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1. ปจจัยความเสี่ยง 
การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งนี้มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยาง

รอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลดานปจจัยความเสี่ยงตามที่ปรากฏรายละเอียดขางลางนี้กอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุน
สามัญของบริษัทฯ 

ปจจัยตามที่ระบุไวในเอกสารฉบับนี้เปนปจจัยที่บริษัทฯ เห็นวาอาจกอใหเกิดความเสี่ยงอยางมีนัยสําคัญบางประการ
อันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหเกิดความเสี่ยงตอการลงทุนของผูลงทุนอยาง
มีนัยสําคัญ ทั้งนี้ นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบได
ในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้แลวเห็นวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจกลายเปนความเสี่ยงที่มี
ความสําคัญตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพ
คลอง หรือ แหลงเงินทุนของบริษัทฯ ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward-Looking 
Statements) ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” 
“ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ ธุรกิจ 
แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่ง
เปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลประกอบการ
หรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับ
ขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัด
ยอจากสิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด   

1.1. ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.1 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทาง
ลบอยางมีนัยสําคัญจากคาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงและปริมาณน้ํามันเชื้อเพลิงไมเพียงพอ 

คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินคิดเปนสัดสวนที่สูงที่สุดของคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ โดย
คิดเปนรอยละ 21.1 26.4 และ 27.7 ของคาใชจายในการดําเนินงานทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2553 ป 2554 และป 2555 
ตามลําดับ ดวยเหตุที่คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงถือเปนรายการคาใชจายในการดําเนินกิจการของบริษัทฯ รายการหนึ่งที่มี
นัยสําคัญ การปรับเพิ่มราคาน้ํามันเชื้อเพลิงขึ้นเพียงเล็กนอยจะสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอคาใชจายใน
การดําเนินงานของบริษัทฯได ทั้งนี้ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงมีความผันผวนอยางมาก โดยในชวงเวลา 5 ปที่ผานมาราคาซื้อขาย
ทันที (spot price) ของน้ํามันเชื้อเพลิงเคยมีราคาสูงสุดถึง 140.99 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรลในวันที่ 8 เมษายน 2554 และเคย
ลดตํ่าลงถึง47.32 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 12 มีนาคม 2552 ทั้งนี้ ตามขอมูลจาก MOPS ราคาซื้อขายทันที (spot 
price) ของน้ํามันเชื้อเพลิง ณ วันที่ 28 มีนาคม 2556 อยูที่ 122.17 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในกรณีที่น้ํามันเชื้อเพลิงขาด
แคลน ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงอาจปรับตัวสูงขึ้น หรือบริษัทฯ อาจตองลดเที่ยวบินแบบประจําลง ทั้งนี้ บริษัทฯไดทําสัญญา
ปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพื่อบริหารความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นเมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเปลี่ยนแปลงในอนาคต 
ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงดังกลาวเปนจํานวนประมาณรอยละ 60 ของความ
ตองการน้ํามันเชื้อเพลิงที่คาดการณไวจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2555 อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเขาทํา
สัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงของบริษัทฯ จะเพียงพอที่จะชวยปองกันความเสี่ยงของบริษัทฯ จากการ
ปรับตัวสูงขึ้นของราคาน้ํามันเชื้อเพลิงได นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีความเสี่ยงที่จะขาดทุนจากการปองกันความเสี่ยงตางๆ อีก
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ดวย ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถหรือจะไมสามารถเขาทําสัญญาอนุพันธเพื่อปองกันความ
เสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินฉบับใหมโดยมีเงื่อนไขที่สมเหตุสมผลในเชิงพาณิชย หรือรับประกันวาจะ
สามารถเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินได   

ราคาและปริมาณการผลิตน้ํามันเชื้อเพลิงขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ ทั้งในดานเศรษฐกิจและการเมือง รวมทั้ง
เหตุการณตางๆ ทั่วโลก ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมหรือคาดการณไดอยางถูกตอง ทั้งนี้ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มสูงขึ้นมาก
ต้ังแตชวงปลายป 2552 ทําใหสายการบินหลายแหงที่ดําเนินการในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก รวมถึงบริษัทฯ ตองเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิง (fuel surcharge) จากผูโดยสาร ซึ่งกรมการบินพลเรือนไมอนุญาตใหเรียกเก็บคาธรรมเนียม
น้ํามันเชื้อเพลิง หรือคาธรรมเนียมอื่นๆ แยกจากคาโดยสารสําหรับการใหบริการเที่ยวบินโดยสารภายในประเทศแบบประจํา 
อีกทั้งคาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเที่ยวบินของบริษัทฯ อาจไมสามารถชดเชยคาน้ํามันเชื้อเพลิงที่มีโอกาสเพิ่มขึ้น
ทั้งหมดได รวมทั้งการขึ้นคาโดยสารอันเปนผลมาจากคาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงที่เพิ่มขึ้นอาจใชเวลาถึง 60 วันในการขอ
อนุญาตและไดรับอนุญาต นอกจากนี้ บริษัทฯ จัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินโดยการซื้อน้ํามันเชื้อเพลิงจากผูจัด
จําหนายน้ํามันเชื้อเพลิงรายใหญ 2 ราย คือ บมจ. ปตท. (“ปตท.”) และ บจ. เชลลแหงประเทศไทย  (“เชลลแหงประเทศไทย”)  
เปนหลัก โดยในป 2555 คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ มาจากการซื้อน้ํามันเชื้อเพลิงจากปตท. ใน
สัดสวนรอยละ 66.67และจากเชลลแหงประเทศไทยในสัดสวนรอยละ 25.25 ทั้งนี้ หากเกิดภาวะขาดแคลนน้ํามันเชื้อเพลิง 
และ/หรือหากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มสูงขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ 

1.1.2 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจในอดีตรวมทั้งในอนาคตของบริษัทฯ อาจ
ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีท่ีเกิดเหตุฉุกเฉิน อุบัติเหตุ หรือเหตุการณท่ีเก่ียวกับเครื่องบินใดๆ   ของ 
บริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเสี่ยงที่จะขาดทุนอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ เกิดสูญหายหรือ
ประสบเหตุฉุกเฉิน เกิดอุบัติเหตุ เกิดการกอการราย หรือภัยพิบัติอื่นๆ และบริษัทฯ ตองแบกรับตนทุนที่สูงมากจากการ
เรียกรองคาเสียหายของผูโดยสาร การซอมแซมหรือการเปลี่ยนทดแทนเครื่องบินที่ไดรับความเสียหาย  และจากการที่บริษัทฯ 
ตองระงับการใหบริการเครื่องบินดังกลาวเปนการชั่วคราวหรือถาวร 

โดยในป 2552 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ของบริษัทฯ ซึ่งเดินทางจากจังหวัดกระบี่ไปยังเกาะสมุย ไดไถลล่ืน
ออกจากทางวิ่งในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอดและไดพุงชนกับหอบังคับการบินที่ไมไดใชงานเนื่องจากลมกรรโชกในบริเวณ
นั้น ซึ่งในขณะนั้นมีผูโดยสารจํานวน 68 รายและลูกเรืออีก 4 รายอยูบนเครื่องบิน และจากเหตุการณดังกลาวทําใหมีผูโดยสาร
ไดรับบาดเจ็บสาหัสเปนจํานวน 4 ราย และนักบินเสียชีวิต 1 ราย และยังมีการรายงานจํานวนผูไดรับบาดเจ็บเล็กนอยอีกเปน
จํานวนระหวาง 21-43 ราย ทั้งนี้ เครื่องบินลําดังกลาวไดรับความเสียหายจนไมอาจซอมแซมได  นอกจากนี้ โดยปกติแลว
บริษัทฯ จะจอดเครื่องบินขามคืนในสนามบินตางประเทศ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไดรับความสูญเสียหรือความ
เสียหายอยางมีนัยสําคัญในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ สูญหายหรือถูกทําลาย เชนในป 2546 เมื่อสถานทูตไทยในกัมพูชาถูก
เพลิงไหมในชวงเหตุการณความไมสงบ บริษัทฯ จึงตองดําเนินการใหนําเครื่องบินที่จอดไวกลับออกจากกัมพูชาในทันที  

บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯจะไมประสบเหตุการณที่คลายคลึงกัน หรือเหตุการณที่รายแรงกวา
เหตุการณดังกลาว  ซึ่งรวมถึงเหตุการณที่มีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถ
รับประกันไดวา การคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุมความสูญเสียหรือความเสียหายจากอุบัติเหตุ
หรือเหตุการณใดๆ ในอนาคตไดอยางเพียงพอ และเหตุการณดังกลาวอาจทําใหอัตราเบี้ยประกันภัยเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก 
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นอกจากนี้ เหตุการณในป 2552 ที่เกิดขึ้นกับเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 ซึ่งถูกลมกรรโชกไถลลื่นออกจากทางวิ่งในขณะที่
เครื่องบินกําลังลงจอดและไดพุงชนกับหอบังคับการดังกลาว  รวมถึงอุบัติเหตุและเหตุการณที่เกี่ยวของกับเครื่องบินของ
บริษัทฯ ไมวาจะไดรับความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯหรือไมก็ตาม อาจทําใหสายการบินของบริษัทฯ มี
ภาพลักษณในดานความปลอดภัยนอยกวาสายการบินอื่นๆ ถึงแมจะไมมีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตก็ตาม ซึ่งผลกระทบ
ในทางลบใดๆ ตอภาพลักษณที่สาธารณชนมีตอบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.3 สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจทั่ว
โลกไดสงผลกระทบในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
โดยทั่วไป และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน 

เหตุการณทางดานเศรษฐกิจในชวงระยะเวลาหลายปที่ผานมาไดสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจทั่วโลก รวมถึง
เศรษฐกิจของประเทศไทยและธุรกิจของบริษัทฯ โดยรวม ในชวงครึ่งปหลังของป 2550 ระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit 
Market) ทั่วโลกไดประสบปญหาทางเศรษฐกิจ (dislocation) ทั้งในสหรัฐอเมริกาและสหภาพยุโรป และปญหาสภาพคลอง
อยางมีนัยสําคัญ ซึ่งเปนผลกระทบจากการขาดสภาพคลองในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และตลาดสินเชื่อ
จํานองที่อยูอาศัย (sub-prime residential mortgage market) โดยในชวงป 2554 และ 2555 สหรัฐอเมริกาและหลายประเทศ
สมาชิกของสหภาพยุโรปถูกปรับลดระดับความนาเชื่อถือ หรือถูกเปลี่ยนแนวโนมอันดับความนาเชื่อถือ (credit ratings 
outlook) เปนลบ นอกจากนี้ ยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับภาระหนี้สินของประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปบางประเทศ รวมไปถึง
ความสามารถของประเทศดังกลาวในการปฏิบัติตามภาระทางการเงินในอนาคต ทั้งนี้ วิกฤตทางเศรษฐกิจโลกดังกลาวได
สงผลใหเกิดปญหาการขาดแคลนแหลงเงินทุน การลดลงของการลงทุนจากตางประเทศ ความลมเหลวของสถาบันทางการเงิน
ทั่วโลก การลดลงของมูลคาของตลาดหลักทรัพยทั่วโลก และอัตราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจโลกที่ถดถอย รวมไปถึงการ
ลดลงของความตองการในสินคาบางชนิดลดลง นอกจากนี้ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงตางๆ อาทิ เหตุการณ
ความไมสงบและความขัดแยงในภูมิภาคตะวันออกกลาง และภัยธรรมชาติตางๆ ดังเชนแผนดินไหวและสึนามิในญี่ปุนใน
เดือนมีนาคม 2554 รวมทั้งพายุเฮอริเคนที่เคลื่อนตัวเขามาทางชายฝงตะวันออกของสหรัฐอเมริกาในเดือนตุลาคม 2555 ยังมี
สวนทําใหสภาพเศรษฐกิจทั่วโลกถดถอยลงไป ทั้งนี้สภาวะตกต่ําของตลาดเงินยังสงผลใหเกิดการปรับลดอัตราการจางงาน 
การลดลงของความมั่งคั่งในระดับครัวเรือน ความตองการของผูบริโภคและการใหสินเชื่อ ซึ่งสาเหตุดังกลาวทําใหเกิดผล
กระทบในทางลบตอเศรษฐกิจของประเทศไทยและประเทศอื่นๆในทายที่สุด 

 บริษัทฯ ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากเหตุการณตางๆ เหลานี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งจากวิกฤตเศรษฐกิจโลก
ในชวงป 2550 ถึง 2552 โดยในป 2552 บริษัทฯ ชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease) จํานวน 8 ฉบับลาชา 
และบริษัทฯ ไดสงเครื่องบินคืนจํานวน 1 ลําใหแกผูใหเชา พรอมทั้งชําระคาชดเชยการสงคืนเครื่องบินที่เชากอนครบกําหนด
ตามสัญญาเชาที่เกี่ยวของ รวมท้ังไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมในปเดียวกัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
ปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “บริษัทฯไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease)ไดในอดีต และการ
ที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease) ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ”  ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําที่
เกิดขึ้นทั่วโลกหรือแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจในทางลบในอนาคตอาจสงผลกระทบตอเนื่องอื่นๆ ตอธุรกิจของ
บริษัทฯ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและการเติบโตของธุรกิจของบริษัทฯ ในอนาคต รวมไปถึงทําให
รายไดของบริษัทฯ ลดลง และอาจทําใหบริษัทฯ ตองพิจารณาปรับเปลี่ยนแผนยุทธศาสตรของบริษัทฯ ตอไป โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ”  
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นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจประสบความยากลําบากในการจัดหาเงินกูยืมในตลาดเงิน ซึ่งทําใหบริษัทฯ จัดหาแหลงเงินทุนไดยาก
ขึ้นหรือมีตนทุนที่สูงขึ้นในการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต 

1.1.4  การเปล่ียนแปลงความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) กับสายการบินอื่นอาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) กับสายการบินจํานวน 9 สายการ
บิน โดยปกติแลว บริษัทฯ มีรายรับจากสายการบินอื่นตามความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เปนบวก โดยเฉพาะเมื่อ
บริษัทฯ ไดขยายเครือขายเสนทางบินไปทั่วโลกดวยการเชื่อมโยงกับเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ไดเขาทําความตกลง
เที่ยวบินรวม (Code Sharing) ดวย ซึ่งทําใหบริษัทฯ มีรายรับสวนเพิ่มทั้งจากเสนทางบินของบริษัทฯ เอง และจากการสงตอ
ผูโดยสารจากเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯไดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เขาสูเครือขายการบินของ
บริษัทฯ บริษัทฯ คาดการณวาบริษัทฯ ตองพึ่งพาความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) มากขึ้น เนื่องจากบริษัทฯ จะขยาย
เครือขายการบินของบริษัทฯ ไปทั่วโลกตอไปโดยการเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เพิ่มเติม อยางไรก็ดี 
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในอนาคตใน
ความสัมพันธกับสายการบินที่บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) ดวย นอกจากนี้ ความตกลงเที่ยวบิน
รวม (Code Sharing) บางฉบับอาจถูกบอกเลิกไดโดยไมตองมีเหตุแหงการเลิกสัญญาเกิดขึ้น หากคูสัญญาฝายที่ตองการเลิก
สัญญาแจงเปนลายลักษณอักษรใหแกคูสัญญาอีกฝายหน่ึงทราบลวงหนาไมนอยกวา 30 วัน หรือสัญญาอาจถูกบอกเลิกได
ทันทีหากเกิดเหตุแหงการเลิกสัญญาขึ้น ทั้งนี้ การที่สัญญาสิ้นสุดลงโดยที่ไมไดมีการคาดการณมากอนหรือการที่สัญญา
สิ้นสุดลงกอนกําหนดระยะเวลาอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.5 งบการเงินรวมในอดีตที่ผานมาของบริษัทฯ อาจไมสามารถเปนตัวชี้วัดถึงการประกอบกิจการของบริษัทฯ 
ในอนาคต  และขอมูลทางดานการเงินซึ่งไดมาจากการประเมินบริษัทฯ ตามฐานขอมูลซึ่งอิงโครงสรางของบริษัทฯ ในขณะ
นั้นมีขอจํากัด ดังนั้นผูลงทุนจึงไมควรเชื่อถืองบการเงินรวม 

ในป 2555 บริษัทฯ ไดมีการปรับโครงสรางธุรกิจ (Corporate Reorganization) ในการเตรียมบริษัทฯ  เพื่อจด
ทะเบียนเขาสูตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งในการปรับโครงสรางธุรกิจในเดือนธันวาคม 2555 บริษัทฯไดจําหนาย บริษัทยอย 
6 บริษัทออกไป ทั้งนี้ งบการเงินรวมในอดีตที่ผานมาของบริษัทฯไดจัดทําบนพื้นฐานขอมูลของการปรับโครงสรางธุรกิจ
ดังกลาว ดังนั้น งบการเงินรวมดังกลาวของบริษทัฯ จึงไมสามารถใชเปนตัวช้ีวัดถึงผลประกอบการของบริษัทฯในอนาคต  

