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1. ปัจจัยความเสี่ยง 

 
การลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทที่เสนอขายในครั้งนี้  ผู้ลงทุนควรพิจารณาปัจจัยความเส่ียงในข้อนี้ รวมทั้งข้อมูลอื่นๆ 
ที่ปรากฎในเอกสารนี้อย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ปัจจัยความเส่ียงที่ได้กล่าวในเอกสารฉบับนี้อ้างอิงจาก
ข้อมูลในสถานการณ์ปัจจุบัน และการคาดการณ์ในอนาคตเท่าที่สามารถระบุได้ ปัจจัยเส่ียงเหล่านี้มีนัยสําคัญบาง
ประการ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัท และมูลค่าหุ้นของบริษัท นอกเหนือจากปัจจัยเส่ียงที่ระบุในเอกสาร
ฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆ ที่บริษัทไม่ทราบได้ในขณะนี้ หรือพิจารณาแล้วว่าไม่เป็นสาระสําคัญในปัจจุบันนั้นเป็น
ปัจจัยเส่ียงที่ส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของบริษัทได้ในอนาคต นอกจากนี้ ข้อความที่เป็นลักษณะการ
คาดการณ์ในอนาคต (Forward Looking Statement) ที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เช่น การใช้ถ้อยคําว่า “เชื่อว่า” 
“คาดการณ์ว่า” “คาดหมายว่า” “มีแผนจะ” “ตั้งใจ” หรือ “ประมาณ” เป็นต้น หรือการคาดการณ์เกี่ยวกับผลประกอบการ 
ธุรกิจ แผนการดําเนินงานของบริษัท การเปล่ียนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ในการประกอบธุรกิจของบริษัท 
นโยบายของรัฐ และอื่นๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์ถึงเหตุการณ์ในอนาคต ดังนั้นผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกต่างอย่าง
มีนัยสําคัญจากการคาดการณ์หรือคาดคะเนก็ได้ สําหรับข้อมูลในส่วนที่อ้างถึงหรือเกี่ยวข้องกับรัฐบาล หรือเศรษฐกิจ
ของประเทศนั้น ได้มาจากข้อมูลที่มีการเปิดเผยสู่สาธารณชน หรือจากแหล่งข้อมูลอ่ืนๆ ที่เชื่อถือได้ 

1. ความเสี่ยงที่เก่ียวขอ้งกับการปฎบิัติการการบิน 

1.1 ความเสี่ยงจากการจัดหาปริมาณน้ ามันเชือ้เพลิงที่เพยีงพอและความผันผวนของราคาน้ ามันเชื้อเพลิง 

น้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินจัดเป็นวัตถุดิบหลักที่สําคัญในการประกอบธุรกิจของบริษัท โดยระหว่างปี 2553 
– 2555 บริษัทมีต้นทุนน้ํามันเชื้อเพลิงคิดเป็นร้อยละ 32.4 – 38.9 ของต้นทุนจากการดําเนินงาน ซึ่งจัดเป็น
ต้นทุนที่มีสัดส่วนสูงที่สุดของบริษัท หากบริษัทไม่สามารถจัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงที่เพียงพอต่อการปฏิบัติการบิน
ของบริษัท อาจส่งผลให้ธุรกิจต้องหยุดดําเนินการ อีกทั้ง ปริมาณและราคาน้ํามันเชื้อเพลิงขึ้นอยู่กับปัจจัยทาง
เศรษฐกิจและการเมืองของโลก ซึ่งเป็นปัจจัยที่ไม่สามารถควบคุมหรือประมาณการได้อย่างแม่นยํา นอกจากนั้น 
กรมการบินพลเรือนยังไม่อนุญาตให้บริษัทเรียกเก็บค่าธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงหรือค่าธรรมเนียมอื่นๆ แยก
จากค่าโดยสารสําหรับเที่ยวบินโดยสารภายในประเทศแบบประจํา รวมถึงมีการจํากัดราคาจําหน่ายตั๋วโดยสาร
ขั้นสูง แต่ในการดําเนินธุรกิจสายการบินโดยทั่วไป บริษัทจะจําหน่ายตั๋วโดยสารล่วงหน้าก่อนการบิน ดังนั้น 
หากราคานํ้ามันปรับตัวสูงขึ้น บริษัทอาจไม่สามารถปรับราคาตั๋วโดยสารเพิ่มขึ้นตามได้ ซึ่งอาจผลส่งให้บริษัทมี
อัตรากําไรลดต่ําลงอย่างมีนัยสําคัญ หรืออาจทําให้บริษัทประสบภาวะขาดทุนได้ 

อย่างไรก็ดี บริษัทได้ตระหนักถึงความสําคัญของการจดัหาและบริหารต้นทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และเพื่อเป็นการลด
และกระจายความเส่ียงดังกล่าว ปัจจุบันบริษัทจึงจัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงจากผู้ค้าน้ํามันรายใหญ่ของประเทศ
มากกว่า 1 ราย ได้แก่ บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) และ บริษัท เชลล์แห่งประเทศไทย จํากัด โดยตั้งแต่เริ่ม
ดําเนินกิจการบริษัทไม่เคยประสบภาวะขาดแคลนนํ้ามันเชื้อเพลิง  

สําหรับการบริหารต้นทุนน้ํามันเชื้อเพลิง บริษัทได้เข้าทําสัญญาป้องกันความเส่ียงจากความผันผวนของราคา
น้ํามันเชื้อเพลิงในสองลักษณะคือ การกําหนดราคาซื้อน้ํามันล่วงหน้ากับผู้ค้าน้ํามันโดยตรง และการเข้าทํา
สัญญาอนุพันธ์ทางการเงินกับธนาคาร นอกจากนี้ บริษัทอาจปรับราคาตั๋วโดยสารให้สอดคล้องกับต้นทุนราคา
น้ํามันที่สูงขึ้นได้ เนื่องจากบริษัทใช้กลยุทธ์การตั้งราคาแบบ Dynamic Pricing หรือ การกําหนดค่าตั๋วโดยสาร
หลายระดับราคา (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “3. การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์ 
3.3 นโยบายการก าหนดราคาและบริหารจัดการรายได้”) ซึ่งเพิ่มความยืดหยุ่นให้กับบริษัทในการบริหารรายได้
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และต้นทุน ประกอบกับนโยบายการบริหารความเส่ียงจากราคาน้ํามันของบริษัท มีระยะเวลาการเข้าทําสัญญา
ป้องกันความเส่ียง (Tenor) ที่สอดคล้องกับระยะเวลาที่เปิดจําหน่ายตั๋วโดยสาร 

1.2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศและอนิเตอร์เน็ตในการด าเนินธุรกิจของบริษัท  

