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 สวนที่ 2 หนาที่ 2 

1. ปจจัยความเสี่ยง 

 

1.1 ความเสี่ยงจากสัญญาท่ีใชในการประกอบธุรกิจ  

1.1.1 ความเสี่ยงจากสัญญาซ้ือขายน้ําประปาถูกยกเลิก 

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

(ก) สัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ 189/2543 ระหวางบริษัทฯ และกปภ.  

 สัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ และ กปภ. เปนลักษณะการใหเอกชนลงทุนกอสรางระบบผลิตและระบบ
จําหนายน้ําประปา โดยมีลักษณะเปน Build-Own-Operate (BOO) ซึ่งเอกชนจะดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําใหแก กปภ. 
และ กปภ. จําหนายน้ําโดยตรงแกลูกคาอีกทอดหนึ่ง และเอกชนจะเปนเจาของทรัพยสินทั้งหมดตลอดอายุสัญญา และจาก
แนวคําวินิจฉัยของคณะกรรมการกฤษฎีกาเมื่อป 2540 ตามที่ไดสรุปไวขางลางนี้ กปภ. จึงมิไดมีการเสนอสัญญาซื้อขาย
น้ําประปาฉบับดังกลาวตอคณะรัฐมนตรีเพ่ือพิจารณาและอนุมัติตามข้ันตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมงาน 

 เมื่อประมาณเดือนกรกฎาคม 2540 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดใหความเห็นในเรื่องโครงการที่ กปภ. จะ
ใหเอกชนเปนผูลงทุนดําเนินการกอสรางระบบผลิตน้ําประปาทั้งหมด โดยกปภ. จะซื้อน้ําจากเอกชน และ กปภ. จะเปนผูจาย
น้ําใหแกประชาชนอีกทอดหนึ่งนั้น มีประเด็นวาเปนกรณีที่เขาขายเปนโครงการที่จะตองอยูภายใตพรบ. การใหเอกชนเขา
รวมงานหรือไม ซึ่งสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดมีการพิจารณาวา หากเอกชนผูผลิตน้ําขายใหแกกปภ. จะตอง
รับผิดชอบเรื่องผลกําไรหรือขาดทุนเอง โดยกปภ. จะไมมีสวนเกี่ยวของกับกําไรหรือขาดทุนนั้น และมิไดใหสิทธิที่ กปภ. มีอยู
ตามกฎหมายแกเอกชนแตอยางใด สวนแหลงน้ําดิบที่จะนํามาใชในการผลิตน้ําประปา กปภ. จะเปนผูชวยเหลือประสานงาน
การจัดหาแหลงน้ําดิบให แตเอกชนจะตองเปนผูซื้อจากเจาของแหลงน้ําดิบดังกลาวเอง กรณีดังกลาวจึงเปนกิจการที่เอกชน
ดําเนินการเองโดยแท รวมทั้งแหลงน้ําดิบที่นํามาใชในการผลิตน้ําประปาก็ไมมีการอนุญาต การใหสัมปทานหรือการใหสิทธิ
เอกชนที่จะใชทรัพยากรธรรมชาติหรือทรัพยสินของรัฐ และการจัดซื้อน้ําจากเอกชนที่ผลิตไดก็เปนเรื่องที่กปภ. ทําสัญญาซื้อ
ขายในทางแพงตามปกติของการประกอบธุรกิจ ดังนั้น สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาไดสรุปความเห็นไว การดําเนินการ
ตามโครงการดังกลาวจึงไมเปนการดําเนินการในกิจการของรัฐ กรณีนี้จึงไมอยูในบังคับที่จะตองดําเนินการตามพรบ. การให
เอกชนเขารวมงาน  

 ทั้งนี ้แมวาสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาจะมีการใหความเห็นไวแลวก็ตาม แตก็มีความเปนไปไดที่
คณะรัฐมนตรีอาจมีคําสั่งใหสํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาพิจารณาอีกครั้งหนึ่งในประเดน็ขอกฎหมายเกี่ยวกับการทํา
สัญญาซื้อขายน้ําประปาวาเปนไปตามขั้นตอนที่กําหนดในพรบ. การใหเอกชนเขารวมการงานหรือไม บริษัทฯ จึงไมอาจ
รับรองไดวา หากเกิดกรณีใหพิจารณาใหมแลว ความเห็นจะเปนไปตามแนวทางเดิมทีเ่คยวินจิฉัยไวหรอืไม ซึ่งหากความเห็น
ดังกลาวเปลี่ยนแปลงไป อาจมีผลถึงความสมบูรณของสัญญาซื้อขายน้ําประปา ซึ่งอาจกอใหเกิดผลกระทบอยางมนีัยสาํคัญตอ
การดําเนินธุรกิจ รายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ เนือ่งจากกปภ. เปนลูกคาเพียงรายเดียวของบรษัิทฯ ดังนั้น หากเกิด
เหตุการณดังกลาวข้ึนและบริษัทฯ ประสงคทีจ่ะดําเนินกิจการขายน้ําตอไป บริษัทฯ จะตองจัดหาผูซือ้น้ํารายใหมรวมทัง้ 
บริษัทฯ จะตองดําเนินการแกไขเง่ือนไขในสัมปทานใหสอดรับกับสญัญาซื้อขายน้ําฉบับใหมดวย  
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 (ข) สัญญาซื้อขายน้ําประปาเลขที่ ฝกม. 7/2549 ระหวางประปาปทุมธานี และกปภ. 

 สัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางประปาปทุมธานีและ กปภ. เปนลักษณะการใหเอกชนลงทุนกอสรางระบบผลิตและ
ระบบจําหนายน้ําประปา โดยมีลักษณะเปน Build-Own-Operate-Transfer (BOOT) ซึ่งเอกชนจะดําเนินการผลิตและจําหนาย
น้ําใหแก กปภ. และกปภ. จําหนายน้ําโดยตรงแกลูกคาอีกทอดหนึ่ง โดยประปาปทุมธานีไดโอนระบบจายน้ําประปาใหแก 
กปภ. ในวันเริ่มประกอบกิจการ (วันที่ 15 ตุลาคม 2541) และเมื่อครบกําหนดสัญญาประปาปทุมธานีจะโอนทรัพยสินสวนที่
เหลือคือระบบผลิตน้ําประปาใหแกกปภ. กปภ. และประปาปทุมธานีไดทําสัญญาซื้อขายน้ําประปาฉบับนี้เพ่ือเพ่ิมปริมาณ
น้ําประปาที่ประปาปทุมธานีจะขายใหแกกปภ. อีก 70,000 ลบ.ม./วัน ซึ่งประปาปทุมธานีจะลงทุนกอสรางระบบผลิตน้ําประปา 
สถานีเพ่ิมแรงดัน ปรับปรุงระบบสงน้ําประปา สถานีจายน้ําประปา ฯลฯ สําหรับกําลังการผลิตจํานวน 100,000 ลบ.ม./วัน โดย
โครงการดังกลาวมีมูลคาเงินลงทุนประมาณ 760 ลานบาท แตเนื่องดวยประปาปทุมธานีมีการใชระบบการจายน้ําประปา
บางสวนของโครงการเดิม ซึ่งจะตองนํามาคํานวณรวมเปนมูลคาเงินลงทุนดวย ทําใหมูลคาโครงการรวมเปนเงินทั้งสิ้น
ประมาณ 897 ถึง 984 ลานบาท และขณะนี้อยูระหวางการกอสรางโครงการ (เมื่อเดือนธันวาคมแลวเสร็จประมาณรอยละ 83) 
ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวามูลคาโครงการจะเปนไปตามที่ประมาณการไว (cost overrun) อยางไรก็ตาม สัญญา
กอสรางระบบผลิตน้ําประปามีลักษณะเปนแบบ Turnkey ซึ่งผูรับเหมากอสรางจะตองรับผิดชอบกรณีคาสินคาวัสดุกอสรางมี
ราคาสูงข้ึน เวนแตในกรณีที่มีการแกไขแบบและขอบเขตของงานเพิ่มข้ึนอาจมีผลทําใหมูลคางานกอสรางเปลี่ยนแปลงไปจาก
เดิม ซึ่งหากมูลคาโครงการสูงข้ึนจนมีผลทําใหประปาปทุมธานีตองใชเงินลงทุนเกินกวา 1,000 ลานบาท อาจมีขอพิจารณาวา
สัญญาซื้อขายน้ําประปาดังกลาวของประปาปทุมธานีเปนสัญญาที่ตองดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขา
รวมงานหรือไม ทั้งนี้ หากถูกพิจารณาวามีการกระทําเพ่ือหลีกเลี่ยงการดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขา
รวมการงานแลวอาจสงผลใหถูกเพิกถอนสัญญาซื้อขายน้ําประปาได ซึ่งจะสงผลตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และรายได
ในอนาคตของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ เช่ือวาหากประปาปทุมธานีสามารถพิสูจนไดวาการที่มูลคาโครงการของประปา
ปทุมธานีเกินกวา 1,000 ลานบาทนั้นเกิดจากปจจัยภายนอกและปจจัยที่เกิดข้ึนภายหลัง สัญญาซื้อขายน้ําประปาฉบับ
ดังกลาวไมควรถูกพิจารณาวาเปนการหลีกเลี่ยงการดําเนินการตามขั้นตอนของพรบ. การใหเอกชนเขารวมการงานได  

1.1.2 ความเสี่ยงจากการที่อายุสัมปทานและระยะเวลาของสัญญาซ้ือขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ และกปภ. ไม
เทากัน 