จากที่กลาวมาขางตนจะเห็นไดวาผูลงทุนไมควรนํางบการเงินรวมที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้มาใชอางอิงจนเกิน
สมควร เนื่องจากงบการเงินรวมดังกลาวไมสามารถใชเปนตัวช้ีวัดถึงผลประกอบการของบริษัทฯในอนาคตได 

1.1.6 ภาวะการแขงขันที่รุนแรงในอุตสาหกรรมการบินและการแขงขันจากการคมนาคมขนสงในรูปแบบอื่น 
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมนีัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองประสบกับปญหาการแขงขันที่สูงทั้งในเสนทางบินภายในประเทศและระหวางประเทศ  สายการบิน
ตางแขงขันกันในเรื่องระดับราคาคาบัตรโดยสาร จํานวนเที่ยวบิน ความนาเชื่อถือของการบริการ ภาพลักษณของสายการบิน 
สิ่งอํานวยความสะดวกแกผูโดยสาร โปรแกรมสะสมไมล (frequent flyer program)  ตลอดจนความพรอมและความ
สะดวกสบายของบริการอื่นๆ นอกจากนี้ สายการบินบางแหงที่เปนคูแขงของบริษัทฯ นั้น มีขนาดใหญกวา อาจมีช่ือเสียงและ
ทรัพยากรทางการเงินมากกวา และมีความสามารถในการชวงชิงสวนแบงทางการตลาดในตลาดสําคัญซึ่งรวมถึงเสนทางการ
บินภายในประเทศไดดีกวาบริษัทฯ  โดยปกติแลวสายการบินดั้งเดิมที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบจะมีขอไดเปรียบ เนื่องจากจะ
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มีขนาดกิจการใหญกวาและผูประกอบการมักจะเปนรัฐวิสาหกิจ อันสงผลใหมีแหลงเงินทุนและทรัพยากรอื่นๆ มากกวา
บริษัทฯ ดวยเหตุนี้ สายการบินเหลานั้นอาจมีความสามารถในการใหบริการในเสนทางบินบางเสนทางที่ไมไดกําไรเปน
เวลานานกวาที่บริษัทฯ จะสามารถดําเนินการได  

คูแขงของบรษิัทฯ สําหรับการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจํานั้นรวมถึง ผูประกอบธุรกิจสายการบินแบบเต็ม
รูปแบบ สายการบินตนทุนต่ําตางๆ ในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต จีน และอินเดีย  และผูประกอบธุรกิจ
การคมนาคมขนสงในรูปแบบอื่นๆ ทั้งนี้ บริษัทฯ ตองแขงขันในเสนทางบินหลักภายในประเทศของบริษัทฯ โดยมีคูแขงที่
สําคัญ เชน การบินไทย สายการบินไทยแอรเอเชีย สายการบินนกแอร  และสายการบินไทยสไมล นอกจากนี้ สายการบินอื่นๆ 
อาจแสดงความประสงคจะจัดใหมีเที่ยวบินเขาและออกจากสนามบินสมุยไดในอนาคต ในดานการแขงขันในเสนทางบินหลัก
ระหวางประเทศของบริษัทฯ นั้น บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่สําคัญ เชน การบินไทย และสายการบินไทยแอรเอเชีย
โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ  “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-
ภาวะการแขงขันในธุรกิจการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจํา”  ซึ่งระดับของการแขงขันจะแตกตางกันในแตละเสนทาง
บิน โดยขึ้นอยูกับจํานวนของสายการบินคูแขง และกฎระเบียบที่เกี่ยวของ ทั้งนี้ การรวมมือกันระหวางสายการบินคูแขงของ
บริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสายการบินไทยแอรเอเชีย และการบินไทย อาจทําใหการแขงขันที่บริษัทฯ ตองเผชิญนั้นสูงขึ้น นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ยังมีการแขงขันกับผูประกอบการบินแบบเชาเหมาลําที่มีตนทุนคงที่ตํ่าซึ่งสามารถเสนอคาโดยสารในอัตราที่สามารถ
แขงขันไดดีกวาในชวงฤดูกาลทองเที่ยวได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถแขงขันไดอยางทัดเทียม
กับสายการบินอื่นๆ รวมทั้งสายการบินรายใหมที่อาจเขาสูตลาดธุรกิจสายการบินในอนาคต 

โดยทั่วไปธุรกิจการบินจะมีความออนไหวตอการปรับลดราคาคาบัตรโดยสารเปนพิเศษ เนื่องจากสายการบินจะ
แบกรับเพียงแค ตนทุนผันแปรสวนเพิ่ม (marginal variable costs)  ที่เพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอยจากการขายที่นั่งที่เหลืออยู  ธุรกิจ
การบินจึงมีการแขงขันทางดานราคาคาบัตรโดยสารอยางเขมขนเปนระยะๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในชวงนอกฤดูกาลทองเที่ยวที่
มีปริมาณผูโดยสารนอย และในบางเสนทางการบิน ซึ่งมีสายการบินที่ใหบริการหลายสายการบิน บริษัทฯ จึงไมสามารถ
รับประกันไดวาคูแขงในปจจุบันหรือในอนาคตของบริษัทฯ จะไมใชกลยุทธในการตัดราคาหรือกิจกรรมอื่นๆ เพื่อชวงชิง
สวนแบงทางการตลาด ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   โดยในชวงไมก่ีปที่ผานมา สายการบินรายอื่นไดลดราคาคาบัตรโดยสารในเสนทางบินบาง
เสนทาง ซึ่งหากสายการบินเหลานั้นขยายระยะเวลาในการลดคาบัตรโดยสารและคงระดับราคาคาบัตรโดยสารดังกลาวใน
ระดับที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันไดโดยที่บริษัทฯยังคงมีผลกําไรจากการดําเนินงานอยู บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา 
บริษัทฯ จะสามารถแขงขันทางดานราคากับสายการบินดังกลาวไดในระยะเวลาเทาๆ กัน ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขัน
ทางดานราคาดังกลาวไดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในหลายปที่ผานมา สายการบินตนทุนต่ําเริ่มเปดดําเนินการในหลายเสนทางบิน สายการบินเหลานี้อาจเพิ่มระดับ
ของการแขงขันในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ทั้งนี้ สายการบินตนทุนต่ําจํานวนมากไดเขามาในภูมิภาคเอเชีย และ
ออสเตรเลีย ซึ่งรวมถึงสายการบินแอรเอเชีย สายการบินเจ็ทสตารแอรเวย สายการบินไทยแอรเอเชีย และสายการบินไทเกอร
แอรเวย  หากสนามบินมีความสามารถรองรับผูโดยสารเหลืออยู และการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินนั้นๆ 
(Slot) วางอยู สายการบินตนทุนต่ําดังกลาว ก็จะสามารถเขาสูตลาดที่บริษัทฯใหบริการอยูไดอยางรวดเร็วและสามารถแขงขัน
ดวยการเสนอขายบัตรโดยสารที่มีราคาต่ํามาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ การขยายเครือขายเสนทางบินของสายการบินตนทุนต่ําที่มีอยูใน
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ปจจุบันหรือการจัดตั้งสายการบินตนทุนต่ํารายใหมอาจทําใหภาวะการแขงขันในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูเพิ่ม
สูงขึ้น 

ทั้งนี้ ในปจจุบันสายการบินคูแขง และสายการบินรายใหมในตลาดธุรกิจสายการบินอาจเขารวมกลุมกันเปน
พันธมิตร เพื่อดําเนินธุรกิจรวมกันหรือแบงปนการใชสิ่งอํานวยความสะดวกหรือโครงสรางพื้นฐานตางๆ รวมกันโดยมี
วัตถุประสงคเพื่อลดตนทุนหรือเพิ่มความเขมแข็งในตลาดมากขึ้น          

 เมื่อไมนานมานี้ ไดเกิดการเปลี่ยนแปลงของสภาพการแขงขันในตลาดสายการบินในทองถิ่นและภูมิภาคขึ้น ซึ่ง
รวมถึงการเปลี่ยนแปลงอันเปนผลจากนโยบาย “การเปดนานฟาเสรี ของอาเซียน (ASEAN “Open Skies”) โปรดดูหัวขอ 

“กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย” อีกทั้งมีรายงานขาววากระทรวงคมนาคมมีดําริที่
จะแกไขกฎหมายเพื่อเพิ่มขอจํากัดอัตราสวนการถือหุนของผูถือหุนชาวตางชาติในธุรกิจสายการบินในประเทศไทยจากรอย
ละ 49 เปนรอยละ 70 ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวานโยบายดังกลาวในอนาคตจะไมเปลี่ยนแปลงไปจากปจจุบัน 
และการเปลี่ยนแปลงนโยบายในอนาคตอาจเพิ่มระดับการแขงขันใหสูงขึ้น และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ยังมีรายงาน
ขาววาสายการบินหลายสายการบินอาจแสดงความสนใจที่จะใชสนามบินดอนเมืองเปนศูนยปฏิบัติการทางการบิน ซึ่งบริษัทฯ
ไมสามารถรับประกันไดวาผูโดยสารจะไมเปลี่ยนมาใชบริการสนามบินดอนเมืองมากขึ้น และการเปลี่ยนแปลงดังกลาวอาจ
ทําใหจํานวนผูโดยสารของบริษัทฯ ลดลง และ/ หรือเพิ่มการแขงขันในการดึงดูดผูโดยสารที่สนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้  
บริษัทฯ ยังตองเผชิญกับการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นทั้งทางบกและทางทะเล ซึ่งเปนการคมนาคมขนสงแบบ
ดั้งเดิมที่ใชโดยประชากรสวนใหญของประเทศไทย เนื่องจากการคมนาคมขนสงเหลานี้มีคาใชจายต่ํากวาและมีความสะดวก
มากกวาการคมนาคมขนสงทางอากาศ ซึ่งการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นนี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ยังกับตองเผชิญกับการแขงขันในดานบริการที่เกี่ยวเนื่องกับการบินดานอื่นๆ ที่สนามบินสุวรรณภูมิ เชน
การบริการคลังสินคา และการบริการภาคพื้น  ซึ่งคูแขงรายสําคัญของบริษัทฯ ในการใหบริการเหลานี้คือ การบินไทย 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีการแขงขันในดานบริการครัวการบิน โดยมีคูแขงที่สําคัญ คือ การบินไทย และ บจ. แอลเอสจี สกาย
เชฟส (ประเทศไทย)  ซึ่งเปนบริษัทในเครือเดียวกับสายการบินลุฟทฮันซา โปรดดูหัวขอ “การประกอบธุรกิจของแตละสาย
ผลิตภัณฑ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจการบริการเกี่ยวของกับสนามบิน” 

1.1.7 การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของ
บริษัทฯ  โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย 

ปจจัยสําคัญที่สงผลตอการดําเนินงานของสนามบินของบริษัทฯ คือจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของ
บริษัทฯ  ซึ่งขึ้นอยูกับการใหบริการเสนทางการบินอื่นๆ ที่เขามาแขงขันในการดึงดูดจํานวนผูโดยสาร และระดับของกิจกรรม
ตางๆ ทางดานธุรกิจและเศรษฐกิจในประเทศไทย และประเทศตางๆในภูมิภาคเอเชียใตและเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
นอกจากนี้จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่
ถูก และความสะดวกสบายในการเขาถึงของจุดหมายปลายทางการทองเที่ยวอื่นๆที่อยูนอกประเทศไทย เชน อินโดนีเซีย 
สิงคโปร และฟลิปปนส ทั้งนี้ ความนาดึงดูดใจของสถานที่ทองเที่ยวในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูมีแนวโนมที่จะ
ไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของประเทศไทยดวย 
นอกจากนี้ มีการรายงานขาวในอดีตวาอาจมีการสรางสนามบินสมุยแหงที่สองเพื่อรองรับจํานวนนักทองเที่ยวที่คาดวาจะเพิ่ม
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มากขึ้น   โดยหากมีการสรางสนามบินแหงใหมที่เกาะสมุย จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินสมุยของบริษัทฯ อาจ
ลดลง ซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ โดยบริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว รวมถึงจํานวนผูโดยสารที่ใช
บริการสนามบินของบริษัทฯ ในอนาคตจะมีจํานวนเทียบเทากับหรือเพิ่มขึ้นมากกวาระดับในปจจุบัน 

1.1.8 ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพึ่งพาตลาดการทองเท่ียวในประเทศไทยและตลาดการ
ทองเท่ียวในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเท่ียวจากภูมิภาคนี้และยุโรปเปนอยางมาก
โดยเฉพาะอยางยิ่งในเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญ และการลดลงของอุปสงคในการเดินทางทางอากาศใน
ตลาดเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ 

ธุรกิจสายการบินคือธุรกิจหลักของบริษัทฯ ซึ่งสรางรายไดใหแกบริษัทในอัตรารอยละ 89.81 รอยละ84.60 และรอย
ละ85.41 ของรายไดรวมของบริษัทฯ  ในป 2553 ป 2554  และป 2555 ตามลําดับ โดยธุรกิจสายการบินของบริษัทฯ 
ประกอบดวยการใหบริการการขนสงทางอากาศสําหรับผูโดยสารทั้งภายในประเทศและระหวางประเทศ ซึ่งเกี่ยวพันโดยตรง
กับอุตสาหกรรมการทองเที่ยวและการใหบริการการขนสงสินคา ทั้งนี้ แนวทางการสรางความเติบโตของบริษัทฯ ได
ดําเนินการโดยมุงเนนการเพิ่มเที่ยวบินภายในประเทศและระหวางประเทศไปยังและออกจากฐานการปฏิบัติงานของบริษัทฯ 
ที่สนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุยมาโดยตลอด และจะยังคงดําเนินการตามแนวทางดังกลาวตอไป ทั้งนี้ ธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญจาก
สถานการณใดๆ ที่กอใหเกิดการลดลงของอุปสงคของการขนสงทางอากาศในประเทศไทย ซึ่งรวมถึงการเปลี่ยนแปลงในทาง
ลบของสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ  ความนาสนใจของประเทศไทยในฐานะจุดหมายปลายทางของนักทองเที่ยวที่ลดลง 
หรือคาโดยสารที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของภาระตนทุนในการใชสนามบินและคาธรรมเนียมที่
เรียกเก็บจากผูโดยสาร 

บริษัทฯ  เช่ือวาผูโดยสารสวนใหญที่ใชบริการสายการบินของบริษัทฯและผูใชบริการสนามบินของบริษัทฯ 
ประกอบไปดวยนักทองเที่ยวที่ประสงคจะเขามาในประเทศไทยเพื่อเยี่ยมชมสถานที่ทองเที่ยวตางๆ ดวยเหตุนี้ บริษัทฯ จึงตอง
พ่ึงพาความเขมแข็งของอุตสาหกรรมการทองเที่ยวในประเทศไทย ที่ผานมา บริษัทฯ เคยประสบกับเหตุการณที่จํานวน
ผูโดยสารระหวางประเทศลดลงอยางมีนัยสําคัญ อันเปนผลจากการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 เมื่อป 2552 
ซึ่งสงผลกระทบตอจํานวนผูโดยสารที่เดินทางเขาและออกประเทศที่เกิดการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 
นอกจากนี้ การปดสนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินภูเก็ตในเดือนพฤศจิกายน 2551 อันเนื่องมาจากการประทวง และการ
ประทวงรุนแรงในใจกลางกรุงเทพฯ ในเดือนเมษายน 2552 และตั้งแตเดือนมีนาคมถึงพฤษภาคม 2553 ไดสงผลกระทบ
ในทางลบตอภาพลักษณของประเทศไทยในตางประเทศและกระทบตอจํานวนนักทองเที่ยวที่เดินทางเขามาในประเทศไทย 
โดยธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบจากสถานการณใดๆ ที่ทําใหประเทศไทยในฐานะที่เปนแหลงทองเที่ยวมี
ความนาสนใจลดลง เชน ความไมมีเสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศอยางตอเนื่อง การเปลี่ยนแปลงในทางลบของ
สภาพเศรษฐกิจระหวางประเทศ การแข็งคาขึ้นอยางมีนัยสําคัญของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่น ภาพลักษณในทางลบที่
ตางประเทศมีตอประเทศไทย การเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญของตนทุนและคาธรรมเนียมในการใชสนามบินที่เรียกเก็บจาก
ผูโดยสาร การกอการราย อุทกภัย หรือการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 หรือเหตุการณอื่นที่คลายคลึงกันที่
เกิดขึ้นในภูมิภาค ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถใชมาตรการปองกันเพื่อที่จะบรรเทาผลกระทบ
ในทางลบที่อาจเกิดขึ้นตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ หรือรับประกันวาจะใชมาตรการดังกลาวได นอกจากนี้ เนื่องจาก
นักทองเที่ยวรอยละ 18.79  คิดเปนจํานวนนักทองเที่ยว 0.7 ลานคนจากทั้งหมดจํานวน 3.6 ลานคนในป 2555 นั้นมาจากทวีป
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ยุโรป ดังนั้น ปจจัยภายนอกในทางลบตางๆซึ่งมีผลกระทบตอการเดินทางจากทวีปยุโรปอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดูปจจัยความเสี่ยงหัวขอ 
“สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจทั่วโลกไดสงผลกระทบ
ในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไป และอาจทํา
ใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน”  

