหรือลดมาตรการควบคุมการใชน้ําบาดาลใน
เขตวิกฤตลง และหากมีการผอนปรนมาตรการใหสามารถใชน้ําบาดาลไดเพ่ิมข้ึนอาจกระทบตอรายได ฐานะการเงิน และ
โอกาสทางธุรกิจในอนาคตของบริษัทฯ 

สรุปผลการดําเนินงานของงบเสมือนงบการเงินรวม 

ตามงบเสมือนงบการเงินรวมที่ไดจัดทําข้ึนประหนึ่งวาบริษัทฯ ไดมี วอเตอรโฟลว ประปาปทุมธานี และบีเจที เปน
บริษัทยอย ต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2548 แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ และบริษัทยอยมีรายไดจากการขายน้ําประปาในป 2548 ป 
2549 และป 2550 เทากับ 2,208.4 ลานบาท 3,149.9 ลานบาท และ 3,159.5 ลานบาท ตามลําดับ  

อยางไรก็ตาม ในป 2549 ประปาปทุมธานีไดรับชําระรายไดจากการปรับข้ึนของอัตราน้ําประปาซึ่งคงคางตั้งแตป 
2542 จํานวน 427.2 ลานบาท ซึ่งเกิดจากสวนตางของอัตราคาน้ําประปาที่ควรปรับข้ึนตามดัชนีราคาผูบริโภคในป 2542  
และ กปภ. มิไดปรับเพ่ิมข้ึนใหแกประปาปทุมธานีแตอยางใด ดังนั้น หากตัดรายไดจากการปรับข้ึนของอัตราน้ําประปา
ดังกลาวออกในป 2549 บริษัทฯ และบริษัทยอยจะมีอัตราการเติบโตของรายไดจากการขายน้ําประปาในป 2549 เมื่อเทียบ
กับป 2548 และป 2550 เทียบกับป 2549 เทากับรอยละ 23.3 และรอยละ 16.0 ตามลําดับ โดยการเติบโตของรายไดจากการ
ขายน้ําประปาดังกลาว เนื่องจากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีขายน้ําไดเพ่ิมข้ึน โดยบริษัทฯ ขายน้ําไดเพ่ิมข้ึนจากปริมาณน้ํา
ที่จายจริงเฉลี่ย 183,868 ลบ.ม./วัน ในป 2548 เปน 227,483 ลบ.ม./วัน ในป 2549 และ 254,296 ลบ.ม./วัน ในป 2550 และ
ประปาปทุมธานีขายน้ําไดเพ่ิมข้ึนจากปริมาณน้ําที่จายจริงเฉลี่ย 274,374 ลบ.ม./วัน ในป 2548 เปน 294,064 ลบ.ม./วัน ในป 
2549 และ 314,026 ลบ.ม./วัน ในป 2550 นอกจากนี้ รายไดที่เติบโตเพ่ิมสูงข้ึนยังเปนผลจากอัตราคาน้ําประปาที่ปรับตัว
สูงข้ึนตามดัชนีราคาผูบริโภคตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาของบริษัทฯ และสัญญาใหสิทธิการผลิตและจําหนายน้ําประปาของ
ประปาปทุมธานี 



 บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน) 
              

    
 
 

 สวนที่ 1 หนาที่ 11   

 กําไรข้ันตนของบริษัทฯ และบริษัทยอย ในป 2548 ป 2549 และป 2550 เทากับ 1,298.8 ลานบาท 2,250.8 ลาน
บาท และ 2,185.6 ลานบาท ตามลําดับ หากตัดผลกระทบจากรายการที่นาจะเกิดข้ึนเพียงครั้งเดียวและไมเกิดข้ึนอีกไดแก 
การรับรูรายจายคาชดเชยการสิ้นสุดสัญญา TSA และ LCA จํานวน 126.0 ลานบาท รายไดจากการปรับข้ึนของอัตรา
น้ําประปาตั้งแตป 2542 ของประปาปทุมธานีจํานวน 427.2 ลานบาท อัตราสวนกําไรขั้นตนในป 2548 ป 2549 และป 2550 
จะเทากับรอยละ 64.2 รอยละ 66.0 และรอยละ 68.1 ตามลําดับ ทั้งนี้ อัตรากําไรข้ันตนของบริษัทฯ และบริษัทยอยมีแนวโนม
ดีข้ึนอยางตอเนื่อง โดยมีสาเหตุหลักจากอัตราการเติบโตของรายไดของบริษัทฯ ที่สูงกวาอัตราการเติบโตของตนทุนขาย
เนื่องจากการปรับการบริหารและจัดการภายใน รวมถึง สัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ และ กปภ. อนุญาตใหบริษัท
ฯ ปรับเพ่ิมอัตราคาน้ําประปาในแตละปดวยคาคงที่ (K) เพ่ิมเติมจากการปรับเพ่ิมอัตราคาน้ําประปาตามดัชนีผูบริโภค 
อยางไรก็ตาม ตามขอกําหนดในสัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ และ กปภ. คาคงที่ (K) จะมีคาลดลงตามระยะเวลา
การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ ที่ผานไป กลาวคือคาคงที่ (K) มีคาเทากับ 1.03000 ในการคํานวณอัตราคาน้ําประปาสําหรับป 
2543 ถึง 2549 และจะถูกปรับลดลงแบบขั้นบันไดจนมีคาเทากับ 1.00000 สําหรับป 2557 เปนตนไป (โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.1.1 – สรุปสาระสําคัญของสัญญาซื้อขายน้ําประปา) และสัดสวนตนทุนขายตอรายได
ของประปาปทุมธานีลดลง โดยมีสาเหตุจากคาเสื่อมราคาของสินทรัพยที่ใชในการผลิตน้ําประปาของประปาปทุมธานีมี
ลักษณะเปนตนทุนคงที่ โดยใชวิธีคิดคาเสื่อมราคาแบบเสนตรง ขณะที่รายไดสูงข้ึนเรื่อย ๆ อยางไรก็ตาม สําหรับงบการเงิน
รวมของบริษัทฯ นับแตวันที่ 1 กรกฎาคม 2550 ประปาปทุมธานีไดเปล่ียนวิธีการคิดคาเสื่อมราคาเปนวิธีจํานวนผลผลิต
เพ่ือใหเปนวิธีเดียวกับบริษัทฯ 