บริษัทจําเป็นต้องพึ่งพาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศและอินเตอร์เน็ตในการดําเนินธุรกิจของบริษัท  โดยเฉพาะ
ระบบเว็บไซต์ (Website) และระบบสํารองที่นั่ง (Reservation System) ซึ่งบริษัทใช้บริการระบบดังกล่าวจาก
บุคคลภายนอก โดยหากระบบเว็บไซต์และระบบสํารองที่นั่งของบริษัทมีปัญหาขัดข้อง หรือระบบดังกล่าวของผู้
ให้บริการเกิดความขัดข้อง ก็จะส่งผลกระทบต่อการดําเนินธุรกิจของบริษัทอย่างรุนแรงและมีนัยสําคัญ 
เน่ืองจากระหว่างปี 2553 – 2555 บริษัทมีลูกค้าสํารองที่นั่งผ่านเว็บไซด์คิดเป็นร้อยละ 44.5 - 52.5 ของจํานวน
ลูกค้าทั้งหมด 

บริษัทยังต้องแบกรับความเส่ียงจากการละเมิดความปลอดภัยของเว็บไซต์ โดยเฉพาะการลักลอบนําข้อมูล
ความลับของลูกค้าที่สํารองที่นั่งไปใช้ทางผิดกฎหมาย ซึ่งอาจส่งผลต่อชื่อเสียงของบริษัททําให้ลูกค้าขาดความ
เชื่อมั่นต่อบริษัท และไม่ใช้บริการบริษัท 

อย่างไรก็ดีบริษัทได้ให้ความสําคัญต่อระบบอัตโนมัติและอินเตอร์เน็ตอย่างสูงโดยเฉพาะบริษัทมีมาตราการ
ป้องกันปัญหาขัดข้องของระบบเว็บไซต์และระบบสํารองที่นั่งโดยมีการจัดทําการสํารองข้อมูลทุกวันและยังมีการ
ตั้งศูนย์ข้อมูลสํารองฉุกเฉิน (Disaster Recovery Site) โดยหากมีปัญหาเกิดขึ้นกับศูนย์ข้อมูลหลัก ข้อมูลที่มี
การสํารองไว้จะสามารถนํามาใช้งานได้ที่ศูนย์ข้อมูลสํารองฉุกเฉินได้อย่างทันท่วงที นอกจากนั้น บริษัทยังทํา
การจัดทําเครือข่ายเน็ตเวิร์คสํารองในกรณีที่การติดต่อบนเครือข่ายเน็ตเวิร์คหลักมีปัญหาเพื่อให้การติดต่อ
ระหว่างบริษัทกับระบบภายนอกเป็นไปอย่างราบรื่นและไม่กระทบต่อธุรกิจ นอกจากนั้นบริษัทยังมีมาตรการ
ป้องกันการละเมิดลักลอบนําข้อมูลความลับของลูกค้าที่สํารองที่นั่งไปใช้ทางผิดกฎหมาย โดยมีการออกแบบ
สถาปัตยกรรมของระบบเพื่อป้องกันการถูกบุกรุกจากผู้ไม่หวังดี รวมทั้งมีการเข้ารหัสข้อมูลตามมาตรฐาน การ
ทดสอบการบุกรุกเพื่อปิดข้อบกพร่องเป็นประจําทุกปี และเก็บรายละเอียดการเข้าใช้ระบบตามพระราชบัญญัติ
คอมพิวเตอร์ทุกประการ อีกทั้งตั้งแต่เริ่มเปิดดําเนินการ บริษัทไม่พบข้อร้องเรียนในกรณีดังกล่าว และบริษัทไม่
มีคดีความในกรณีดังกล่าวอีกด้วย 

1.3 ความเสี่ยงจากการทีบ่ริษัทไมส่ามารถปฎิบัติตามมาตรฐานภายใต้ระเบยีบต่างๆ ได้ในอนาคต หรือ 
อาจด ารงใบอนุญาตตามกฎระเบียบทีม่ีได้ 
การดําเนินธุรกิจของบริษัทจําเป็นต้องได้รับอนุญาตจากทางราชการ นอกจากนั้นจะต้องอยู่ใต้การบังคับของ
กฎระเบียบอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องด้วย ซึ่งเงื่อนไขดังกล่าวไม่อยู่ภายใต้อํานาจการควบคุมของบริษัท ดังนั้น หากมีการ
เปล่ียนแปลงการตีความของกฎระเบียบหรือการออกกฎหมายหรือกฎระเบียบที่เกี่ยวข้องใหม่ อาจส่งผลกระทบ
อย่างต่อเนื่องในการดําเนินธุรกิจของบริษัท สําหรับเอกสารและปัจจัยที่เกี่ยวข้องกับการได้รับอนุญาตให้ทําการ
บินประกอบด้วย 

  
 ใบอนุญาตให้ประกอบกิจการค้าขายในการเดินอากาศ 

บริษัทได้รับใบอนุญาตให้ประกอบกิจการค้าขายในการเดินอากาศ (‚Air Operating License‛ หรือ ‚AOL‛) 
ทั้งเส้นทางภายในประเทศและเส้นทางระหว่างประเทศจากกระทรวงคมนาคม ซึ่งใบอนุญาตฉบับปัจจุบันจะ
หมดอายุลงในวันที่ 17 มิถุนายน 2557 ในกรณีใบอนุญาตดังกล่าวหมดอายุลงและบริษัทไม่ได้รับอนุญาตให้
ต่ออายุ ก็จะไม่สามารถประกอบธุรกิจสายการบินต่อไปได้ อย่างไรก็ตาม ตั้งแต่เริ่มก่อตั้งกิจการในเมื่อ พ.ศ. 
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2547 บริษัทได้รับการต่ออายุใบอนุญาตฯ อย่างต่อเนื่อง อีกทั้งมิเคยทําผิดต่อกฎระเบียบและข้อบังคับต่างๆ
ของทางราชการ ทําให้คาดว่าบริษัทจะสามารถต่ออายุใบอนุญาตฯ ต่อไปได้อย่างต่อเนื่อง 

 
 ใบรับรองผู้ดําเนินการเดินอากาศ 

บริษัทได้รับใบรับรองผู้ดําเนินการเดินอากาศ (‚Air Operator Certificate‛ หรือ ‚AOC‛) จากกระทรวง
คมนาคม ซึ่งใบรับรองฉบับปัจจุบันจะหมดอายุลงในวันที่ 17 มิถุนายน 2557 ในกรณีใบรับรองดังกล่าว
หมดอายุลงและบริษัทไม่ได้รับอนุญาตให้ต่ออายุ ก็จะไม่สามารถประกอบธุรกิจสายการบินต่อไปได้เช่นกัน 
อย่างไรก็ตาม ตั้งแต่เริ่มก่อตั้งกิจการใน พ.ศ. 2547 บริษัทก็ได้รับใบรับรองฯ อย่างต่อเนื่อง อีกทั้งตั้งแต่
ก่อตั้งบริษัทมิได้ทําผิดต่อกฎระเบียบและข้อบังคับต่างๆของทางราชการ ทําให้คาดว่าบริษัทจะสามารถต่อ
อายุใบรับรองฯ ต่อไปได้อีก 

