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1. ปจจัยความเสี่ยง 
การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งนี้มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยาง

รอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลดานปจจัยความเสี่ยงตามที่ปรากฏรายละเอียดขางลางนี้กอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุน
สามัญของบริษัทฯ 

ปจจัยตามที่ระบุไวในเอกสารฉบับนี้เปนปจจัยที่บริษัทฯ เห็นวาอาจกอใหเกิดความเสี่ยงอยางมีนัยสําคัญบางประการ
อันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหเกิดความเสี่ยงตอการลงทุนของผูลงทุนอยาง
มีนัยสําคัญ ทั้งนี้ นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบได
ในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้แลวเห็นวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจกลายเปนความเสี่ยงที่มี
ความสําคัญตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพ
คลอง หรือ แหลงเงินทุนของบริษัทฯ ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward-Looking 
Statements) ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” 
“ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ ธุรกิจ 
แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่ง
เปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลประกอบการ
หรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับ
ขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัด
ยอจากสิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด   

1.1. ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.1 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทาง
ลบอยางมีนัยสําคัญจากคาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงและปริมาณน้ํามันเชื้อเพลิงไมเพียงพอ 

คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินคิดเปนสัดสวนที่สูงที่สุดของคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ โดย
คิดเปนรอยละ 21.1 26.4 และ 27.7 ของคาใชจายในการดําเนินงานทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2553 ป 2554 และป 2555 
ตามลําดับ ดวยเหตุที่คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงถือเปนรายการคาใชจายในการดําเนินกิจการของบริษัทฯ รายการหนึ่งที่มี
นัยสําคัญ การปรับเพิ่มราคาน้ํามันเชื้อเพลิงขึ้นเพียงเล็กนอยจะสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอคาใชจายใน
การดําเนินงานของบริษัทฯได ทั้งนี้ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงมีความผันผวนอยางมาก โดยในชวงเวลา 5 ปที่ผานมาราคาซื้อขาย
ทันที (spot price) ของน้ํามันเชื้อเพลิงเคยมีราคาสูงสุดถึง 140.99 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรลในวันที่ 8 เมษายน 2554 และเคย
ลดตํ่าลงถึง47.32 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 12 มีนาคม 2552 ทั้งนี้ ตามขอมูลจาก MOPS ราคาซื้อขายทันที (spot 
price) ของน้ํามันเชื้อเพลิง ณ วันที่ 28 มีนาคม 2556 อยูที่ 122.17 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในกรณีที่น้ํามันเชื้อเพลิงขาด
แคลน ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงอาจปรับตัวสูงขึ้น หรือบริษัทฯ อาจตองลดเที่ยวบินแบบประจําลง ทั้งนี้ บริษัทฯไดทําสัญญา
ปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพื่อบริหารความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นเมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเปลี่ยนแปลงในอนาคต 
ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงดังกลาวเปนจํานวนประมาณรอยละ 60 ของความ
ตองการน้ํามันเชื้อเพลิงที่คาดการณไวจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2555 อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเขาทํา
สัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงของบริษัทฯ จะเพียงพอที่จะชวยปองกันความเสี่ยงของบริษัทฯ จากการ
ปรับตัวสูงขึ้นของราคาน้ํามันเชื้อเพลิงได นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีความเสี่ยงที่จะขาดทุนจากการปองกันความเสี่ยงตางๆ อีก
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ดวย ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถหรือจะไมสามารถเขาทําสัญญาอนุพันธเพื่อปองกันความ
เสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินฉบับใหมโดยมีเงื่อนไขที่สมเหตุสมผลในเชิงพาณิชย หรือรับประกันวาจะ
สามารถเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินได   

ราคาและปริมาณการผลิตน้ํามันเชื้อเพลิงขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ ทั้งในดานเศรษฐกิจและการเมือง รวมทั้ง
เหตุการณตางๆ ทั่วโลก ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมหรือคาดการณไดอยางถูกตอง ทั้งนี้ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มสูงขึ้นมาก
ต้ังแตชวงปลายป 2552 ทําใหสายการบินหลายแหงที่ดําเนินการในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก รวมถึงบริษัทฯ ตองเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิง (fuel surcharge) จากผูโดยสาร ซึ่งกรมการบินพลเรือนไมอนุญาตใหเรียกเก็บคาธรรมเนียม
น้ํามันเชื้อเพลิง หรือคาธรรมเนียมอื่นๆ แยกจากคาโดยสารสําหรับการใหบริการเที่ยวบินโดยสารภายในประเทศแบบประจํา 
อีกทั้งคาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเที่ยวบินของบริษัทฯ อาจไมสามารถชดเชยคาน้ํามันเชื้อเพลิงที่มีโอกาสเพิ่มขึ้น
ทั้งหมดได รวมทั้งการขึ้นคาโดยสารอันเปนผลมาจากคาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงที่เพิ่มขึ้นอาจใชเวลาถึง 60 วันในการขอ
อนุญาตและไดรับอนุญาต นอกจากนี้ บริษัทฯ จัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินโดยการซื้อน้ํามันเชื้อเพลิงจากผูจัด
จําหนายน้ํามันเชื้อเพลิงรายใหญ 2 ราย คือ บมจ. ปตท. (“ปตท.”) และ บจ. เชลลแหงประเทศไทย  (“เชลลแหงประเทศไทย”)  
เปนหลัก โดยในป 2555 คาใชจายน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ มาจากการซื้อน้ํามันเชื้อเพลิงจากปตท. ใน
สัดสวนรอยละ 66.67และจากเชลลแหงประเทศไทยในสัดสวนรอยละ 25.25 ทั้งนี้ หากเกิดภาวะขาดแคลนน้ํามันเชื้อเพลิง 
และ/หรือหากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มสูงขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ 

1.1.2 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจในอดีตรวมทั้งในอนาคตของบริษัทฯ อาจ
ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีท่ีเกิดเหตุฉุกเฉิน อุบัติเหตุ หรือเหตุการณท่ีเก่ียวกับเครื่องบินใดๆ   ของ 
บริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเสี่ยงที่จะขาดทุนอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ เกิดสูญหายหรือ
ประสบเหตุฉุกเฉิน เกิดอุบัติเหตุ เกิดการกอการราย หรือภัยพิบัติอื่นๆ และบริษัทฯ ตองแบกรับตนทุนที่สูงมากจากการ
เรียกรองคาเสียหายของผูโดยสาร การซอมแซมหรือการเปลี่ยนทดแทนเครื่องบินที่ไดรับความเสียหาย  และจากการที่บริษัทฯ 
ตองระงับการใหบริการเครื่องบินดังกลาวเปนการชั่วคราวหรือถาวร 

โดยในป 2552 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ของบริษัทฯ ซึ่งเดินทางจากจังหวัดกระบี่ไปยังเกาะสมุย ไดไถลล่ืน
ออกจากทางวิ่งในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอดและไดพุงชนกับหอบังคับการบินที่ไมไดใชงานเนื่องจากลมกรรโชกในบริเวณ
นั้น ซึ่งในขณะนั้นมีผูโดยสารจํานวน 68 รายและลูกเรืออีก 4 รายอยูบนเครื่องบิน และจากเหตุการณดังกลาวทําใหมีผูโดยสาร
ไดรับบาดเจ็บสาหัสเปนจํานวน 4 ราย และนักบินเสียชีวิต 1 ราย และยังมีการรายงานจํานวนผูไดรับบาดเจ็บเล็กนอยอีกเปน
จํานวนระหวาง 21-43 ราย ทั้งนี้ เครื่องบินลําดังกลาวไดรับความเสียหายจนไมอาจซอมแซมได  นอกจากนี้ โดยปกติแลว
บริษัทฯ จะจอดเครื่องบินขามคืนในสนามบินตางประเทศ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไดรับความสูญเสียหรือความ
เสียหายอยางมีนัยสําคัญในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ สูญหายหรือถูกทําลาย เชนในป 2546 เมื่อสถานทูตไทยในกัมพูชาถูก
เพลิงไหมในชวงเหตุการณความไมสงบ บริษัทฯ จึงตองดําเนินการใหนําเครื่องบินที่จอดไวกลับออกจากกัมพูชาในทันที  

บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯจะไมประสบเหตุการณที่คลายคลึงกัน หรือเหตุการณที่รายแรงกวา
เหตุการณดังกลาว  ซึ่งรวมถึงเหตุการณที่มีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถ
รับประกันไดวา การคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุมความสูญเสียหรือความเสียหายจากอุบัติเหตุ
หรือเหตุการณใดๆ ในอนาคตไดอยางเพียงพอ และเหตุการณดังกลาวอาจทําใหอัตราเบี้ยประกันภัยเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก 
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นอกจากนี้ เหตุการณในป 2552 ที่เกิดขึ้นกับเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 ซึ่งถูกลมกรรโชกไถลลื่นออกจากทางวิ่งในขณะที่
เครื่องบินกําลังลงจอดและไดพุงชนกับหอบังคับการดังกลาว  รวมถึงอุบัติเหตุและเหตุการณที่เกี่ยวของกับเครื่องบินของ
บริษัทฯ ไมวาจะไดรับความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯหรือไมก็ตาม อาจทําใหสายการบินของบริษัทฯ มี
ภาพลักษณในดานความปลอดภัยนอยกวาสายการบินอื่นๆ ถึงแมจะไมมีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตก็ตาม ซึ่งผลกระทบ
ในทางลบใดๆ ตอภาพลักษณที่สาธารณชนมีตอบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.3 สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจทั่ว
โลกไดสงผลกระทบในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
โดยทั่วไป และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน 