นอกจากนี้ รายไดสวนใหญของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับเสนทางบินไปสูเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐ และ
พนมเปญโดยในป 2553 ป 2554 และป 2555  รายรับจากเสนทางบินทั้งภายในประเทศและตางประเทศสําหรับเกาะสมุย ภูเก็ต 
เชียงใหม เสียมราฐ และพนมเปญ คิดเปนรอยละ 85.9 รอยละ 76.9 และรอยละ 74.7 ของรายไดรวมของบริษัทฯ  ตามลําดับ 
และบริษัทฯ ยังมีรายไดเพิ่มเติมซึ่งมาจากการดําเนินงานสนามบินสมุยและจากการถือหนวยลงทุนในจํานวนรอยละ 25 ใน
กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย  นอกจากนี้จํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและ
พนมเปญอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่ถูก และการเขาถึงที่งายของจุดหมายปลายทางอื่นๆ ความ
นาดึงดูดใจของเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญมีแนวโนมที่จะไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยว
ตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของเกาะสมุยและประเทศไทยดวย บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วาเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญ จะยังคงเปนแหลงทองเที่ยวที่เปนที่นิยมของนักทองเที่ยวและขาวสาร
ในทางลบใดๆ เกี่ยวกับเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญหรือประเทศไทย อาจสงผลใหผูโดยสารที่ใชบริการ
เที่ยวบินของบริษัทฯ เพื่อเดินทางไปยังเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญมีจํานวนลดลง ทั้งนี้ จํานวนผูโดยสาร
ที่เดินทางไปยังเกาะสมุยอยางตอเนื่องยังมีความสําคัญตอความสัมพันธอันดีระหวางบริษัทฯ และผูประกอบการในพื้นที่ดวย 
เนื่องจากจํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุยชวยสรางรายไดใหแกอุตสาหกรรมการทองเที่ยวทองถิ่น ซึ่งรวมถึงโรงแรม
และรีสอรทในพื้นที่ ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว และจํานวน
ผูโดยสารที่เดินทางไปยังเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญจะมีระดับเทาเดิมหรือมากขึ้นในอนาคต ดังนั้น การ
ที่จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการเสนทางบิน สมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญของบริษัทฯ ลดลง อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดูปจจัยความ
เสี่ยงหัวขอ “การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ  
โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย”  

1.1.9 บริษัทฯ จําเปนตองดําเนินกิจการสนามบินภายใตใบอนุญาตที่เก่ียวของกับการดําเนินกิจการสนามบิน 

ในการประกอบกิจการสนามบินทั้งหมด 3 แหง ไดแก สนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ 
จําเปนตองไดรับใบอนุญาตตางๆ ที่ออกโดยกรมการบินพลเรือน โดยบริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะ
สําหรับสนามบินแตละแหง ทั้งนี้ ในกรณีของสนามบินสมุยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะฉบับทายสุดซึ่งออกโดย
กรมการบินพลเรือนโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2542 
และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะซึ่งออกในวันที่ 27 ธันวาคม 2545 และวันที่ 15 พฤศจิกายน 2547 
(“ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุย”)  โดยมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2552 ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตอ
อายุใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุยแลวเมื่อวันที่ 26 พฤษภาคม 2551 ซึ่งยังอยูในระหวางการดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่
ตรวจพบโดยกรมการบินพลเรือน และการดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเกี่ยวกับลักษณะทางกายภาพของ
สนามบิน ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม  2556 สวนในกรณีของสนามบินสุโขทัย กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการ
ออกใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 
1 กุมภาพันธ 2541 และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะ ซึ่งออกในวันที่11 กรกฎาคม 2543 (“ใบอนุญาต
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จัดตั้งสนามบินสุโขทัย”) โดยมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2551 ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุ
ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสุโขทัยแลวเมื่อวันที่  27 สิงหาคม 2550 ซึ่งยังอยูในระหวางการดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจ
พบโดยกรมการบินพลเรือน และการดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเกี่ยวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน 
ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม  2556 และในกรณีของสนามบินตราด กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาต
จัดตั้งสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 15 มีนาคม 
2549โดยมีผลบังคับใชจนถึงวันที่ 14 มีนาคม 2559 (“ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินตราด”) (ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินตราด 
ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุย และใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสุโขทัย รวมเรียกวา “ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบิน”) 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองไดรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะเพื่อที่จะดําเนินกิจการสนามบินแตละ
แหงของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินแตละ
แหงของบริษัทฯ เปนที่เรียบรอยแลวในวันที่ 20 สิงหาคม 2553 อยางไรก็ดี กฎหมายที่เกี่ยวของในการออกใบรับรองการ
ดําเนินงานสนามบินสาธารณะยังไมไดออกบังคับใช จึงเปนผลใหไมสามารถดําเนินการออกใบรับรองการดําเนินงาน
สนามบินสาธารณะใหแกผูดําเนินงานสนามบินรายใดในประเทศไทยรวมทั้งบริษัทฯดวย 

บริษัทฯ ยังคงสามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงภายใตพระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มี
การแกไขเพิ่มเติม) และกฎกระทรวงที่เกี่ยวของ ซึ่งกําหนดใหบริษัทฯ สามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงตอไปได
จนกวาจะไดรับการแจงจากกรมการบินพลเรือนเปนประการอื่น อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะ
สามารถดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ตอไปไดโดยตลอด และการที่กรมการบินพลเรือนแจงไมอนุญาตใหดําเนิน
กิจการสนามบินตอไปอาจสงผลใหบริษัทฯ สูญเสียเสนทางบินไปและกลับจากเกาะสมุย จังหวัดสุโขทัย และ/หรือ จังหวัด
ตราด โปรดดูปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “ธุรกิจสายการบินและสนามบินของ บริษัทฯ ตองพึ่งพาตลาดการทองเที่ยวในประเทศ
ไทยและตลาดการทองเที่ยวในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเที่ยวชาวไทย และนักทองเที่ยวจากภูมิภาคน้ีและ
ยุโรปเปนอยางมาก โดยเฉพาะอยางยิ่งในเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐ และพนมเปญและการลดลงของอุปสงคในการ
เดินทางทางอากาศในตลาดเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ”  การที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไมสามารถดําเนินการตออายุ
ใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหบริษัทฯ ตองเลิกประกอบกิจการสนามบินที่เกี่ยวของหรือการดําเนินธุรกิจสนามบิน  ซึ่งทํา
ใหผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.10 บริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯ  ไดรับสัมปทานเพื่อใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบินที่สนามบิน
สุวรรณภูมิ   

บริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯ ไดเขาทําสัญญากับ ทอท. เพื่อใหบริการอื่นๆ ที่เกี่ยวของกับสนามบิน ณ 
สนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งรวมถึงการใหบริการคลังสินคา  การใหบริการภาคพื้นและการใหบริการครัวการบิน โปรดดู “การ
ประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ-ธุรกิจที่เกี่ยวของกับธุรกิจสนามบิน” และ “ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ-
สัญญาสัมปทาน”  โดยBFS Cargo ซึ่งเปนบริษัทรวมของบริษัทฯ เปนผูใหบริการคลังสินคา ภายใตสัญญาโครงการคลังสินคา
มีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 28 กันยายน 2569 และ BFS Ground ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ ดําเนิน
กิจการใหบริการภาคพื้นภายใตสัญญาโครงการอุปกรณบริการภาคพื้นและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง มี
กําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 28 กันยายน 2569 นอกจากนี้  BAC ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ ดําเนิน
กิจการใหบริการครัวการบินตามสัญญาโครงการครัวการบินมีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดใน วันที่ 28 กันยายน 
2569  ทั้งนี้ สัญญาแตละฉบับไดกําหนดเหตุแหงการเลิกสัญญาไว เชน การไมปฏิบัติตามสัญญาโดยไมมีการแกไข กรณี
ลมละลาย เหตุผลทางดานความมั่นคงของรัฐ และคําสั่งของรัฐบาล บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสัญญาเหลานี้สัญญา
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ใดสัญญาหนึ่ง หรือหลายสัญญารวมกันจะไมถูกยกเลิกกอนครบกําหนดระยะเวลา และเมื่อครบกําหนดระยะเวลาหรือเมื่อมี
การเลิกสัญญาดังกลาวแลว หากบริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯไมสามารถตอหรือขยายอายุสัญญาได บริษัทยอยและ
บริษัทรวมของบริษัทฯจะไมมีสิทธิในการประกอบกิจการที่เกี่ยวของภายใตสัญญาดังกลาวได ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สูญเสีย
กระแสรายไดจากกิจการดังกลาว และจะนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.11 การเปล่ียนแปลงของกฎหมายในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค หรือระดับภายในประเทศ อาจ
สงผลใหตนทุนในการดําเนินงานของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น และอาจทําใหการใหบริการเกิดความลาชาหรือตองหยุดชะงัก 

ในการดําเนินงานของบริษัทฯ บริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามกฎหมายทั้งในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค และ
ระดับภายในประเทศอยางเครงครัด ซึ่งครอบคลุมถึงการดําเนินงานในหลายดานของบริษัทฯ อาทิเชน สิทธิในการบิน การ
กําหนดราคาบัตรโดยสาร มาตรฐานการดําเนินงาน (ซึ่งสวนที่เกี่ยวของกับความปลอดภัย ความมั่นคง และมลภาวะทางเสียง
ของเครื่องบินและการเผาผลาญเชื้อเพลิงถือเปนสวนที่สําคัญที่สุด) การเขาใชสนามบินและการจัดสรรเวลาเขาออกของ (Slot) 
โปรดดู “กฎหมายและกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบิน” สําหรับรายละเอียดของกฎระเบียบที่บริษัทฯ ตอง
ปฏิบัติตาม นอกจากนี้ บริษัทฯยังตองปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบของประเทศอื่นๆ รวมถึงสนธิสัญญาระหวาง
ประเทศทั้งแบบพหุภาคีและทวิภาคี ในการใหบริการเที่ยวบินระหวางประเทศ ซึ่งในการปฏิบัติตามกฎหมายและขอบังคับ
เหลาน้ี บริษัทฯ จําเปนตองรับภาระตนทุนในจํานวนที่สูง และบริษัทฯ คาดวาบริษัทจะยังมีภาระคาใชจายดังกลาวตอไป 
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวากฎหมาย กฎระเบียบ และสนธิสัญญาที่เกี่ยวของกับการขนสงทางอากาศ ที่ใชบังคับอยูใน
ปจจุบันจะยังคงบังคับใชตอไปในอนาคต หรือรับประกันวากฎหมาย กฎระเบียบ และแนวทางตางๆ จะจํากัดความสามารถ
ของบริษัทฯ ในการดําเนินการเสนทางบินใหม หรือในการลงทุนในอนาคตหรือไม 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองรับภาระตนทุนและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บโดยรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ ซึ่ง
รวมถึงคาธรรมเนียมในการลงจอดและการเดินอากาศ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมตองเสีย
คาธรรมเนียมตางๆดังกลาว เพิ่มขึ้นในอนาคต 

1.1.12 การปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมอาจจะสงผลกระทบการดําเนินงานทั้งในปจจุบัน
และอนาคตของบริษัทฯ และทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพิ่มขึ้น 

ธุรกิจสายการบินถูกกํากับดูแลโดยกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอม ซึ่งมีแนวโนมวาจะมีความเขมงวดมาก
ขึ้นในอนาคต กฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมเขามากํากับดูแลในสวนที่เกี่ยวของกับมลภาวะทางเสียงที่เกิดจาก
เครื่องบิน การใชและครอบครองวัตถุอันตราย การปลอยกาซของเสีย การกําจัดสิ่งเจือปนในสิ่งแวดลอม และอื่นๆ โดยในปที่
ผานมาประเทศตางๆไดออกคําสั่งที่เกี่ยวกับสิ่งแวดลอม และกฎระเบียบอื่นๆที่เกี่ยวของกับมลภาวะทางเสียงและการปลอย
กาซของเสียที่เกิดจากเครื่องบิน และอายุของเครื่องบิน กฎหมายสิ่งแวดลอมเหลานี้โดยเฉพาะสวนที่เกี่ยวของกับมลภาวะทาง
เสียงและทางอากาศ ไดพัฒนาไปอยางรวดเร็วและเปนที่คาดการณไดวาอาจพัฒนาไปในแนวทางที่จะกําหนดใหยกเลิกการใช
เครื่องบินบางแบบ หากเครื่องบินเหลานั้นไมมีคุณสมบัติเปนไปตามที่กฎหมายสิ่งแวดลอมกําหนด ขอกําหนดตางๆ เหลานี้ 
ทําใหบริษัทฯ มีภาระตนทุนในการปฏิบัติตามหลักเกณฑดังกลาวอยางตอเนื่องเปนจํานวนมาก และมีขอจํากัดในการประกอบ
กิจการสายการบิน โดยเฉพาะอยางยิ่งหากเครื่องบินแบบใหมที่นํามาใชตองเปนไปตามขอกําหนดดานสิ่งแวดลอมตลอดอายุ
การใชงานของเครื่องบินเหลานั้น การปฏิบัติกฎหมายและกฎระเบียบดังกลาวอาจทําใหคาใชจายของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น หรือ
จํากัดความสามารถของบริษัทฯในการขยายการดําเนินงานของบริษัทฯ ตอไป  
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นอกจากนี้ สายการบินยังตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่มุงเนนการควบคุมภาวะโลกรอนมากขึ้น ตัวอยางเชน ในเดือน
มกราคม 2555 สหภาพยุโรปไดขยายแผนการซื้อขายสิทธิการปลอยกาซคารบอน ใหรวมไปถึงควันที่ปลอยจากการเดินทาง
ทางอากาศดวย ถาหากรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ บังคับใชกฎเกณฑดังกลาวและมาตรการอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการ
จัดเก็บภาษีสิ่งแวดลอม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

1.1.13 คาใชจายในการซอมบํารุงของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้นตามอายุของฝูงบิน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 อายุโดยเฉลี่ยของเครื่องบินของบริษัทฯ คือ 7.58  ป โดยทั่วไป คาใชจายในการบํารุงรักษา
เครื่องบินที่มีอายุการใชงานมานานจะสูงกวาคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องบินที่ใหมกวา เนื่องจากตองมีการเปลี่ยน
ช้ินสวนประกอบของเครื่องบินจํานวนมากภายหลังจากมีการใชงานครบตามชั่วโมงการบินที่กําหนด หรือจํานวนรอบในการ
ขึ้นบินและลงจอดตามที่กําหนด รวมทั้งเทคโนโลยีการบินแบบใหมอาจทําใหบริษัทฯ ตองมีการปรับปรุง (retrofit) เครื่องบิน
ของบริษัทฯ ดังนั้น เมื่อฝูงบินของบริษัทฯ มีอายุการใชงานมากขึ้นเรื่อย ๆ ก็จะตองการการบํารุงรักษามากขึ้นและคาใชจายใน
การบํารุงรักษาและปรับปรุงเครื่องบินของบริษัทฯ ก็จะตองปรับสูงขึ้นตามไปดวยเชนกัน ทั้งในสวนของปริมาณการผลิตดาน
ผูโดยสาร (ASK) และอัตราสวนของคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ (ในกรณีที่คาใชจายในการดําเนินงานอื่นๆ ของ
บริษัทฯ ยังคงที่) คาใชจายในการบํารุงรักษาที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ โดยปกติ เครื่องบินลําที่มีอายุการใชงานมานานจะมีอุปกรณภายในสําหรับอํานวยความสะดวกในหอง
โดยสารที่มีอายุการใชงานมานานตามไปดวย และตองการการบํารุงรักษาบอยขึ้นดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตาราง
การบิน และความพึงพอใจของลูกคา รวมทั้งทัศนะที่ลูกคามีตอสายการบินของบริษัทฯ ซึ่งแตละกรณีขางตนอาจจะลด
ความสามารถในการแขงขันของบริษัทฯ ลงได 

1.1.14 ผูใหกูยืมของผูใหเชาเคร่ืองบินอาจมีสิทธิในหลักประกันเหนือเคร่ืองบินของบริษัทฯ ท่ีผูใหเชาไดซื้อมา
ภายใตสัญญาเชาทางการเงิน (finance lease) และอาจเขาครอบครองเครื่องบินดังกลาวในกรณีผูใหเชาไมสามารถปฏิบัติการ
ตามขอกําหนดในสัญญาเชาทางการเงิน และเอกสารกูยืมเงินอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวของได 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 จํานวน 6 ลําซึ่งบริษัทฯใชในการดําเนินงานเปนเครื่องบินที่
ผูใหเชาไดเชามาภายใตสัญญาเชาทางการเงิน และไดนํามาใหบริษัทฯ เชาชวงตอตามสัญญาซื้อขายแบบมีเงื่อนไข ทั้งนี้ ใน
การที่ผูใหเชากูยืมและเชาเครื่องบินนั้น ผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในหลักประกันเหนือเครื่องบินดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไมมี
อํานาจในการควบคุมการกระทําของผูใหเชาเครื่องบิน และหากผูใหเชาดังกลาวกระทําการใดๆ อันเปนการผิดสัญญาเชาทาง
การเงิน หรือเอกสารกูยืมเงินอื่นๆ ที่เกี่ยวของ ผูใหกูของผูใหเชาอาจมีสิทธิเขาครอบครองเครื่องบินดังกลาวได ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได  
นอกจากนี้ สัญญาเชาทางการเงิน เหลานี้ยังอาจมีขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหนึ่งมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับ
อื่นๆดวย (cross default clause) ซึ่งจะสงผลใหผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในการเขาครอบครองเครื่องบินที่เชาได หากมีการผิด
สัญญาเชาฉบับใดฉบับหนึ่ง  ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