 อายุสัมปทานในการประกอบกิจการประปาที่บริษัทฯ ไดรับจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและ
สิ่งแวดลอม (“ผูใหสัมปทาน”) มีระยะเวลาเพียง 25 ป (สิ้นสุดวันที่ 10 มีนาคม 2573) ในขณะที่ระยะเวลาของสัญญาซื้อขาย
น้ําประปาเลขที่ 189/2543 ระหวางบริษัทฯ กับกปภ. มีระยะเวลา 30 ป (สิ้นสุดวันที่ 20 กรกฎาคม 2577) ดังนั้น ระยะเวลาที่
บริษัทฯ สามารถประกอบกิจการประปาตามที่ระบุในสัมปทานจึงสั้นกวาระยะเวลาของสัญญาซื้อขายน้ําประปา ในการตออายุ
สัมปทานบริษัทฯ จะตองแจงความจํานงเปนหนังสือไปยังผูใหสัมปทาน แตการตออายุสัมปทานข้ึนอยูกับการพิจารณาของ
ผูใหสัมปทานแตเพียงฝายเดียว บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะไดรับการตออายุสัมปทาน หรือทราบผลการ
อนุญาตกอนที่อายุสัมปทานจะสิ้นสุดลง นอกจากนั้น สัมปทานยังมีขอกําหนดใหสิทธิผูใหสัมปทานซื้อกิจการประปาทั้งหมด
จากบริษัทฯ ไดโดยจะตองแจงความจํานงเปนหนังสือใหแกบริษัทฯ ทราบลวงหนา ทั้งนี้ แมวาตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา 
และสัมปทานจะไมมีขอกําหนดที่ระบุใหสัญญาซื้อขายน้ําประปาสิ้นสุดลงเมื่อระยะเวลาในการประกอบกิจการน้ําประปาตาม
สัมปทานสิ้นสุดลงก็ตาม แตถาหากบริษัทฯ ไมไดรับการตออายุสัมปทานจากผูใหสัมปทานในการประกอบกิจการประปา
สําหรับชวงระยะเวลาที่แตกตางกันดังกลาว บริษัทฯ ก็อาจตกเปนผูผิดสัญญาเนื่องจากไมสามารถผลิตและจําหนายน้ําประปา
ใหแกกปภ. ตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาได ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงาน รายได และฐานะ
ทางการเงินของบริษัทฯ 

 ดวยเหตุที่อายุสัมปทานและระยะเวลาของสัญญาซื้อขายน้ําประปาไมเทากันดังกลาว ดังนั้น แมวาบริษัทฯ จะไดรับ
การตออายุสัมปทานจากผูใหสัมปทานภายในระยะเวลากอนที่สัญญาซื้อขายน้ําประปาจะหมดอายุซึ่งทําใหบริษัทฯ สามารถ
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ประกอบกิจการประปาไดอยางตอเนื่องก็ตาม แตระยะเวลาที่บริษัทฯ สามารถประกอบกิจการประปาอาจจะไมเทากับ
ระยะเวลาที่บริษัทฯ สามารถขายน้ําประปาใหกับกปภ   .ตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา  อยางไรก็ตาม หากบริษัทฯ ประสงคจะ
ตออายุสัญญาซื้อขายน้ําประปาจะตองบอกกลาวเปนหนังสือให กปภ .ทราบและกปภ. อาจพิจารณาตออายุสัญญาใหกับบริษัท
ฯ โดยทั้งสองฝายตองทําความตกลงรวมกัน แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา การตออายุสัญญาดังกลาวจะอยูภายใต
เง่ือนไขเดิมตามสัญญาซื้อขายน้ําประปาฉบับที่หมดอายุ หรือมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญหรือไม หรือหากบริษัทฯ ไมได
รับการตออายุสัญญาซื้อขายน้ําประปาและตองจัดหาผูซื้อรายใหม บริษัทฯ อาจตองมีภาระคาใชจายเพ่ิมข้ึนในการลงทุนเครือ่ง
อุปกรณใหเหมาะสมกับผูซื้อรายใหม ซึ่งอาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงาน รายได และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

1.1.3 ความเสี่ยงจากการไมสามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขที่กําหนดในสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนาย
นํ้าประปา ฉบับลงวันที่ 31 สิงหาคม 2538 (”สัญญาใหสิทธิ”) 

 สัญญาใหสิทธิระหวางประปาปทุมธานีและกปภ. มีขอสัญญากําหนดใหประปาปทุมธานีจะตองทําใหระบบผลิต
น้ําประปามีกําลังผลิตเพียงพอที่จะสงน้ําในปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ตองซื้อบวกดวยรอยละ 30 ของปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ตองซื้อ
ตลอดเวลา ณ สถานีสูบจายน้ําตั้งแตวันเริ่มประกอบกิจการ และในแตละป กปภ. จะกําหนดปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่จะรับซื้อจาก
ประปาปทุมธานี ทั้งนี้ หากปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ กปภ. กําหนดบวกดวยรอยละ 30 ของปริมาณน้ําข้ันตํ่ามีจํานวนเกินกวากําลัง
การผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานีแลว (โครงสรางระบบการผลิตน้ําประปาของประปาปทุมธานีมีกําลังการผลิตติดต้ังจํานวน 
288,000 ลบ.ม./วัน) กปภ. และ ประปาปทุมธานี จะตองทําการเจรจาเพื่อแกไขขอบเขตของงานตามสัญญาใหสิทธิเพ่ือ
กําหนดใหประปาปทุมธานีดําเนินการไดเปนหนังสือกอน หากไมสามารถตกลงกันได กปภ. อาจพิจารณาวา เง่ือนไขเกี่ยวกับ
ความเพียงพอของกําลังการผลิตตามที่กําหนดไวในสัญญาใหสิทธิดังกลาวขางตนมิไดมีการปฏิบัติตาม ซึ่งหากมีการใชสิทธิ
บอกเลิกสัญญา จะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลประกอบการ กิจการ รายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ แตอยางไรก็
ตาม กําลังการผลิตติดต้ังจํานวน 288,000 ลบ.ม./วันนั้น เปนกําลังการผลิตสูงสุดที่ กปภ และประปาปทุมธานีไดตกลงกัน
ต้ังแตเมื่อเริ่มโครงการ ประปาปทุมธานีจึงเช่ือมั่นวา กปภ. ทราบถึงกําลังการผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานีนับต้ังแตมีการ
เจรจาจนถึงการเขาทําสัญญา ดังนั้น ปริมาณนํ้าข้ันตํ่าบวกดวยอัตรารอยละ 30 ตามที่สัญญาใหสิทธิกําหนดจึงไมควรเกินกวา
กําลังการผลิตสูงสุดของประปาปทุมธานี จนกวาจะมีการตกลงเปลี่ยนแปลงเปนหนังสือ 

1.1.4 ความเสี่ยงจากการถูกบอกเลิกสัญญาซ้ือขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ 

 บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจถูกบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิไดหากเกิดเหตุการณ
ตามที่กําหนดในสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ โดยมีสาระสําคัญดังนี้ 

(1) หากไมสามารถจัดสงน้ําประปาตามปริมาณข้ันตํ่าใหแกกปภ. หรือไมสามารถจัดสงไดถึงรอยละ 70 ของ
ปริมาณน้ําประปาข้ันตํ่าที่ตองจัดสงใหแกกปภ. เกินกวา 90 วันติดตอกัน และเหตุการณดังกลาวเกิดจาก
เหตุการณที่อยูในความควบคุมของบริษัทฯ หรือประปาปทุมธานี 

(2) ระบบผลิตน้ําประปาของบริษัทฯ ไมสามารถผลิตน้ําประปาใหมีคุณภาพตามมาตรฐานน้ําประปาที่กําหนด
เกินกวา 60 วันติดตอกัน หรือประปาปทุมธานีไมสามารถผลิตน้ําใหมีคุณภาพตรงตามมาตรฐานน้ําที่
กําหนด และเหตุการณดังกลาวเกิดจากเหตุการณที่อยูในความควบคุมของบริษัทฯ หรือประปาปทุมธานี 
โดยมิไดมีเหตุสุดวิสัยหรือเหตุการณที่เปนขอยกเวน 

(3) บริษัทฯ และประปาปทุมธานีละเมิดขอสัญญาอันเปนสาระสําคัญ 

(4) เมื่อบริษัทฯ ไดเลิกบริษัทหรือชําระบัญชี หรือตองคําสั่งพิทักษทรัพยไมวาชั่วคราวหรือเด็ดขาด รวมทั้ง
ตองคําพิพากษาใหลมละลาย หรือมีการแตงต้ังเจาพนักงานพิทักษทรัพย หรือกระบวนการที่คลายคลึงนั้น
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ตอบริษัทฯ และบริษัทฯ ไมดําเนินการตอสูในกระบวนการนั้นภายในเวลา 30 วันนับแตวันที่กระบวนการ
นั้นเริ่มตน 

 ในการบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ กภป. จะตองสงคําบอกกลาวเปนหนังสือเพ่ือแจงให
บริษัทและ/หรือประปาปทุมธานีปฏิบัติใหถูกตองตามสัญญาภายในระยะเวลาที่กําหนดเสียกอน หากบริษัทฯ และ/หรือประปา
ปทุมธานีไมสามารถปฏิบัติใหถูกตองภายในเวลาที่กําหนดแลว กปภ. จึงสามารถใชสิทธิบอกเลิกสัญญาได  

 (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.1.1 และ 13.2.1 – สรุปสาระสําคัญของสัญญา)  