เหตุการณทางดานเศรษฐกิจในชวงระยะเวลาหลายปที่ผานมาไดสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจทั่วโลก รวมถึง
เศรษฐกิจของประเทศไทยและธุรกิจของบริษัทฯ โดยรวม ในชวงครึ่งปหลังของป 2550 ระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit 
Market) ทั่วโลกไดประสบปญหาทางเศรษฐกิจ (dislocation) ทั้งในสหรัฐอเมริกาและสหภาพยุโรป และปญหาสภาพคลอง
อยางมีนัยสําคัญ ซึ่งเปนผลกระทบจากการขาดสภาพคลองในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และตลาดสินเชื่อ
จํานองที่อยูอาศัย (sub-prime residential mortgage market) โดยในชวงป 2554 และ 2555 สหรัฐอเมริกาและหลายประเทศ
สมาชิกของสหภาพยุโรปถูกปรับลดระดับความนาเชื่อถือ หรือถูกเปลี่ยนแนวโนมอันดับความนาเชื่อถือ (credit ratings 
outlook) เปนลบ นอกจากนี้ ยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับภาระหนี้สินของประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปบางประเทศ รวมไปถึง
ความสามารถของประเทศดังกลาวในการปฏิบัติตามภาระทางการเงินในอนาคต ทั้งนี้ วิกฤตทางเศรษฐกิจโลกดังกลาวได
สงผลใหเกิดปญหาการขาดแคลนแหลงเงินทุน การลดลงของการลงทุนจากตางประเทศ ความลมเหลวของสถาบันทางการเงิน
ทั่วโลก การลดลงของมูลคาของตลาดหลักทรัพยทั่วโลก และอัตราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจโลกที่ถดถอย รวมไปถึงการ
ลดลงของความตองการในสินคาบางชนิดลดลง นอกจากนี้ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงตางๆ อาทิ เหตุการณ
ความไมสงบและความขัดแยงในภูมิภาคตะวันออกกลาง และภัยธรรมชาติตางๆ ดังเชนแผนดินไหวและสึนามิในญี่ปุนใน
เดือนมีนาคม 2554 รวมทั้งพายุเฮอริเคนที่เคลื่อนตัวเขามาทางชายฝงตะวันออกของสหรัฐอเมริกาในเดือนตุลาคม 2555 ยังมี
สวนทําใหสภาพเศรษฐกิจทั่วโลกถดถอยลงไป ทั้งนี้สภาวะตกต่ําของตลาดเงินยังสงผลใหเกิดการปรับลดอัตราการจางงาน 
การลดลงของความมั่งคั่งในระดับครัวเรือน ความตองการของผูบริโภคและการใหสินเชื่อ ซึ่งสาเหตุดังกลาวทําใหเกิดผล
กระทบในทางลบตอเศรษฐกิจของประเทศไทยและประเทศอื่นๆในทายที่สุด 

 บริษัทฯ ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากเหตุการณตางๆ เหลานี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งจากวิกฤตเศรษฐกิจโลก
ในชวงป 2550 ถึง 2552 โดยในป 2552 บริษัทฯ ชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease) จํานวน 8 ฉบับลาชา 
และบริษัทฯ ไดสงเครื่องบินคืนจํานวน 1 ลําใหแกผูใหเชา พรอมทั้งชําระคาชดเชยการสงคืนเครื่องบินที่เชากอนครบกําหนด
ตามสัญญาเชาที่เกี่ยวของ รวมท้ังไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมในปเดียวกัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
ปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “บริษัทฯไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease)ไดในอดีต และการ
ที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating lease) ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ”  ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําที่
เกิดขึ้นทั่วโลกหรือแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจในทางลบในอนาคตอาจสงผลกระทบตอเนื่องอื่นๆ ตอธุรกิจของ
บริษัทฯ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและการเติบโตของธุรกิจของบริษัทฯ ในอนาคต รวมไปถึงทําให
รายไดของบริษัทฯ ลดลง และอาจทําใหบริษัทฯ ตองพิจารณาปรับเปลี่ยนแผนยุทธศาสตรของบริษัทฯ ตอไป โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ”  
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นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจประสบความยากลําบากในการจัดหาเงินกูยืมในตลาดเงิน ซึ่งทําใหบริษัทฯ จัดหาแหลงเงินทุนไดยาก
ขึ้นหรือมีตนทุนที่สูงขึ้นในการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต 

1.1.4  การเปล่ียนแปลงความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) กับสายการบินอื่นอาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) กับสายการบินจํานวน 9 สายการ
บิน โดยปกติแลว บริษัทฯ มีรายรับจากสายการบินอื่นตามความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เปนบวก โดยเฉพาะเมื่อ
บริษัทฯ ไดขยายเครือขายเสนทางบินไปทั่วโลกดวยการเชื่อมโยงกับเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ไดเขาทําความตกลง
เที่ยวบินรวม (Code Sharing) ดวย ซึ่งทําใหบริษัทฯ มีรายรับสวนเพิ่มทั้งจากเสนทางบินของบริษัทฯ เอง และจากการสงตอ
ผูโดยสารจากเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯไดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เขาสูเครือขายการบินของ
บริษัทฯ บริษัทฯ คาดการณวาบริษัทฯ ตองพึ่งพาความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) มากขึ้น เนื่องจากบริษัทฯ จะขยาย
เครือขายการบินของบริษัทฯ ไปทั่วโลกตอไปโดยการเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) เพิ่มเติม อยางไรก็ดี 
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในอนาคตใน
ความสัมพันธกับสายการบินที่บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing) ดวย นอกจากนี้ ความตกลงเที่ยวบิน
รวม (Code Sharing) บางฉบับอาจถูกบอกเลิกไดโดยไมตองมีเหตุแหงการเลิกสัญญาเกิดขึ้น หากคูสัญญาฝายที่ตองการเลิก
สัญญาแจงเปนลายลักษณอักษรใหแกคูสัญญาอีกฝายหน่ึงทราบลวงหนาไมนอยกวา 30 วัน หรือสัญญาอาจถูกบอกเลิกได
ทันทีหากเกิดเหตุแหงการเลิกสัญญาขึ้น ทั้งนี้ การที่สัญญาสิ้นสุดลงโดยที่ไมไดมีการคาดการณมากอนหรือการที่สัญญา
สิ้นสุดลงกอนกําหนดระยะเวลาอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.5 งบการเงินรวมในอดีตที่ผานมาของบริษัทฯ อาจไมสามารถเปนตัวชี้วัดถึงการประกอบกิจการของบริษัทฯ 
ในอนาคต  และขอมูลทางดานการเงินซึ่งไดมาจากการประเมินบริษัทฯ ตามฐานขอมูลซึ่งอิงโครงสรางของบริษัทฯ ในขณะ
นั้นมีขอจํากัด ดังนั้นผูลงทุนจึงไมควรเชื่อถืองบการเงินรวม 

ในป 2555 บริษัทฯ ไดมีการปรับโครงสรางธุรกิจ (Corporate Reorganization) ในการเตรียมบริษัทฯ  เพื่อจด
ทะเบียนเขาสูตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งในการปรับโครงสรางธุรกิจในเดือนธันวาคม 2555 บริษัทฯไดจําหนาย บริษัทยอย 
6 บริษัทออกไป ทั้งนี้ งบการเงินรวมในอดีตที่ผานมาของบริษัทฯไดจัดทําบนพื้นฐานขอมูลของการปรับโครงสรางธุรกิจ
ดังกลาว ดังนั้น งบการเงินรวมดังกลาวของบริษทัฯ จึงไมสามารถใชเปนตัวช้ีวัดถึงผลประกอบการของบริษัทฯในอนาคต  

จากที่กลาวมาขางตนจะเห็นไดวาผูลงทุนไมควรนํางบการเงินรวมที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้มาใชอางอิงจนเกิน
สมควร เนื่องจากงบการเงินรวมดังกลาวไมสามารถใชเปนตัวช้ีวัดถึงผลประกอบการของบริษัทฯในอนาคตได 

1.1.6 ภาวะการแขงขันที่รุนแรงในอุตสาหกรรมการบินและการแขงขันจากการคมนาคมขนสงในรูปแบบอื่น 
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมนีัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองประสบกับปญหาการแขงขันที่สูงทั้งในเสนทางบินภายในประเทศและระหวางประเทศ  สายการบิน
ตางแขงขันกันในเรื่องระดับราคาคาบัตรโดยสาร จํานวนเที่ยวบิน ความนาเชื่อถือของการบริการ ภาพลักษณของสายการบิน 
สิ่งอํานวยความสะดวกแกผูโดยสาร โปรแกรมสะสมไมล (frequent flyer program)  ตลอดจนความพรอมและความ
สะดวกสบายของบริการอื่นๆ นอกจากนี้ สายการบินบางแหงที่เปนคูแขงของบริษัทฯ นั้น มีขนาดใหญกวา อาจมีช่ือเสียงและ
ทรัพยากรทางการเงินมากกวา และมีความสามารถในการชวงชิงสวนแบงทางการตลาดในตลาดสําคัญซึ่งรวมถึงเสนทางการ
บินภายในประเทศไดดีกวาบริษัทฯ  โดยปกติแลวสายการบินดั้งเดิมที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบจะมีขอไดเปรียบ เนื่องจากจะ
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มีขนาดกิจการใหญกวาและผูประกอบการมักจะเปนรัฐวิสาหกิจ อันสงผลใหมีแหลงเงินทุนและทรัพยากรอื่นๆ มากกวา
บริษัทฯ ดวยเหตุนี้ สายการบินเหลานั้นอาจมีความสามารถในการใหบริการในเสนทางบินบางเสนทางที่ไมไดกําไรเปน
เวลานานกวาที่บริษัทฯ จะสามารถดําเนินการได  

คูแขงของบรษิัทฯ สําหรับการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจํานั้นรวมถึง ผูประกอบธุรกิจสายการบินแบบเต็ม
รูปแบบ สายการบินตนทุนต่ําตางๆ ในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต จีน และอินเดีย  และผูประกอบธุรกิจ
การคมนาคมขนสงในรูปแบบอื่นๆ ทั้งนี้ บริษัทฯ ตองแขงขันในเสนทางบินหลักภายในประเทศของบริษัทฯ โดยมีคูแขงที่
สําคัญ เชน การบินไทย สายการบินไทยแอรเอเชีย สายการบินนกแอร  และสายการบินไทยสไมล นอกจากนี้ สายการบินอื่นๆ 
อาจแสดงความประสงคจะจัดใหมีเที่ยวบินเขาและออกจากสนามบินสมุยไดในอนาคต ในดานการแขงขันในเสนทางบินหลัก
ระหวางประเทศของบริษัทฯ นั้น บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่สําคัญ เชน การบินไทย และสายการบินไทยแอรเอเชีย
โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ  “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-
ภาวะการแขงขันในธุรกิจการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจํา”  ซึ่งระดับของการแขงขันจะแตกตางกันในแตละเสนทาง
บิน โดยขึ้นอยูกับจํานวนของสายการบินคูแขง และกฎระเบียบที่เกี่ยวของ ทั้งนี้ การรวมมือกันระหวางสายการบินคูแขงของ
บริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสายการบินไทยแอรเอเชีย และการบินไทย อาจทําใหการแขงขันที่บริษัทฯ ตองเผชิญนั้นสูงขึ้น นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ยังมีการแขงขันกับผูประกอบการบินแบบเชาเหมาลําที่มีตนทุนคงที่ตํ่าซึ่งสามารถเสนอคาโดยสารในอัตราที่สามารถ
แขงขันไดดีกวาในชวงฤดูกาลทองเที่ยวได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถแขงขันไดอยางทัดเทียม
กับสายการบินอื่นๆ รวมทั้งสายการบินรายใหมที่อาจเขาสูตลาดธุรกิจสายการบินในอนาคต 