1.1.15 บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating  lease)  ไดในอดีต และการ
ท่ีบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บมจ. การบินกรุงเทพ 
 

สวนที่ 2 หนา 13 

บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาดําเนินงานกับผูใหเชาหลายราย ซึ่งในสัญญาดังกลาวไดกําหนดเหตุแหงการเลิกสัญญา
เปนการทั่วไป และไดกําหนดใหบริษัทฯ ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการอื่นๆ ในระหวางที่สัญญายังมีผลใชบังคับอยู การ
ที่บริษัทฯ ไมสามารถกระทําการใดๆ ตามขอตกลงกระทําการดังกลาวได อาจทําใหเกิดการผิดสัญญาที่เกี่ยวของ และอาจเปน
เหตุใหเครื่องบินดังกลาวถูกยึดคืนไดในที่สุด สืบเนื่องจากเศรษฐกิจชะลอตัวในชวงวิกฤติเศรษฐกิจโลกในชวงป 2550-2552 
บริษัทฯ ไดชําระคาเชาภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวน 8 ฉบับชากวากําหนด โดยบริษัทฯ ไดรับจดหมายแจงการชําระคา
เชาลาชา และหลังจากนั้นไดเขารวมเจรจากับผูใหเชาเพื่อทําการปรับเปลี่ยนเงื่อนไขการชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
จํานวน 8 ฉบับดังกลาวทั้งหมด สําหรับเครื่องบินอีก 3 ลํา บริษัทฯ ไดเจรจาใหนําเงินจากบัญชีสํารองเพื่อการซอมบํารุง
เครื่องบินมาชําระคาเชาที่คางชําระอยู และตกลงที่จะออก standby letter of credit เพื่อเปนหลักประกันสําหรับบัญชีสํารองเพื่อ
การซอมบํารงุเครื่องบิน นอกจากกรณีที่ไดรับจดหมายแจงการชําระคาเชาลาชาสําหรับเครื่องบินทั้ง 8 ลําดังกลาวแลว บริษัทฯ 
ยังไดเจรจาเพื่อคืนเครื่องบินอีกจํานวน 1 ลํา โดยตองชําระคาชดเชยในการคืนเครื่องบินกอนกําหนดตามที่ไดเจรจาไว 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมและถูกริบเงินมัดจําภายใตสัญญาเชาดําเนินงานดังกลาว โปรดดู
ปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจ
ทั่วโลกไดสงผลกระทบในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ โดยทั่วไป และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน”   ทั้งนี้ สัญญาเชาเหลานี้ ยังมีขอสัญญา
ที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหนึ่งมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆดวย (cross default clause) ดังนั้นการไมปฏิบัติตาม
เงื่อนไขในสัญญาหนึ่ง อาจถูกพิจารณาวาเปนการผิดสัญญาเชาอื่นๆ ดังนั้น การไมสามารถปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการของ
สัญญาเชาดําเนินงาน อาจทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ถูกยึดคืนและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.16 บริษัทฯ มีภาระหนี้สินและภาระในการชําระหนี้ท่ีมีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก ท้ังในปจจุบัน และ
ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ มีหนี้สินทั้งหมด (รวมถึงหนี้ตามสัญญาเชาทางการเงิน (finance lease)) จํานวน 
17,792 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนหนี้สินตอทุน ที่ 1.44 ตอ 1.0 ซึ่งประกอบดวยหนี้ที่เกิดจากสัญญาเชาทางการเงินจํานวน 
1,178.10 ลานบาท  เงินกูที่มีกําหนดเวลาชําระภายใน 1 ป จํานวน 595.82 ลานบาท และหนี้สินอื่นๆ จํานวน 16,018.95 ลาน
บาท นอกจากภาระหนี้ดังกลาว บริษัทฯ ยังมีหนาที่ชําระภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมากภายใตการเชาดําเนินงาน 
(operating lease) สําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ พ้ืนที่อาคารในสนามบิน สิ่งอํานวยความสะดวกอื่นๆ และพื้นที่สํานักงาน ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯมีจํานวนเงินคาเชาขั้นต่ําที่ตองจายในอนาคตภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวนทั้งสิ้น 118 
ลานเหรียญสหรัฐฯ 

การที่บริษัทฯ มีภาระหนี้สินและภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก อาจทําให  

• เกิดผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการที่จะไดรับความชวยเหลือทางการเงินเพิ่มเติมเพื่อที่จะ
นํามาใชในแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ และสําหรับนํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ 
รวมทั้งเพื่อวัตถุประสงคอื่นๆโดยมีขอกําหนดที่บริษัทฯ เห็นวาเปนที่ยอมรับได หรือบริษัทฯ อาจไมไดรับ
ความชวยเหลือทางการเงินเพิ่มเติมใดๆ เลย 

• ตองนํากระแสเงินสดจํานวนมากจากการดําเนินงานของบริษัทฯ และแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ ไป
ชําระภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่ 
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• บริษัทฯ ตองประสบกับภาระดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นจากเดิม เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยที่ตองชําระสําหรับภาระหนี้
บางสวนของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 

• บริษัทฯ ตองตกอยูในสถานะเสียเปรียบในการแขงขันเมื่อเทียบกับบริษัทคูแขงที่มีการกูยืมนอยกวา และ
บริษัทคูแขงที่สามารถเขาถงึแหลงเงินทุนไดดีกวา และ 

• ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการที่ระบุไวในสัญญาทางการเงินและขอตกลงอื่นๆอยางเครงครัด รวมไป
ถึงขอจํากัดในการจายเงินปนผล หรือการกอหนี้สินเพิ่มขึ้น 

ทั้งนี้ ความสามารถของบริษัทฯ ในการชําระหนี้ตามระยะเวลาที่กําหนดขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานในอนาคตและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและการเมือง ปจจัยทางการเงิน การแขงขัน กฎหมาย ธุรกิจ 
และปจจัยอื่นๆ ซึ่งกรณีดังกลาวหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เสถียรภาพทางการเมืองที่ไม
มั่นคง ภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา การขาดสภาพคลองของธนาคารและตลาดตราสารหนี้ (debt capital market) เหตุการณความไม
สงบ หรือการเปลี่ยนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบตางๆ อาจเพิ่มตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ หรือจํากัดความสามารถของ
บริษัทฯ ในการไดรับเงินกู  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ ไดอยางเพียงพอเพื่อชําระหนี้และภาระหนี้อื่นๆ ที่มีจํานวนคงที่ของบริษัทฯ  เมื่อถึงกําหนดชําระได และการที่
บริษัทฯ ไมสามารถชําระหนี้ตามกําหนดระยะเวลาดังกลาวได  อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในกรณีที่บริษัทฯ จะตองกูยืมเงินเพิ่มเติมมาใชในการประกอบกิจกรรมตางๆ ของบริษัทฯ บริษัทฯ อาจจะตองตกอยู
ภายใตเงื่อนไขหรือขอตกลงกระทําการ ซึ่งอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธเพื่อสรางความ
เติบโตของบริษัทฯ และถาหากบริษัทฯ ไมสามารถชําระหนี้และภาระผูกพันทางการเงินอื่นๆ (fixed obligation) เมื่อถึงกําหนด
ชําระ บริษัทฯ อาจถกูกําหนดใหเจรจาตอรองเงื่อนไขในสัญญาเหลานั้นใหม และจัดหาแหลงเงินทุนเพิ่มเติมในรูปของเงินเพิ่ม
ทุนหรือเงินกูยืม หรือขายทรัพยสิน  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเจรจาตอรองดังกลาวจะประสบความสําเร็จ
หรือเกิดขึ้นในเวลาที่เหมาะสม หรือบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นภายใตเงื่อนไขที่บริษัทฯ สามารถยอมรับได หรือ
รับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นไดเลย 

1.1.17 อัตราดอกเบี้ยท่ีเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รอยละ 83.81  ของหนี้สินคางชําระของบริษัทฯ (ไมรวมคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
(operating lease) ประกอบดวยหน้ีสินที่มีอัตราดอกเบี้ยคงที่ สวนที่เหลืออีกรอยละ 13.64 เปนหนี้สินที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 
โดย ดวยเหตุดังกลาว หากฐานซึ่งใชในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับหนี้สินของบริษัทฯ ดังกลาวเพิ่มขึ้นรอยละ 10 
จะทําใหอัตราดอกเบี้ยที่จะมีผลตอภาระหนี้สินของบริษัทฯ ที่คํานวณจากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาว ณ วันที่ 31 มีนาคม 
2556 อยูในชวงระหวางรอยละ 6.1875 และ รอยละ 7.8375 การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยอาจทําใหตนทุนการกูยืมของ   
บริษัทฯในสวนของหนี้สินเดิมที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัวและการกูยืมรายใหมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งจะมีผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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1.1.18 บริษัทฯ อาจกอหนี้อยางมีนัยสําคัญในอนาคตเพื่อระดมทุนในการจัดหาเครื่องบิน เพื่อใชเปนการลงทุน
หรือใชในแผนขยายธุรกิจ 

ที่ผานมา บริษัทฯ เชาเครื่องบินสวนใหญตามสัญญาเชาดําเนินงานเครื่องบิน (operating lease) อยางไรก็ตาม    
บริษัทฯ อาจพิจารณาซื้อเครื่องบินที่จําเปนสวนหนึ่งในอนาคต ซึ่งหากบริษัทฯ ตัดสินใจซื้อเครื่องบิน บริษัทฯ อาจตองระดม
เงินทุนและกอหนี้เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพื่อเปนเงินทุนในการจัดหาเครื่องบินเพิ่มเติม นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองกูยืมเงิน
เพื่อใชในการดําเนินกิจการ การลงทุนที่คาดวาจะเกิดขึ้น  เงินทุนหมุนเวียนที่จําเปน และการขยายธุรกิจ บริษัทฯ ไมสามารถ
รับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวไดภายใตขอกําหนดและเงื่อนไขที่เปนประโยชนกับบริษัทฯ หรือ
รับประกันวาบริษัทฯจะสามารถระดมทุนดังกลาวได โดยเฉพาะในภาวะที่ตลาดเงินและตลาดทุนไมเอื้ออํานวย ซึ่งอาจจะ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดย
หากบริษัทฯ ไมสามารถระดมทุนเพื่อซื้อเครื่องบินใหมบนขอกําหนดและเงื่อนไขที่เหมาะสม อาจสงผลกระทบตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯและอาจทําใหแผนการขยายฝูงบินลาชา นอกจากนี้ สัญญาสินเชื่อในอนาคตของ
บริษัทฯ อาจมีขอกําหนดที่จํากัดกิจกรรมการดําเนินงานและกิจกรรมทางการเงินของบริษัทฯ และอาจกําหนดใหบริษัทฯ ตอง
นําทรัพยสินไปวางเปนหลกัประกัน ทั้งนี้ ความสามารถในการชําระหนี้และจัดหาเงินทุนสําหรับการลงทุนที่ตามแผนการของ
บริษัทฯ จะขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินกลยุทธทางธุรกิจ และความสามารถในการสรางรายไดอยางเพียงพอเพื่อชําระ
หนี้ ซึ่งมีความไมแนนอนและอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

1.1.19 บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ 

กลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ ประกอบไปดวยการเพิ่มจํานวนเครื่องบิน การเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิม
ที่บริษัทฯใหบริการ การเปดเสนทางบินใหมทั้งที่บริษัทฯใหบริการเองและที่เปนสวนหนึ่งของเครือขายเสนทางบินที่ขยาย
ออกไปตามความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing)  และกระตุนการเติบโตในตลาดที่ บริษัทฯใหบริการอยูเดิม ทั้งนี้ 
ความสําเร็จในกลยุทธทางธุรกิจนั้น มีความสําคัญตอความสําเร็จของบริษัทฯ 

การเพิ่มจํานวนเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ขึ้นอยูกับการไดรับการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบินที่
เหมาะสมในสนามบินที่ต้ังอยูในตลาดเปาหมายในลักษณะที่สอดคลองกับกลยุทธในการบริหารตนทุนของบริษัทฯ ทั้งนี้ 
บริษัทฯจําเปนตองไดรับสิทธิการบิน และการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบินในสนามบินใดๆ กอนที่จะเริ่มใหบริการ
เสนทางบินใหมได นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองไดรับอนุญาตจากกรมการบินพลเรือนกอนที่จะเปดเสนทางบินภายในประเทศ
สายใหม บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นลง และ
การอนุญาตตางๆ ดังกลาวในเวลาอันสมควร หรือรับประกันวาจะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้น
ลง หรือการอนุญาตตางๆ ดังกลาวได นอกจากนี้ การเพิ่มจํานวนเสนทางบินซึ่งเปนสวนหนึ่งของเครือขายที่ขยายออกไปโดย
ความตกลงเที่ยวบินรวม ยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ในการหาคูสัญญาที่เหมาะสม การเจรจา การสอบทานการ
ปฏิบัติการ และการจัดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม เพิ่มเติม ดังนั้น บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถ
ทําสัญญาดังกลาวไดเพิ่มขึ้นในอนาคต  นอกจากนี้ การเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิมที่บริษัทฯ ใหบริการอยูยังขึ้นอยู
กับความสามารถของบริษัทฯ ที่จะไดรับการจัดสรรเวลาขึ้นและลงจอดเพิ่มเติมในสนามบินของเสนทางบินดังกลาว ซึ่ง
รวมถึงสนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุย   ทั้งนี้ การไมไดรับสิทธิการบิน การไมไดรับการจัดสรรชวงเวลาการนํา
เครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ การไมไดรับอนุญาตตางๆ หรือการไมสามารถเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม
เพิ่มเติม หรือการไมสามารถขอเพิ่มชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ เพิ่มเติมดังกลาวขางตนอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 บริษัทฯ คาดหมายวา เสนทางบินหลายเสนทางที่บริษัทฯ วางแผนเปดใหบริการในอนาคต สวนหนึ่งจะเปนเสนทาง
บินในตางประเทศ ซึ่งการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศดังกลาวอาจมีปญหาทางดานการดําเนินงาน การเงิน และ
กฎหมาย ซึ่งอาจแตกตางไปจากปญหาที่บริษัทฯ ประสบในประเทศไทยในปจจุบัน การใหบริการในเสนทางบินใหมอาจทํา
ใหบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนจํานวนมากรวมทั้งทรัพยากรอื่นๆ ต้ังแตกอนที่จะเริ่มใหบริการ ทั้งนี้ ในระยะแรก   บริษัทฯอาจมี
อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) ตํ่า และอาจจําเปนตองเสนอคาโดยสารราคาพิเศษในเสนทางบินใหม ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรจากเสนทางบินใหมนี้ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังวางแผนที่จะขยายฝูงบิน ให
กลายเปน 33 ลํา ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2560 หากบริษัทฯไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจได บริษัทฯ 
อาจตองเลื่อนกําหนดเวลาหรือยกเลิกการรับมอบเครื่องบินเหลานี้และอาจตองจายคาชดเชยความเสียหาย ซึ่งอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ปจจัยอื่นๆ ที่อาจสงผลกระทบตอกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯรวมถึง 

• สภาวะทางเศรษฐกิจโดยทั่วไปของประเทศไทย ภูมิภาคเอเชีย และภูมิภาคอื่นทั่วโลก รวมทั้งสภาวะตลาด
ทุนของประเทศตางๆทั่วโลก  

• อุปสงคของการคมนาคมขนสงทางอากาศในภูมิภาค 

• อุปสรรคในการเขาสูตลาดการบินในประเทศไทยและภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

• ความสามารถของบริษัทฯในการควบคุมตนทุนการดําเนินงานและบริหารกิจการขนาดใหญกวาเดิมได
อยางมีประสิทธิภาพ 

• การไดรับใบอนุญาต สิทธิการบินเพิ่มเติมสําหรับตลาดที่บริษัทฯ วางเปาหมายในทางภูมิศาสตรเพื่อการ
ขยายเสนทางบิน 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการวาจาง ฝกอบรม และรักษาจํานวนของนักบิน พนักงานตอนรับ และ
วิศวกรประจําเครื่องบินของ บริษทัฯอยางเพียงพอ 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหาและรับมอบเครื่องบินในเวลาอันสมควร และ 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการไดรับเงินทุนที่จําเปนเพื่อใชในการขยายธุรกิจภายใตตนทุนทางการเงิน
ที่เหมาะสม 