 ทั้งนี้ หากกปภ. ใชสิทธิบอกเลิกสัญญาซื้อขายน้ําประปาและ/หรือสัญญาใหสิทธิ  กปภ. อาจริบหลักประกันที่บริษัทฯ 
และ/หรือประปาปทุมธานีใหไวกับ กปภ. และนอกจากการริบหลักประกันแลว กปภ. ยังมีสิทธิเรียกคาเสียหาย หรือคาใชจาย
ใดๆ อันเกิดจากการผิดสัญญาดังกลาวอีกดวย (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13 - สรุปสาระสําคัญของ
สัญญา) ซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบกิจการ และฐานะการเงินของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 

 

1.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับสัมปทานกิจการประปา  

1.2.1 ความเสี่ยงจากการไมไดรับการตออายุสัญญาสัมปทานกิจการประปาหรือการขอสัมปทานใหมเน่ืองจาก
ความตองการขยายเขตหรือเพิ่มกําลังการผลิตจากกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม 

 ตามประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 การประกอบกิจการประปาถือเปนกิจการคาขายอันเปนสาธารณูปโภคที่
จะตองไดรับสัมปทานจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม ซึ่งบริษัทฯ ไดรับสัมปทานจากผูให
สัมปทานเปนระยะเวลา 25 ป นับจากวันที่ 11 มีนาคม 2548 และจะสิ้นสุดวันที่ 10 มีนาคม 2573 เพ่ือประกอบกิจการประปา
ไดภายในเขตอําเภอพุทธมณฑล อําเภอสามพราน อําเภอนครชัยศรี จังหวัดนครปฐม และอําเภอกระทุมแบน อําเภอเมือง
สมุทรสาคร จังหวัดสมุทรสาคร สวนประปาปทุมธานีไดรับสัมปทานเปนระยะเวลา 25 ปเชนเดียวกัน โดยนับจากวันที่ 13 
มกราคม 2543 และจะสิ้นสุดวันที่ 12 มกราคม 2568 เพ่ือประกอบกิจการประปาภายในเขตพื้นที่บริการปทุมธานี-รังสิต 
จังหวัดปทุมธานี จากกระทรวงมหาดไทย (ซึ่งตอมากระทรวงมหาดไทยไดโอนอํานาจหนาที่เกี่ยวกับกิจการประปาไปยัง
กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม ตามพระราชบัญญัติปรับปรุงกระทรวง ทบวง กรม พ.ศ. 2545 และพระราช
กฤษฎีกาแกไขบทบัญญัติใหสอดคลองกับการโอนอํานาจหนาที่ของสวนราชการใหเปนไปตามพระราชบัญญัติปรับปรุง
กระทรวง ทบวง กรม พ.ศ. 2545) 

 การพิจารณาใหตออายุสัมปทานหรือการใหสัมปทานใหมสําหรับพ้ืนที่ใหมหรือการเพิ่มกําลังการผลิตข้ึนอยูกับการ
พิจารณาและดุลยพินิจของผูใหสัมปทานเด็ดขาดแตเพียงฝายเดียว ดังนั้น จึงมีความเปนไปไดวาบริษัทฯ และประปาปทุมธานี
อาจจะไมไดรับการตออายุสัมปทาน หรือไมไดรับสัมปทานใหมสําหรับกรณีที่บริษัทฯ และประปาปทุมธานีมีความประสงคจะ
ขยายเขตสัมปทานการประกอบกิจการบริการน้ําประปาหรือเพ่ิมกําลังการผลิต ดวยปจจัยหลายประการเชน รัฐมีนโยบายที่จะ
ประกอบกิจการประปาเอง เนื่องจากการดําเนินการโดยเอกชนไมเปนไปตามมาตรฐานที่กําหนด หรือความสามารถในการ
ผลิตน้ําประปาไมสามารถตอบสนองความตองการใชน้ําของผูบริโภคประกอบกับมีผูประกอบการรายใหมที่มีความสามารถใน
การผลิตที่ดีกวาบริษัทฯ และประปาปทุมธานี ดังนั้น บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะไดรับ
การตออายุสัมปทานหรือไดรับสัมปทานใหมสําหรับการขยายเขตหรือการเพ่ิมกําลังการผลิตดังกลาว และหากบริษัทฯ และ
ประปาปทุมธานีไดรับการตออายุสัมปทานหรือไดรับสัมปทานใหม บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาสัมปทานที่จะไดรับ
ดังกลาวจะมีการเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขหรืออาจมีขอกําหนดหรือเง่ือนไขเพ่ิมเติมประการใด ซึ่งอาจมีผลกระทบตอความสามารถ
ในการประกอบกิจการประปา และรายไดและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 
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1.2.2 ความเสี่ยงจากขอกําหนดของสัมปทานที่อาจมีผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

 สัญญาสัมปทานมีขอกําหนดซึ่งอาจสงผลกระทบตอการประกอบกิจการประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี ซึ่ง
ขอสัญญาดังกลาวไดแก 

 (1) เมื่อระยะเวลาตามสัมปทานผานไปไดกึ่งหนึ่งของอายุสัมปทาน ผูใหสัมปทานมีสิทธิถอนคืนสัมปทานหาก
รัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นมีความประสงคจะซื้อกิจการประปาของบริษัทฯ ทั้งหมด ในราคาซื้อขายตามราคา
ตลาด แตตองแจงใหบริษัทฯ และประปาปทุมธานี (แลวแตกรณี) ทราบลวงหนา 6 เดือน หากไมสามารถตกลงราคาซื้อขายได
ใหอนุญาโตตุลาการที่แตงต้ังจากทั้งสองฝายเปนผูกําหนดราคาซื้อขายดังกลาว   

 ดังนั้น หากผูใหสัมปทานใชสิทธิถอนคืนสัมปทานตามขอสัญญาดังกลาว บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะไมสามารถ
ประกอบกิจการประปาไดจนครบอายุสัมปทาน ทําใหผลตอบแทนที่บริษัทฯ และประปาปทุมธานีคาดวาจะไดรับจากการลงทุน
ในกิจการประปาไมเปนไปตามที่กําหนด และกอใหเกิดผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจ รายได และฐานะ
การเงินของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 

 นอกจากนี้ แมวาสัมปทานจะกําหนดใหซื้อคืนในราคาตลาดก็ตาม บริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถรับรองได
วา ราคาซื้อที่กําหนดใหเปนไปตามราคาตลาดนั้นจะคุมกับเงินลงทุนที่บริษัทฯ ไดลงทุนไปเพ่ือประกอบกิจการประปา รวมถึง
ผลประโยชนที่บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะมีสิทธิไดรับหากสามารถประกอบกิจการประปาตอไปจนครบอายุสัมปทาน  

(2) ในกรณีที่องคกรปกครองสวนทองถิ่นมิไดเปนผูรับสัมปทานเมื่อสิ้นระยะเวลา 3 ปนับต้ังแตวันลงนามใน
สัมปทาน ถาองคกรปกครองสวนทองถิ่นหรือผูใชน้ําขอรองมายังผูใหสัมปทานใหเปล่ียนอัตราหรือวิธีคิดคาน้ําประปา ผูให
สัมปทานมีอํานาจจะพิจารณาและถาเปนที่พอใจวา การเปลี่ยนอัตราคาน้ําประปาหรือการแกไขวิธีคิดคาน้ําประปานั้นเปนการ
สมควร โดยเหตุที่พฤติการณอันเปนบรรทัดฐานที่ไดกําหนดอัตราหรือวิธีคิดคาน้ําประปาที่ใชอยูนั้นไดเปล่ียนแปลงไป ก็ใหมี
อํานาจสั่งเปนหนังสือใหใชอัตราและวิธีคิดคาน้ําใหมแทนไดตามที่ผูใหสัมปทานจะเห็นเปนการยุติธรรมและสมควร คําสั่งนั้น
บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะตองปฏิบัติตาม 

 ตามขอกําหนดในสัมปทาน บริษัทฯ และประปาปทุมธานีมีความเสี่ยงที่อาจถูกผูใหสัมปทานสั่งใหเปล่ียนแปลงอัตรา
คาน้ําประปา ซึ่งอาจมีผลกระทบอยางรายแรงตอการประกอบธุรกิจรายไดและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ และประปา
ปทุมธานี   แตบริษัทฯ เห็นวาการปรับอัตราคาน้ําประปานั้นเปนไปไดยาก เนื่องจากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมไดเปนผู
ใหบริการกับองคกรปกครองสวนทองถิ่นหรือผูใชน้ํา แตเปนผูใหบริการกับกปภ. เทานั้น  

(3) ถารัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นมีความประสงคจะกอสรางหรือขยายทางหรือที่สาธารณะใดๆ 
หรือเมื่อเอกชนรองขอใหยายเครื่องอุปกรณเนื่องจากกีดขวางทางเขาออกบานหรือที่ดิน ไมวาทางนั้นจะมีอยูกอนหรือกอสราง
ข้ึนภายหลังการติดต้ังเครื่องอุปกรณและรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นอนุมัติคํารองขอดังกลาว บริษัทฯ และประปา
ปทุมธานีจําเปนตองยายเครื่องอุปกรณที่อยูในที่สาธารณะซึ่งกีดขวางการกอสรางหรือการขยายหรือกีดขวางทางเขาออก
ดังกลาวนั้นตามคํารองขอของรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นที่เกี่ยวของโดยไมคิดคาทดแทน  