โดยทั่วไปธุรกิจการบินจะมีความออนไหวตอการปรับลดราคาคาบัตรโดยสารเปนพิเศษ เนื่องจากสายการบินจะ
แบกรับเพียงแค ตนทุนผันแปรสวนเพิ่ม (marginal variable costs)  ที่เพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอยจากการขายที่นั่งที่เหลืออยู  ธุรกิจ
การบินจึงมีการแขงขันทางดานราคาคาบัตรโดยสารอยางเขมขนเปนระยะๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในชวงนอกฤดูกาลทองเที่ยวที่
มีปริมาณผูโดยสารนอย และในบางเสนทางการบิน ซึ่งมีสายการบินที่ใหบริการหลายสายการบิน บริษัทฯ จึงไมสามารถ
รับประกันไดวาคูแขงในปจจุบันหรือในอนาคตของบริษัทฯ จะไมใชกลยุทธในการตัดราคาหรือกิจกรรมอื่นๆ เพื่อชวงชิง
สวนแบงทางการตลาด ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   โดยในชวงไมก่ีปที่ผานมา สายการบินรายอื่นไดลดราคาคาบัตรโดยสารในเสนทางบินบาง
เสนทาง ซึ่งหากสายการบินเหลานั้นขยายระยะเวลาในการลดคาบัตรโดยสารและคงระดับราคาคาบัตรโดยสารดังกลาวใน
ระดับที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันไดโดยที่บริษัทฯยังคงมีผลกําไรจากการดําเนินงานอยู บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา 
บริษัทฯ จะสามารถแขงขันทางดานราคากับสายการบินดังกลาวไดในระยะเวลาเทาๆ กัน ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขัน
ทางดานราคาดังกลาวไดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในหลายปที่ผานมา สายการบินตนทุนต่ําเริ่มเปดดําเนินการในหลายเสนทางบิน สายการบินเหลานี้อาจเพิ่มระดับ
ของการแขงขันในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ทั้งนี้ สายการบินตนทุนต่ําจํานวนมากไดเขามาในภูมิภาคเอเชีย และ
ออสเตรเลีย ซึ่งรวมถึงสายการบินแอรเอเชีย สายการบินเจ็ทสตารแอรเวย สายการบินไทยแอรเอเชีย และสายการบินไทเกอร
แอรเวย  หากสนามบินมีความสามารถรองรับผูโดยสารเหลืออยู และการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินนั้นๆ 
(Slot) วางอยู สายการบินตนทุนต่ําดังกลาว ก็จะสามารถเขาสูตลาดที่บริษัทฯใหบริการอยูไดอยางรวดเร็วและสามารถแขงขัน
ดวยการเสนอขายบัตรโดยสารที่มีราคาต่ํามาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ การขยายเครือขายเสนทางบินของสายการบินตนทุนต่ําที่มีอยูใน
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ปจจุบันหรือการจัดตั้งสายการบินตนทุนต่ํารายใหมอาจทําใหภาวะการแขงขันในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูเพิ่ม
สูงขึ้น 

ทั้งนี้ ในปจจุบันสายการบินคูแขง และสายการบินรายใหมในตลาดธุรกิจสายการบินอาจเขารวมกลุมกันเปน
พันธมิตร เพื่อดําเนินธุรกิจรวมกันหรือแบงปนการใชสิ่งอํานวยความสะดวกหรือโครงสรางพื้นฐานตางๆ รวมกันโดยมี
วัตถุประสงคเพื่อลดตนทุนหรือเพิ่มความเขมแข็งในตลาดมากขึ้น          

 เมื่อไมนานมานี้ ไดเกิดการเปลี่ยนแปลงของสภาพการแขงขันในตลาดสายการบินในทองถิ่นและภูมิภาคขึ้น ซึ่ง
รวมถึงการเปลี่ยนแปลงอันเปนผลจากนโยบาย “การเปดนานฟาเสรี ของอาเซียน (ASEAN “Open Skies”) โปรดดูหัวขอ 

“กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย” อีกทั้งมีรายงานขาววากระทรวงคมนาคมมีดําริที่
จะแกไขกฎหมายเพื่อเพิ่มขอจํากัดอัตราสวนการถือหุนของผูถือหุนชาวตางชาติในธุรกิจสายการบินในประเทศไทยจากรอย
ละ 49 เปนรอยละ 70 ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวานโยบายดังกลาวในอนาคตจะไมเปลี่ยนแปลงไปจากปจจุบัน 
และการเปลี่ยนแปลงนโยบายในอนาคตอาจเพิ่มระดับการแขงขันใหสูงขึ้น และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ยังมีรายงาน
ขาววาสายการบินหลายสายการบินอาจแสดงความสนใจที่จะใชสนามบินดอนเมืองเปนศูนยปฏิบัติการทางการบิน ซึ่งบริษัทฯ
ไมสามารถรับประกันไดวาผูโดยสารจะไมเปลี่ยนมาใชบริการสนามบินดอนเมืองมากขึ้น และการเปลี่ยนแปลงดังกลาวอาจ
ทําใหจํานวนผูโดยสารของบริษัทฯ ลดลง และ/ หรือเพิ่มการแขงขันในการดึงดูดผูโดยสารที่สนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้  
บริษัทฯ ยังตองเผชิญกับการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นทั้งทางบกและทางทะเล ซึ่งเปนการคมนาคมขนสงแบบ
ดั้งเดิมที่ใชโดยประชากรสวนใหญของประเทศไทย เนื่องจากการคมนาคมขนสงเหลานี้มีคาใชจายต่ํากวาและมีความสะดวก
มากกวาการคมนาคมขนสงทางอากาศ ซึ่งการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นนี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ยังกับตองเผชิญกับการแขงขันในดานบริการที่เกี่ยวเนื่องกับการบินดานอื่นๆ ที่สนามบินสุวรรณภูมิ เชน
การบริการคลังสินคา และการบริการภาคพื้น  ซึ่งคูแขงรายสําคัญของบริษัทฯ ในการใหบริการเหลานี้คือ การบินไทย 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีการแขงขันในดานบริการครัวการบิน โดยมีคูแขงที่สําคัญ คือ การบินไทย และ บจ. แอลเอสจี สกาย
เชฟส (ประเทศไทย)  ซึ่งเปนบริษัทในเครือเดียวกับสายการบินลุฟทฮันซา โปรดดูหัวขอ “การประกอบธุรกิจของแตละสาย
ผลิตภัณฑ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจการบริการเกี่ยวของกับสนามบิน” 

1.1.7 การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของ
บริษัทฯ  โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย 

ปจจัยสําคัญที่สงผลตอการดําเนินงานของสนามบินของบริษัทฯ คือจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของ
บริษัทฯ  ซึ่งขึ้นอยูกับการใหบริการเสนทางการบินอื่นๆ ที่เขามาแขงขันในการดึงดูดจํานวนผูโดยสาร และระดับของกิจกรรม
ตางๆ ทางดานธุรกิจและเศรษฐกิจในประเทศไทย และประเทศตางๆในภูมิภาคเอเชียใตและเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
นอกจากนี้จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่
ถูก และความสะดวกสบายในการเขาถึงของจุดหมายปลายทางการทองเที่ยวอื่นๆที่อยูนอกประเทศไทย เชน อินโดนีเซีย 
สิงคโปร และฟลิปปนส ทั้งนี้ ความนาดึงดูดใจของสถานที่ทองเที่ยวในเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูมีแนวโนมที่จะ
ไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของประเทศไทยดวย 
นอกจากนี้ มีการรายงานขาวในอดีตวาอาจมีการสรางสนามบินสมุยแหงที่สองเพื่อรองรับจํานวนนักทองเที่ยวที่คาดวาจะเพิ่ม
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มากขึ้น   โดยหากมีการสรางสนามบินแหงใหมที่เกาะสมุย จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินสมุยของบริษัทฯ อาจ
ลดลง ซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ โดยบริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว รวมถึงจํานวนผูโดยสารที่ใช
บริการสนามบินของบริษัทฯ ในอนาคตจะมีจํานวนเทียบเทากับหรือเพิ่มขึ้นมากกวาระดับในปจจุบัน 

1.1.8 ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพึ่งพาตลาดการทองเท่ียวในประเทศไทยและตลาดการ
ทองเท่ียวในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเท่ียวจากภูมิภาคนี้และยุโรปเปนอยางมาก
โดยเฉพาะอยางยิ่งในเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญ และการลดลงของอุปสงคในการเดินทางทางอากาศใน
ตลาดเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ 

ธุรกิจสายการบินคือธุรกิจหลักของบริษัทฯ ซึ่งสรางรายไดใหแกบริษัทในอัตรารอยละ 89.81 รอยละ84.60 และรอย
ละ85.41 ของรายไดรวมของบริษัทฯ  ในป 2553 ป 2554  และป 2555 ตามลําดับ โดยธุรกิจสายการบินของบริษัทฯ 
ประกอบดวยการใหบริการการขนสงทางอากาศสําหรับผูโดยสารทั้งภายในประเทศและระหวางประเทศ ซึ่งเกี่ยวพันโดยตรง
กับอุตสาหกรรมการทองเที่ยวและการใหบริการการขนสงสินคา ทั้งนี้ แนวทางการสรางความเติบโตของบริษัทฯ ได
ดําเนินการโดยมุงเนนการเพิ่มเที่ยวบินภายในประเทศและระหวางประเทศไปยังและออกจากฐานการปฏิบัติงานของบริษัทฯ 
ที่สนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุยมาโดยตลอด และจะยังคงดําเนินการตามแนวทางดังกลาวตอไป ทั้งนี้ ธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญจาก
สถานการณใดๆ ที่กอใหเกิดการลดลงของอุปสงคของการขนสงทางอากาศในประเทศไทย ซึ่งรวมถึงการเปลี่ยนแปลงในทาง
ลบของสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ  ความนาสนใจของประเทศไทยในฐานะจุดหมายปลายทางของนักทองเที่ยวที่ลดลง 
หรือคาโดยสารที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของภาระตนทุนในการใชสนามบินและคาธรรมเนียมที่
เรียกเก็บจากผูโดยสาร 