 
 สิทธิการบิน 

ในการทําการบินแต่ละเส้นทางทั้งภายในประเทศและระหว่างประเทศ บริษัทต้องได้รับการจัดสรรสิทธิการ
บินเส้นทางนั้นๆ จากกระทรวงคมนาคม ซึ่งสิทธิการบินดังกล่าวเป็นสิทธิที่ได้รับตลอดไป เว้นแต่หากบริษัท
ไม่สามารถทําการบินเส้นทางใดได้อย่างต่อเนื่องเกินกว่า 1 ตารางการบิน (ประมาณ 6 เดือน) ทางราชการมี
สิทธิที่จะเพิกถอนสิทธิการบินในเส้นทางนั้นได้  

 
สําหรับการทําการบินเส้นทางระหว่างประเทศซึ่งคาดว่าจะเปิดดําเนินการในปี 2556 นั้น นอกเหนือจาก
เอกสารและปัจจัยดังกล่าวข้างต้นแล้ว จะต้องได้รับอนุญาตให้ทําการบิน (Operating Permit) จากประเทศที่
จะทําการบินไป บริษัทมีความเส่ียงที่อาจโดนเพิกถอนใบอนุญาตให้ทําการบินได้หากไม่ปฏิบัติตาม
ข้อกําหนดของประเทศนั้นๆ อย่างไรก็ตาม บริษัทมีนโยบายที่จะปฎิบัติตามข้อกําหนดหรือกฎหมายของแต่
ละประเทศอย่างเคร่งครัดเพื่อลดความเส่ียงจากการโดนเพิกถอนการอนุญาต 

1.4 ความเสี่ยงจากค่าใชจ้่ายในการซ่อมบ ารุงที่เพิ่มขึ้นตามอายุของเคร่ืองบิน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทมีเครื่องบินอายุเฉล่ีย 13.3 ปี โดยฝูงบินที่มีอายุมากขึ้นจะมีค่าใช้จ่ายในการ
ซ่อมบํารุงเพิ่มสูงขึ้นตามอายุการใช้งาน ค่าใช้จ่ายดังกล่าวจัดเป็นต้นทุนหลักอันหนึ่งในการดําเนินธุรกิจของ
บริษัท โดยระหว่าง ปี 2553 – 2555 บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการซ่อมบํารุง 510.4 – 1,276.4 ล้านบาท หรือคิดเป็น
ร้อยละ 14.4 – 17.0 ของต้นทุนการดําเนินงานรวม ทั้งนี้หากค่าใช้จ่ายซ่อมบํารุงปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอย่างมี
นัยสําคัญ อาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของบริษัทอย่างมีนัยสําคัญ นอกจากนั้น การซ่อมบํารุงบาง
ประเภทบริษัทได้ว่าจ้างบริษัทภายนอกในดําเนินการ ดังนั้น บริษัทอาจเผชิญความเส่ียงจากการล่าช้าในการ
ซ่อมแซมเครื่องบินซึ่งบริษัทไม่อาจหลีกเล่ียงได้ และอาจส่งผลต่อการดําเนินธุรกิจของบริษัทอย่างมีนัยสําคัญ 
เน่ืองจากอาจจะไม่สามารถปฏิบัติการบินตามตารางที่กําหนดได้ 

บริษัทมีมาตรการรองรับความเส่ียงดังกล่าวโดยบริษัทได้ทําการเปล่ียนฝูงบินในระหว่างปี 2555 – 2556 ทําให้
อายุเคร่ืองบินของบริษัทลดต่ําลงเหลือ 7.2 ปี ภายหลังการเปล่ียนฝูงบินแล้วเสร็จ ด้านการซ่อมบํารุงเครื่องบิน 
บริษัทได้ว่าจ้างผู้ให้บริการภายนอกที่มีความชํานาญ มีประสบการณ์สูงและเป็นที่ยอมรับในอุตสาหกรรมการบิน
ระดับโลก ได้รับการรับรองมาตรฐานองค์กรบริหารการบินแห่งสหรัฐอเมริกา (US Federal Aviation 
Administration : FAA) และองค์การความปลอดภัยด้านการบินแห่งสหภาพยุโรป (European Aviation Safety 
Agency : EASA) เพื่อมาดูแลวางแผนและทําการซ่อมบํารุงเครื่องบินให้แก่บริษัท ซึ่งบริษัทประเมินแล้วว่าจะมี
ความคุ้มค่าในทุกๆ ด้าน เพราะบริษัทมิต้องลงทุนในอะไหล่และอุปกรณ์เครื่องบินที่มีราคาสูง รวมถึงโรงซ่อม
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เคร่ืองบินซึ่งใช้เงินลงทุนเป็นจํานวนมาก และอาจจะยังไม่มคีวามประหยัดเน่ืองจากขนาด ตลอดจนการฝึกอบรม
พัฒนาบุคลากร ซึ่งทําให้บริษัทคาดว่าจะสามารถประหยัดค่าใช้จ่ายในการซ่อมบํารุงเครื่องบินได้อย่างมี
นัยสําคัญ อย่างไรก็ดี บริษัทมีบุคลากรที่ทําหน้าที่ติดตามดูแลให้เครื่องบินของบริษัทเข้าซ่อมบํารุงตามตาราง
อย่างเคร่งครัด 

1.5 ความเสี่ยงจากผลกระทบในทางลบจากการประสบอบุัติเหตุหรืออุบัติการณ์ซึ่งเกี่ยวกับเคร่ืองบิน 

บริษัทมีความเส่ียงจากการที่เครื่องบินของบริษัทประสบอุบัติเหตุ ประสบเหตุฉุกเฉิน การก่อการร้าย หรือภัย
พิบัติ ซึ่งเป็นเหตุการณ์ที่บริษัทไม่สามารถควบคุมได้ และหากเกิดเหตุการณ์ดังกล่าวบริษัทจะได้รับผลกระทบ
เชิงลบอย่างมีนัยสําคัญ  

 เคร่ืองบินลําดังกล่าวของบริษัทจะไม่สามารถให้บริการผู้โดยสาร หรือ ลูกค้าของบริษัทได้ตามตารางการบิน
ซึ่งอาจส่งผลกระทบให้บริษัทมีรายได้ในอนาคตที่ลดต่ําลงอย่างมีนัยสําคัญ 

 ค่าใช้จ่ายในการซ่อมแซมเหรือจัดหาเครื่องบินลําใหม่เพื่อทดแทน ซึ่งอาจส่งผลให้บริษัทจําเป็นต้องแบกรับ
ต้องทุนที่เพิ่มขึ้นในส่วนดังกล่าว 

 ทําให้บริษัทมีภาพลักษณ์ในด้านลบต่อสาธารณชน ผู้โดยสารอาจขาดความเชื่อมั่นในระบบความปลอดภัย
ในการดําเนินงานของบริษัท และตัดสินใจไม่เลือกใช้สายการบินของบริษัท ซึ่งจะส่งผลต่อผลการดําเนินงาน
ในอนาคตของบริษัทอย่างมีนัยสําคัญ 