ปจจัยดังกลาวขางตนหลายปจจัยนั้นอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ดังนั้นบริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกัน
ไดวา บริษัทฯ จะสามารถขยายธุรกิจในตลาดที่ใหบริการอยูไดสําเร็จ หรือสามารถสรางตลาดใหมขึ้นมาได ซึ่งความลมเหลว
ในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.20 บริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการจัดหาสิ่งอํานวยความสะดวกและบริการที่เปนสวนสําคัญใน
ธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสิ่งอํานวยความสะดวกในสนามบินสุวรรณภูมิใหแกลูกคา และรวมถึงเปนชองทางการจําหนาย
บัตรโดยสารใหแกบริษัทฯ 

ความพรอมและตนทุนสําหรับพื้นที่ในอาคารผูโดยสาร เวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินใดๆ และที่จอด
เครื่องบิน มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจและแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯตองมีสิ่งอํานวยความสะดวก
สําหรับการใหบริการภาคพื้นดินและการซอมบํารุง ซึ่งรวมถึงโรงซอมอากาศยาน และอุปกรณสนับสนุนตางๆ เพื่อเครื่องบิน
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ที่จัดหามาเพิ่มเติมตามแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งสิ่งอํานวยความสะดวกและอุปกรณที่จําเปนเหลานี้อาจไมพรอมใช
งานในเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสม ซึ่งหากบริษัทฯ ไมสามารถเชา ไดมา หรือเขาถึงสิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินโดยมี
เงื่อนไขและขอกําหนดที่สมเหตุสมผลไดภายในเวลาที่เหมาะสมเพื่อสนับสนุนการเติบโต และการดํารงการประกอบธุรกิจใน
ปจจุบันของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายยังเปนชองทางสําคัญในการจําหนายบัตรโดยสาร โดยในชวงปที่ผานมา สิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคม ของป 2553 ป2554 และป2555  ยอดการขายบัตรโดยสารทั้งหมดของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 60.17 รอยละ 59.91 
และรอยละ 60.77 มาจากการขายผานตัวแทนจําหนาย ซึ่งรวมถึง ผูแทนจําหนายบัตรโดยสารแบบทั่วไป และผูแทนจําหนาย
บัตรโดยสารที่ไดรับอนุญาตจาก IATA ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธที่ดีกับ
บุคคลเหลานี้ และไมสามารถรับประกันไดวาจะหาบุคคลอื่นมาแทนที่บุคคลเหลานี้ไดอยางเหมาะสม ทั้งนี้ รายไดของบริษัทฯ 
อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากตัวแทนจําหนาย ใหความสําคัญกับสายการบินอื่นมากกวา  และความสัมพันธระหวางฺ
บริษัทฯ และตัวแทนจําหนายซึ่งบริษัทฯ ไดอาศัยเปนชองทางการขายดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากขอตกลงทางธุรกิจหรือ
ทางเศรษฐกิจที่เสนอใหโดยสายการบินอื่น การเปลี่ยนแปลงขอตกลงกับผูจัดจําหนายบัตรโดยสารอื่น และวิธีการใหมๆใน
การจําหนายบัตรโดยสาร นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายเหลานี้ตองติดตอปฏิสัมพันธโดยตรงกับผูโดยสารและบุคคลที่อาจ
กลายเปนผูโดยสารของบริษัทฯ ในอนาคต ดังนั้น หากการใหบริการของตัวแทนจําหนายเหลานี้ไมเหมาะสม พฤติกรรม
ดังกลาวอาจสงผลในแงลบตอช่ือเสียง และสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

แมวาบริษัทฯ จะมีความพยายามในการดูแลสอดสองผลการดําเนินงานของบุคคลภายนอกดังกลาวในการใหบริการ
แกบริษัทฯ และแมวาในสัญญาใหบริการที่บริษัทฯ เขาทําเพื่อใหไดรับบริการดังกลาวจะกําหนดระดับคุณภาพของการ
ใหบริการ แตความมีประสิทธิภาพ ความรวดเร็ว และคุณภาพของการดําเนินงานของบุคคลภายนอกที่เปนผูใหบริการนั้น โดย
สวนใหญแลวจะอยูเหนือการควบคุมของบริษัทฯ การที่ผูใหบริการดังกลาวไมสามารถใหบริการไดอยางเปนที่พึงพอใจหรือ
กรณีที่เกิดการติดขัดในการใหบริการซึ่งอยูนอกเหนือความคาดหมาย อาจสงผลกระทบในทางลบตอทัศนะของลูกคาเกี่ยวกับ
มาตรฐานการใหบริการ และความนาเชื่อถือของบริษัทฯ รวมทั้งธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.21 บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอัตโนมัติและอินเตอรเน็ตในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และความลมเหลวหรือ
การละเมิดความปลอดภัยใดๆ ของระบบเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอัตโนมัติในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งรวมถึงเว็บไซตและระบบสํารองที่นั่งออนไลน ตลอดจน
ระบบสื่อสารขอมูลภายใน โดยเว็บไซตและระบบสํารองที่นั่งออนไลนของ บริษัทฯ ตองสามารถรองรับการเขาเยี่ยมชมใน
ปริมาณมากและแสดงขอมูลสําคัญเกี่ยวกับเที่ยวบินได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาความลมเหลวหรือการละเมิดความ
ปลอดภัยของระบบจะไมเกิดขึ้นในอนาคต การหยุดชะงักที่เกิดขึ้นในระบบเหลานี้อาจสงผลใหเกิดการสูญเสียขอมูลสําคัญ 
เปนการเพิ่มคาใชจาย และสงผลเสียตอช่ือเสียงและยอดขายบัตรโดยสารของบริษัทฯ ซึ่งอาจนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดู “การประกอบธุรกิจ
ของแตละสายผลิตภัณฑ-เทคโนโลยีสารสนเทศ”  

บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอินเทอรเน็ตในการจองบัตรโดยสารบางสวน โดยการสํารองเที่ยวบินของบริษัทฯ   ในป 
2555   ประมาณรอยละ 26.61 เปนการสํารองโดยตรงของผูโดยสารผานเว็บไซตของบริษัทฯ ซึ่งหากการรักษาความปลอดภัย
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ในการใชอินเตอรเน็ตที่ไมเขมงวด อาจทําใหลูกคาหลีกเลี่ยงที่จะใชอินเทอรเน็ต หรือไมใชอินเทอรเน็ตเพื่อดําเนินธุรกรรมที่
เกี่ยวของกับการใหขอมูลอันเปนความลับ นอกจากนี้ บริษัทฯอาจตองแบกรับตนทุนที่สูงเพื่อใหมีระบบการปองกันการละเมิด
ความปลอดภัย โดยเฉพาะในกรณีความเสี่ยงจากการกอการราย และ/หรือการลักลอบนําขอมูลไปใชโดยบุคคลภายนอก สงผล
ใหรัฐบาลกําหนดระดับการรักษาความปลอดภัยทางอินเทอรเน็ตใหเขมงวดมากขึ้น และทําใหเกิดขอจํากัดดานการซื้อบัตร
โดยสารจากระยะไกลที่มากกวาเดิม นอกจากนี้ การบรรเทาหรือแกไขปญหาดังกลาวอาจกอใหเกิดการติดขัด ความลาชา หรือ
การหยุดชะงักในการใหบริการแกลูกคาของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหลูกคาอาจเลิกใชบริการจองซื้อบัตรโดยสารผานชองทาง
อินเตอรเน็ตของบริษัทฯ หรือฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเก็บรักษาขอมูลสวนบุคคลที่ไดรับจากลูกคา และมีการใชมาตรการความปลอดภัยเพื่อปองกันการเขาถึง
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ โดยขอมูลสวนบุคคลที่ถูกเก็บรักษาไวทั้งทางออฟไลนและออนไลนเปนขอมูลที่มีความสําคัญมาก 
และถาหากบุคคลภายนอกสามารถเขาถึงขอมูลดังกลาวไดโดยปราศจากความยินยอมลวงหนาของลูกคา หรือถา
บุคคลภายนอกใชขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ ช่ือเสียงของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ และอาจถูกลูกคาฟองรอง
ดําเนินคดีกับบริษัทฯ ซึ่งเหตุการณตางๆเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ  

1.1.22 ปญหาใดๆ ท่ีเกิดขึ้นหรืออาจเกิดขึ้นกับเคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 
หรือเคร่ืองยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ซึ่งรวมถึง
การไมสามารถจัดหาเครื่องบินหรือเคร่ืองยนตดังกลาวได หรือการตัดสินใจใชเคร่ืองบินหรือเคร่ืองยนตประเภทใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน บริษัทฯ ใชเครื่องบินแบบแอรบัสและเอทีอาร และใชเครื่องยนตประเภท International Aero Engines 
V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 บริษัทฯดําเนินงานดวยเครื่องบินแบบแอร
บัส เอ319 จํานวน 8 ลํา เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 จํานวน 5 ลํา และเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 จํานวน  8 ลํา  

การที่บริษัทฯ จําเปนตองใชเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 และ เอทีอาร 72-500 และเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M น้ัน สงผลใหบริษัทฯ  เผชิญกับ
ความเสี่ยงในกรณีที่มีปญหาใดๆ เกิดจากเครื่องบินและเครื่องยนตประเภทดังกลาว โดยบริษัทฯ  อาจไดรับผลกระทบในทาง
ลบหากมีการตรวจพบขอบกพรองจากการออกแบบหรือปญหาเกี่ยวกับเครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ
320 หรือ เอทีอาร 72-500 และเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F 
หรือ127M ซึ่งสงผลใหเครื่องบินของบริษัทฯ อาจถูกบังคับไมใหขึ้นบินจนกวาจะไดแกไขขอบกพรองหรือปญหานั้นจนเสร็จ
สิ้น (ในกรณีที่ขอบกพรองหรือปญหานั้นสามารถแกไขได) นอกจากนี้ ขอบกพรองหรือปญหาดังกลาวอาจสงผลใหหนวยงาน
ที่เกี่ยวของกับการบินในประเทศไทยออกขอกําหนดที่เกี่ยวของกับมาตรฐานความปลอดภัยสําหรับการบินซึ่งอาจตองใช
ตนทุนที่สูงมากในการปฏิบัติตาม ทั้งนี้ หากผูโดยสารหลีกเลี่ยงที่จะโดยสารเครื่องบินของบริษัทฯ อันเปนผลจากภาพลักษณ
ในทางลบที่มีตอเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500  เนื่องจากความวิตกกังวลดานความ
ปลอดภัยหรือปญหาอื่นๆ อาจสงผลใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

นอกจากนี้ หากเกิดกรณีที่ไมมีเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ในตลาด และบริษัทฯอาจจําตอง
จัดหาเครื่องบินหรือเครื่องยนตแบบที่แตกตางออกไปจากที่ใชอยูเดิม บริษัทฯ อาจสูญเสียประโยชนที่บริษัทฯ จะไดรับจาก
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ฝูงบินและเครื่องยนตที่บริษัทฯ ใชดําเนินการอยูในปจจุบันในเหตุการณเชนนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเครื่องบินที่
หามาทดแทนจะมีขอไดเปรียบในการดําเนินการเหมือนกับเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 และ เอทีอาร 72-500 
หรือบริษัทฯ จะสามารถเชาหรือซื้อเครื่องยนตที่นาเชื่อถือและมีประสิทธิภาพทัดเทียมกับเครื่องยนตประเภท International 
Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนในการ
เปลี่ยนแปลงดังกลาวเปนจํานวนมาก ซึ่งรวมถึงตนทุนที่สูงขึ้นจากฝกอบรมหรือวาจางนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร 
ในการจัดการและซอมบํารุงเครื่องบินหรือเครื่องยนตประเภทที่แตกตางจากเดิม และบริษัทฯ อาจตองใชเครื่องจําลองเที่ยวบิน
ในการฝกบิน (flight simulator) สําหรับเครื่องบินแบบใหมซึ่งบริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการใหมีการใชเครื่องจําลอง
ดังกลาวไดดวยตนทุนที่เหมาะสม นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังคงมีความเสี่ยงเดิมเกี่ยวกับปญหาใดๆ ที่เกิดขึ้นจริงหรือที่ปญหาที่
อาจเกิดขึ้นเกี่ยวกับเครื่องบินและเครื่องยนตแบบใหมดังกลาว นอกจากนี้ การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
หากผูผลิตเครื่องบินหรือเครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M กลาวคือ Airbus ATR 
International Aero Engine หรือ Pratt & Whitney ไมสามารถจัดการผลิต หรือมีอะไหลใหบริการไดอยางเพียงพอ หรือไม
สามารถใหบริการสนับสนุนไดทันทวงที 

1.1.23 บริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคลากร โดยเฉพาะเจาหนาที่บริหารและผูบริหารหลักของบริษัทฯ ซึ่งอุปสรรคใดๆ ใน
การดึงดูดและรักษาบุคลากรดังกลาว หรือการไมสามารถดํารงวัฒนธรรมองคกรไวได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ความสําเร็จในทางธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการทํางานอยางตอเนื่องของเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักใน
คณะผูบริหาร ของบริษัทฯ หากมีการสูญเสียเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะผูบริหารคนใดคนหนึ่ง โดยไมสามารถ
สรรหาผูดํารงตําแหนงที่เหมาะสมและมีคุณสมบัติเทียบเทามาทดแทนกันได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

โครงสรางธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยนักบิน วิศวกร และบุคลากรอื่นๆ ที่มีความชํานาญสูง มีความทุมเท และมี
ประสิทธิภาพ ซึ่งแผนการสรางการเติบโตของบริษัทฯ ตองอาศัยการวาจาง การฝกอบรม และการวาจางพนักงานใหมจํานวน
เพิ่มขึ้นในอนาคต โดยมีแผนการจัดหานักบินเพิ่มอีก 132 คนภายในป 2560  ทั้งนี้ อุตสาหกรรมการบินเคยประสบภาวะขาด
แคลนบุคลากรผูมีความชํานาญเปนครั้งคราว โดยเฉพาะนักบินและวิศวกร บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่ใหบริการ
แบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ เพื่อจางบุคลากรที่มีความชํานาญสูงเหลานี้ ทั้งนี้ สายการบินที่ใหบริการ
แบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ ดังกลาวอาจเสนอคาตอบแทนและผลประโยชนที่เหนือกวาขอเสนอของ 
บริษัทฯสงผลใหบริษัทฯ อาจตองเพิ่มคาตอบแทนและผลประโยชนเพื่อดึงดูดและรักษาบุคลากรที่มีความสามารถ มิฉะนั้น
อาจตองเผชิญความเสี่ยงจากการลาออกของพนักงาน หากบริษัทฯไมสามารถวาจาง ฝกอบรม และรักษาพนักงานที่มี
ความสามารถดวยตนทุนที่สมเหตุสมผล บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการตามกลยุทธเพื่อสรางการเติบโตได ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ วาจางบุคลากรเพิ่มขึ้นอาจทําใหบริษัทฯ เผชิญปญหาในการรักษาวัฒนธรรมองคกร ทั้งนี้ 
บริษัทฯ เช่ือวาหนึ่งในจุดแข็งทางการแขงขันของ บริษัทฯ คือวัฒนธรรมองคกรที่มุงเนนการใหบริการ ซึ่งปลูกฝงพนักงาน
ของบริษัทฯใหมีความเปนมิตร เกื้อกูล เนนการทํางานเปนทีมและเอาใจใสลูกคาเพื่อเพิ่มผลิตผล โดยควบคุมตนทุนของ 
บริษัทฯใหอยูในระดับที่มีประสิทธิภาพ ถาบริษัทฯ ไมสามารถสรรหา วาจาง หรือรักษาพนักงานที่มีคุณลักษณะตาม
หลักเกณฑเหลานี้ อาจสงผลกระทบกับวัฒนธรรมองคกรและชื่อเสียงของบริษัทฯ  
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1.1.24 บริษัทฯ อาจเผชิญกับการจัดตั้งสหภาพแรงงาน การนัดหยุดงาน การถวงงาน หรือตนทุนแรงงานที่
เพิ่มขึ้น 

ปจจุบันบริษัทฯ ไมมีสหภาพแรงงาน หากพนักงานของบริษัทฯ จัดตั้งสหภาพแรงงานขึ้น สหภาพแรงงานดังกลาว
อาจย่ืนขอเรียกรองที่สงผลใหบริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้น และสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถใน
การทํากําไรของบริษัทฯ ทั้งนี้ พนักงานของบริษัทฯ แตละกลุมอาจแยกจัดตั้งสหภาพแรงงานเมื่อใดก็ได และอาจมีการแยก
การเจรจาตอรองในประเด็นที่กลุมของตนเรียกรอง โดยหากมีการจัดตั้งสหภาพแรงงานขึ้นและบริษัทฯ ไมสามารถบรรลุ
ขอตกลงตามสัญญาขอตกลงรวมเพื่อการเจรจาของสหภาพแรงงานได หรือหากเกิดกรณีที่พนักงานของบริษัทฯ มีความไม
พอใจเปนอยางมาก บริษัทฯ อาจเผชิญกับการชะลอการทํางานหรือการนัดหยุดงานได นอกจากนี้ การดําเนินธุรกิจของ   
บริษัทฯ อาจตองหยุดชะงักจากการประทวงของกลุมแรงงานซึ่งประทวงเรียกรองใหมีการต้ังสหภาพแรงงาน ซึ่งเหตุการณ
ใดๆ ดังกลาวอาจทําใหการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ หยุดชะงัก และอาจสงผลเสียตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.25 หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหมีไวซึ่งใบอนุญาตและการอนุญาตตางๆ หรือหากบริษัทฯ 
ไมไดรับการอนุมัติกฎระเบียบตางๆ บริษัทฯ จะไมสามารถใหบริการเที่ยวบินแบบประจําได 

ธุรกิจของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาต และตองไดรับการอนุมัติตางๆในการใหบริการเสนทางบินตางๆ ของ
บริษัทฯ ทั้งนี้ อุตสาหกรรมการบินอยูภายใตบังคับของกฎระเบียบตางๆ มากมาย  ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมกฎระเบียบที่
ใชบังคบักับบริษัทฯ ได  การเปลี่ยนแปลงในการตีความกฎระเบียบในปจจุบันหรือการออกกฎหมายหรือกฎระเบียบใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองมีใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศ ซึ่งออกโดยและอยูภายใตเงื่อนไขที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน 
โดยใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศของบริษัทฯ มีผลบังคับใชตามระยะเวลาที่กําหนด และตองยื่นขอตออายุใบรับรองเมื่อ
สิ้นกําหนดระยะเวลาดังกลาว ซึ่งใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 16 กรกฎาคม 2553 
และมีการแกไขเพิ่มเติมครั้งลาสุดเมื่อวันที่ 20 มีนาคม 2556 และจะตองตออายุเมื่อใบรับรองดังกลาวหมดอายุในวันที่ 30 
เมษายน  2556 ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศแลว  นอกจากนี้ ในการดําเนินการ
บริการขนสงทางอากาศแบบประจําหรือไมประจําในประเทศไทย บริษัทฯ  ตองไดรับใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายใน
การเดินอากาศจากกระทรวงคมนาคม โดยใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ
ออก ณ วันที่ 15 มกราคม 2552 และจะตองตออายุเมื่อใบอนุญาตดังกลาวหมดอายุในวันที่ 31 มกราคม 2562  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไม
สามารถรับประกันไดวาหากใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับ
ปจจุบันของบริษัทฯ หมดอายุ บริษัทฯ จะไดรับการออกใบรับรองและใบอนุญาตฉบับใหม หากบริษัทฯไมไดรับใบรับรอง
ผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ   บริษัทฯ จะไมสามารถดําเนินการประกอบ
กิจการเดินอากาศได 

ในเสนทางการบินแตละสายที่บริษัทฯ ดําเนินการ บริษัทฯ ตองไดรับใบรับรองและใบอนุญาต จากประเทศที่เปน
จุดหมายปลายทางของการบินซึ่งการมีผลบังคับไดตามกฎหมายของใบรับรองและใบอนุญาตตางๆ อาจแตกตางกันไปในแต
ละประเทศ ในกรณีที่ใบรับรองและใบอนุญาตใดๆ ถูกเพิกถอนหรือไมไดรับการตออายุเมื่อหมดอายุ หรือถาการตออายุ
ดังกลาวมีเงื่อนไขที่เอื้อประโยชนนอยลง บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการในเสนทางบินที่ไดรับผลกระทบดังกลาว หรือ
อาจตองลดจํานวนเที่ยวบินลง นอกจากนี้ การกระทําใดๆ ของหนวยงานที่กํากับดูแลสายการบินในประเทศไทย และ
บุคคลภายนอกอื่นๆ ที่บริษัทฯ ไมมีอํานาจควบคุม อาจสงกระทบในทางลบตอบริษัทฯ โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับ
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กฎหมายและระเบียบที่บังคับใชกับบริษัทในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศ
ไทย” 

1.1.26 บริษัทฯ อาจไมสามารถคุมครองสิทธิในทรัพยสินทางปญญาภายใตชื่อทางการคา “Bangkok Airways” 
ไดอยางเพียงพอ หรืออาจเผชิญกับการเรียกรองสิทธิในทรัพยสินทางปญญา ซึ่งอาจมีคาใชจายในจํานวนที่สูงมากในการระงับ
ขอพิพาท หรืออาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯในการใชประโยชนจากสิทธิในทรัพยสินทางปญญาในอนาคต 

บริษัทฯ ตองพึ่งพาการจดทะเบียนเครื่องหมายการคาและชื่อโดเมน เพื่อจัดตั้งและคุมครองชื่อทางการคา (Brand) 
Bangkok Airways  tagline และโลโก (“เครื่องหมายตางๆ”) ในหลายประเทศ 

ความสําเร็จของธุรกิจของบริษัทฯ สวนหนึ่งขึ้นอยูกับความสามารถในการใชเครื่องหมายตางๆ อยางตอเนื่องเพื่อ
เพิ่มการรับรูในชื่อทางการคา ถึงแมวาบริษัทฯ ไดจดทะเบียนหรืออยูระหวางการจดทะเบียนเครื่องหมายตางๆ ก็ตาม บริษัทฯ 
ไมอาจรับประกันไดวา การดําเนินการตางๆ โดยบริษัทฯ จะสามารถคุมครองเครื่องหมายตางๆ ไดอยางเพียงพอ และ
บุคคลภายนอกอาจโตแยงสิทธิในการใชแตเพียงผูเดียวในเครื่องหมายตางๆ ของบริษัทฯ นอกจากนี้ ความสําเร็จของบริษัทฯ 
ยังขึ้นอยูกับการรับรูและความสามารถของบริษัทฯ ในการปองกันบุคคลภายนอกมิใหใชเครื่องหมายตางๆ โดยไมไดรับความ
ยินยอม ทั้งนี้ ประเด็นที่เกี่ยวของกับสิทธิในทรัพยสินทางปญญาอาจเปนเรื่องซับซอน และบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วา ขอพิพาทตางๆ จะไมเกิดขึ้น หรือขอพิพาทใดๆ ที่เกี่ยวของกับทรัพยสินทางปญญาของบริษัทฯ จะถูกระงับโดยมีเงื่อนไขที่
เอื้อประโยชนตอบริษัทฯ ซึ่งเหตุการณใดๆ ดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ 

1.1.27 ความสามารถในการกําหนดคาโดยสารของบริษัทฯ ถูกจํากัดอัตราคาโดยสารขั้นสูงที่กําหนดโดยรัฐบาล 

ในฐานะบริษัทสายการบิน บริษัทฯ ถูกกํากับดูแลโดยรัฐบาลผานกรมการบินพลเรือนและหนวยงานอื่นๆ ซึ่ง
กรมการบินพลเรือนเปนหนวยงานกํากับดูแลที่มีหนาที่กํากับดูแลภาคการบินของประเทศไทย โดยเปนผูออกใบอนุญาต
ประกอบกิจการที่จําเปนในการใหบริการเที่ยวบินของบริษัทฯ และเปนผูกําหนดอัตราขั้นสูงสําหรับคาโดยสารเสนทางบิน
ภายในประเทศที่ขายในประเทศไทย กํากับดูแลคาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับบริการขนสงผูโดยสารและสินคา
ภายในประเทศแบบประจํา รวมถึงเปนผูทําความตกลงวาดวยการขนสงทางอากาศแบบทวิภาคีระหวางประเทศกับประเทศ
อื่นๆ ทั้งนี้ คาโดยสารภายในประเทศของบริษัทฯ จะตองไมเกินอัตราคาโดยสารที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน อนึ่ง 
รายไดของบริษัทฯ จากการใหบริการขนสงผูโดยสารภายในประเทศ คิดเปน รอยละ 65.0 รอยละ 64.0 และรอยละ 62.0 ของ
รายไดจากการใหบริการสายการบินในป 2553 ป 2554 ป 2555 ตามลําดับ การเปลี่ยนแปลงในทางลบใดๆ ในนโยบายเหลานี้ 
นอกเหนือจากกฎระเบียบและนโยบายอื่นๆ ที่ใชกํากับดูแลการดําเนินการสายการบิน อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   

1.1.28 อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ นั้น เปนไปตามฤดูกาล  

รายไดและอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร(Load Factor) ของบริษัทฯมีระดับสูงสุดในชวงไตรมาสที่หนึ่งและไตร
มาสที่สี่ของแตละปปฏิทิน ซึ่งเปนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยวสูงสุดในประเทศไทย สวนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยว
ตํ่าสุดคือชวงไตรมาสที่สอง หากบริษัทฯ ประสบภาวะชะงักงันไมสามารถดําเนินธุรกิจเปนระยะเวลานานในชวงที่มีจํานวน
นักทองเที่ยวสูงสุดดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯนอกจากนี้ การเปรียบเทียบผลการดําเนินงานในอดีตและประมาณการผลการประกอบการ
ระหวางกาลของบริษัทฯ อาจไมเปนเครื่องช้ีวัดผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ไดอยางแมนยํา ราคาตลาดของหุนของ
บริษัทฯ อาจผันผวนหรือลดลงอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากความผันผวนในผลการดําเนินงานระหวางกาลของบริษัทฯ 
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1.1.29 ความผันผวนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

เนื่องจากบริษัทฯ มีการทําธุรกิจในหลายประเทศ จึงมีรายไดและคาใชจายเปนสกุลเงินหลายสกุล ที่สําคัญคือ สกุล
เงินบาทและเหรียญสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม สัญญาซอมบํารุง สัญญาเชาเครื่องบิน สัญญาการจัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับ
เครื่องบิน สัญญาการประกันภัยโดยสวนใหญ รวมทั้งสัญญาจัดหาอะไหลเครื่องบินเกือบทั้งหมดของบริษัทฯ เปนเงินสกุล
เหรียญสหรัฐฯ ทั้งนี้ คาเงินของสกุลเงินหลายสกุล มีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจเกิดผลกระทบตอบริษัทฯทั้งนี้ 
ขึ้นอยูกับสถานะเงินตราตางประเทศของบริษัทฯทั้งดานรายไดและคาใชจาย   โปรดดู “ฐานะทางการเงินและผลการ
ดําเนินงาน” อยางไรก็ดี ในอนาคต   บริษัทฯ อาจเขาทําสัญญาอนุพันธปองกันความเสี่ยงจากการแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะจัดใหมีการปองกันความเสี่ยงดังกลาวได หรือการปองกัน
ความเสี่ยงดังกลาวจะสามารถจัดทําไดภายใตตนทุนที่เหมาะสมในเชิงพาณิชย หรือสามารถปองกันความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนไดอยางมีประสิทธิภาพ   

ความผันผวนอยางมีนัยสําคัญของสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ ที่บริษัทฯใชดําเนินงาน 
โดยเฉพาะสกุลเงินบาท อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ทั้งนี้ นับตั้งแตเกิดวิกฤติการณทาง
การเงินในภูมิภาคเอเชียเมื่อป 2540 คาเงินบาทเทียบกับเหรียญสหรัฐฯ เกิดความผันผวนเปนครั้งคราว จากที่เคยแข็งคาถึง 
22.20 บาทตอหนึ่งเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 18 มิถุนายน 2540 จนกระทั่งออนคาถึง 56.45 บาท ตอหนึ่งเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 
13 มกราคม 2541 (ตามขอมูลของ Bloomberg) โดยอัตราซื้อถัวเฉลี่ยเงินโอนและอัตราขายถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยใน
กรุงเทพมหานครฯ ซึ่งประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทย ณ วันที่ 29 มีนาคม 2556 อยูที่ 29.30845 บาทตอหนึ่งเหรียญ
สหรัฐฯ ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวา คาเงินบาทจะไมผันผวนตอเนื่องอยางมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับสกุลเงิน
เหรียญสหรัฐฯ หรือสกุลเงินอื่นๆ ในอนาคต 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันหลายรายการในสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะในสกุลเหรียญสหรัฐฯ โดย ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2555 บริษัทฯ มีภาระผูกพันในสกุลเงินตางประเทศคงคางภายใตสัญญาเชาเครื่องบินจํานวน 21 สัญญา คิดเปน
จํานวน 118 ลานเหรียญสหรัฐฯ นอกจากนี้ บริษัทฯอาจมีภาระทางการเงินเพิ่มในสกุลเหรียญสหรัฐฯ ในอนาคต ซึ่งอาจ
รวมถึงการกูยืมเพื่อซื้อเครื่องบินในอนาคต ดวยเหตุนี้ การออนคาลงของสกุลเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงินตางประเทศเหลานี้
อาจทําใหภาระหนี้สินของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถสรางรายไดเพิ่มขึ้น
อยางเพียงพอที่จะชดเชยหนี้ที่เพิ่มขึ้นดังกลาว ดังนั้น ความผันผวนของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงินตางประเทศจึงอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.30 ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของ
ภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลานี้ 

ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียต้ังอยูในเขตรอยตอของแผนเปลือกโลก ดวยเหตุนี้ ประเทศเหลานั้นจึงเผชิญกับ
เหตุการณที่เกิดจากการเคลื่อนตัวของเปลือกโลก ซึ่งอาจนําไปสูแผนดินไหวและสึนามิ หรือทะเลที่มีความรุนแรง เชน เมื่อ
วันที่ 26 ธันวาคม 2547 เกิดแผนดินไหวใตทะเลบริเวณนอกชายฝงเกาะสุมาตรา ซึ่งกอใหเกิดสึนามิเขาทําลายชุมชนชายฝงใน
ประเทศไทย อินโดนีเซีย และศรีลังกา บางประเทศในภูมิภาคเอเชียยังเผชิญกับภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ 
เชน ไฟปาและหมอกควัน นอกจากนี้ ประเทศไทยยังเผชิญกับปญหาอุทกภัยซึ่งอุทกภัยดังกลาวทําใหเครื่องบินของบริษัทฯที่
จอดซอมบํารุงอยูในโรงซอมอากาศยานของบริษัทฯ บริเวณสนามบินดอนเมืองไดรับความเสียหาย  การเกิดขึ้นของภัยพิบัติ
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ทางธรณีวิทยาหรืออุตุนิยมวิทยาที่จะเกิดขึ้นในอนาคตในประเทศที่บริษัทฯใหบริการเที่ยวบินไมวาจะเกิดจากธรรมชาติหรือ
เกิดขึ้นโดยฝมือมนุษย อาจมีผลทําใหอุปสงคของเที่ยวบินของบริษัทฯ ไปยังจุดหมายปลายทางเหลานี้ลดนอยลง และการ
ลดลงของอุปสงคดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.31 บริษัทฯเผชิญความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย 

เนื่องจากในปจจุบัน บริษัทฯดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย บริษัทฯ จึงมีขอที่ตองพิจารณาเปนพิเศษและอาจเผชิญ
ความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญเปนการเฉพาะของภูมิภาคนี้ ความเสี่ยงเหลานี้รวมถึงความเสี่ยงเกี่ยวของกับสภาพแวดลอมทางการ
เมือง เศรษฐกิจ กฎหมาย และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ เปนตน ซึ่งผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงในสภาวะทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคเอเชีย และการเปลี่ยนแปลงในนโยบาย
ของรัฐบาลที่เกี่ยวของกับกฎหมายและกฎระเบียบ มาตรการตอตานภาวะเงินเฟอ การแลกเปลี่ยนเงินตราและการโอนเงินไป
ยังตางประเทศ อัตราและวิธีเก็บภาษี เปนตน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนในสภาวะทางสังคมและการเมืองในบาง
ประเทศในภูมิภาคเอเชีย อาจยับยั้ง จํากัด หรือสงผลกระทบในทางอื่นใดตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และอาจสงผลใหเกิด
การปดสนามบิน โดยในชวงไมก่ีปที่ผานมา ประเทศและดินแดนบางแหงในภูมิภาคเอเชียไดออกมาตรการหลายอยางเพื่อใหมี
ผลตอการปฏิรูปและการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจหรือการเมือง โดยมาตรการบางอยางทําใหเกิดเหตุการณตางๆ หรือเพิ่ม
ความเสี่ยงที่เกี่ยวกับความความไรเสถียรภาพทางการเมืองและความไมสงบในสังคม โดยตัวอยางบางสวนของเหตุการณที่
กอใหเกิดความผันผวนมากขึ้นของสภาวะทางสังคมและการเมืองในภูมิภาคเอเชีย ไดแก การควบคุมคาแรงขั้นต่ําและการ
ควบคุมราคาสินคาโดยรัฐบาล อัตราการวางงานที่สูงขึ้น การปรับโครงสรางอุตสาหกรรม และการกีดกันทางการคา เชน การ
เก็บภาษีศุลกากรและคาธรรมเนียมในอัตราสูง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมภายในประเทศ เปนตน ทั้งนี้ 
เหตุการณดังกลาวขางตนอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และบริษัทฯไมไดทําประกันความเสี่ยงทางการเมืองหรือการ
ประกันภัยอื่นๆ ที่เกี่ยวของกับความสูญเสียที่เกิดขึ้นกับบริษัทฯ จากเหตุการณเหลานี้ 