บริษัทฯ  เช่ือวาผูโดยสารสวนใหญที่ใชบริการสายการบินของบริษัทฯและผูใชบริการสนามบินของบริษัทฯ 
ประกอบไปดวยนักทองเที่ยวที่ประสงคจะเขามาในประเทศไทยเพื่อเยี่ยมชมสถานที่ทองเที่ยวตางๆ ดวยเหตุนี้ บริษัทฯ จึงตอง
พ่ึงพาความเขมแข็งของอุตสาหกรรมการทองเที่ยวในประเทศไทย ที่ผานมา บริษัทฯ เคยประสบกับเหตุการณที่จํานวน
ผูโดยสารระหวางประเทศลดลงอยางมีนัยสําคัญ อันเปนผลจากการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 เมื่อป 2552 
ซึ่งสงผลกระทบตอจํานวนผูโดยสารที่เดินทางเขาและออกประเทศที่เกิดการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 
นอกจากนี้ การปดสนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินภูเก็ตในเดือนพฤศจิกายน 2551 อันเนื่องมาจากการประทวง และการ
ประทวงรุนแรงในใจกลางกรุงเทพฯ ในเดือนเมษายน 2552 และตั้งแตเดือนมีนาคมถึงพฤษภาคม 2553 ไดสงผลกระทบ
ในทางลบตอภาพลักษณของประเทศไทยในตางประเทศและกระทบตอจํานวนนักทองเที่ยวที่เดินทางเขามาในประเทศไทย 
โดยธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบจากสถานการณใดๆ ที่ทําใหประเทศไทยในฐานะที่เปนแหลงทองเที่ยวมี
ความนาสนใจลดลง เชน ความไมมีเสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศอยางตอเนื่อง การเปลี่ยนแปลงในทางลบของ
สภาพเศรษฐกิจระหวางประเทศ การแข็งคาขึ้นอยางมีนัยสําคัญของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่น ภาพลักษณในทางลบที่
ตางประเทศมีตอประเทศไทย การเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญของตนทุนและคาธรรมเนียมในการใชสนามบินที่เรียกเก็บจาก
ผูโดยสาร การกอการราย อุทกภัย หรือการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 หรือเหตุการณอื่นที่คลายคลึงกันที่
เกิดขึ้นในภูมิภาค ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถใชมาตรการปองกันเพื่อที่จะบรรเทาผลกระทบ
ในทางลบที่อาจเกิดขึ้นตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ หรือรับประกันวาจะใชมาตรการดังกลาวได นอกจากนี้ เนื่องจาก
นักทองเที่ยวรอยละ 18.79  คิดเปนจํานวนนักทองเที่ยว 0.7 ลานคนจากทั้งหมดจํานวน 3.6 ลานคนในป 2555 นั้นมาจากทวีป



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บมจ. การบินกรุงเทพ 
 

สวนที่ 2 หนา 9 

ยุโรป ดังนั้น ปจจัยภายนอกในทางลบตางๆซึ่งมีผลกระทบตอการเดินทางจากทวีปยุโรปอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดูปจจัยความเสี่ยงหัวขอ 
“สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจทั่วโลกไดสงผลกระทบ
ในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไป และอาจทํา
ใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน”  

นอกจากนี้ รายไดสวนใหญของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับเสนทางบินไปสูเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐ และ
พนมเปญโดยในป 2553 ป 2554 และป 2555  รายรับจากเสนทางบินทั้งภายในประเทศและตางประเทศสําหรับเกาะสมุย ภูเก็ต 
เชียงใหม เสียมราฐ และพนมเปญ คิดเปนรอยละ 85.9 รอยละ 76.9 และรอยละ 74.7 ของรายไดรวมของบริษัทฯ  ตามลําดับ 
และบริษัทฯ ยังมีรายไดเพิ่มเติมซึ่งมาจากการดําเนินงานสนามบินสมุยและจากการถือหนวยลงทุนในจํานวนรอยละ 25 ใน
กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย  นอกจากนี้จํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและ
พนมเปญอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่ถูก และการเขาถึงที่งายของจุดหมายปลายทางอื่นๆ ความ
นาดึงดูดใจของเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญมีแนวโนมที่จะไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยว
ตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของเกาะสมุยและประเทศไทยดวย บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วาเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญ จะยังคงเปนแหลงทองเที่ยวที่เปนที่นิยมของนักทองเที่ยวและขาวสาร
ในทางลบใดๆ เกี่ยวกับเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญหรือประเทศไทย อาจสงผลใหผูโดยสารที่ใชบริการ
เที่ยวบินของบริษัทฯ เพื่อเดินทางไปยังเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญมีจํานวนลดลง ทั้งนี้ จํานวนผูโดยสาร
ที่เดินทางไปยังเกาะสมุยอยางตอเนื่องยังมีความสําคัญตอความสัมพันธอันดีระหวางบริษัทฯ และผูประกอบการในพื้นที่ดวย 
เนื่องจากจํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุยชวยสรางรายไดใหแกอุตสาหกรรมการทองเที่ยวทองถิ่น ซึ่งรวมถึงโรงแรม
และรีสอรทในพื้นที่ ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว และจํานวน
ผูโดยสารที่เดินทางไปยังเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญจะมีระดับเทาเดิมหรือมากขึ้นในอนาคต ดังนั้น การ
ที่จํานวนผูโดยสารที่ใชบริการเสนทางบิน สมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐและพนมเปญของบริษัทฯ ลดลง อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดูปจจัยความ
เสี่ยงหัวขอ “การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ  
โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย”  

1.1.9 บริษัทฯ จําเปนตองดําเนินกิจการสนามบินภายใตใบอนุญาตที่เก่ียวของกับการดําเนินกิจการสนามบิน 

ในการประกอบกิจการสนามบินทั้งหมด 3 แหง ไดแก สนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ 
จําเปนตองไดรับใบอนุญาตตางๆ ที่ออกโดยกรมการบินพลเรือน โดยบริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะ
สําหรับสนามบินแตละแหง ทั้งนี้ ในกรณีของสนามบินสมุยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะฉบับทายสุดซึ่งออกโดย
กรมการบินพลเรือนโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2542 
และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะซึ่งออกในวันที่ 27 ธันวาคม 2545 และวันที่ 15 พฤศจิกายน 2547 
(“ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุย”)  โดยมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2552 ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตอ
อายุใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุยแลวเมื่อวันที่ 26 พฤษภาคม 2551 ซึ่งยังอยูในระหวางการดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่
ตรวจพบโดยกรมการบินพลเรือน และการดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเกี่ยวกับลักษณะทางกายภาพของ
สนามบิน ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม  2556 สวนในกรณีของสนามบินสุโขทัย กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการ
ออกใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 
1 กุมภาพันธ 2541 และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสาธารณะ ซึ่งออกในวันที่11 กรกฎาคม 2543 (“ใบอนุญาต
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จัดตั้งสนามบินสุโขทัย”) โดยมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2551 ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุ
ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสุโขทัยแลวเมื่อวันที่  27 สิงหาคม 2550 ซึ่งยังอยูในระหวางการดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจ
พบโดยกรมการบินพลเรือน และการดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเกี่ยวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน 
ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม  2556 และในกรณีของสนามบินตราด กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาต
จัดตั้งสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 15 มีนาคม 
2549โดยมีผลบังคับใชจนถึงวันที่ 14 มีนาคม 2559 (“ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินตราด”) (ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินตราด 
ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสมุย และใบอนุญาตจัดตั้งสนามบินสุโขทัย รวมเรียกวา “ใบอนุญาตจัดตั้งสนามบิน”) 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองไดรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะเพื่อที่จะดําเนินกิจการสนามบินแตละ
แหงของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินแตละ
แหงของบริษัทฯ เปนที่เรียบรอยแลวในวันที่ 20 สิงหาคม 2553 อยางไรก็ดี กฎหมายที่เกี่ยวของในการออกใบรับรองการ
ดําเนินงานสนามบินสาธารณะยังไมไดออกบังคับใช จึงเปนผลใหไมสามารถดําเนินการออกใบรับรองการดําเนินงาน
สนามบินสาธารณะใหแกผูดําเนินงานสนามบินรายใดในประเทศไทยรวมทั้งบริษัทฯดวย 

บริษัทฯ ยังคงสามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงภายใตพระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มี
การแกไขเพิ่มเติม) และกฎกระทรวงที่เกี่ยวของ ซึ่งกําหนดใหบริษัทฯ สามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงตอไปได
จนกวาจะไดรับการแจงจากกรมการบินพลเรือนเปนประการอื่น อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะ
สามารถดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ตอไปไดโดยตลอด และการที่กรมการบินพลเรือนแจงไมอนุญาตใหดําเนิน
กิจการสนามบินตอไปอาจสงผลใหบริษัทฯ สูญเสียเสนทางบินไปและกลับจากเกาะสมุย จังหวัดสุโขทัย และ/หรือ จังหวัด
ตราด โปรดดูปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “ธุรกิจสายการบินและสนามบินของ บริษัทฯ ตองพึ่งพาตลาดการทองเที่ยวในประเทศ
ไทยและตลาดการทองเที่ยวในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเที่ยวชาวไทย และนักทองเที่ยวจากภูมิภาคน้ีและ
ยุโรปเปนอยางมาก โดยเฉพาะอยางยิ่งในเกาะสมุย ภูเก็ต เชียงใหม เสียมราฐ และพนมเปญและการลดลงของอุปสงคในการ
เดินทางทางอากาศในตลาดเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ”  การที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไมสามารถดําเนินการตออายุ
ใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหบริษัทฯ ตองเลิกประกอบกิจการสนามบินที่เกี่ยวของหรือการดําเนินธุรกิจสนามบิน  ซึ่งทํา
ใหผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.10 บริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯ  ไดรับสัมปทานเพื่อใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบินที่สนามบิน
สุวรรณภูมิ   

บริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯ ไดเขาทําสัญญากับ ทอท. เพื่อใหบริการอื่นๆ ที่เกี่ยวของกับสนามบิน ณ 
สนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งรวมถึงการใหบริการคลังสินคา  การใหบริการภาคพื้นและการใหบริการครัวการบิน โปรดดู “การ
ประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ-ธุรกิจที่เกี่ยวของกับธุรกิจสนามบิน” และ “ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ-
สัญญาสัมปทาน”  โดยBFS Cargo ซึ่งเปนบริษัทรวมของบริษัทฯ เปนผูใหบริการคลังสินคา ภายใตสัญญาโครงการคลังสินคา
มีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 28 กันยายน 2569 และ BFS Ground ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ ดําเนิน
กิจการใหบริการภาคพื้นภายใตสัญญาโครงการอุปกรณบริการภาคพื้นและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง มี
กําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 28 กันยายน 2569 นอกจากนี้  BAC ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ ดําเนิน
กิจการใหบริการครัวการบินตามสัญญาโครงการครัวการบินมีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดใน วันที่ 28 กันยายน 
2569  ทั้งนี้ สัญญาแตละฉบับไดกําหนดเหตุแหงการเลิกสัญญาไว เชน การไมปฏิบัติตามสัญญาโดยไมมีการแกไข กรณี
ลมละลาย เหตุผลทางดานความมั่นคงของรัฐ และคําสั่งของรัฐบาล บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสัญญาเหลานี้สัญญา
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ใดสัญญาหนึ่ง หรือหลายสัญญารวมกันจะไมถูกยกเลิกกอนครบกําหนดระยะเวลา และเมื่อครบกําหนดระยะเวลาหรือเมื่อมี
การเลิกสัญญาดังกลาวแลว หากบริษัทยอยและบริษัทรวมของบริษัทฯไมสามารถตอหรือขยายอายุสัญญาได บริษัทยอยและ
บริษัทรวมของบริษัทฯจะไมมีสิทธิในการประกอบกิจการที่เกี่ยวของภายใตสัญญาดังกลาวได ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สูญเสีย
กระแสรายไดจากกิจการดังกลาว และจะนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.11 การเปล่ียนแปลงของกฎหมายในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค หรือระดับภายในประเทศ อาจ
สงผลใหตนทุนในการดําเนินงานของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น และอาจทําใหการใหบริการเกิดความลาชาหรือตองหยุดชะงัก 

ในการดําเนินงานของบริษัทฯ บริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามกฎหมายทั้งในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค และ
ระดับภายในประเทศอยางเครงครัด ซึ่งครอบคลุมถึงการดําเนินงานในหลายดานของบริษัทฯ อาทิเชน สิทธิในการบิน การ
กําหนดราคาบัตรโดยสาร มาตรฐานการดําเนินงาน (ซึ่งสวนที่เกี่ยวของกับความปลอดภัย ความมั่นคง และมลภาวะทางเสียง
ของเครื่องบินและการเผาผลาญเชื้อเพลิงถือเปนสวนที่สําคัญที่สุด) การเขาใชสนามบินและการจัดสรรเวลาเขาออกของ (Slot) 
โปรดดู “กฎหมายและกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบิน” สําหรับรายละเอียดของกฎระเบียบที่บริษัทฯ ตอง
ปฏิบัติตาม นอกจากนี้ บริษัทฯยังตองปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบของประเทศอื่นๆ รวมถึงสนธิสัญญาระหวาง
ประเทศทั้งแบบพหุภาคีและทวิภาคี ในการใหบริการเที่ยวบินระหวางประเทศ ซึ่งในการปฏิบัติตามกฎหมายและขอบังคับ
เหลาน้ี บริษัทฯ จําเปนตองรับภาระตนทุนในจํานวนที่สูง และบริษัทฯ คาดวาบริษัทจะยังมีภาระคาใชจายดังกลาวตอไป 
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวากฎหมาย กฎระเบียบ และสนธิสัญญาที่เกี่ยวของกับการขนสงทางอากาศ ที่ใชบังคับอยูใน
ปจจุบันจะยังคงบังคับใชตอไปในอนาคต หรือรับประกันวากฎหมาย กฎระเบียบ และแนวทางตางๆ จะจํากัดความสามารถ
ของบริษัทฯ ในการดําเนินการเสนทางบินใหม หรือในการลงทุนในอนาคตหรือไม 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองรับภาระตนทุนและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บโดยรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ ซึ่ง
รวมถึงคาธรรมเนียมในการลงจอดและการเดินอากาศ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมตองเสีย
คาธรรมเนียมตางๆดังกลาว เพิ่มขึ้นในอนาคต 

1.1.12 การปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมอาจจะสงผลกระทบการดําเนินงานทั้งในปจจุบัน
และอนาคตของบริษัทฯ และทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพิ่มขึ้น 

ธุรกิจสายการบินถูกกํากับดูแลโดยกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอม ซึ่งมีแนวโนมวาจะมีความเขมงวดมาก
ขึ้นในอนาคต กฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมเขามากํากับดูแลในสวนที่เกี่ยวของกับมลภาวะทางเสียงที่เกิดจาก
เครื่องบิน การใชและครอบครองวัตถุอันตราย การปลอยกาซของเสีย การกําจัดสิ่งเจือปนในสิ่งแวดลอม และอื่นๆ โดยในปที่
ผานมาประเทศตางๆไดออกคําสั่งที่เกี่ยวกับสิ่งแวดลอม และกฎระเบียบอื่นๆที่เกี่ยวของกับมลภาวะทางเสียงและการปลอย
กาซของเสียที่เกิดจากเครื่องบิน และอายุของเครื่องบิน กฎหมายสิ่งแวดลอมเหลานี้โดยเฉพาะสวนที่เกี่ยวของกับมลภาวะทาง
เสียงและทางอากาศ ไดพัฒนาไปอยางรวดเร็วและเปนที่คาดการณไดวาอาจพัฒนาไปในแนวทางที่จะกําหนดใหยกเลิกการใช
เครื่องบินบางแบบ หากเครื่องบินเหลานั้นไมมีคุณสมบัติเปนไปตามที่กฎหมายสิ่งแวดลอมกําหนด ขอกําหนดตางๆ เหลานี้ 
ทําใหบริษัทฯ มีภาระตนทุนในการปฏิบัติตามหลักเกณฑดังกลาวอยางตอเนื่องเปนจํานวนมาก และมีขอจํากัดในการประกอบ
กิจการสายการบิน โดยเฉพาะอยางยิ่งหากเครื่องบินแบบใหมที่นํามาใชตองเปนไปตามขอกําหนดดานสิ่งแวดลอมตลอดอายุ
การใชงานของเครื่องบินเหลานั้น การปฏิบัติกฎหมายและกฎระเบียบดังกลาวอาจทําใหคาใชจายของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น หรือ
จํากัดความสามารถของบริษัทฯในการขยายการดําเนินงานของบริษัทฯ ตอไป  
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นอกจากนี้ สายการบินยังตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่มุงเนนการควบคุมภาวะโลกรอนมากขึ้น ตัวอยางเชน ในเดือน
มกราคม 2555 สหภาพยุโรปไดขยายแผนการซื้อขายสิทธิการปลอยกาซคารบอน ใหรวมไปถึงควันที่ปลอยจากการเดินทาง
ทางอากาศดวย ถาหากรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ บังคับใชกฎเกณฑดังกลาวและมาตรการอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการ
จัดเก็บภาษีสิ่งแวดลอม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

1.1.13 คาใชจายในการซอมบํารุงของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้นตามอายุของฝูงบิน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 อายุโดยเฉลี่ยของเครื่องบินของบริษัทฯ คือ 7.58  ป โดยทั่วไป คาใชจายในการบํารุงรักษา
เครื่องบินที่มีอายุการใชงานมานานจะสูงกวาคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องบินที่ใหมกวา เนื่องจากตองมีการเปลี่ยน
ช้ินสวนประกอบของเครื่องบินจํานวนมากภายหลังจากมีการใชงานครบตามชั่วโมงการบินที่กําหนด หรือจํานวนรอบในการ
ขึ้นบินและลงจอดตามที่กําหนด รวมทั้งเทคโนโลยีการบินแบบใหมอาจทําใหบริษัทฯ ตองมีการปรับปรุง (retrofit) เครื่องบิน
ของบริษัทฯ ดังนั้น เมื่อฝูงบินของบริษัทฯ มีอายุการใชงานมากขึ้นเรื่อย ๆ ก็จะตองการการบํารุงรักษามากขึ้นและคาใชจายใน
การบํารุงรักษาและปรับปรุงเครื่องบินของบริษัทฯ ก็จะตองปรับสูงขึ้นตามไปดวยเชนกัน ทั้งในสวนของปริมาณการผลิตดาน
ผูโดยสาร (ASK) และอัตราสวนของคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ (ในกรณีที่คาใชจายในการดําเนินงานอื่นๆ ของ
บริษัทฯ ยังคงที่) คาใชจายในการบํารุงรักษาที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ โดยปกติ เครื่องบินลําที่มีอายุการใชงานมานานจะมีอุปกรณภายในสําหรับอํานวยความสะดวกในหอง
โดยสารที่มีอายุการใชงานมานานตามไปดวย และตองการการบํารุงรักษาบอยขึ้นดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตาราง
การบิน และความพึงพอใจของลูกคา รวมทั้งทัศนะที่ลูกคามีตอสายการบินของบริษัทฯ ซึ่งแตละกรณีขางตนอาจจะลด
ความสามารถในการแขงขันของบริษัทฯ ลงได 

1.1.14 ผูใหกูยืมของผูใหเชาเคร่ืองบินอาจมีสิทธิในหลักประกันเหนือเคร่ืองบินของบริษัทฯ ท่ีผูใหเชาไดซื้อมา
ภายใตสัญญาเชาทางการเงิน (finance lease) และอาจเขาครอบครองเครื่องบินดังกลาวในกรณีผูใหเชาไมสามารถปฏิบัติการ
ตามขอกําหนดในสัญญาเชาทางการเงิน และเอกสารกูยืมเงินอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวของได 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 จํานวน 6 ลําซึ่งบริษัทฯใชในการดําเนินงานเปนเครื่องบินที่
ผูใหเชาไดเชามาภายใตสัญญาเชาทางการเงิน และไดนํามาใหบริษัทฯ เชาชวงตอตามสัญญาซื้อขายแบบมีเงื่อนไข ทั้งนี้ ใน
การที่ผูใหเชากูยืมและเชาเครื่องบินนั้น ผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในหลักประกันเหนือเครื่องบินดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไมมี
อํานาจในการควบคุมการกระทําของผูใหเชาเครื่องบิน และหากผูใหเชาดังกลาวกระทําการใดๆ อันเปนการผิดสัญญาเชาทาง
การเงิน หรือเอกสารกูยืมเงินอื่นๆ ที่เกี่ยวของ ผูใหกูของผูใหเชาอาจมีสิทธิเขาครอบครองเครื่องบินดังกลาวได ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได  
นอกจากนี้ สัญญาเชาทางการเงิน เหลานี้ยังอาจมีขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหนึ่งมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับ
อื่นๆดวย (cross default clause) ซึ่งจะสงผลใหผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในการเขาครอบครองเครื่องบินที่เชาได หากมีการผิด
สัญญาเชาฉบับใดฉบับหนึ่ง  ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