 หากเครื่องอุปกรณตามที่ระบุในสัมปทานหมายความรวมถึงทอสงน้ําประธานที่ใชในการสงน้ําประปาที่ผลิตไดไปยัง
สถานีสูบจาย และหากรัฐบาลหรือองคกรปกครองสวนทองถิ่นมีคําสั่งดังกลาวโดยเปนการใหยายเสนทางแนววางทอสงน้ํา
ประธาน บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจตองมีภาระคาใชจายในการเปลี่ยนเสนทางวางทอสงน้ําประธานโดยที่ไมไดรับคา
ทดแทนใดๆ แตบริษัทฯ อาจไดรับคาชดเชยจากกปภ. ตามที่สัญญาซื้อขายน้ําประปากําหนด กลาวคือหากภาระคาใชจายใน
การลงทุนหรือคาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมข้ึนเกินกวา 1,000,000 บาท โดยมิไดเปนเหตุการณที่เกิดจากความผิดของ
บริษัทฯ ทั้งนี้ ประปาปทุมธานีไมสามารถเรียกคาชดเชยจากกปภ. ไดเนื่องดวยสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนาย
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น้ําประปาระหวางกปภ. และประปาปทุมธานีไมมีขอกําหนดในทํานองเดียวกับบริษัทฯ  ดังนั้น จึงอาจสงผลกระทบตอรายได 
และโอกาสทางธุรกิจของประปาปทุมธานี   

1.2.3 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 และประปาปทุมธานีจะไมสามารถผลิตและจําหนายน้ําประปาตอไปได 
ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ตอรายได และฐานะการเงินของบริษัทฯ  

1.2.4 ความเสี่ยงจากการไดรับเงินปนผลจากประปาปทุมธานีที่จํากัดเน่ืองดวยขอจํากัดการจายเงินปนผลตามที่
ระบุในสัมปทาน  

 ผูใหสัมปทานไดมีการแกไขเง่ือนไขในสัมปทานเกี่ยวกับการจายเงินปนผลจากเดิมที่กําหนดใหผูรับสัมปทาน
จายเงินปนผลไดไมเกินรอยละ 10 ของทุนที่ใหแลว เปนการจายเงินปนผลจากกําไรสุทธิจะทําไดตอเมื่อมีการกันสํารองตาม
กฎหมายไวรอยละ 10 ของกําไรสุทธิประจําปแลว โดยผูรับสัมปทานรายใดที่ประสงคจะปฏิบัติตามเงื่อนไขใหมจะตองยื่นเรื่อง
ขอแกไขสัมปทานและเขาทําสัญญาแกไขเพ่ิมเติมตอทายสัมปทานประกอบกิจการประปากับผูใหสัมปทาน หากผูรับสัมปทาน
รายใดไมประสงคจะแกไขก็จะผูกพันตามเง่ือนไขเดิม ปจจุบันบริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาแกไขเพ่ิมเติมตอทายสัมปทานประกอบ
กิจการประปา ฉบับลงวันที่ 20 มีนาคม 2551 กับผูใหสัมปทานแลว แตประปาปทุมธานียังมิไดดําเนินการขอแกไขแตอยางใด 
ดังนั้น ประปาปทุมธานีจึงยังคงผูกพันตองปฏิบัติตามเงื่อนไขเดิมของสัมปทาน ซึ่งประปาปทุมธานีจะดําเนินการยื่นขอแกไข
เง่ือนไขสัมปทานดังกลาว ดังนั้น ปจจุบันประปาปทุมธานีตองจายเงินปนผลตามเงื่อนไขเดิม กลาวคือประปาปทุมธานีสามารถ
จายเงินปนผลใหแกบริษัทฯ ไดสูงสุดไมเกิน 120 ลานบาท (ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 ประปาปทุมธานีมีทุนที่ใหแลวทั้งสิ้น 
1,200 ลานบาท) จนกวาจะไดขอแกไขสัมปทานและมีการทําสัญญาแกไขเพ่ิมเติมกับผูใหสัมปทาน  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ จะทําการแจงตอตลาดหลักทรัพยฯ ทางระบบการเผยแพรขอมูลสารสนเทศผานสื่อ
อิเล็กทรอนิกส ตลอดจนเปดเผยในแบบแสดงรายการขอมูลประจําป และรายงานประจําปของบริษัทฯ เมื่อประปาปทุมธานียื่น
ขอแกไขเง่ือนไขในสัมปทาน และจะรายงานความคืบหนาสําหรับการแกไขสัมปทานดังกลาวเปนระยะ 
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1.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการประกอบธุรกิจ 

1.3.1 ความเสี่ยงจากการไมไดรับอนุญาตใหใชพื้นที่ที่ใชในการวางทอสงนํ้าประธาน 

 แนวทอสงน้ําประธานและทอจายน้ําของบริษัทฯ โดยสวนใหญจะวางผานพ้ืนที่ที่อยูในความดูแลของกรมทางหลวง 
การรถไฟแหงประเทศไทย และองคกรปกครองสวนทองถิ่น ทั้งนี้ การอนุญาตใหใชทางจากกรมทางหลวงจะเปนการอนุญาต
ใหใชเปนรายป และบริษัทฯ จะตองจายคาตอบแทนใหกับกรมทางหลวงตามอัตราที่กรมทางหลวงกําหนดทุกป (โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.1.2 ลักษณะผลิตภัณฑและการใหบริการ) สวนทอสงน้ําประธานของบริษัทฯ ที่
ผานพ้ืนที่ของการรถไฟแหงประเทศไทยและองคกรปกครองสวนทองถิ่นนั้นหนวยงานทั้งสองไมมีเง่ือนไขกําหนดใหบริษัทฯ 
ตองจายคาตอบแทนการใชพ้ืนที่ สวนทอสงน้ําประธานของประปาปทุมธานีมีสวนที่วางผานพ้ืนที่ที่อยูในความดูแลของหนวย
ราชการตางๆ อาทิเชน กรมทางหลวง การรถไฟแหงประเทศไทย กรมชลประทาน กรมขนสงทางน้ําและพาณิชยนาวี 
สํานักงานเรงรัดพัฒนาชนบท และองคกรปกครองสวนทองถิ่น ซึ่งหนวยงานดังกลาวไมไดกําหนดเง่ือนไขในการใชพ้ืนที่และ
อัตราคาตอบแทนการใชพ้ืนที่แตอยางใด นอกจากนี้ หากแนวทอสงน้ําประธานและทอจายน้ําของบริษัทฯ และประปา
ปทุมธานีมีสวนที่ผานพ้ืนที่ของบุคคลภายนอก บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะตองไดรับอนุญาตจากบุคคลภายนอกในการใช
พ้ืนที่ในสวนดังกลาวดวย 

 ทั้งนี้ บางหนวยงานดังกลาวขางตนไดมีการสงวนสิทธิในเงื่อนไขการอนุญาตที่จะเรียกเก็บเงินคาตอบแทนจากการ
อนุญาตใหใชทาง ดังนั้น บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาหนวยงานแตละหนวยงานที่เกี่ยวของจะเรียกเก็บคาตอบแทนการใชพ้ืนที่
ในอัตราที่เหมาะสม และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาหนวยงานเหลานั้นจะไมนําพ้ืนที่ดังกลาวออกใหบุคคลอื่นใชประโยชน 
หรือกอสรางสิ่งปลูกสรางใดๆ ทับแนวทอสงน้ําประธานดังกลาว อันอาจสงผลใหเกิดความเสียหายตอทอสงน้ําประธาน หรือ
เปนอุปสรรคตอการเขาซอมแซม โดยหากบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถใชพ้ืนที่ในการวางทอสงน้ําประธานได หรือ
ในกรณีที่ตองจายคาตอบแทนการใชพ้ืนที่ในอัตราที่สูง หรือไมสามารถเขาใชพ้ืนที่ในการซอมแซมทอสงน้ําประธานเมื่อเกิด
ความชํารุดบกพรองไดภายในระยะเวลาที่เหมาะสม อาจสงผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี 

1.3.2 ความเสี่ยงอันเกิดจากแหลงนํ้าดิบ 

(ก) ความสามารถในการสูบน้ําจากแหลงน้ําดิบเพ่ือการผลิตน้ําประปา 

 บริษัทฯ ใชน้ําจากแมน้ําทาจีนตอนกลาง และประปาปทุมธานีใชน้ําจากแมน้ําเจาพระยาเปนแหลงน้ําดิบสําหรับผลิต
น้ําประปาเพื่อจําหนายใหแก กปภ. โดยบริษัทฯ และประปาปทุมธานีไดทําหนังสือขออนุญาตสูบน้ําไปยังสํานักงาน
คณะกรรมการทรัพยากรน้ําแหงชาติ สําหรับการสูบน้ําของบริษัทฯ จากแมน้ําทาจีนนั้น สํานักงานคณะกรรมการทรัพยากรน้ํา
แหงชาติไดมีหนังสือที่ นร. 0110/423 ลงวันที่ 27 เมษายน 2544 ไมขัดของในการที่บริษัทฯ จะทําการสูบน้ําในปริมาณวันละ 
320,000 ลบ.ม. สวนประปาปทุมธานีไดรับหนังสือที่นร. กทช./070 ลงวันที่ 24 มกราคม 2539 เห็นชอบใหประปาปทุมธานีทํา
การสูบน้ําจากแมน้ําเจาพระยาไดในปริมาณวันละ 300,000 ลบ.ม.. และประปาปทุมธานีไดทําหนังสือขออนุญาตสูบน้ํา
เพ่ิมเติมอีกในปริมาณวันละ 100,000 ลบ.ม. เพ่ือรองรับการขายน้ําประปาที่เพ่ิมข้ึนตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา ฉบับลงวันที่ 
15 กันยายน 2549 กับ กปภ. ซึ่งประปาปทุมธานียังไมไดรับหนังสืออนุญาตจากสํานักงานคณะกรรมการทรัพยากรน้ํา
แหงชาติสําหรับการขอสูบน้ําเพ่ิมเติมดังกลาว 