 บริษัทอาจไม่สามารถเรียกร้องค่าเสียหายจากผู้รับประกันภัยได้ครบทั้งจํานวน หากมูลค่าที่บริษัททําประกัน
ไว้ต่ํากว่าค่าเสียหายที่เกิดขึ้น อีกทั้งบริษัทอาจมีภาระเบี้ยประกันภัยที่สูงขึ้นในอนาคต 

อย่างไรก็ตาม บริษัทมีมาตรการป้องกันความเส่ียงดังกล่าว โดยว่าจ้างบริษัทผู้ซ่อมบํารุงเครื่องบิน ซึ่งมี
มาตรฐานการให้บริการในระดับโลกมาดูแลวางแผนการซ่อมบํารุงเครื่องบินให้แก่บริษัท เพื่อให้เครื่องบินอยู่ใน
สภาพสมบูรณ์พร้อมใช้งานตามมาตรฐานของกรมการบินพลเรือนและมาตรฐานการบินนานาชาติอยู่ตลอดเวลา 
อีกทั้ง บริษัท ท่าอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) และ กรมการบินพลเรือนได้ดูแลรักษาความปลอดภัยภายใน
ท่าอากาศยานอย่างเข้มงวดมาโดยตลอด ทําให้ตั้งแต่ก่อตั้งบริษัทถึงปัจจุบัน บริษัทไม่เคยประสบเหตุการณ์ที่
กล่าวมาในข้างต้น บริษัทยังได้กําหนดแนวทางการดําเนินการหากเกิดเหตุการณ์ดังกล่าว ทําให้เชื่อมั่นได้ว่า
บริษัทจะสามารถควบคุมความเสียหายที่เกิดได้ และจะยังคงดําเนินธุรกิจได้อย่างต่อเนื่องภายหลังเกิด
เหตุการณ์ที่กล่าวมาในข้างต้น  (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “3. การประกอบธุรกิจของแต่ละ
สายผลิตภัณฑ์ 3.10 การด าเนินงานของบริษัท”)  ในส่วนการจัดทําประกันภัย บริษัทได้ทําประกันภัยสําหรับการ
บินตามแนวทางปฏิบัติของอุตสาหกรรมการบินนานาชาติ โดยทําประกันภัยอากาศยานทุกลําของนกแอร์ โดยมี
วงเงินรับผิดชดใช้ตามที่กําหนดในสัญญาเช่าเครื่องบินและคาดว่าจะเพียงพอต่อความเสียหายหากเกิด
เหตุการณ์ดังกล่าวขึ้น 

1.6 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาตลาดท่องเที่ยวในประเทศไทย 

ธุรกิจสายการบินจัดเป็นธุรกิจที่พึ่งพาการเดินทางของนักท่องเที่ยว สายการบินเส้นทางในประเทศจะมีรายได้สูง
ในช่วงฤดูกาลท่องเที่ยวในไตรมาส 1 และไตรมาส 4 ของแต่ละปี และมีรายได้ลดลงในช่วงไตรมาส 2 และไตร
มาส 3 ของแต่ละปี ดังนั้น หากบริษัทมีปัญหาขัดข้องในการดําเนินธุรกิจในไตรมาส 1 หรือไตรมาส 4 ของปีอาจ
ส่งผลให้ผลประกอบการของบริษัทลดต่ําลงอย่างมีนัยสําคัญ หรือประสบภาวะขาดทุน 
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นอกจากนั้น ระหว่างปี 2553 – 2555 บริษัทมีรายได้ทั้งหมดมาจากเที่ยวบินภายในประเทศ ซึ่งหากประเทศ
ไทยประสบภาวะเศรษฐกิจถดถอย ภัยพิบัติทางธรรมชาติ สภาพอากาศที่เลวร้าย โรคติดต่อร้ายแรง การก่อการ
ร้าย หรือเหตุการณ์ทางการเมือง ซึ่งอาจส่งผลอุปสงค์การเดินทางทางอากาศในประเทศไทยของนักท่องเที่ยว
ทั้งชาวไทยและชาวต่างประเทศลดลงอย่างมีนัยสําคัญ และทําให้บริษัทมีจํานวนผู้โดยสารที่ลดลงอย่างมี
นัยสําคัญ ดังเช่นที่เคยเกิดขึ้นในกรณีน้ําท่วมใหญ่ประเทศไทยในปี 2554 ซึ่งทําให้บริษัทมีจํานวนผู้โดยสาร
ลดลงร้อยละ 23.8 จากที่บริษัทคาดการณ์ไว้ และประสบภาวะขาดทุนในช่วงที่เกิดอุทกภัยที่ท่าอากาศยาน
นานาชาติดอนเมือง ซึ่งเป็นฐานปฏิบัติการหลักของนกแอร์ 

อย่างไรก็ดี บริษัทมีการเตรียมพร้อมในทุกๆ ด้าน ทั้งเครื่องบิน บุคลาการ และระบบสนับสนุนต่างๆ ตั้งแต่เริ่ม
เปิดดําเนินการ บริษัทไม่เคยประสบปัญหาการหยุดดําเนินธุรกิจจากปัญหาภายในบริษัท นอกจากนั้นบริษัทมี
การสนองตอบต่อปัญหาจากปัจจัยภายนอกซึ่งบริษัทไม่สามารถควบคุมได้เป็นอย่างดี อาทิเช่น ในกรณีน้ําท่วม
ท่าอากาศยานนานาชาติดอนเมืองในช่วงปลายปี 2554 บริษัทได้มีการเตรียมแผนสํารองไว้ล่วงหน้า และมีการ
เตรียมความพร้อมกรณีเกิดเหตุการณ์ฉุกเฉิน ดังจะเห็นได้ว่าเครื่องบินของบริษัทมิได้รับความเสียหายจาก
ผลกระทบดังกล่าวแม้แต่ลําเดียว มีเพียงสํานักงานและอุปกรณ์เครื่องใช้เสียหายเพียงเล็กน้อยเนื่องจากตั้งอยู่
บนชั้น 1 ของอาคาร และบริษัทสามารถเปิดให้บริการเที่ยวบินกับผู้โดยสารได้ที่ท่าอากาศยานนานาชาติสุวรรณ
ภูมิภายใน 2 วันหลังจากเกิดเหตุการณ์น้ําท่วมดังกล่าว  

ในส่วนของลูกค้ากลุ่มเป้าหมาย ลูกค้าหลักของนกแอร์เป็นผู้โดยสารที่เดินทางเพื่อติดต่อธุรกิจและเยี่ยมญาติ
มากกว่านักท่องเที่ยว ซึ่งลูกค้านักธุรกิจมีและเยี่ยมญาติการเดินทางเป็นประจํา และความต้องการการเดินทาง
ไม่ได้ขึ้นอยู่กับฤดูกาลท่องเที่ยว ดังนั้น บริษัทมีจึงรายได้ที่สม่ําเสมอกว่ารายได้ของบริษัทสายการบินอื่นที่มี
กลุ่มลูกค้าหลักเป็นนักท่องเที่ยว ในปี 2555 บริษัทมีสัดส่วนลูกค้าที่เดินทางเพื่อธุรกิจมากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 
38.0 ลูกค้าที่เดินทางเพื่อเยี่ยมญาติร้อยละ 23.0 และลูกค้าที่เดินทางเพื่อท่องเที่ยวร้อยละ 34.0 อย่างไรก็ตาม 
บริษัทยังมีมาตรการลดความเส่ียงจากการพึ่งพิงตลาดในประเทศเพียงอย่างเดียว โดยมีแผนเปิดให้บริการ
เที่ยวบินระหว่างประเทศในปี 2556  อีกทั้งเพื่อเป็นการขยายธุรกิจให้เติบโตต่อไปในอนาคต 