 กําไรสุทธิรวมในป 2548 ป 2549 และป 2550 เทากับ 250.0 ลานบาท 1,043.2 ลานบาท และ 1,029.4 ลานบาท 
ตามลําดับ หากไมรวมผลกระทบจากรายจายคาชดเชยการสิ้นสุดสัญญา TSA และ LCA จํานวน 126.0 ลานบาท ในป 2548 
และรายไดจากการปรับข้ึนของอัตราน้ําประปาตั้งแตป 2542 จํานวน 427.2 ลานบาทจาก กปภ. ในป 2549 อัตราสวนกําไร
สุทธิจะเทากับ รอยละ 16.9 รอยละ 22.0 และรอยละ 31.7 ทั้งนี้ อัตรากําไรสุทธิของบริษัทฯ และบริษัทยอยมีแนวโนมดีข้ึน
อยางตอเนื่อง โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มข้ึนของอัตรากําไรข้ันตน และ อัตราสวนดอกเบี้ยจายตอรายไดที่ลดลง 

ทุนจดทะเบียน 

 เมื่อวันที่ 26 กันยายน 2549 ที่ประชุมวิสามัญผูถอืหุนครั้งที่ 1/2549 (โดย ที่ประชุมวิสามัญผูถอืหุน ครั้งที่ 2/2550 
เมื่อวันที่ 5 ตุลาคม 2550 ไดมีมติยืนยนัมติการเพิม่ทุนดังกลาว) ไดมีมติอนมุัติการจดทะเบียนเพ่ิมทนุจาก 3,250 ลานบาท
เปน 3,990 ลานบาท โดยการออกหุนสามัญเพ่ิมทนุจํานวน 740,000,000 หุน ราคามูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท โดยอนุมัติ
การจัดสรรหุนเพ่ิมทุนดังนี ้

(ก) หุนสามัญจํานวน 40,000,000 หุน เพ่ือจัดสรรใหแกกรรมการ ผูบริหาร พนักงานของบริษัทฯ และพนักงาน
ของวอเตอรโฟลว ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดดําเนินการเสนอขายหุนดังกลาวเมื่อวันที่ 3 – 4 ธันวาคม 2550 ที่ราคา
เสนอขายหุนละ 1.20 บาท 

(ข) หุนสามัญจํานวน 700,000,000 หุน เพ่ือจัดสรรเสนอขายแกประชาชนทั่วไป 
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สรุปขอมูลในการเสนอขาย 

เสนอขายตอประชาชนเปนครั้งแรก 

 หุนสามัญที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้มีจํานวนรวมไมเกิน 1,000,000,000 หุน มลูคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
โดยแบงเปน 

 (ก) หุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวน 700,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท และ คิดเปนรอยละ 17.5 ของจํานวน
หุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในครั้งนี้ และ  

 (ข) หุนสามัญเดิมที่เสนอขายโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ จํานวน 300,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
คิดเปนรอยละ 7.5 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในครั้งนี้ 

 ราคาเสนอขายเบือ้งตนหุนละ 4.00-4.50 บาท รวมเปนเงินจากการเสนอขายหุนทั้งหมดในครั้งนีท้ั้งสิ้น 4,000 – 
4,500  ลานบาท โดยแบงเปนเงินจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทนุทั้งสิ้น 2,800 – 3,150  ลานบาท และเปนเงินจากการ
เสนอขายหุนสามญัของผูถอืหุนเดิมของบริษัทฯ ทั้งสิ้น 1,200 – 1,350  ลานบาท บริษัทฯ จะเสนอขายหุนดังกลาวในวันที่  
12 – 13 พฤษภาคม 2551 ซึ่งเปนการเสนอขายตอประชาชนตามดุลพินิจของผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนายทั้งนี้ บรษัิทฯ มีวัตถุประสงคในการนําเงนิที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนครั้งนี้หลังหักคาใชจายประมาณ 
2,694 – 3,044  ลานบาทเพื่อใชคนืเงินกูยืมของบรษัิทฯ  

 การเสนอขายหุนในครั้งนี้ไดรับอนญุาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. เมื่อวันที่ 6 พฤษภาคม 2551 โดยภายหลังจากการ
เสนอขายหุนเรยีบรอยแลว บริษัทฯ จะดําเนนิการนาํหุนสามัญของบริษัทเขาจดทะเบยีนเปนหลักทรัพยจดทะเบยีนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยตอไป 