 ประปาปทุมธานีไดทําการสูบน้ําจากแมน้ําเจาพระยาเกินปริมาณที่ไดรับความเห็นชอบใหใชไดต้ังแตเดือนกันยายน 
2549 แตปจจุบันไมมีหนวยงานใดที่เปนผูมีอํานาจกลาวโทษเนื่องจากไมมีบทบัญญัติกฎหมายที่เกี่ยวของ มีเพียงระเบียบ
สํานักนายกรัฐมนตรีวาดวยการบริหารทรัพยากรน้ําแหงชาติ พ.ศ. 2550 ที่กลาวถึงอํานาจและหนาที่ของคณะกรรมการ
ทรัพยากรน้ําแหงชาติและคณะกรรมการลุมน้ํา แตอยางไรก็ตาม ระเบียบดังกลาวไมมีการกําหนดเรื่องอํานาจในการกลาวโทษ
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ผูที่ไมกระทําตามเงื่อนไขที่ไดรับอนุญาตใหทําการสูบน้ํา ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา คณะกรรมการทั้งสองคณะดังกลาว
จะขอความรวมมือไปยังหนวยงานที่มีอํานาจควบคุมการประกอบกิจการของประปาปทุมธานีใหออกคําสั่งใหหยุดทําการสูบน้ํา
สวนที่เกินกวาปริมาณที่ไดรับอนุญาต ซึ่งจะสงผลกระทบตอรายไดและผลการดําเนินงานของประปาปทุมธานี 

(ข) ความเพียงพอของแหลงน้ําดิบ และการหาแหลงน้ําสํารอง 

 ปริมาณของน้ําดิบในแหลงน้ําข้ึนกับหลายปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ เชน ภัยแลง ปญหาขาด
แคลนน้ําจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศ น้ํามีคุณภาพต่ําในชวงฤดูแลง ในปที่เกิดสภาวะความแหงแลงปริมาณน้ําจะมี
นอยกวาปกติ บริเวณที่สูบน้ําอาจไดรับผลกระทบจากการรุกล้ําของน้ําเค็มได และเหตุการณอื่นๆ ที่ไมอาจคาดหมายได ทั้งนี้
บริษัทฯ และประปาปทุมธานียังมิไดมีการดําเนินการจัดหาแหลงน้ําสํารองอื่นไวทดแทนแหลงน้ําดิบทั้ง 2 แหลงดังกลาวแต
อยางใดเนื่องดวยจะตองมีการใชเงินลงทุนสูงในการที่จะสรางระบบสําหรับแหลงน้ําสํารองดังกลาว แตบริษัทฯ ไดเริ่มมี
การศึกษาคุณภาพของแหลงน้ําอื่นในบริเวณใกลเคียง สวนประปาปทุมธานียังไมมีการศึกษาหาแหลงน้ําสํารอง เนื่องจาก
ประปาปทุมธานีมีความเห็นวา แมน้ําเจาพระยาซึ่งเปนแมน้ําสายหลักของประเทศไมนาจะเกิดปญหาปริมาณน้ําแหงแลงได 
อยางไรก็ตาม แมวาตามสัญญาซื้อขายน้ํา ระหวาง บริษัทฯ  และกปภ. จะมีขอกําหนดวากปภ. ตกลงจะชําระเงินชดเชยใหกับ
บริษัทฯ หากบริษัทฯ ไมสามารถผลิตน้ําประปาไดตามปริมาณน้ําประปาขั้นตํ่าที่จะตองจัดสงใหกับกปภ. ดวยเหตุที่ไม
สามารถจัดหาแหลงน้ําอื่นที่มีคุณภาพใกลเคียงกับแหลงน้ําเดิมไดก็ตาม แตบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาปริมาณน้ําดิบจาก
แหลงน้ําจะมีอยางเพียงพอใหบริษัทฯ และประปาปทุมธานีใชในการผลิตน้ําประปาตามกําลังการผลิตปจจุบันหรือตามกําลัง
ผลิตที่อาจขยายเพิ่มข้ึนในอนาคต และไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะสามารถหาแหลงน้ําอื่นเพ่ือใชในการ
ผลิตน้ําประปาทดแทนได อันจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
และประปาปทุมธานี  

(ค) ตนทุนเรื่องราคาน้ําดิบ 

 ณ วันที่ 27 กุมภาพันธ 2551 บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะยังไมมีคาใชจายสําหรับคาน้ําดิบที่สูบจากแหลงน้ําทั้ง 
2 แหลงดังกลาว แตบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา ในอนาคตจะมีการออกกฎหมายเพื่อกําหนดและเรียกเก็บอัตราคาใชน้ําจาก
การสูบน้ําจากแหลงน้ําดิบธรรมชาติอันจะสงผลใหตนทุนการผลิตน้ําประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีสูงข้ึนหรือไม 
อยางไรก็ตาม สัญญาซื้อขายน้ําประปาและสัญญาใหสิทธิไดมีขอกําหนดเกี่ยวกับกรณีที่มีการเรียกเก็บคาใชน้ําดิบซึ่งสงผลให
ตนทุนในการผลิตของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีสูงข้ึน โดยบริษัทฯ จะสามารถเรียกเก็บเงินดังกลาวทั้งหมดตางหากกับ
กปภ. แตสําหรับประปาปทุมธานีจะสามารถปรับคาประปาตามภาระตนทุนที่สูงข้ึนไดตอเมื่อไดมีการตกลงกัน หากตกลงไมได
ใหเขาสูกระบวนการระงับขอพิพาท (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 13.1.1  - สรุปสาระสําคัญของสัญญา
ซื้อขายน้ําประปา และ ขอ 13.2.1 - สรุปสาระสําคัญของสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปา) ทั้งนี้ หากมีการ
กําหนดและเรียกเก็บอัตราคาน้ําดิบจากหนวยงานของรัฐ อาจสงผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและ
โอกาสทางธุรกิจของประปาปทุมธานีไดหากไมสามารถตกลงกับกปภ. ได  

(ง) คุณภาพน้ําดิบ 

 ตนทุนการผลิตที่สําคัญของการผลิตน้ําประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีคือ คาใชจายสารเคมีซึ่งแปรผันตาม
คุณภาพน้ําของน้ําดิบ ในป 2548 ป 2549 และป 2550 คาใชจายสารเคมีของบริษัทฯ เทากับ 38.7 ลานบาท 61.5 ลานบาท 
และ 57.8 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนคาใชจายสารเคมีโดยเฉลี่ย เทากับ 0.58 บาท/ลบ.ม. 0.74 บาท/ลบ.ม.. และ 0.62 
บาท/ลบ.ม.ลบ.ม. ตามลําดับ และคาใชจายสารเคมีของประปาปทุมธานีในป 2548 ป 2549 และป 2550 เทากับ 35.8 ลาน
บาท 59.5 ลานบาท และ 71.3 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนคาใชจายสารเคมีโดยเฉลี่ยเทากับ 0.36 บาท/ลบ.ม. 0.55 
บาท/ลบ.ม. และ 0.56 บาท/ลบ.ม. ตามลําดับ คุณภาพของน้ําดิบจากแหลงน้ําดิบข้ึนกับปจจัยหลายประการที่อยูนอกเหนือ
การควบคุมของบริษัทฯ เชน การเปลี่ยนแปลงของสภาวะอากาศ ปริมาณน้ําทิ้งจากโรงงานอุตสาหกรรม เกษตรกรรมและ
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ครัวเรือน ภัยแลง น้ําทวม เปนตน บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาคุณภาพของแหลงน้ําดิบของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีจะอยู
ในเกณฑที่เหมาะสมอยางสม่ําเสมอสําหรับการนํามาผลิตน้ําประปา หากน้ําดิบจากแหลงน้ํามีคุณภาพต่ํากวาเกณฑมาตรฐาน 
ปริมาณการใชสารเคมีเพ่ือปรับปรุงคุณภาพน้ําก็จะเพ่ิมสูงข้ึน สงผลใหบริษัทฯ และประปาปทุมธานีมีคาใชจายที่สูงข้ึนตามไป
ดวย ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของประปาปทุมธานี ซึ่งตามสัญญาซื้อขาย
น้ําประปาบริษัทฯ มีสิทธิขอใหกปภ. ชดเชยภาระตนทุนที่สูงข้ึนได แตถากปภ. ไมสามารถชําระเงินชดเชยไดก็จะชดเชยดวย
วิธีการอื่นเชนปรับระยะเวลาของสัญญาซื้อขายน้ําประปา หรือปรับคาน้ําประปา  