1.7 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบริษทัภายนอกในการในการปฎบิัติงานซึ่งเป็นส่วนหน่ึงของการด าเนินงาน
ของบริษทั 

บริษัทมีความจําเป็นต้องพึ่งพาบริษัทภายนอกในการจัดหาส่ิงอํานวยความสะดวกและบริการที่จําเป็นในการ
ประกอบธุรกิจของบริษัท รวมถึงการจัดหาเครื่องบินแบบเช่าเหมาลํา บริการภาคพื้นดิน และส่ิงอํานวยความ
สะดวกอื่นๆ ถึงแม้ว่าบริษัทจะมีบุคลากรเพื่อควบคุมการปฎิบัติงานของบริษัทภายนอก แต่บริษัทก็มิสามารถ
ควบคุมการปฏิบัติงานบริษัทภายนอกได้อย่างครบถ้วน การปฎิบัติหน้าที่บกพร่อง หรือปฎิบัติหน้าที่ล่าช้า อาจ
ส่งผลกระทบต่อภาพลักษณ์ของบริษัทในเชิงลบ นอกจากนั้น หากสัญญากับบริษัทภายนอกดังกล่าวหมดลง 
บริษัทอาจไม่สามารถสรรหาบริษัทอื่นที่มีความสามารถให้บริการกับบริษัทในอัตราค่าจ้างเดียวกัน ซึ่งจะส่งผล
ให้บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานเพิ่มสูงขึ้น 

อย่างไรก็ตาม การว่าจ้างบริษัทภายนอกในการดําเนินงานดังกล่าวให้กับบริษัท จะทําให้บริษัทมีค่าใช้จ่ายที่ต่ํา
กว่าการลงทุนซื้ออุปกรณ์และว่าจ้างบุคลากรเพื่อดําเนินการเอง อีกทั้งหากผู้ประกอบการที่บริษัทว่าจ้าง 
ปฏิบัติงานบกพร่อง หรือล่าช้า บริษัทก็สามารถปรับค่าเสียหายกับผู้ประกอบการรายดังกล่าวได้ และบริษัทอาจ
พิจารณายกเลิกสัญญาหรือไม่ต่อสัญญากับผู้ประกอบการรายดังกล่าว หากบริษัทสามารถหาผู้ประกอบการราย
อื่นที่มีเหมาะสมกว่าและสามารถดําเนินงานให้บริษัทได้เช่นเดียวกัน 



  บริษัท สายการบินนกแอร์ จํากดั (มหาชน) 
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1.8 ความเสี่ยงจากการแข่งขันที่รุนแรง 

ในการประกอบธุรกิจสายการบินภายในประเทศ บริษัทจําเป็นต้องแข่งขันกับสายการบินอื่นที่ให้บริการเส้นทาง
การบินภายในประเทศเช่นเดียวกับบริษัท ทั้งสายการบินที่ให้บริการเต็มรูปแบบอย่าง การบินไทย ไทยสมายล์ 
และบางกอกแอร์เวย์ และสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ อย่าง ไทยแอร์เอเชีย และโอเรียนท์ไทย ซึ่งด้วยการ
แข่งขันที่รุนแรง ทําให้สายการบินที่ให้บริการเต็มรูปแบบมุ่งเน้นการให้บริการตามรูปแบบเดิมที่เรียกว่า การ
บริการคุณภาพสูง (Premium or Legacy Airline) เพื่อแข่งขันกับสายการบินราคาประหยัด อีกทั้งสายการบิน
ราคาประหยัดก็มุ่งเน้นการใช้กลยุทธ์ด้านราคา (Cost Leadership) ในการแข่งขันกับสายการบินที่ให้บริการเต็ม
รูปแบบเช่นกัน นอกเหนือจากการแข่งขันกับสายการบินเต็มรูปแบบแล้ว บริษัทยังจําเป็นต้องแข่งขันกับสาย
การบินราคาประหยัดสายการบินอื่น ซึ่งบางสายการบินมีขนาดทางธุรกิจที่ใหญ่กว่าและมีแหล่งเงินทุนที่
มากกว่าบริษัท ทําให้บริษัทอาจเสียเปรียบในเชิงของต้นทุนของการให้บริการ อีกทั้งบริษัทไม่อาจหลีกเล่ียงการ
แข่งขันกับผู้ให้บริการขนส่งรูปแบบอื่นในประเทศไทยเช่น รถทัวร์ รถไฟ และรถไฟความเร็วสูงที่อาจเกิดขึ้นใน
อนาคต การแข่งขันที่สูงยิ่งในอุตสาหกรรมขนส่งในประเทศดังกล่าว อาจส่งผลให้บริษัทมีอัตรากําไรที่ลดลงอยา่ง
มีนัยสําคัญ 

อย่างไรก็ตาม ปัจจุบันยังไม่มีเทคโนโลยีการเดินทางใดๆ ที่สะดวกและรวดเร็วกว่าการเดินทางโดยเครื่องบิน 
ดังนั้น การเดินทางทางอากาศจึงยังเป็นการขนส่งมวลชนที่มีการเติบโตอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะธุรกิจสายการ
บินราคาประหยัดนั้น ได้รับความนิยมเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว โดยมีอัตราการเติบโตเฉล่ียที่ร้อยละ 17.0 ต่อปี ซึ่ง
สูงกว่าธุรกิจสายการบินที่ให้บริการเตม็รูปแบบอย่างชัดเจน และทําให้ธุรกิจสายการบินราคาประหยัดในประเทศ
ไทยมีส่วนแบ่งการตลาดที่เพิ่มขึ้นจากต่อเนื่องจากร้อยละ18.0 ในปี 2553 เป็นร้อยละ 24.0 ในปี 2555 