1.1.15 บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (operating  lease)  ไดในอดีต และการ
ท่ีบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาดําเนินงานกับผูใหเชาหลายราย ซึ่งในสัญญาดังกลาวไดกําหนดเหตุแหงการเลิกสัญญา
เปนการทั่วไป และไดกําหนดใหบริษัทฯ ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการอื่นๆ ในระหวางที่สัญญายังมีผลใชบังคับอยู การ
ที่บริษัทฯ ไมสามารถกระทําการใดๆ ตามขอตกลงกระทําการดังกลาวได อาจทําใหเกิดการผิดสัญญาที่เกี่ยวของ และอาจเปน
เหตุใหเครื่องบินดังกลาวถูกยึดคืนไดในที่สุด สืบเนื่องจากเศรษฐกิจชะลอตัวในชวงวิกฤติเศรษฐกิจโลกในชวงป 2550-2552 
บริษัทฯ ไดชําระคาเชาภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวน 8 ฉบับชากวากําหนด โดยบริษัทฯ ไดรับจดหมายแจงการชําระคา
เชาลาชา และหลังจากนั้นไดเขารวมเจรจากับผูใหเชาเพื่อทําการปรับเปลี่ยนเงื่อนไขการชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
จํานวน 8 ฉบับดังกลาวทั้งหมด สําหรับเครื่องบินอีก 3 ลํา บริษัทฯ ไดเจรจาใหนําเงินจากบัญชีสํารองเพื่อการซอมบํารุง
เครื่องบินมาชําระคาเชาที่คางชําระอยู และตกลงที่จะออก standby letter of credit เพื่อเปนหลักประกันสําหรับบัญชีสํารองเพื่อ
การซอมบํารงุเครื่องบิน นอกจากกรณีที่ไดรับจดหมายแจงการชําระคาเชาลาชาสําหรับเครื่องบินทั้ง 8 ลําดังกลาวแลว บริษัทฯ 
ยังไดเจรจาเพื่อคืนเครื่องบินอีกจํานวน 1 ลํา โดยตองชําระคาชดเชยในการคืนเครื่องบินกอนกําหนดตามที่ไดเจรจาไว 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมและถูกริบเงินมัดจําภายใตสัญญาเชาดําเนินงานดังกลาว โปรดดู
ปจจัยความเสี่ยงหัวขอ “สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจ
ทั่วโลกไดสงผลกระทบในทางลบอยางตอเนื่องตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ โดยทั่วไป และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน”   ทั้งนี้ สัญญาเชาเหลานี้ ยังมีขอสัญญา
ที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหนึ่งมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆดวย (cross default clause) ดังนั้นการไมปฏิบัติตาม
เงื่อนไขในสัญญาหนึ่ง อาจถูกพิจารณาวาเปนการผิดสัญญาเชาอื่นๆ ดังนั้น การไมสามารถปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการของ
สัญญาเชาดําเนินงาน อาจทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ถูกยึดคืนและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.16 บริษัทฯ มีภาระหนี้สินและภาระในการชําระหนี้ท่ีมีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก ท้ังในปจจุบัน และ
ภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ มีหนี้สินทั้งหมด (รวมถึงหนี้ตามสัญญาเชาทางการเงิน (finance lease)) จํานวน 
17,792 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนหนี้สินตอทุน ที่ 1.44 ตอ 1.0 ซึ่งประกอบดวยหนี้ที่เกิดจากสัญญาเชาทางการเงินจํานวน 
1,178.10 ลานบาท  เงินกูที่มีกําหนดเวลาชําระภายใน 1 ป จํานวน 595.82 ลานบาท และหนี้สินอื่นๆ จํานวน 16,018.95 ลาน
บาท นอกจากภาระหนี้ดังกลาว บริษัทฯ ยังมีหนาที่ชําระภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมากภายใตการเชาดําเนินงาน 
(operating lease) สําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ พ้ืนที่อาคารในสนามบิน สิ่งอํานวยความสะดวกอื่นๆ และพื้นที่สํานักงาน ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯมีจํานวนเงินคาเชาขั้นต่ําที่ตองจายในอนาคตภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวนทั้งสิ้น 118 
ลานเหรียญสหรัฐฯ 

การที่บริษัทฯ มีภาระหนี้สินและภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก อาจทําให  

• เกิดผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการที่จะไดรับความชวยเหลือทางการเงินเพิ่มเติมเพื่อที่จะ
นํามาใชในแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ และสําหรับนํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ 
รวมทั้งเพื่อวัตถุประสงคอื่นๆโดยมีขอกําหนดที่บริษัทฯ เห็นวาเปนที่ยอมรับได หรือบริษัทฯ อาจไมไดรับ
ความชวยเหลือทางการเงินเพิ่มเติมใดๆ เลย 

• ตองนํากระแสเงินสดจํานวนมากจากการดําเนินงานของบริษัทฯ และแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ ไป
ชําระภาระหนี้ที่มีจํานวนคงที่ 
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• บริษัทฯ ตองประสบกับภาระดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นจากเดิม เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยที่ตองชําระสําหรับภาระหนี้
บางสวนของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 

• บริษัทฯ ตองตกอยูในสถานะเสียเปรียบในการแขงขันเมื่อเทียบกับบริษัทคูแขงที่มีการกูยืมนอยกวา และ
บริษัทคูแขงที่สามารถเขาถงึแหลงเงินทุนไดดีกวา และ 

• ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการที่ระบุไวในสัญญาทางการเงินและขอตกลงอื่นๆอยางเครงครัด รวมไป
ถึงขอจํากัดในการจายเงินปนผล หรือการกอหนี้สินเพิ่มขึ้น 

ทั้งนี้ ความสามารถของบริษัทฯ ในการชําระหนี้ตามระยะเวลาที่กําหนดขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานในอนาคตและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและการเมือง ปจจัยทางการเงิน การแขงขัน กฎหมาย ธุรกิจ 
และปจจัยอื่นๆ ซึ่งกรณีดังกลาวหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เสถียรภาพทางการเมืองที่ไม
มั่นคง ภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา การขาดสภาพคลองของธนาคารและตลาดตราสารหนี้ (debt capital market) เหตุการณความไม
สงบ หรือการเปลี่ยนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบตางๆ อาจเพิ่มตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ หรือจํากัดความสามารถของ
บริษัทฯ ในการไดรับเงินกู  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ ไดอยางเพียงพอเพื่อชําระหนี้และภาระหนี้อื่นๆ ที่มีจํานวนคงที่ของบริษัทฯ  เมื่อถึงกําหนดชําระได และการที่
บริษัทฯ ไมสามารถชําระหนี้ตามกําหนดระยะเวลาดังกลาวได  อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในกรณีที่บริษัทฯ จะตองกูยืมเงินเพิ่มเติมมาใชในการประกอบกิจกรรมตางๆ ของบริษัทฯ บริษัทฯ อาจจะตองตกอยู
ภายใตเงื่อนไขหรือขอตกลงกระทําการ ซึ่งอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธเพื่อสรางความ
เติบโตของบริษัทฯ และถาหากบริษัทฯ ไมสามารถชําระหนี้และภาระผูกพันทางการเงินอื่นๆ (fixed obligation) เมื่อถึงกําหนด
ชําระ บริษัทฯ อาจถกูกําหนดใหเจรจาตอรองเงื่อนไขในสัญญาเหลานั้นใหม และจัดหาแหลงเงินทุนเพิ่มเติมในรูปของเงินเพิ่ม
ทุนหรือเงินกูยืม หรือขายทรัพยสิน  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเจรจาตอรองดังกลาวจะประสบความสําเร็จ
หรือเกิดขึ้นในเวลาที่เหมาะสม หรือบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นภายใตเงื่อนไขที่บริษัทฯ สามารถยอมรับได หรือ
รับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นไดเลย 

1.1.17 อัตราดอกเบี้ยท่ีเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รอยละ 83.81  ของหนี้สินคางชําระของบริษัทฯ (ไมรวมคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
(operating lease) ประกอบดวยหน้ีสินที่มีอัตราดอกเบี้ยคงที่ สวนที่เหลืออีกรอยละ 13.64 เปนหนี้สินที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 
โดย ดวยเหตุดังกลาว หากฐานซึ่งใชในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับหนี้สินของบริษัทฯ ดังกลาวเพิ่มขึ้นรอยละ 10 
จะทําใหอัตราดอกเบี้ยที่จะมีผลตอภาระหนี้สินของบริษัทฯ ที่คํานวณจากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาว ณ วันที่ 31 มีนาคม 
2556 อยูในชวงระหวางรอยละ 6.1875 และ รอยละ 7.8375 การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยอาจทําใหตนทุนการกูยืมของ   
บริษัทฯในสวนของหนี้สินเดิมที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัวและการกูยืมรายใหมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งจะมีผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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1.1.18 บริษัทฯ อาจกอหนี้อยางมีนัยสําคัญในอนาคตเพื่อระดมทุนในการจัดหาเครื่องบิน เพื่อใชเปนการลงทุน
หรือใชในแผนขยายธุรกิจ 

ที่ผานมา บริษัทฯ เชาเครื่องบินสวนใหญตามสัญญาเชาดําเนินงานเครื่องบิน (operating lease) อยางไรก็ตาม    
บริษัทฯ อาจพิจารณาซื้อเครื่องบินที่จําเปนสวนหนึ่งในอนาคต ซึ่งหากบริษัทฯ ตัดสินใจซื้อเครื่องบิน บริษัทฯ อาจตองระดม
เงินทุนและกอหนี้เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพื่อเปนเงินทุนในการจัดหาเครื่องบินเพิ่มเติม นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองกูยืมเงิน
เพื่อใชในการดําเนินกิจการ การลงทุนที่คาดวาจะเกิดขึ้น  เงินทุนหมุนเวียนที่จําเปน และการขยายธุรกิจ บริษัทฯ ไมสามารถ
รับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวไดภายใตขอกําหนดและเงื่อนไขที่เปนประโยชนกับบริษัทฯ หรือ
รับประกันวาบริษัทฯจะสามารถระดมทุนดังกลาวได โดยเฉพาะในภาวะที่ตลาดเงินและตลาดทุนไมเอื้ออํานวย ซึ่งอาจจะ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดย
หากบริษัทฯ ไมสามารถระดมทุนเพื่อซื้อเครื่องบินใหมบนขอกําหนดและเงื่อนไขที่เหมาะสม อาจสงผลกระทบตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯและอาจทําใหแผนการขยายฝูงบินลาชา นอกจากนี้ สัญญาสินเชื่อในอนาคตของ
บริษัทฯ อาจมีขอกําหนดที่จํากัดกิจกรรมการดําเนินงานและกิจกรรมทางการเงินของบริษัทฯ และอาจกําหนดใหบริษัทฯ ตอง
นําทรัพยสินไปวางเปนหลกัประกัน ทั้งนี้ ความสามารถในการชําระหนี้และจัดหาเงินทุนสําหรับการลงทุนที่ตามแผนการของ
บริษัทฯ จะขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินกลยุทธทางธุรกิจ และความสามารถในการสรางรายไดอยางเพียงพอเพื่อชําระ
หนี้ ซึ่งมีความไมแนนอนและอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