1.3.3 ความเสี่ยงจากการตองพึ่งพาลูกคารายเดียว 

 บริษัทฯ และประปาปทุมธานีขายน้ําประปาที่ผลิตไดทั้งหมดใหแก กปภ. เพียงรายเดียว โดยกปภ. จะทําการ
จําหนายน้ําใหแกผูใชน้ําตอไป การซื้อขายน้ําประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีนั้นเปนไปตามสัญญาซื้อขายน้ําประปา
กับ กปภ. ทั้ง 3 ฉบับคือ (1) สัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวาง กปภ. และบริษัทฯ ลงวันที่ 21 กันยายน 2543 (2) สัญญาให
สิทธิระหวาง กปภ. และประปาปทุมธานี ลงวันที่ 31 สิงหาคม 2538 และ (3) สัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวาง กปภ. และ
ประปาปทุมธานี ลงวันที่ 15 กันยายน 2549 สัญญาทั้งสามฉบับดงกลาวมีขอสัญญาที่กําหนดปริมาณน้ําข้ันตํ่าที่ กปภ. ตอง
รับซื้อจากบริษัทฯ และประปาปทุมธานี โดยการวัดปริมาณน้ําซื้อขาย จะวัดจากมาตรวัดน้ําที่ติดต้ังไวที่สถานีจายน้ําของ
บริษัทฯ และประปาปทุมธานี บริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถจําหนายน้ําประปาใหกับผูใชน้ําโดยตรงผานระบบ
จําหนายน้ําของกปภ. บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจึงมีความเสี่ยงจากการตองพ่ึงพิงกปภ. ในฐานะลูกคาเพียงรายเดียว 

1.3.4 ความเสี่ยงจากการเพิ่มขึ้นของอัตราคาไฟฟา 

 ตนทุนคาไฟฟาเปนตนทุนหลักในการผลิตน้ําประปา (หากไมรวมตนทุนทางการเงินซึ่งเปนเงินกูจากสถาบัน
การเงิน) บริษัทฯ และบริษัทยอยมีคาใชจายในสวนของคาไฟฟาคิดเปนสัดสวนของตนทุนรวมทั้งหมดประมาณรอยละ 19.2 
รอยละ 26.0 และ รอยละ 27.1 สําหรับป 2548 ป 2549 และป 2550 ตามลําดับ ทั้งนี้ แมวาอัตราคาไฟฟาที่บริษัทฯ และ
ประปาปทุมธานีไดรับจะเปนอัตราคาใชบริการที่ตํ่ากวาลูกคาทั่วไป หรือในอัตราที่ถูกที่สุดที่คิดกับลูกคาในภาคอุตสาหกรรม
ซึ่งเปนไปตามขอกําหนดในสัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ กับ กปภ. และในสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและ
จําหนายน้ําประปาระหวางประปาปทุมธานีกับ กปภ. อยางไรก็ตาม อัตราคาไฟฟาดังกลาวเปนอัตราที่ภาครัฐเปนผูกําหนด 
ซึ่งมีความผันผวนตามราคาน้ํามันในตลาดโลกและตนทุนการผลิตไฟฟารวมทั้งปริมาณความตองการใชไฟฟา ซึ่งเปนตนทุนที่
บริษัทฯ และประปาปทุมธานีไมสามารถควบคุมได ซึ่งหากอัตราคาไฟฟาเปลี่ยนแปลงและผันผวนมาก อาจกอใหเกิด
ผลกระทบตอผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ และบริษัทยอยได 

อยางไรก็ตาม ความเสี่ยงดังกลาวไดรับการปกปองสวนหนึ่งจากขอตกลงในสัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางบริษัทฯ 
กับ กปภ. ที่ใหบริษัทฯ ปรับอัตราคาน้ําประปาไดตามดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไปของภาคกลาง และตามคาคงที่ (K) และจาก
ขอตกลงในสัญญาใหสิทธิดําเนินการผลิตและจําหนายน้ําประปาและสัญญาซื้อขายน้ําประปาระหวางประปาปทุมธานีและ 
กปภ. ที่ใหประปาปทุมธานีปรับอัตราคาน้ําประปาไดตามดัชนีราคาผูบริโภคของทั้งประเทศ 

 

1.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงกฎหมาย และกฎระเบียบที่เกี่ยวของกับกิจการประปา หรือ
นโยบายของรัฐ 

1.4.1 บริษัทฯ และประปาปทุมธานีอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงกฎหมาย 

(ก) กฎหมายที่เกี่ยวของกับการประกอบกิจการน้ําประปา 
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 การประกอบกิจการประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานีเปนการประกอบกิจการภายใตสัมปทานที่ไดรับจาก
ผูใหสัมปทานตามประกาศคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 และเมื่อวันที่ 9 มีนาคม 2547 คณะรัฐมนตรีไดมีมติใหกระทรวงที่รับผิดชอบ
รัฐวิสาหกิจที่ดูแลสาธารณูปโภคดําเนินการจัดต้ังองคกรกํากับดูแล เพ่ือแยกภาระหนาที่กํากับดูแลออกจากภารกิจการ
ประกอบกิจการ หรือบริการของรัฐวิสาหกิจนั้นๆ เพ่ือผลประโยชนของประเทศและของประชาชน และหากมีความจําเปนใหยก
รางกฎหมายรองรับดวย ซึ่งกระทรวงมหาดไทยในฐานะผูรับผิดชอบไดดําเนินการยกรางพระราชบัญญัติการประกอบกิจการ
น้ํา (“รางพรบ. กิจการนํ้า”) เพ่ือจัดใหมีระบบการกํากับดูแลการประกอบกิจการน้ําซึ่งรวมถึงกิจการประปาใหมีความ
เหมาะสมและโปรงใส สงเสริมและสนับสนุนการประกอบกิจการน้ําที่มีประสิทธิภาพ ใหประชาชนไดรับบริการจากกิจการน้ําที่
มีคุณภาพไดมาตรฐานเปนธรรมและทั่วถึง รวมถึงเปนการสงเสริมการแขงขันการประกอบกิจการน้ําที่เปนธรรมและปองกัน
การใชอํานาจผูกขาดในทางที่มิชอบ โดยไดกําหนดใหมีคณะกรรมการกํากับกิจการน้ําแหงชาติเปนองคกรกํากับดูแลการ
ประกอบกิจการน้ําประปาเพ่ือกําหนดมาตรการ หลักเกณฑ วิธีการและเงื่อนไขในการประกอบกิจการ กําหนดคุณสมบัติ 
วิธีการ หลักเกณฑ เง่ือนไข และระยะเวลาในการอนุญาตประกอบกิจการ ฯลฯ เพ่ือปฏิบัติหนาที่ใหเปนไปตามวัตถุประสงค
ของการจัดทํารางพรบ. กิจการน้ํา  

 รางพรบ   .กิจการน้ําไดเคยถูกนําเสนอเพื่อพิจารณาแลวแตคณะรัฐมนตรีสมัยรัฐบาล ฯพณฯ ทักษิณ ชินวัตรมี
ความเห็นวายังไมมีความจําเปนตองมีการบัญญัติกฎหมายเพื่อมาควบคุมกิจการน้ําแตอยางใดจึงไมมีการพิจารณารางพรบ  .
กิจการน้ําดังกลาว แตตามแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 10 (พ.ศ. 2550 – 2554) ไดกําหนดเรงปรับปรุงและ
พัฒนากฎหมายเพื่อสนับสนุนการขับเคลื่อนยุทธศาสตรใหเกิดผลในทางปฏิบัติอยางมีประสิทธิภาพ โดยมีแนวทางการ
ปรับปรุงและเรงผลักดันใหออกกฎหมายในดานตางๆ และรางพรบ   .กิจการน้ําเปนรางกฎหมายฉบับหนึ่งที่จะตองเรงผลักดัน
ใหออกเปนกฎหมายโดยเร็ว แตจนถึง ณ วันที่ 27 กุมภาพันธ 2551 รางพรบ   .กิจการน้ํายังไมไดถูกนําเสนอเพื่อพิจารณาแต
อยางใด และยังไมมีความแนนอนวาจะมีการนําเสนอเพื่อพิจารณาเมื่อใด  บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณเกี่ยวกับการใช
อํานาจในการกํากับดูแลกิจการประปาของคณะกรรมการกิจการน้ําแหงชาติ รวมทั้งลักษณะและขอบเขตในการกําหนด
นโยบายและกฎระเบียบ การกํากับดูแลการดําเนินการใหเปนไปตามนโยบายดังกลาว และการบังคับใชบทบัญญัติของ
กฎหมายและกฎระเบียบตางๆ ที่จะประกาศใชในอนาคต ความไมแนนอนดังกลาวอาจทําใหธุรกิจของบริษัทฯ มีความเสี่ยง 
การเปลี่ยนแปลงกฎหมายรวมถึงกฎระเบียบที่เกี่ยวของดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบตอการประกอบธุรกิจ รายไดและ
ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