บริษัทเชื่อว่าการแข่งขันของสายการบินราคาประหยัดแต่ละราย จะช่วยกระตุ้นความต้องการการเดินทางทาง
อากาศ โดยหากสายการบินอื่นจัดกิจกรรมการส่งเสริมการตลาด หรือโปรโมชั่น (Promotion) ยอดการจองซื้อ
ตั๋วโดยสารของนกแอร์ก็จะเพิ่มขึ้นเช่นกัน อีกทั้งบริษัทมีความมั่นใจว่านกแอร์มีการให้บริการที่แตกต่างและโดด
เด่นกว่าสายการบินราคาประหยัดอื่นอย่างชัดเจน ทั้งเครือข่ายการให้บริการเส้นทางการบิน และการให้บริการ
อย่างดีเยี่ยมตั้งแต่การจองตั๋วโดยสาร การเลือกที่นั่งล่วงหน้า บริการเช็คอิน บริการน้ําหนักสัมภาระ การบริการ
บนเครื่องบิน จนถึงภายหลังจากส่งผู้โดยสารถึงจุดหมายปลายทางแล้ว ทําให้บริษัทคาดว่านกแอร์มีข้อ
ได้เปรียบและยุทธศาสตร์ที่ดีกว่าสายการบินคู่แข่ง และทุกครั้งที่มีการจัดกิจกรรมทางการตลาด นกแอร์จะเป็น
สายการบินที่ได้รับกระแสตอบรับจากผู้โดยสารเป็นอย่างดี 

1.9 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาการใช้งานเคร่ืองบินรุ่นโบอิ้ง 737-800 

ในส่วนของเคร่ืองบินแบบไอพ่น บริษัทดําเนินธุรกิจโดยใช้เครื่องบินรุ่นโบอิ้ง 737-800 เป็นส่วนใหญ่ เนื่องจาก
เป็นเครื่องบินแบบทางเดินเดียวที่ได้รับการพัฒนาโดยใช้เทคโนโลยีขั้นสูงจากผู้ผลิต โดยใช้เครื่องยนต์แบบ 
New Generation ทําให้สมรรถนะของเครื่องบินมีประสิทธิภาพดียิ่งขึ้น ทั้งด้านความประหยัดเชื้อเพลิง การซ่อม
บํารุง ความจุผู้โดยสารมากขึ้น ตลอดจนการตกแต่งห้องโดยสารและรูปลักษณ์ของเครื่องบินสวยงามทันสมัย 
นอกจากนี้ การมีฝูงบินเดียวจะทําให้บริษัทประหยัดต้นทุนในการดําเนินการ อาทิ การซ่อมบํารุงเครื่องบิน  
การฝึกอบรมนักบินและลูกเรือ เป็นต้น  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทมีเครื่องบินรุ่นดังกล่าว จํานวน 8 ลํา 
จากจํานวนเครื่องบินทั้งหมดของบริษัททั้งหมด 14 ลํา บริษัทจึงมีความเส่ียงในการดําเนินงานหากเครื่องบินรุ่น
ดังกล่าวมีปัญหาทางเทคนิคและจําเป็นต้องเข้าซ่อมบํารุงหรือปรับปรุงเพื่อให้สามารถนํามาดําเนินงานได้
ตามปกติ ข้อบกพร่องหรือปัญหาดังกล่าวอาจส่งผลเพิ่มเติมให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้องกับการบินออกข้อกําหนด
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เพิ่มเติมหรือเพิ่มมาตรฐานความปลอดภัยที่เข้มงวดขึ้น ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบให้บริษัทมีผลการดําเนินงาน
ลดลงอย่างมีนัยสําคัญ  

ทั้งนี้ หากเครื่องบินรุ่นดังกล่าวมีปัญหาทางเทคนิคขั้นรุนแรง บริษัทอาจจําเป็นต้องเปล่ียนไปใช้เครื่องบินรุ่นอื่น
แทน และหากบริษัทไม่สามารถจัดหาเครื่องบินรุ่นอ่ืนทดแทนได้ในต้นทุนที่เทียบเท่าฝูงบินเดิมภายในระยะเวลา
ที่เหมาะสม บริษัทจะมีผลการดําเนินงานที่ลดต่ําลงอย่างมีนัยสําคัญ หรืออาจประสบภาวะขาดทุนได้  

อย่างไรก็ตาม สายการบินทั่วโลกดําเนินงานโดยใช้เครื่องบินโบอิ้ง 737-800 กันอย่างแพร่หลาย และมีการใช้
งานมาแล้วกว่า 18 ปี โดยไม่พบข้อบกพร่องทางด้านเทคนิค หรือปัญหาทางด้านเครื่องยนต์ที่รุนแรง  

1.10 ความเสี่ยงจากการจัดต้ังสหภาพแรงงาน การนัดหยุดงาน และการถ่วงงาน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทไม่มีสหภาพแรงงาน ทั้งนี้ หากพนักงานของบริษัทจัดตั้งสหภาพแรงงานเพื่อ
ยื่นข้อเรียกร้องต่อบริษัทเพื่อเพิ่มค่าตอบแทนหรือผลประโยชน์อื่น อาจส่งผลในเชิงลบต่อบริษัท และบริษัท
อาจจะมีค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับบุคลากรสูงขึ้น อาจส่งผลให้บริษัทมีผลประกอบการลดต่ําลงอย่างมีนัยสําคัญ 
นอกจากนั้น บริษัทอาจมีความเส่ียงเพิ่มเติมจากการรวมกันนัดหยุดงานของพนักงานในกรณีที่ไม่สามารถบรรลุ
ข้อตกลงกับสหภาพแรงงานของบริษัทได้ เหตุการณ์ดังกล่าวจะส่งผลให้การดําเนินธุรกิจของบริษัทหยุดชะงัก
และมีผลการดําเนินงานลดลงอย่างมีนัยสําคัญ หรือประสบภาวะขาดทุนได้ 

อย่างไรก็ตาม บริษัทได้ตระหนักถึงความสําคัญของพนักงานเป็นอย่างมาก โดยให้การดูแลพนักงานเสมือน
สมาชิกในครอบครัว ส่งเสริมให้มีการพัฒนาบุคลากรอย่างต่อเนื่อง อีกทั้งให้ค่าตอบแทนและสวัสดิการแก่
พนักงานอย่างยุติธรรม จึงทําให้ตั้งแต่เริ่มดําเนินธุรกิจ บริษัทไม่เคยประสบเหตุการณ์ดังกล่าว 

1.11 ความเสี่ยงจากความผันผวนจากอัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราต่างประเทศ 

บริษัทมีค่าใช้จ่ายที่สําคัญเป็นเงินสกุลต่างชาติ หรืออ้างอิงกับเงินสกุลต่างชาติ ได้แก่ ค่าเช่าเครื่องบิน ค่าซ่อม
บํารุงเครื่องบิน และค่าน้ํามันเชื้อเพลิง โดยระหว่างปี 2553 – 2555 บริษัทมีค่าใช้จ่ายประเภทดังกล่าวรวมร้อย
ละ 55 - 65 ของค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน โดยอัตราแลกเปล่ียนของเงินตราต่างประเทศขึ้นอยู่กับสภาวะ
เศรษฐกิจภายในประเทศและสภาพเศรษฐกิจโลก ซึ่งบริษัทไม่สามารถควบคุม หรือประมาณการได้อย่างแม่นยํา 
หากอัตราแลกเปล่ียนมีการเปล่ียนแปลงไปในทางลบอาจส่งผลให้บริษัทมีค่าใช้จ่ายเพิ่มสูงขึ้น  