1.1.19 บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ 

กลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ ประกอบไปดวยการเพิ่มจํานวนเครื่องบิน การเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิม
ที่บริษัทฯใหบริการ การเปดเสนทางบินใหมทั้งที่บริษัทฯใหบริการเองและที่เปนสวนหนึ่งของเครือขายเสนทางบินที่ขยาย
ออกไปตามความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Sharing)  และกระตุนการเติบโตในตลาดที่ บริษัทฯใหบริการอยูเดิม ทั้งนี้ 
ความสําเร็จในกลยุทธทางธุรกิจนั้น มีความสําคัญตอความสําเร็จของบริษัทฯ 

การเพิ่มจํานวนเสนทางบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ขึ้นอยูกับการไดรับการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบินที่
เหมาะสมในสนามบินที่ต้ังอยูในตลาดเปาหมายในลักษณะที่สอดคลองกับกลยุทธในการบริหารตนทุนของบริษัทฯ ทั้งนี้ 
บริษัทฯจําเปนตองไดรับสิทธิการบิน และการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบินในสนามบินใดๆ กอนที่จะเริ่มใหบริการ
เสนทางบินใหมได นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองไดรับอนุญาตจากกรมการบินพลเรือนกอนที่จะเปดเสนทางบินภายในประเทศ
สายใหม บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นลง และ
การอนุญาตตางๆ ดังกลาวในเวลาอันสมควร หรือรับประกันวาจะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้น
ลง หรือการอนุญาตตางๆ ดังกลาวได นอกจากนี้ การเพิ่มจํานวนเสนทางบินซึ่งเปนสวนหนึ่งของเครือขายที่ขยายออกไปโดย
ความตกลงเที่ยวบินรวม ยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ในการหาคูสัญญาที่เหมาะสม การเจรจา การสอบทานการ
ปฏิบัติการ และการจัดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม เพิ่มเติม ดังนั้น บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถ
ทําสัญญาดังกลาวไดเพิ่มขึ้นในอนาคต  นอกจากนี้ การเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิมที่บริษัทฯ ใหบริการอยูยังขึ้นอยู
กับความสามารถของบริษัทฯ ที่จะไดรับการจัดสรรเวลาขึ้นและลงจอดเพิ่มเติมในสนามบินของเสนทางบินดังกลาว ซึ่ง
รวมถึงสนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุย   ทั้งนี้ การไมไดรับสิทธิการบิน การไมไดรับการจัดสรรชวงเวลาการนํา
เครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ การไมไดรับอนุญาตตางๆ หรือการไมสามารถเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม
เพิ่มเติม หรือการไมสามารถขอเพิ่มชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ เพิ่มเติมดังกลาวขางตนอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 บริษัทฯ คาดหมายวา เสนทางบินหลายเสนทางที่บริษัทฯ วางแผนเปดใหบริการในอนาคต สวนหนึ่งจะเปนเสนทาง
บินในตางประเทศ ซึ่งการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศดังกลาวอาจมีปญหาทางดานการดําเนินงาน การเงิน และ
กฎหมาย ซึ่งอาจแตกตางไปจากปญหาที่บริษัทฯ ประสบในประเทศไทยในปจจุบัน การใหบริการในเสนทางบินใหมอาจทํา
ใหบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนจํานวนมากรวมทั้งทรัพยากรอื่นๆ ต้ังแตกอนที่จะเริ่มใหบริการ ทั้งนี้ ในระยะแรก   บริษัทฯอาจมี
อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) ตํ่า และอาจจําเปนตองเสนอคาโดยสารราคาพิเศษในเสนทางบินใหม ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรจากเสนทางบินใหมนี้ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังวางแผนที่จะขยายฝูงบิน ให
กลายเปน 33 ลํา ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2560 หากบริษัทฯไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจได บริษัทฯ 
อาจตองเลื่อนกําหนดเวลาหรือยกเลิกการรับมอบเครื่องบินเหลานี้และอาจตองจายคาชดเชยความเสียหาย ซึ่งอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ปจจัยอื่นๆ ที่อาจสงผลกระทบตอกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯรวมถึง 

• สภาวะทางเศรษฐกิจโดยทั่วไปของประเทศไทย ภูมิภาคเอเชีย และภูมิภาคอื่นทั่วโลก รวมทั้งสภาวะตลาด
ทุนของประเทศตางๆทั่วโลก  

• อุปสงคของการคมนาคมขนสงทางอากาศในภูมิภาค 

• อุปสรรคในการเขาสูตลาดการบินในประเทศไทยและภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

• ความสามารถของบริษัทฯในการควบคุมตนทุนการดําเนินงานและบริหารกิจการขนาดใหญกวาเดิมได
อยางมีประสิทธิภาพ 

• การไดรับใบอนุญาต สิทธิการบินเพิ่มเติมสําหรับตลาดที่บริษัทฯ วางเปาหมายในทางภูมิศาสตรเพื่อการ
ขยายเสนทางบิน 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการวาจาง ฝกอบรม และรักษาจํานวนของนักบิน พนักงานตอนรับ และ
วิศวกรประจําเครื่องบินของ บริษทัฯอยางเพียงพอ 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหาและรับมอบเครื่องบินในเวลาอันสมควร และ 

• ความสามารถของบริษัทฯ ในการไดรับเงินทุนที่จําเปนเพื่อใชในการขยายธุรกิจภายใตตนทุนทางการเงิน
ที่เหมาะสม 

ปจจัยดังกลาวขางตนหลายปจจัยนั้นอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ดังนั้นบริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกัน
ไดวา บริษัทฯ จะสามารถขยายธุรกิจในตลาดที่ใหบริการอยูไดสําเร็จ หรือสามารถสรางตลาดใหมขึ้นมาได ซึ่งความลมเหลว
ในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.20 บริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการจัดหาสิ่งอํานวยความสะดวกและบริการที่เปนสวนสําคัญใน
ธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสิ่งอํานวยความสะดวกในสนามบินสุวรรณภูมิใหแกลูกคา และรวมถึงเปนชองทางการจําหนาย
บัตรโดยสารใหแกบริษัทฯ 

ความพรอมและตนทุนสําหรับพื้นที่ในอาคารผูโดยสาร เวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินใดๆ และที่จอด
เครื่องบิน มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจและแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯตองมีสิ่งอํานวยความสะดวก
สําหรับการใหบริการภาคพื้นดินและการซอมบํารุง ซึ่งรวมถึงโรงซอมอากาศยาน และอุปกรณสนับสนุนตางๆ เพื่อเครื่องบิน
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ที่จัดหามาเพิ่มเติมตามแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งสิ่งอํานวยความสะดวกและอุปกรณที่จําเปนเหลานี้อาจไมพรอมใช
งานในเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสม ซึ่งหากบริษัทฯ ไมสามารถเชา ไดมา หรือเขาถึงสิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินโดยมี
เงื่อนไขและขอกําหนดที่สมเหตุสมผลไดภายในเวลาที่เหมาะสมเพื่อสนับสนุนการเติบโต และการดํารงการประกอบธุรกิจใน
ปจจุบันของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายยังเปนชองทางสําคัญในการจําหนายบัตรโดยสาร โดยในชวงปที่ผานมา สิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคม ของป 2553 ป2554 และป2555  ยอดการขายบัตรโดยสารทั้งหมดของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 60.17 รอยละ 59.91 
และรอยละ 60.77 มาจากการขายผานตัวแทนจําหนาย ซึ่งรวมถึง ผูแทนจําหนายบัตรโดยสารแบบทั่วไป และผูแทนจําหนาย
บัตรโดยสารที่ไดรับอนุญาตจาก IATA ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธที่ดีกับ
บุคคลเหลานี้ และไมสามารถรับประกันไดวาจะหาบุคคลอื่นมาแทนที่บุคคลเหลานี้ไดอยางเหมาะสม ทั้งนี้ รายไดของบริษัทฯ 
อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากตัวแทนจําหนาย ใหความสําคัญกับสายการบินอื่นมากกวา  และความสัมพันธระหวางฺ
บริษัทฯ และตัวแทนจําหนายซึ่งบริษัทฯ ไดอาศัยเปนชองทางการขายดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากขอตกลงทางธุรกิจหรือ
ทางเศรษฐกิจที่เสนอใหโดยสายการบินอื่น การเปลี่ยนแปลงขอตกลงกับผูจัดจําหนายบัตรโดยสารอื่น และวิธีการใหมๆใน
การจําหนายบัตรโดยสาร นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายเหลานี้ตองติดตอปฏิสัมพันธโดยตรงกับผูโดยสารและบุคคลที่อาจ
กลายเปนผูโดยสารของบริษัทฯ ในอนาคต ดังนั้น หากการใหบริการของตัวแทนจําหนายเหลานี้ไมเหมาะสม พฤติกรรม
ดังกลาวอาจสงผลในแงลบตอช่ือเสียง และสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

แมวาบริษัทฯ จะมีความพยายามในการดูแลสอดสองผลการดําเนินงานของบุคคลภายนอกดังกลาวในการใหบริการ
แกบริษัทฯ และแมวาในสัญญาใหบริการที่บริษัทฯ เขาทําเพื่อใหไดรับบริการดังกลาวจะกําหนดระดับคุณภาพของการ
ใหบริการ แตความมีประสิทธิภาพ ความรวดเร็ว และคุณภาพของการดําเนินงานของบุคคลภายนอกที่เปนผูใหบริการนั้น โดย
สวนใหญแลวจะอยูเหนือการควบคุมของบริษัทฯ การที่ผูใหบริการดังกลาวไมสามารถใหบริการไดอยางเปนที่พึงพอใจหรือ
กรณีที่เกิดการติดขัดในการใหบริการซึ่งอยูนอกเหนือความคาดหมาย อาจสงผลกระทบในทางลบตอทัศนะของลูกคาเกี่ยวกับ
มาตรฐานการใหบริการ และความนาเชื่อถือของบริษัทฯ รวมทั้งธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.21 บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอัตโนมัติและอินเตอรเน็ตในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และความลมเหลวหรือ
การละเมิดความปลอดภัยใดๆ ของระบบเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอัตโนมัติในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งรวมถึงเว็บไซตและระบบสํารองที่นั่งออนไลน ตลอดจน
ระบบสื่อสารขอมูลภายใน โดยเว็บไซตและระบบสํารองที่นั่งออนไลนของ บริษัทฯ ตองสามารถรองรับการเขาเยี่ยมชมใน
ปริมาณมากและแสดงขอมูลสําคัญเกี่ยวกับเที่ยวบินได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาความลมเหลวหรือการละเมิดความ
ปลอดภัยของระบบจะไมเกิดขึ้นในอนาคต การหยุดชะงักที่เกิดขึ้นในระบบเหลานี้อาจสงผลใหเกิดการสูญเสียขอมูลสําคัญ 
เปนการเพิ่มคาใชจาย และสงผลเสียตอช่ือเสียงและยอดขายบัตรโดยสารของบริษัทฯ ซึ่งอาจนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดดู “การประกอบธุรกิจ
ของแตละสายผลิตภัณฑ-เทคโนโลยีสารสนเทศ”  