(ข) กฎหมายเกี่ยวกับการใชแหลงน้ําดิบ 

 ตามแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่10 (พ.ศ. 2550-2554) ไดกําหนดใหรางพระราชบัญญัติ
ทรัพยากรน้ํา (“รางพรบ. ทรัพยากรนํ้า”) ซึ่งเปนกฎหมายดานสิ่งแวดลอมและทรัพยากรธรรมชาติเปนรางกฎหมายฉบับหนึ่ง
ที่จะตองเรงผลักดันใหออกเปนกฎหมายโดยเร็ว และเมื่อวันที่ 29 พฤษภาคม 2550 ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีไดมีมติอนุมัติ
หลักการรางพรบ. ทรัพยากรน้ํา ตามที่กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอมเสนอ ซึ่งรางดังกลาวมีสาระสําคัญ
เกี่ยวกับสิทธิในทรัพยากรน้ํา องคการบริหารจัดการลุมน้ําและองคกรผูใชน้ํา กองทุนทรัพยากรน้ํา การพัฒนา ฟนฟู คุมครอง 
และอนุรักษทรัพยากรน้ํา การปองกันแกไขปญหาน้ําทวมและน้ําขาดแคลน และการบริหารจัดการทรัพยากรน้ํา การแบง
ประเภทการใชน้ําออกเปน 3 ประเภท การกําหนดใหคณะกรรมการทรัพยากรน้ําแหงชาติเปนผูมีอํานาจเกี่ยวกับการบริหาร
จัดการทรัพยากรน้ําโดยทั่วไปและมีอํานาจหนาที่อื่นๆ ซึ่งรวมถึงการพิจารณาอนุญาตการใชน้ําประเภทที่ 2 ซึ่งเกี่ยวของกับ
บริษัทฯ (กลาวคือ การใชทรัพยากรน้ําในแหลงน้ําสาธารณะเพื่อการเกษตรหรือการเล้ียงสัตวเพ่ือการพาณิชย การ
อุตสาหกรรม การทองเที่ยว การผลิตพลังงาน ไฟฟา การประปา หรือกิจการอื่นตามที่กําหนดในกฎกระทรวง) โดยจะตอง
ไดรับอนุญาตใหใชทรัพยากรน้ําจากคณะกรรมการลุมน้ําที่แหลงน้ําสาธารณะนั้นต้ังอยูภายใตหลักเกณฑและเง่ือนไขที่กําหนด
ในกฎกระทรวง ณ วันที่ 27 กุมภาพันธ 2551 ยังไมมีการจัดทํารางกฎกระทรวงที่เกี่ยวของตามที่อางอิงในรางพรบ.ทรัพยากร
น้ําแตอยางใด บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณเกี่ยวกับการใชอํานาจในการกํากับดูแลแหลงน้ําของคณะกรรมการลุมน้ํา 
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รวมทั้งลักษณะและขอบเขตในการกําหนดนโยบายและกฎระเบียบที่เกี่ยวของ ความไมแนนอนดังกลาวอาจสงผลกระทบอยาง
มีนัยสําคัญตอการประกอบธุรกิจ รายไดและฐานะการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

1.4.2 ความเสี่ยงจากการแปรรูปองคกรของ กปภ.  

 สืบเนื่องจากการที่รัฐบาลไดระบุในจดหมายแสดงเจตจํานงฉบับลงวันที่ 25 พฤศจิกายน 2540 ตอกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศวาจะเรงแปรรูปรัฐวิสาหกิจเพ่ือใหภาคเอกชนไดเขามามีสวนรวมมากขึ้น ลดภาระหนี้ของภาครัฐ เปดใหมีการ
แขงขันโดยเสรี กระตุนใหมีประสิทธิภาพงานเพิ่มข้ึน ในการนี้จึงไดจัดทําแผนแมบทการแปรรูปรัฐวิสาหกิจข้ึนในป 2541 ซึ่ง
กําหนดใหรัฐวิสาหกิจสาขาประปาเปนรัฐวิสาหกิจประเภทหนึ่งที่จะตองดําเนินการแปรรูป เพ่ือเพ่ิมบทบาทของเอกชนใน
กิจการประปา ชวยเหลือรัฐบาลในการใหบริการน้ําประปาแกประชาชน แตอยางไรก็ตามจนถึง ณ วันที่ 27 กุมภาพันธ 2551
คงยังมีความไมแนนอนเกี่ยวกับการแปรรูปกิจการสาขาประปาซึ่งรวมถึงกปภ. ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมอาจคาดการณไดวา รัฐบาล
ที่มาจากการเลือกต้ัง ณ วันที่ 23 ธันวาคม 2550 จะมีแนวนโยบายเกี่ยวกับการแปรรูปรัฐวิสาหกิจอยางไร และหากกปภ. แปร
รูปองคกรเปนบริษัท (Corporatisation & Privatisation) แลวจะสงผลกระทบในทางลบตอการประกอบธุรกิจ ฐานะการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือไม นอกจากนี้ ภายหลังการแปรรูป กปภ. อาจจะมีการเปลี่ยนแปลง
นโยบายในการบริหารจัดการกิจการประปา และอาจสงผลตอความสามารถในการใหการสนับสนุนแกบริษัทฯ ในการขอ
อนุญาต หรือความยินยอมจากหนวยงานราชการที่เกี่ยวของ รวมถึงการไดรับบริการสาธารณูปโภคในอัตราที่ตํ่ากวาบุคคลอื่น
ทั่วไปหรือในอัตราที่ถูกที่สุด ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอความสามารถในการดําเนินธุรกิจผลประกอบการ รายไดและฐานะ
การเงินของบริษัทฯ  

1.4.3 การเปลี่ยนแปลงนโยบายรัฐเกี่ยวกับนํ้าบาดาล 

ตามรายงานสถานการณน้ํ าบาดาลและแผนดินทรุด  และแนวทางการบริหารจัดการน้ําบาดาลในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑลของกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม โดยกรมทรัพยากรน้ําบาดาล เพ่ือนําเสนอ
ตอที่ประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2550 เพ่ือทราบเปนขอมูล ไดกลาวถึงสถานการณของน้ําบาดาลและแผนดิน
ทรุดวาในอดีตที่ผานมามีการสูบน้ําบาดาลมาใชในปริมาณมากจนเกินสมดุลเปนระยะเวลาตอเนื่องยาวนานจนเกิดผลกระทบ
และวิกฤตการณน้ําบาดาลคือ แรงดันของระดับน้ําบาดาลลดต่ําลงอยางรวดเร็ว โดยไมมีการคืนตัวเกิดผลกระทบตอเนื่องคือ
แผนดินทรุด และน้ําเค็มแทรกซึมรุกล้ําเขาไปในชั้นน้ําบาดาล ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 15 มีนาคม 2526 จึงไดมีการ
กําหนดมาตรการปองกันและแกไขวิกฤตการณน้ําบาดาลขึ้น และที่ประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 23 พฤษภาคม 2538 ได
กําหนดเขตวิกฤตการณน้ําบาดาลและเขตควบคุมการใชน้ําบาดาลซึ่งไดแกเขตพ้ืนที่กรุงเทพมหานคร และปริมณฑลซึ่งรวมถึง
จังหวัดปทุมธานี และนครปฐม สมุทรสาคร (พ้ืนที่จําหนายน้ําประปาของบริษัทฯ และประปาปทุมธานี) และกําหนดให
หนวยงานของรัฐเลิกใชน้ําบาดาลเปนน้ําดิบสําหรับผลิตน้ําประปาในเขตวิกฤต ใหเอกชนลดการใชน้ําบาดาลลงโดยการ
กําหนดอัตราคาน้ําบาดาลใหเทากับหรือสูงกวาอัตราคาน้ําประปา และเรงรัดใหการประปานครหลวงและการประปาสวน
ภูมิภาคขยายบริการน้ําประปาใหทั่วถึงในเขตพ้ืนที่ที่มีปญหา ดวยมาตรการดังกลาว บริษัทฯ และประปาปทุมธานีจึงไดเขาทํา
สัญญาซื้อขายน้ําประปากับกปภ. โดยการทําประปาผิวดินเพ่ือผลิตน้ําประปาใหบริการแกผูใชน้ําในเขตวิกฤตแทนการใชน้ํา
บาดาล นอกจากนี้ตามรายงานสถานการณฉบับดังกลาวไดกลาวถึงสถานการณน้ําบาดาลและแผนดินทุรดในปจจุบันวา 
สืบเนื่องจากการที่รัฐไดดําเนินมาตรการตางๆ เพ่ือแกไขและปองกนการเกิดวิกฤตการณน้ําบาดาลและแผนดินทรุด ทําให
ปจจุบันสถานการณน้ําบาดาลและแผนดินทรุดดีข้ึน ปริมาณการใชน้ําบาดาลลดลงอยางมาก ทําใหระดับน้ําบาดาลมีการฟนตัว
สูงข้ึนในทุกพ้ืนที่ ปญหาการทรุดตัวของแผนดินลดลงอยางเห็นไดชัดโดยเฉพาะในเขตกรุงเทพมหานคร และปริมณฑล ทั้งนี้ 
แมวาสถานการณน้ําบาดาลจะดีข้ึนแต กรมทรัพยากรน้ําบาดาล กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอม ซึ่งเปน
หนวยงานที่ดูแลก็ยังคงทําการควบคุมการใชน้ําบาดาลอยางเข็มงวดตอไป อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวารัฐ
จะไมมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายหรือลดมาตรการควบคุมการใชน้ําบาดาลในเขตวิกฤตลง และหากมีการผอนปรนมาตรการให
สามารถใชน้ําบาดาลไดเพ่ิมข้ึนอาจกระทบตอรายได ฐานะการเงิน และโอกาสทางธุรกิจในอนาคตของบริษัท 
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1.5 ความเสี่ยงอื่นๆ 