1.1.32 บริษัทฯ  เผชิญกับความเสี่ยงบางประการที่ไมไดทําประกันภัยไว และอาจเผชิญกับอุปสรรคในการทํา
กรมธรรมประกันภัยท่ีมีเง่ือนไขที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาประกันภัยไดเลย 

การประกันภัยเปนพื้นฐานสําคัญของการดําเนินธุรกิจสายการบินและสนามบิน  ทั้งนี้ เนื่องจากการกอการราย หรือ
เหตุการณที่มีผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจมีผลทําใหบริษัทฯ ไมสามารถทําประกันภัยเกี่ยวกับการบินในความเสี่ยงบาง
ประเภท หรืออาจทําประกันภัยไดในวงเงินประกันภัยที่ลดลง ซึ่งไมเพียงพอกับจํานวนที่กําหนดโดยผูใหเชาเครื่องบินของ 
บริษัทฯ หรือตามกฎระเบียบของรัฐบาล การที่บริษัทฯ ไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัยในการประกอบธุรกิจโดยทั่วไป 
หรือในสินทรัพยบางอยางของบริษัทฯ ภายใตเงื่อนไขและขอกําหนดที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรือไมสามารถทํากรมธรรม
ประกันภัยไดเลยสําหรับการประกอบธุรกิจโดยทั่วไปหรือสินทรัพยบางอยางจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะเพียงพอกับความ
เสียหายที่เกิดขึ้นจริง ในกรณีที่ความเสียหายที่แทจริงสูงกวาจํานวนเงินที่ทําประกันภัยไว บริษัทฯ อาจตองรับภาระความ
เสียหายจํานวนมาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมไดทําประกันภัยความเสี่ยงบางประเภท ซึ่งรวมถึงการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก และ
การสูญเสียกําไรหรือรายได  ซึ่งสอดคลองกับแนวทางของสายการบินอื่นในอุตสาหกรรมซึ่งมักจะไมไดทําประกันภัยในเรื่อง
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ดังกลาวไวเชนกัน ในกรณีที่เกิดภัยที่ไมไดทําประกันภัยไว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

ภายหลังจากการกอการรายเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 บริษัทประกันภัยดานการบินไดเพ่ิมเบี้ยประกัน รวมถึงเรียก
เก็บคาธรรมเนียมประกันภัยเพิ่มขึ้นจากผูโดยสารแตละคน และลดความคุมครองสําหรับความรับผิดตอภัยสงครามและความ
รับผิดรวมตอบุคคลภายนอกอยางมีนัยสําคัญ ทั้งนี้ ในกรณีที่เกิดเหตุการณการกอการราย การจี้เครื่องบิน และเหตุเครื่องบินตก 
หรือเหตุการณอื่นซึ่งกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการบิน อาจมีความเสี่ยงที่บริษัทประกันภัยดานการบินจะเพิ่มเบี้ย
ประกันสูงขึ้น หรือลดความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยลง การเพิ่มขึ้นของเบี้ยประกันภัยหรือการลดความคุมครองอยาง
มีนัยสําคัญ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ โปรดดู “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ –ประกันภัย”  

 

1.1.33 บริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการรวมทุนกับพันธมิตร 

บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาระหวางผูถือหุนกับ WFS เมื่อวันที่ 6 กุมภาพันธ 2547 เพื่อบริหารจัดการกิจการอาคาร
คลังสินคาของบริษัทฯ ตามสัญญาสัมปทานโครงการคลังสินคา  

 ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงเปนพิเศษในการรวมทุนกับพันธมิตรโดยที่มีความเปนไดวาพันธมิตรของบริษัทฯ 
อาจดําเนินการดังตอไปนี้ 

• มีผลประโยชนหรือจุดมุงหมายทางธุรกิจและเศรษฐกิจที่แตกตางจากบริษัทฯ 

• กระทําหรือละเวนการกระทําการใดๆ อันแตกตางไปจาก หรือไมเปนไปตามนโยบาย วัตถุประสงค หรือ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี หรือขัดตอกฎหมาย 

• ไมสามารถหรือไมเต็มใจกระทําตามภาระหนาที่ภายใตสัญญารวมทุน หรือสัญญาอื่นๆในลักษณะเดียวกัน 

• มีขอพิพาทกับบริษัทฯ เกี่ยวกับขอบเขตของความรับผิดชอบและหนาที่ตางๆ หรือ 

• ประสบปญหาทางดานการเงิน  

ความขัดแยงใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นระหวางบริษัทฯ กับพันธมิตรรวมทุนซึ่งอาจนําไปสูสถานการณที่ไมมีวิธีการแกไข 
(Deadlock)  อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.34 ผลประโยชนของผูถือหุนเดิม อาจแตกตางหรือขัดแยงกับผลประโยชนของบริษัทฯ 

ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ผูถือหุนเดิมจะยังคงถือหุนรวมกันเปนจํานวนไมนอยกวา
รอยละ 50.0 ของหุนที่ออกและจําหนายแลวทั้งหมดของบริษัทฯ หากมีการใชสิทธิไปในทางเดียวกัน อาจทําใหสามารถ
ควบคุมกิจการตางๆของบริษัทฯ ที่จะตองไดรับการอนุมัติจากผูถือหุน และสามารถครอบงําการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
ภายใตการอนุมัติตามกฎหมายได  ซึ่งอาจรวมถึงกรณีดังตอไปนี้ 

• การเลือกตั้งกรรมการ  

• จํานวนและกําหนดเวลาการจายเงินปนผลและผลประโยชนอื่นใด 

• การเขาซื้อหรือการควบรวมกิจการกับบริษัทหรือนิติบุคคลอื่น 
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• กลยุทธและนโยบายโดยรวมของธุรกิจและ 

• การออกหลักทรัพยใหม 

ทั้งนี้อาจเกิดกรณีที่ผลประโยชนของผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ หรือบริษัทที่เกี่ยวของของผูถือหุนดังกลาว อาจขัดแยง
กับผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่นๆ ของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ อาจใชโอกาสทางธุรกิจกอต้ังกิจการ ซึ่งอาจ
รวมไปถึงกิจการในภาคการบิน โดยอาจเปนกิจการภายในหรือภายนอกกลุมของบริษัทฯ และอาจทําธุรกิจในเชิงแขงขันกับ
ธุรกิจของกลุมบริษัทฯในปจจุบัน ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม 

 นอกจากนี้ในบางครั้งบริษัทฯไดเขาทําสัญญาหรือธุรกรรมกับนิติบุคคลอื่นที่ควบคุมโดยผูถือหุนที่มีอํานาจควบคุม
ของบริษัทฯและบุคคลอื่นๆที่เกี่ยวของ  

 

1.1.35 การถือหุนโดยบุคคลตางชาติในบริษัทฯ  มีขอจํากัดอยูหลายประการ การละเมิดขอจํากัดดังกลาวอาจ
สงผลใหเกิดการเพิกถอนใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ และสิทธิของบริษัทฯในการบินในทุกเสนทาง
บิน 

การถือหุนของบุคคลตางชาติในบริษัทฯ ถูกจํากัดโดยขอบังคับของบริษัทฯ ไวที่รอยละ 49.0 ของหุนที่ออกและ
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ  และบริษัทฯ ยังอยูภายใตบังคับของขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางชาติภายใต
พระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 พระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มีการแกไข
เพิ่มเติม) และประกาศคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ซึ่งกําหนดใหหุนของผูดําเนินการบริการขนสงทางอากาศและผูซึ่งขอจดทะเบียน
อากาศยานไมนอยกวารอยละ 51 ตองถือโดยบุคคลในประเภทตอไปนี้แตละประเภทโดยลําพัง หรือหลายประเภทรวมกัน 
ไดแก (ก) บุคคลธรรมดาซึ่งมีสัญชาติไทย และ/หรือ (ข) กระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล และ/หรือ (ค) บริษัทจํากัดหรือ
บริษัทมหาชนจํากัดซึ่งมีกระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล หรือบุคคลธรรมดาสัญชาติไทยถือหุนอยูไมนอยกวารอยละ 51 ของ
หุนทั้งหมด โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย- 
กฎและระเบียบในประเทศของอุตสาหกรรมการบิน” โดยภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ผูถือหุน
เดิม ที่มีสัญชาติไทยจะยังคงถือหุนขางมากของบริษัทฯ 

ในกรณีที่ผูถือหุนเดิม ไมไดถือหุนสวนใหญบริษัทฯ อีกตอไป เมื่อการถือหุนของบุคคลตางชาติมีจํานวนถึงสัดสวน
สูงสุดของการถือหุนของบุคคลตางดาวที่กําหนดแลว ผูถือหุนสัญชาติไทยอาจถูกหามมิใหโอนหุนของตนใหกับผูซื้อ
ชาวตางชาติได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอสภาพคลองและราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในกรณีดังกลาว ใน
สถานการณเชนนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูลงทุนจะไมถูกบังคับใหขายหุนของตนโดยไดรับการแจงเตือนใน
เวลาอันสมควร หรือ หุนดังกลาวจะสามารถขายไดในราคาตลาดในขณะนั้น นอกจากนี้ ในทางปฏิบัติ จะไมอาจทราบไดวา
การขายหุนของผูถือหุนสัญชาติไทยในเวลาตอมาจะเปนการขายใหผูซื้อหุนสัญชาติไทยหรือผูซื้อชาวตางชาติ จนกวาผูซื้อ
หรือบุคคลดังกลาวจะยื่นคํารองขอจดทะเบียนการโอนหุนดังกลาวตอนายทะเบียน หรือจนกวาจะมีการปดสมุดทะเบียนผูถือ
หุน ในการนี้  TSD ซึ่งเปนนายทะเบียนของบริษัทฯอาจปฏิเสธที่จะรับจดทะเบียนการโอนหุนใหแกบุคคลที่ไมไดมีสัญชาติ
ไทย หรือมิฉะนั้นบุคคลดังกลาวอาจจําเปนตองขายหุน ถาการโอนหุนดังกลาวจะทําใหจํานวนหุนที่ออกและจําหนายแลวใน
บริษัทฯ ซึ่งจะถูกจดทะเบียนในนามของบุคคลที่ไมมีสัญชาติไทย เกินกวาสัดสวนการถือหุนของบุคคลตางชาติที่บังคับใชอยู
ขณะนั้น  นอกจากนี้ ตามหลักทั่วไปในการดําเนินการบริการขนสงทางอากาศระหวางประเทศนั้น บริษัทฯ จําเปนตองมีบุคคล
สัญชาติไทยเปนผูถือหุนในสัดสวนที่เปนสาระสําคัญและเปนผูมีอํานาจควบคุมที่แทจริงของบริษัทฯ โปรดดูรายละเอียด
เพิ่มเติมในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย”  ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถ
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ปฏิบัติตามขอกําหนดเหลานี้อาจทําใหบริษัทฯ สิ้นสถานะภาพการเปนสายการบินของไทย (Thai-designated Airline) และถูก
เพิกถอนสิทธิในการบินในเสนทางบินระหวางประเทศได 

1.1.36 รายไดจากสนามบินของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับปริมาณการจราจรทางอากาศ ซึ่งสวนหนึ่งขึ้นอยูกับปจจัย
บางอยางที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงปจจัยทางดานเศรษฐกิจและการเมือง และปจจัยทางดานสิ่งแวดลอม 

รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ซึ่งคิดเปนรอยละ 3.11 รอยละ 2.76  และรอยละ 2.64 ของรายได
ของบริษัทฯ ในป 2553 ป 2554 และป 2555  ตามลําดับ มีความสัมพันธอยางใกลชิดกับจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา 
และปริมาณการจราจรทางอากาศในสนามบินของ   บริษัทฯ โดยปจจัยเหลานี้จะสงผลโดยตรงตอรายรับจากการประกอบ
กิจการการบินของบริษัทฯ และสงผลในทางออมตอรายรับจากกิจการที่ไมเกี่ยวกับการบินของบริษัทฯ ทั้งนี้ จํานวนการขนสง
ผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศสวนหนึ่งขึ้นอยูกับหลายปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
ตัวอยางเชน สภาวะทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต เอเชียใต และภูมิภาคอื่นๆ 
ความนาดึงดูดใจของสนามบินของบริษัทฯ สัมพันธกับความนาดึงดูดใจของสนามบินคูแขง โรคติดตอ ความผันผวนของ
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิง (ซึ่งอาจสงผลกระทบในแงลบตอปริมาณการจราจรของสนามบินอันเปนผลมาจากการเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มเติมหรือมาตรการอื่นๆ ที่สายการบินนํามาใชเพื่อจัดการความเสี่ยงเกี่ยวกับราคาน้ํามัน
เช้ือเพลิงที่ปรับตัวสูงขึ้น) และการแกไขนโยบายทางดานกฎหมาย ที่บังคับใชในอุตสาหกรรมการบิน นอกจากนี้ สภาพอากาศ 
เชน หมอกที่ปกคลุมสนามบิน หรือการพิจารณาระดับมลพิษและมลภาวะทางเสียงในระดับที่ผูอยูอาศัยในบริเวณใกลเคียง
สามารถตานทานได อาจสงผลกระทบตอปริมาณหรือความสามารถในการรองรับการจราจรทางอากาศซึ่งจะสงผลกระทบ
โดยออมตอรายไดของบริษัทฯ 

1.1.37 การสิ้นสุดของสัญญาเชาชวงกับกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในป 2549 บริษัทฯไดใหกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยเชาทรัพยสินของสนามบินสมุย เปนระยะเวลา
เวลา 30 ป ภายใตสัญญาเชาระยะยาว และกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย ไดใหบริษัทฯ เชาชวงสนามบินสมุย 
กลับมาตามสัญญาเชาชวง โดยบริษัทฯ ยังคงเปนผูดําเนินกิจการสนามบินสมุย และถือหนวยลงทุนรอยละ 25 ในกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย หากบริษัทฯ ผิดสัญญาเชาชวงดังกลาว กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยมีสิทธิเลิก
สัญญาเชาชวงและหาผูดําเนินกิจการสนามบินรายใหมแทนที่  และบังคับหลักประกันภายใตสัญญาเชาชวง ซึ่งการเลิกสัญญา
เชาชวงหรือการบังคับหลักประกันดังกลาวโดยกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.38 การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการกระทําของบุคคลภายนอกซึ่งอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ โดยสวนใหญ จะขึ้นอยูกับการใหบริการโดยบุคคลภายนอกแกผูโดยสาร
และสายการบินตางๆ ตัวอยางเชน การพยากรณอากาศ การควบคุมการจราจรทางอากาศ ระบบรักษาความปลอดภัย ระบบ
ไฟฟา และการบริการดานการตรวจคนเขาเมืองและศุลกากร นอกจากนี้ ในสนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ ยัง
ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการใหบริการเสริมบางอยาง เชน การลําเลียงกระเปา การเติมน้ํามันเชื้อเพลิง การบริการดานการ
จัดเตรียมอาหาร และการซอมบํารุงเครื่องบิน โดยที่ผานมา มีบางกรณีที่อาจเกิดเหตุขัดของในการใหบริการซึ่งไมสามารถ
แกไขไดภายในหนึ่งวันซึ่งไดสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณไฟดับที่สนามบิน 
สมุยเปนเวลา 3 วัน ในเดือนธันวาคมที่ผานมา ซึ่งในชวงเวลาดังกลาวสนามบินสมุยจําเปนตองใชเครื่องปนไฟฟาสํารอง ซึ่ง
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บริษัทฯ ไมมีสวนรับผิดชอบ หรือสามารถควบคุมการใหบริการเหลานี้ได ดังนั้นความขัดของใดๆ หรือผลกระทบในทางลบ
ซึ่งเกิดจากการใหบริการของบุคคลภายนอกดังกลาว รวมถึง การนัดหยุดงาน หรือกรณีอื่นๆ ที่คลายคลึงกัน อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไม
สามารถรับประกันไดวาสายการบินตางๆหรือผูโดยสารจะไมเขาใจผิดวาบริษัทฯ เปนตนเหตุที่ทําใหเกิดความลาชาหรือ
ผลกระทบในทางลบดังกลาว 

1.2. ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบนิ 

1.2.1. ในชวงภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว อุตสาหกรรมการบินมีแนวโนมท่ีจะมีผลประกอบการถดถอย 

 เนื่องจากการเดินทางโดยเครื่องบินสวนใหญ ไมวาจะเพื่อธุรกิจและเพื่อการพักผอนเปนการเดินทางที่ตองตัดสินใจ
อยางรอบคอบ ผลประกอบการของอุตสาหกรรมการบินจึงมีแนวโนมถดถอยในชวงภาวะเศรษฐกิจโลกตกต่ํา นอกจากนี้ 
ผลตอบแทนก็อาจลดลงเนื่องจากการที่สายการบินตางๆ เสนอคาโดยสารราคาพิเศษในตลาดบางแหงเพื่อกระตุนอุปสงคหรือ
เพื่อขายที่นั่งซึ่งยังขายบัตรโดยสารไมได 