อย่างไรก็ตาม บริษัทมีนโยบายการป้องกันความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน โดยกําหนด
วัตถุประสงค์เพื่อเป็นการบริหารความเส่ียง โดยมีสัดส่วนการป้องกันความเส่ียง และระยะเวลาการเข้าทําสัญญา
ที่เหมาะสมในแต่ละช่วงเวลาของการดําเนินงาน  

1.12 ความเสี่ยงจากทีบ่ริษัทไม่สามารถท าประกันภยักับความเสี่ยงบางประการได้และอาจไม่สามารถจัดหา
ประกันภัยที่ครอบคลมุได ้

ถึงแม้การประกันภัยของอุตสาหกรรมการบินจะครอบคลุมความเส่ียงต่อความเสียหายที่เกิดขึ้นกับลําตัวอากาศ
ยาน รวมทั้งอะไหล่เครื่องยนต์ชิ้นส่วนประกอบอุปกรณ์และอุปกรณ์สนับสนุนภาคพื้นดิน รวมทั้งอุปกรณ์
เคล่ือนที่และยวดยานที่ไม่มีใบอนุญาต ผู้โดยสารและสัมภาระ และความรับผิดชอบต่อบุคคลที่สาม ตลอดจนภัย
อันเกิดจากสงครามและความเส่ียงอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องกับภัยสงคราม แต่กรมธรรม์ดังกล่าวก็มีข้อยกเว้นซึ่งไม่
สามารถเรียกร้องสินไหมได้ อาทิ ความเสียหายของเครื่องบินหรือเครื่องยนต์ที่เกิดจากการเส่ือมสภาพตาม
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ระยะเวลา (Wear and tear) ความเสียหายทางเทคนิคที่มิได้เกิดจากอุบัติเหตุ (Mechanical breakdown) เป็น
ต้น จึงจัดเป็นความเส่ียงเชิงพาณิชยท์ี่สายการบินตอ้งเผชญิ ซึ่งหากสายการบินต้องการทําประกันภัยครอบคลุม
ความเส่ียงดังกล่าวอาจต้องจ่ายค่าเบี้ยประกันภัยในอัตราที่สูง และอาจจะไม่สามารถหาผู้รับประกันภัยได้ 
อย่างไรก็ดี บริษัทได้กันสํารองค่าใช้จ่ายในการซ่อมบํารุง โดยบางส่วนจ่ายให้แก่ผู้ให้เช่าเครื่องบิน และบางส่วน
ตั้งสํารองไว้ภายในบริษัท ทําให้บริษัทเชื่อว่าจะมีเงินค่าซ่อมบํารุงเพียงพอหากเกิดเหตุการณ์ดังกล่าวขึ้น 

ปัจจุบันมีการก่อการร้ายเกิดขึ้นในหลายประเทศ โดยเฉพาะ การก่อการร้ายที่สหรัฐอเมริกาเมื่อวันที่ 11 
กันยายน 2554 บริษัทผู้รับประกันภัยทั่วโลกจึงได้กําหนดให้ธุรกิจการบินจัดทําประกันภัยความรับผิดชอบต่อ
บุคคลที่สามส่วนเกินจากกรมธรรม์ประกันภัยการเส่ียงภัยทุกชนิดของลําตัวอากาศยาน รวมทั้งอะไหล่
เคร่ืองยนต์ชิ้นส่วนประกอบอุปกรณ์และอุปกรณ์สนับสนุนภาคพื้นดิน รวมทั้งอุปกรณ์เคล่ือนที่และยวดยานที่ไม่
มีใบอนุญาตและความรับผิดชอบต่อบุคคลที่สาม ที่เกิดจากภัยสงครามและภัยที่เกี่ยวเนื่อง ทําให้สายการบินมี
ต้นทุนค่าเบี้ยประกันภัยเพิ่มเติม หากกรณีเหตุการณ์ดังกล่าวเกิดขึ้นและก่อให้เกิดความเสียหายสูงกว่าวงเงินรบั
ผิดชดใช้สูงสุดที่บริษัททําประกันภัยไว้ จะส่งผลกระทบเชิงลบอย่างมีนัยสําคัญต่อผลการดําเนินงานของบริษัท 
และอาจรุนแรงจนส่งผลให้บริษัทจําเป็นต้องระงับกิจการได้ 

1.13 ความเสี่ยงจากการไม่ประสบความส าเร็จในการปรบัใช้ยุทธศาสตร์ในการเติบโต 

ยุทธศาสตร์ในการขยายธุรกิจของบริษัทประกอบด้วย การเพิ่มเส้นทางการบินให้ครอบคลุมเส้นทางบินใน
ประเทศ การมีฝูงบินที่ทันสมัย  การควบคุมต้นทุนในการดําเนินงาน ทั้งนี้ความสําเร็จในการดําเนินการตาม
ยุทธศาสตร์ดังกล่าวของบริษัทต้องได้รับการสนับสนุนจากปัจจัยภายนอกทั้งสภาวะเศรษฐกิจโลกและประเทศ
ไทย ความต้องการของการเดินทางทางอากาศ การได้รับใบอนุญาตและสิทธิการบินในเส้นทางบินเป้าหมายที่
บริษัทต้องการทําการบินทั้งในประเทศและต่างประเทศ ซึ่งปัจจัยต่างๆ ดังกล่าวนั้น บริษัทไม่สามารถควบคุม
และคาดการณ์ได้อย่างแน่นอน ทําให้บริษัทมีความเส่ียงที่จะไม่ประสบความสําเร็จตามยุทธศาสตร์ที่บริษัทได้
กําหนดไว้  

อย่างไรก็ตาม ผู้บริหารของบริษัทได้มีการติดตามสถานการณ์ความเปล่ียนแปลงต่างๆ ทั้งสภาพเศรษฐกิจ 
อุตสาหกรรมการบินอยู่อย่างสม่ําเสมอ ซึ่งหากปัจจัยต่างๆเกิดขึ้นในเชิงลบ ผู้บริหารจะสามารถปรับกลยุทธ์ 
เพื่อให้ตอบสนองต่อเหตุการณ์ดังกล่าวได้อย่างเหมาะสมและทันท่วงที  

2. ความเสี่ยงทางด้านการบริหารจัดการ 

2.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผู้บริหาร และ บุคลากรที่มีความช านาญเฉพาะด้านของบริษัท 

การดําเนินธุรกิจของบริษัท จําเป็นต้องพึ่งพาความสามารถและความชํานาญเฉพาะด้านของผู้บริหารเป็นหลัก 
ทั้งในด้านกําหนดวิสัยทัศน์องค์กร และการบริหารงานสายการบินซึ่งมีความซับซ้อนของธุรกิจ โดยเฉพาะอย่าง
ยิ่ง นายพาที สารสิน ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร และนายปิยะ ยอดมณี รองประธานเจ้าหน้าที่บริหาร ซึ่งเป็นผู้มี
ประสบการณ์อย่างยาวนานในธุรกิจสายการบิน อีกทั้งเป็นที่รู้จักและยอมรับโดยทั่วไปในวงการธุรกิจสายการบิน 
หากบริษัทสูญเสียประธานเจ้าหน้าที่บริหาร หรือผู้บริหารของบริษัท บุคคลใดบุคคลหนึ่ง และไม่สามารถสรรหา
ผู้ที่เหมาะสม และมีคุณสมบัติเทียบเคียงได้ อาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยสําคัญต่อผลการดําเนินงานของบริษัท 