1.5.1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 

 บริษัทฯ มีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 3 แหงดวยกัน โดยมียอดเงินกู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 จํานวน 10,018.3 
ลานบาท อัตราดอกเบี้ยคิดดอกเบี้ยแบบลอยตัว (Floating Interest Rate) โดยอางอิงกับอัตรา MLR ของธนาคารผูใหกู โดย
ในป 2548 ป 2549 และป 2550 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายคิดเปนรอยละ 35.4  รอยะละ 46.2 และรอยละ 49.9 ของตนทุนขาย
และดอกเบี้ยจายรวมกัน ตามลําดับ สวนประปาปทุมธานีมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 3 แหง โดยมียอดเงินกู ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2550 จํานวน 3,654.8 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยคิดดอกเบี้ยแบบลอยตัว (Floating Interest Rate) โดยอางอิงกับ
อัตรา MLR ของธนาคารผูใหกูเชนกัน โดยในป 2548 ป 2549 และป 2550 ประปาปทุมธานีมีดอกเบี้ยจายคิดเปนรอยละ   
36.4  รอยละ 38.8 และ รอยละ 31.9 ของตนทุนขายและดอกเบี้ยจายรวมกัน ตามลําดับ นอกจากนี้ บริษัทฯ และบริษัทยอยมี
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 เทากับ 2.96 เทา จากขอมูลทางการเงินดังกลาวขางตน 
แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ และบริษัทยอยมีนโยบายทางการเงินที่พ่ึงพิงหนี้สินคอนขางสูง ดวยเหตุนี้ หากอัตราดอกเบี้ยเพ่ิม
สูงข้ึนจะสงผลใหบริษัทฯ และบริษัทยอยมีภาระดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมสูงข้ึน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอความสามารถในการชําระหนี้ 
ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย 

1.5.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการลดภาระทางการเงินตามแผนที่กําหนด 

ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ เมื่อวันที่ 5 พฤศจิกายน 2550 ไดมีมติใหบริษัทฯ ดําเนินการลดภาระทาง
การเงิน โดยกําหนดเปาหมายใหบริษัทฯ ลดอัตราดอกเบี้ยจายลงอยางนอยรอยละ 0.5 ในการนี้บริษัทฯ ไดวางแผนที่จะ
ดําเนินการเพ่ือลดภาระทางการเงินภายในป 2551 ซึ่งวิธีการที่บริษัทฯ พิจารณาจะดําเนินการเพ่ือใหบรรลุเปาหมายดังกลาว 
คือการเจรจากับกลุมผูใหกูและ/หรือการออกหุนกูเพ่ือนําเงินมาชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินบางสวน หาก
บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการลดภาระทางการเงินตามแผนที่กําหนดได บริษัทฯ จะยังคงมีภาระทางการเงินเชนเดิม 

1.5.3 ความเสี่ยงจากการไมสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน 

 ตามที่คณะกรรมการของบริษัทฯ ไดพิจารณาผลประกอบการของบริษัทฯ สําหรับรอบป 2550 แลว คาดวาบริษัทฯ 
จะสามารถจายเงินปนผลในอัตราหุนละ 0.15 บาท ใหแกผูถือหุนของบริษัทฯ ในไตรมาสที่สี่ของป 2551 โดยจะนําเสนอตอที่
ประชุมคณะกรรมการและ/หรือที่ประชุมผูถือหุนเพ่ือพิจารณาอนุมัติการจายเงินปนผลตามหลักการที่ไดอนุมัติไวภายใน
ระยะเวลาที่กําหนดตอไปนั้น บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผูถือหุนจะอนุมัติให
บริษัทฯ จายเงินปนผลในอัตราหุนละ 0.15 บาทตามที่เสนอ  

 นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาผลประกอบการของบริษัทฯ ที่ดีข้ึนเปนลําดับ บริษัทฯ จึงคาดวาในการประกาศจายเงินปน
ผลของบริษัทฯ ในแตละคราว บริษัทฯ จะสามารถจายเงินปนผลในอัตราที่ไมนอยกวาอัตราที่ไดเคยประกาศจายไปแลว ทั้งนี้ 
การที่ผลประกอบการในอดีตทีผ่านมาของบริษัทฯ ดีข้ึนเปนลําดับเรือ่ยมานัน้ มิไดเปนการรับรองถึงผลประกอบการในอนาคต
ของบริษัทฯ เนื่องดวยมีปจจยัหลายประการทีอ่าจมีผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทฯ อาทเิชน การเปลี่ยนแปลง
นโยบายเกีย่วกับการประกอบกจิการประปาของภาครัฐ หรือการประกาศใชบังคับกฎหมายใหมทีเ่กี่ยวของกับกิจการประปา 
เปนตน ดวยเหตุนี้ อัตราเงินปนผลที่บริษัทฯ คาดวาจะสามารถจายไดไมนอยกวาอตัราที่เคยประกาศจายไปแลวนั้น อาจไม
เปนตามทีบริษัทฯ คาดการณไวได  
 (โปรดพิจารณารายละเอยีดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 8.3  - นโยบายการจายเงินปนผล) 
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1.5.4 ความเสี่ยงอันเกี่ยวของกับผูถือหุนรายใหญ 

 ตามเงื่อนไขสัญญาสนับสนุนทางการเงินกับสถาบันการเงินผูใหกูแกบริษัทฯ ผูถือหุนจํานวน 2   ราย ไดแก ช .การ
ชาง และมิตซุย ตกลงจํานําหุนที่ตนถืออยูในบริษัทฯ จํานวน 1,077.4 ลานหุน และ 580.1 ลานหุน ตามลําดับ นอกจากนี้ 
บมจ. ทางดวนกรุงเทพไดตกลงนําหุนที่ตนถืออยูในบริษัทฯ จํานวน 325.0 ลานหุน จํานําไวกับสถาบันการเงินตามเงื่อนไข
สัญญาใหสินเชื่อของ บมจ. ทางดวนกรุงเทพ ดวยเชนกัน จํานวนหุนที่ติดจํานําดังกลาวคิดเปนรอยละ 27.0 รอยละ 14.5 และ 
รอยละ 8.1 ของทุนที่เรียกชําระแลวภายหลังการขายหุนใหแกประชาชนเปนครั้งแรก เพ่ือเปนการประกันการชําระหนี้ของตน
ใหแกเจาหนี้ และหุนจํานวนดังกลาวถือเปนสวนหนึ่งของจํานวนหุนที่อยูภายใตหุนที่หามขายภายในระยะเวลาที่กําหนดโดย
ตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เรื่องการหามผูบริหารหรือผูถือหุนและผูที่
เกี่ยวของขายหุนและหลักทรัพยภายในระยะเวลาที่กําหนด (ฉบับที่ 5) ลงวันที่ 20 กุมภาพันธ 2551 ไดยกเลิกการหาม
สถาบันการเงินบังคับขายหุนที่อยูภายใตหุนที่หามขายภายในระยะเวลาที่กําหนดเพ่ือชําระหนี้ ดังนั้นหากบริษัทฯ หรือ บมจ. 
ทางดวนกรุงเทพ ผิดเงื่อนไขในสัญญาเงินกู กลุมสถาบันการเงินผูใหกูมีสิทธิเรียกบังคับหุนที่จํานําดังกลาวขายทอดตลาดได 
ซึ่งอาจสงผลใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในผูถือหุนรายใหญและอํานาจควบคุมกิจการของบริษัทฯ ได ทั้งนี้นโยบายของผูถือหุน
รายใหญที่เขามาใหมอาจเปลี่ยนแปลงไปจากป 2550 นี้ นอกจากนี้ การขายหุนทอดตลาดดังกลาวอาจสงผลกระทบตอราคา
หุนของบริษัทฯ โดยอาจทําใหราคาหุนลดลงได 

1.5.5 ความเสี่ยงจากการเสนอขายหุนตอกรรมการ ผูบริหาร พนักงานของบริษัทฯ และพนักงานของ                
วอเตอรโฟลว ในราคาที่ต่ํากวาราคาเสนอขายตอประชาชนในครั้งน้ี 

ในวันที่ 26 กันยายน 2549  ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1 /2549  ของบริษัทฯ ไดมีมติอนุมัติการจัดสรรหุนสามัญ
ของบริษัทฯ ใหแกกรรมการ ผูบริหาร พนักงานของบริษัทฯ และพนักงานของ วอเตอรโฟลว จํานวนทั้งสิ้น 40  ลานหุน มูล
คาที่ตราไวหุนละ 1  บาท คิดเปนรอยละ 1.22  ของจํานวนหุนที่ชําระเต็มมูลคาแลวทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุนตาม
โครงการนี้ และคิดเปนรอยละ 1.00  ของจํานวนหุนที่ชําระเต็มมูลคาแลวทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน
โดยทั่วไป โดยมีราคาเสนอขายที่มูลคาตามบัญชี ณ วันสิ้นสุดของรอบปบัญชีลาสุดกอนการจองหุน หรือเทากับ 1.20 บาทตอ
หุน ซึ่งเปนราคาที่ตํ่ากวาราคาเสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้ โดยบริษัทฯ ไดดําเนินการเสนอขายหุนดังกลาวเมื่อวันที่ 3 – 4 
ธันวาคม 2550 ทั้งนี้ กรรมการ ผูบริหาร พนักงานของบริษัทฯ และพนักงานของ วอเตอรโฟลว มีสิทธิที่จะขายหุนสามัญที่
ไดรับการจัดสรรตามโครงการนี้ใหแกบุคคลอื่นไดไมเกินรอยละ 50  ของจํานวนหุนสามัญที่ไดรับการจัดสรร หลังจากที่หุน
สามัญของบริษัทฯ ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไมนอยกวา 12 เดือน และสามารถขายหุนสามัญที่ไดรับการจัดสรร
ตามโครงการนี้สวนที่เหลือใหกับบุคคลอื่นไดหลังจากที่หุนสามัญของบริษัทฯ ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไมนอย
กวา 24  เดือน กรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทฯ และ พนักงานของ วอเตอรโฟลว อาจทยอยขายหุนตาม
กําหนดเวลาที่ไดระบุขางตน ดวยเหตุนี้ บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากราคาหุนที่อาจลดลงอันเนื่องมาจากการนําหุนออก
ขายของกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทฯ และพนักงานของ วอเตอรโฟลว ดังกลาวได 