 ทั้งนี้ ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจโลกตกต่ําเปนสิ่งที่คาดเดาไดยาก และเนื่องจากอุตสาหกรรมการบินโดยทั่วไปมี
ลักษณะเฉพาะตัวคือมีอัตรากําไรต่ําและมีตนทุนคงที่สูง ซึ่งคาใชจายสวนใหญซึ่งรวมถึงคาเสื่อมราคา คาใชจายในการซอม
บํารุงเครื่องบิน คาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบิน คาบริหารจัดการเครื่องบินและคาธรรมเนียมการเดินอากาศ ตนทุนทาง
การเงิน คาเชาดําเนินงานเครื่องบิน และคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานสําหรับนักบิน ลูกเรือ และบุคคลากรที่ทํางานระดับ
ภาคพื้นดิน ไมไดเปลี่ยนแปลงตามอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor)  ในขณะที่รายไดที่เกิดจากเที่ยวบินหนึ่งจะ
สัมพันธโดยตรงกับจํานวนผูโดยสารหรือสินคาที่รับขน และโครงสรางคาโดยสาร  ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงแมเพียง
เล็กนอยดานจํานวนผูโดยสารในตลาดที่เกี่ยวของ หรือมีการเปลี่ยนแปลงดานราคา ดานอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load 
factor) หรือการเดินทางรูปแบบอื่นๆ ที่เช่ือมตอกัน (traffic mix)  อาจกอใหเกิดผลกระทบที่ผิดเพี้ยนตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ผลขาดทุนเล็กนอยในระดับรายไดที่คาดการณไว
สามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทฯ 

1.2.2 ขอจํากัดของสนามบินในกรุงเทพฯ และสนามบินอ่ืนๆ ในประเทศไทย อาจทําให บริษัทฯ ไมสามารถเพิ่ม
อัตราการใชเคร่ืองบินตอลําตอวัน ปรับปรุงการตรงตอเวลาของเท่ียวบิน และใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมี
ประสิทธิภาพได 

 ถึงแมวาโครงสรางสาธารณูปโภคพื้นฐานของการบินเชิงพาณิชยในประเทศไทยจะมีการพัฒนาขึ้นอยางมากในชวง
หลายปมานี้ โดยมีการเปดใชสนามบินสุวรรณภูมิในเดือนกันยายน 2549 และเปดใชสนามบินดอนเมืองอีกครั้งสําหรับ
เที่ยวบินภายในประเทศในเดือนมีนาคม 2550 แตทรัพยากรในหลายภาคสวนของอุตสาหกรรมการบินเชิงพาณิชย ซึ่งรวมถึง
สิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินและระบบควบคุมการจราจรทางอากาศยังไมเพียงพอในการรองรับปริมาณการจราจร
ทางอากาศที่เพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว ทั้งนี้ ความสามารถของบริษัทฯ ในการเพิ่มอัตราการใชเครื่องบินตอลําตอวัน การปรับปรุง
ความตรงตอเวลาของเที่ยวบิน และการใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมีประสิทธิภาพในอนาคต สวนหนึ่ง
ขึ้นอยูกับปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของ บริษัทฯ ไดแก 

• จํานวนเครื่องบินที่สามารถลงจอดได ความจุผูโดยสารในอาคารผูโดยสาร และความหนาแนนของ
การจราจรทางอากาศในสนามบินที่เปนศูนยปฏิบัติการการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู โดยเฉพาะ
ศูนยกลางการบินของบริษัทฯ ที่สนามบินสุวรรณภูมิในกรุงเทพฯ และสนามบินภูเก็ตในจังหวัดภูเก็ต 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บมจ. การบินกรุงเทพ 
 

สวนที่ 2 หนา 28 

• คุณภาพของการบริหารจัดการของสนามบินในประเทศไทยโดยผูประกอบกิจการที่เกี่ยวของ 

• คุณภาพของการควบคุมการจราจรทางอากาศของประเทศ 

• คุณภาพของระบบนํารองและการดําเนินการควบคุมภาคพื้นดินในสนามบินในประเทศไทย 

• ขอจํากัดวาดวยความยาว และ/หรือความแข็งแรงของลานวิ่ง (run way) ซึ่งจํากัดน้ําหนักบรรทุกสูงสุดของ
เครื่องบินของบริษัทฯ 

• คุณภาพของสาธารณูปโภคพื้นฐานในสนามบินระดับภูมิภาคที่บริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินอยู และ 

• การเพิ่มมาตรการรักษาความปลอดภัย 

หากปจจัยใดๆ จากที่กลาวไปแลวขางตนไมอยูในเกณฑมาตรฐาน อาจสงผลกระทบตอศักยภาพในการขยาย
เครือขายเสนทางบินหรือการเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิมของบริษัทฯ การปรับปรุงเที่ยวบินใหตรงตอเวลา และการ
ใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัย นอกจากนี้ ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

1.2.3 อุตสาหกรรมการบินเผชิญความเสี่ยงจากเหตุการณท่ีเกิดจากปจจัยภายนอก เชน การกอการราย การ
ระบาดของโรคติดตอ และภาวะอากาศเลวราย 

การกอการราย เชน ที่เกิดขึ้นเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 และผลที่ตามมา สงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรม
การบิน โดยผลกระทบเบื้องตนที่เกิดขึ้นกับอุตสาหกรรมการบิน รวมถึงการที่ตนทุนดานการรักษาความปลอดภัยและการ
ประกันภัยที่เพิ่มขึ้น ความวิตกกังวลเกี่ยวกับการกอการรายในอนาคตที่เพิ่มขึ้น การปดสนามบิน การยกเลิกเที่ยวบินและความ
ลาชาของเที่ยวบินอันเนื่องมาจากการละเมิดมาตรการรักษาความปลอดภัยและความเสี่ยงดานความปลอดภัย และการลดลง
อยางมีนัยสําคัญของจํานวนผูโดยสารและผลตอบแทน อันเนื่องมาจากอุปสงคของการเดินทางทางอากาศทั่วโลกลดลงอยาง
มาก ทั้งนี้ การกอการราย หรือความหวาดกลัววาจะเกิดการกอการราย หรือเหตุการณที่สงผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจทํา
ใหอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) และผลตอบแทนลดลง และอาจทําใหตนทุนของอุตสาหกรรมการบินรวมถึง 
บริษัทฯ เพิ่มขึ้น เชน คาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินหรือตนทุนดานประกันภัย ซึ่งถาเหตุการณหรือสถานการณที่
คลายคลึงกันเกิดขึ้นในอนาคต ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับ
ผลกระทบในทางลบ 

การระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) โรคไขหวัดใหญสายพันธใหม ชนิด H1N1 โรคไขหวัด
นก หรือโรคติดตออื่นๆ ที่อาจกลายเปนโรคระบาด หรือมาตรการตางๆ ซึ่งรัฐบาลของประเทศที่ไดรับผลกระทบจากการ
ระบาดใชรับมือกับความเสี่ยงที่จะเกิดโรคระบาด อาจทําใหการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ติดขัดเปนอยางมาก ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ความคิดที่วาอาจจะมีการระบาดของโรคชนิดอื่น อาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบตอสภาพเศรษฐกิจของประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชีย ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในชวงฤดูมรสุมหรือชวงที่เกิดสภาวะอากาศแปรปรวนในประเทศไทยหรือประเทศอื่นๆ เที่ยวบินตางๆ อาจถูก
ยกเลิกหรือตองเลื่อนเวลาจากกําหนดการเดิม ทั้งนี้ ประเทศไทยเปนหนึ่งในประเทศที่ประสบภัยพิบัติทางธรรมชาติหลายครั้ง
ในชวงหลายปที่ผานมา ซึ่งรวมถึงสึนามิและอุทกภัย  โปรดดูปจจัยความเสี่ยงในหัวขอ  “ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชีย
เผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผล
กระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลานี้” ในกรณีที่ บริษัทฯ ยกเลิกเที่ยวบินหรือเลื่อนเวลาจาก
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กําหนดการเดิมเนื่องจากสภาพอากาศที่แปรปรวนนั้น รายไดและผลกําไรของ บริษัทฯ จะลดลง และถึงแมวาเหตุการณเหลานี้
จะอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ แตผูโดยสารอาจเห็นวา บริษัทฯ ตองรับผิดในความลาชาและการยกเลิกเที่ยวบินที่
เกิดขึ้น ซึ่งบริษัทฯ อาจเสื่อมเสียช่ือเสียงซึ่งสงผลใหเสียลูกคา และสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  นอกจากนี้ สภาพอากาศแปรปรวนในประเทศตางๆหรือใน
ภูมิภาคอื่นๆ ซึ่งผูโดยสารที่มาใชบริการในเสนทางบินของบริษัทฯ มาจากประเทศหรือภูมิภาคดังกลาวอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอจํานวนผูโดยสารบนเที่ยวบินของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณที่ภูเขาไฟในไอซแลนดระเบิดในเดือนเมษายน 
2554 ไดสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารที่มาจากทวีปยุโรปและจะเชื่อมตอมายังเครือขายเสนทางบินของบริษัทฯ 
ในชวงไตรมาสที่สองของป 2554 

 

1.3 ความเสี่ยงที่เก่ียวกับหุนของบริษัทฯ  

1.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมาก และผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ  ในราคาที่
เทากับหรือสูงกวาราคาหุนที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้ได 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลง และมีความผันผวนเปนอยางมาก เนื่องจากปจจัยหลาย
ประการ เชน 

• สภาวะในตลาดหลักทรัพยโดยรวม หรือสภาวะในตลาดอุตสาหกรรมการบินของประเทศไทย
หรือตางประเทศ 

• ความผันผวนของผลการดําเนินงานรายไตรมาสของบริษัทฯ ที่ เกิดขึ้นจริงหรือที่อาจถูก
คาดการณไว 

• การเผยแพรบทวิจัยหรือคําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย หรือการเปลี่ยนแปลงบทวิจัยหรือ
คําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย 

• การเขารับตําแหนงหรือการลาออกของบุคลากรที่สําคัญ 

• การพัฒนาและเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบและกฎหมายที่เกี่ยวของ 

• ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

• ขอพิพาททางกฎหมายและการสอบสวนของหนวยงานของรัฐ และ 

• สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจและการเมือง 

ทั้งนี้ ปจจัยตางๆ เหลานี้และปจจัยอื่นๆ อาจสงผลใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ มีความผัน
ผวนสูง ซึ่งอาจจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหุนของบริษัทฯ ไดในทันที และอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
สภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ ในอดีตเมื่อราคาตลาดของหุนมีความผันผวน ผูถือหุนเคยรวมตัวกันฟองคดี
หลักทรัพย (securities class action) เพื่อดําเนินคดีกับบริษัทที่ออกหุน ดังนั้น หากมีผูถือหุนรายใดดําเนินการฟองรอง บริษัทฯ 
อาจตองเสียคาใชจายจํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากบริษัทฯ แพคดี บริษัทฯ อาจตองจายคาเสียหายจํานวนมาก 
นอกจากนี้ ผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองใชเวลาและใหความสนใจกับการฟองรองคดีดังกลาว แทนที่จะใชเวลาและใหความ
สนใจอยางเต็มที่กับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
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1.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมท่ีถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนมากในอนาคต อาจมีผลกระทบ
ตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ 

ภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน ผูถือหุนเดิมบางรายไดตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายวา นับแตวันที่ในเอกสารฉบับนี้จนถึง 180 วันหลังจากวันที่บริษัทฯ จด
ทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวอันเนื่องมาจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ตอประชาชนแลวเสร็จ ผูถือหุนเดิม
ดังกลาวจะไมเสนอขาย ขาย หรือจําหนายหลักทรัพยใดๆ ที่เปนหลักทรัพยประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งนี้ 
หรือหลักทรัพยใดๆ ที่อาจแปลงสภาพหรือสามารถแลกเปลี่ยนเปนหลักทรัพยของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่
เสนอขายในครั้งนี้ โดยไมไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการ
จัดจําหนายและรับประกันการจําหนายในประเทศไทย ทั้งนี้ ภายใตขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ผูถือหุน
เดิมจะมีสิทธิขายหุนที่ตนถืออยูไดในเวลาใดๆ ภายหลังจากสิ้นสุดระยะเวลาที่กําหนดดังกลาว 

นอกจากนี้ ตามขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ของตลาดหลักทรัพยฯ หุนซึ่งมีจํานวนรวมกันเปน
จํานวนรอยละ 55 ของทุนชําระแลวหลังวันที่บริษัทฯ เสนอขายหุนตอประชาชนแลวเสร็จ จะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ป 
นับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้ บุคคลที่ถูกสั่งหามขายสามารถทยอยขายหุนที่ถูกสั่ง
หามขายไดในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายเมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุกๆ 6 เดือน และอาจขายหุนที่ถูก
สั่งหามขายไดในจํานวนรอยละ 75 ที่เหลือของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายภายหลังครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนหลังจาก
วันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 

การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ หรือการคาดการณวาจะมีการขายหุนจํานวนมาก
อาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถคาดการณถึงผลกระทบ (ถามี) ไดวาการขายหุนใน
อนาคตหรือการมีหุนไวเพื่อขายในอนาคตนั้นจะมีผลกระทบในทางลบตอราคาหลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 
อยางไร การขายหุนจํานวนมากในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้หรือการคาดการณวาจะมีการขาย
เชนนี้เกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ และการขายหุนดังกลาว 
อาจสรางความยากลําบากแกบริษัทฯ ในการระดมทุนโดยการออกหลักทรัพยในเวลาและที่ราคาที่บริษัทฯ เห็นวาเหมาะสม 

1.3.3 ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการซื้อขายและสงมอบหลักทรัพยของบริษัทฯ  ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนการเสนอขายหุนในครั้งนี้ หุนของบริษัทฯ ไมไดมีตลาดรองเพื่อซื้อขายหลักทรัพย ทั้งนี้ ราคาเสนอขายหุน
เบื้องตน เปนผลมาจากการเจรจาระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ ผูจัดการการจัดจําหนายและ
รับประกันการจําหนาย ซึ่งราคาดังกลาวอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหลักทรัพยของบริษัทฯ 
ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนเสร็จสิ้น ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาระดับสภาพคลองของ
หลักทรัพยของบริษัทฯจะเพิ่มสูงขึ้น หรือหากมีสภาพคลองในระดับสูง สภาพคลองดังกลาวจะสามารถคงอยูตอไปได 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวอันเนื่องมาจากการเสนอขายหุนตอประชาชนใน
ครั้งนี้ และนําสงรายชื่อผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชยกอน บริษัทฯ จึงจะสามารถสงมอบหุนใหมได โดยบริษัทฯ 
คาดวาการจดทะเบียนและสงมอบหุนใหมดังกลาวจะใชเวลาประมาณ 5 วันทําการภายหลังจากที่บริษัทฯ ไดรับชําระเงินคา
จองซื้อหุนที่ออกใหมจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ทั้งนี้ ภายใตกฎหมายไทย สถานะของผูลงทุนในหุนของ
บริษัทฯ ในชวงระยะเวลาหลังจากที่ผูลงทุนไดชําระคาหุนแลว จนถึงดําเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวและนําสงรายชื่อ
ผูถือหุนเสร็จสิ้นนั้นมีความไมแนนอน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนอาจไมมีสถานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และยังอาจถูก
พิจารณาวามีสถานะเปนเจาหนี้ไมมีประกันอีกดวย 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บมจ. การบินกรุงเทพ 
 

สวนที่ 2 หนา 31 

 

1.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนใหมท่ีออกจําหนายในการเสนอขายหุนตอประชาชนต่ํากวาราคาเสนอขายหุน          
อยางมีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงทันทีอยางมีนัยสําคัญ 

เนื่องจากราคาเสนอขายตอหุนในครั้งนี้จะสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิที่ปรับปรุงแลวตอหุนของบริษัทฯ อยางมี
นัยสําคัญ ภายหลังที่ไดปรับปรุงตามประมาณการจํานวนเงินที่ไดรับสุทธิจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ และตามสวนของหุน
ทุนที่จําหนายแลวของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชน ดวยเหตุนี้ มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุน
จะลดลงโดยทันทีอยางมีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนที่ถือโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ กอนการเสนอขายหุนใน
ครั้งนี้จะเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ  

 

1.3.5 ความเสี่ยงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของ
ตลาดหลักทรัพยฯ เกี่ยวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้บริษัทฯ ไดยื่นคํา
ขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเมื่อวันที่ 4 เมษายน 2556 ซึ่ง บริษัทหลักทรัพยบัวหลวง 
จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตน แลวพบวา บริษัทฯ 
มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เรื่อง การรับหุน
สามัญหรือหุนบุริมสิทธิ์เปนหลักทรัพยจดทะเบียน 2544 (ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เวนแตคุณสมบัติเรื่องการ
กระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยูกับผล
ของการเสนอขายหุนตอประชาชน บริษัทฯ จึงยังคงมีความไมแนนอนที่บริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ให
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง 
และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ได 

 

 