นอกจากนั้น การดําเนินธุรกิจของบริษัทยังต้องอาศัยบุคลากรที่มีชํานาญเฉพาะด้าน เช่น นักบิน วิศวกร และ 
บุคลากรอ่ืนๆ ที่มีความชํานาญสูง หากบริษัทสูญเสียบุคลากรดังกล่าวในจํานวนที่มีนัยสําคัญอาจส่งผลกระทบ
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ต่อผลการดําเนินธุรกิจของบริษัทอย่างมีนัยสําคัญ โดยธุรกิจสายการบินประสบภาวะขาดแคลนบุคลากรผู้มี
ความชํานาญพิเศษโดยเฉพาะนักบิน และวิศวกร ในบางช่วงเวลา  

ทั้งนี้ บริษัทยังจําเป็นต้องแข่งขันกับสายการบินอื่นๆ ทั้งสายการบินประเภทเต็มรูปแบบ และสายการบินราคา
ประหยัดอื่นๆ ในการสรรหา และรักษาบุคลากรที่มีความสามารถ และความชํานาญพิเศษดังกล่าว อีกทั้งหาก
สายการบินคู่แข่งใช้นโยบายเพิ่มอัตราค่าตอบแทนหรือผลประโยชน์ที่สูงเพื่อดึงดูดบุคคลากรของบริษัท บริษัท
อาจจําเป็นต้องเพิ่มค่าตอบแทนหรือผลประโยชน์อื่น เพื่อรักษาหรือสรรหาบุคลากรดังกล่าวในการดําเนินธุรกิจ
ของบริษัท ซึ่งการเพิ่มขึ้นของอัตราค่าตอบแทนดังกล่าวอาจส่งผลให้บริษัทมีอัตรากําไรที่ลดต่ําลงอย่างมี
นัยสําคัญ  

อย่างไรก็ดี บริษัทได้เห็นความสําคัญของความเส่ียงดังกล่าวจึงกําหนดให้มีคณะกรรมการชุดย่อยซึ่งประกอบ
ผู้บริหารและทีมงาน เพื่อให้ทีมงานมีส่วนร่วมในการกําหนดแผนธุรกิจ และยุทธศาสตร์ในการดําเนินธุรกิจมา
โดยตลอด นอกจากนั้น บริษัทมีแผนการฝึกอบรมพัฒนาเพื่อเพิ่มความรู้ความสามารถแก่บุคลากรอย่าง
สม่ําเสมอ บริษัทจึงเชื่อมั่นว่าจะมีบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถ และประสบการณ์เข้ามาดําเนินธุรกิจสืบทอด
ต่อจากผู้บริหารระดับสูงในปัจจุบัน อีกทั้งบริษัทใช้นโยบายให้ค่าตอบแทนในลักษณะแปรผันกับระยะเวลาที่
ทํางานกับบริษัทเพื่อรักษาบุคลากรที่มีชํานาญเฉพาะด้าน ซึ่งระหว่างปี 2553 – 2555 บริษัทมีพนักงานลาออก
จํานวนรวมทั้งส้ิน 277 คน หรือ คิดเป็นร้อยละ 0.95 ต่อปี 

3. ความเสี่ยงจากการเสนอขายหลักทรัพย ์

3.1 ความเสี่ยงจากการน าหุ้นของบริษัท เข้าจดทะเบียนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง   
   ประเทศไทย 

บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนต่อประชาชนในครั้งนี้ ก่อนที่จะได้รับทราบผลการพิจารณาของ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ เกี่ยวกับการนําหุ้นของบริษัทเข้าเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทั้งนี้บริษัท
ได้ยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้วเมื่อวันที่ 5 มีนาคม 2556 ซึ่ง 
ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัท ได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัท 
ในเบื้องต้น แล้วพบว่า บริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ตาม
ข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯ เรื่อง การรับหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิ์เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน  2544 
(ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เว้นแต่คุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุ้นให้แก่นักลงทุนรายย่อย โดย
บริษัทจะต้องมีผู้ถือหุ้นสามัญรายย่อยไม่น้อยกว่า 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยู่กับผลของการเสนอขายหุ้นต่อประชาชน
บริษัทจึงยังคงมีความไม่แน่นอนที่บริษัท จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ให้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน 
ดังนั้นผู้ลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหุ้นของบริษัทในตลาดรอง และอาจไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้หากหุ้นของบริษัทไม่สามารถเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ได้ 

3.2 ความเสี่ยงจากราคาหุ้นสามัญของบริษัท ที่อาจผันผวนซึ่งก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญต่อผู้
ลงทุนที่จองซื้อหุ้นสามัญของบริษัทในการเสนอขายหุ้นในคร้ังน้ี 

ราคาหุ้นสามัญของบริษัทภายหลังจากการเสนอขายหุ้นครั้งนี้อาจมีการขึ้นลงอย่างผันผวน ทั้งนี้ขึ้นอยู่ 
กับปัจจัยหลายประการโดยหลายปัจจัยเป็นส่ิงทีบ่ริษัทไม่สามารถควบคมุได้ ซึ่งรวมถงึ 

  ทัศนะที่มีต่อโอกาสสําหรับธุรกิจและการประกอบการของกลุ่มบริษัทและอุตสาหกรรมสายการบินโดยทั่วไป 
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 ความแตกต่างระหว่างผลประกอบการทางการเงินและผลการดําเนินงานที่แท้จริงกับผลประกอบการทาง
การเงินและผลการดําเนินงานที่ผู้ลงทุนและนักวิเคราะห์ได้คาดหวัง 

  การเปล่ียนแปลงในคําแนะนําหรือทัศนะของนักวิเคราะห์ 

  การเปล่ียนแปลงในเงื่อนไขต่างๆ ที่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมสายการบิน สภาพเศรษฐกิจโดยทั่วไปหรือ
บรรยากาศในตลาดหุ้น หรือเหตุการณ์หรือปัจจัยอื่นๆ 

  ประกาศของบริษัทอื่นๆ ที่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกับบริษัท 

 การเปล่ียนแปลงในการประเมินมูลค่าตลาดและราคาหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ซึ่งดําเนิน
ธุรกิจคล้ายคลึงกับบริษัท และ 

  ความผันผวนอย่างมากของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 

ดังนั้น จากปัจจัยต่างๆ ข้างต้น รวมทั้งปัจจัยอื่นๆ หุ้นสามัญของบริษัท อาจมีการซื้อขายในราคาที่ต่ํากว่าราคา
เสนอขายอย่างมาก 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