บริษัทฯ ตองพึ่งพาระบบอินเทอรเน็ตในการจองบัตรโดยสารบางสวน โดยการสํารองเที่ยวบินของบริษัทฯ   ในป 
2555   ประมาณรอยละ 26.61 เปนการสํารองโดยตรงของผูโดยสารผานเว็บไซตของบริษัทฯ ซึ่งหากการรักษาความปลอดภัย
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ในการใชอินเตอรเน็ตที่ไมเขมงวด อาจทําใหลูกคาหลีกเลี่ยงที่จะใชอินเทอรเน็ต หรือไมใชอินเทอรเน็ตเพื่อดําเนินธุรกรรมที่
เกี่ยวของกับการใหขอมูลอันเปนความลับ นอกจากนี้ บริษัทฯอาจตองแบกรับตนทุนที่สูงเพื่อใหมีระบบการปองกันการละเมิด
ความปลอดภัย โดยเฉพาะในกรณีความเสี่ยงจากการกอการราย และ/หรือการลักลอบนําขอมูลไปใชโดยบุคคลภายนอก สงผล
ใหรัฐบาลกําหนดระดับการรักษาความปลอดภัยทางอินเทอรเน็ตใหเขมงวดมากขึ้น และทําใหเกิดขอจํากัดดานการซื้อบัตร
โดยสารจากระยะไกลที่มากกวาเดิม นอกจากนี้ การบรรเทาหรือแกไขปญหาดังกลาวอาจกอใหเกิดการติดขัด ความลาชา หรือ
การหยุดชะงักในการใหบริการแกลูกคาของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหลูกคาอาจเลิกใชบริการจองซื้อบัตรโดยสารผานชองทาง
อินเตอรเน็ตของบริษัทฯ หรือฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเก็บรักษาขอมูลสวนบุคคลที่ไดรับจากลูกคา และมีการใชมาตรการความปลอดภัยเพื่อปองกันการเขาถึง
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ โดยขอมูลสวนบุคคลที่ถูกเก็บรักษาไวทั้งทางออฟไลนและออนไลนเปนขอมูลที่มีความสําคัญมาก 
และถาหากบุคคลภายนอกสามารถเขาถึงขอมูลดังกลาวไดโดยปราศจากความยินยอมลวงหนาของลูกคา หรือถา
บุคคลภายนอกใชขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ ช่ือเสียงของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ และอาจถูกลูกคาฟองรอง
ดําเนินคดีกับบริษัทฯ ซึ่งเหตุการณตางๆเหลานี้อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ  

1.1.22 ปญหาใดๆ ท่ีเกิดขึ้นหรืออาจเกิดขึ้นกับเคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 
หรือเคร่ืองยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ซึ่งรวมถึง
การไมสามารถจัดหาเครื่องบินหรือเคร่ืองยนตดังกลาวได หรือการตัดสินใจใชเคร่ืองบินหรือเคร่ืองยนตประเภทใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน บริษัทฯ ใชเครื่องบินแบบแอรบัสและเอทีอาร และใชเครื่องยนตประเภท International Aero Engines 
V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 บริษัทฯดําเนินงานดวยเครื่องบินแบบแอร
บัส เอ319 จํานวน 8 ลํา เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 จํานวน 5 ลํา และเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 จํานวน  8 ลํา  

การที่บริษัทฯ จําเปนตองใชเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 และ เอทีอาร 72-500 และเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M น้ัน สงผลใหบริษัทฯ  เผชิญกับ
ความเสี่ยงในกรณีที่มีปญหาใดๆ เกิดจากเครื่องบินและเครื่องยนตประเภทดังกลาว โดยบริษัทฯ  อาจไดรับผลกระทบในทาง
ลบหากมีการตรวจพบขอบกพรองจากการออกแบบหรือปญหาเกี่ยวกับเครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ
320 หรือ เอทีอาร 72-500 และเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F 
หรือ127M ซึ่งสงผลใหเครื่องบินของบริษัทฯ อาจถูกบังคับไมใหขึ้นบินจนกวาจะไดแกไขขอบกพรองหรือปญหานั้นจนเสร็จ
สิ้น (ในกรณีที่ขอบกพรองหรือปญหานั้นสามารถแกไขได) นอกจากนี้ ขอบกพรองหรือปญหาดังกลาวอาจสงผลใหหนวยงาน
ที่เกี่ยวของกับการบินในประเทศไทยออกขอกําหนดที่เกี่ยวของกับมาตรฐานความปลอดภัยสําหรับการบินซึ่งอาจตองใช
ตนทุนที่สูงมากในการปฏิบัติตาม ทั้งนี้ หากผูโดยสารหลีกเลี่ยงที่จะโดยสารเครื่องบินของบริษัทฯ อันเปนผลจากภาพลักษณ
ในทางลบที่มีตอเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500  เนื่องจากความวิตกกังวลดานความ
ปลอดภัยหรือปญหาอื่นๆ อาจสงผลใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

นอกจากนี้ หากเกิดกรณีที่ไมมีเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ในตลาด และบริษัทฯอาจจําตอง
จัดหาเครื่องบินหรือเครื่องยนตแบบที่แตกตางออกไปจากที่ใชอยูเดิม บริษัทฯ อาจสูญเสียประโยชนที่บริษัทฯ จะไดรับจาก
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ฝูงบินและเครื่องยนตที่บริษัทฯ ใชดําเนินการอยูในปจจุบันในเหตุการณเชนนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเครื่องบินที่
หามาทดแทนจะมีขอไดเปรียบในการดําเนินการเหมือนกับเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 และ เอทีอาร 72-500 
หรือบริษัทฯ จะสามารถเชาหรือซื้อเครื่องยนตที่นาเชื่อถือและมีประสิทธิภาพทัดเทียมกับเครื่องยนตประเภท International 
Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนในการ
เปลี่ยนแปลงดังกลาวเปนจํานวนมาก ซึ่งรวมถึงตนทุนที่สูงขึ้นจากฝกอบรมหรือวาจางนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร 
ในการจัดการและซอมบํารุงเครื่องบินหรือเครื่องยนตประเภทที่แตกตางจากเดิม และบริษัทฯ อาจตองใชเครื่องจําลองเที่ยวบิน
ในการฝกบิน (flight simulator) สําหรับเครื่องบินแบบใหมซึ่งบริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการใหมีการใชเครื่องจําลอง
ดังกลาวไดดวยตนทุนที่เหมาะสม นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังคงมีความเสี่ยงเดิมเกี่ยวกับปญหาใดๆ ที่เกิดขึ้นจริงหรือที่ปญหาที่
อาจเกิดขึ้นเกี่ยวกับเครื่องบินและเครื่องยนตแบบใหมดังกลาว นอกจากนี้ การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
หากผูผลิตเครื่องบินหรือเครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ319 แอรบัส เอ320 หรือ เอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนต
ประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M กลาวคือ Airbus ATR 
International Aero Engine หรือ Pratt & Whitney ไมสามารถจัดการผลิต หรือมีอะไหลใหบริการไดอยางเพียงพอ หรือไม
สามารถใหบริการสนับสนุนไดทันทวงที 

1.1.23 บริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคลากร โดยเฉพาะเจาหนาที่บริหารและผูบริหารหลักของบริษัทฯ ซึ่งอุปสรรคใดๆ ใน
การดึงดูดและรักษาบุคลากรดังกลาว หรือการไมสามารถดํารงวัฒนธรรมองคกรไวได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ความสําเร็จในทางธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการทํางานอยางตอเนื่องของเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักใน
คณะผูบริหาร ของบริษัทฯ หากมีการสูญเสียเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะผูบริหารคนใดคนหนึ่ง โดยไมสามารถ
สรรหาผูดํารงตําแหนงที่เหมาะสมและมีคุณสมบัติเทียบเทามาทดแทนกันได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

โครงสรางธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยนักบิน วิศวกร และบุคลากรอื่นๆ ที่มีความชํานาญสูง มีความทุมเท และมี
ประสิทธิภาพ ซึ่งแผนการสรางการเติบโตของบริษัทฯ ตองอาศัยการวาจาง การฝกอบรม และการวาจางพนักงานใหมจํานวน
เพิ่มขึ้นในอนาคต โดยมีแผนการจัดหานักบินเพิ่มอีก 132 คนภายในป 2560  ทั้งนี้ อุตสาหกรรมการบินเคยประสบภาวะขาด
แคลนบุคลากรผูมีความชํานาญเปนครั้งคราว โดยเฉพาะนักบินและวิศวกร บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่ใหบริการ
แบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ เพื่อจางบุคลากรที่มีความชํานาญสูงเหลานี้ ทั้งนี้ สายการบินที่ใหบริการ
แบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ ดังกลาวอาจเสนอคาตอบแทนและผลประโยชนที่เหนือกวาขอเสนอของ 
บริษัทฯสงผลใหบริษัทฯ อาจตองเพิ่มคาตอบแทนและผลประโยชนเพื่อดึงดูดและรักษาบุคลากรที่มีความสามารถ มิฉะนั้น
อาจตองเผชิญความเสี่ยงจากการลาออกของพนักงาน หากบริษัทฯไมสามารถวาจาง ฝกอบรม และรักษาพนักงานที่มี
ความสามารถดวยตนทุนที่สมเหตุสมผล บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการตามกลยุทธเพื่อสรางการเติบโตได ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ วาจางบุคลากรเพิ่มขึ้นอาจทําใหบริษัทฯ เผชิญปญหาในการรักษาวัฒนธรรมองคกร ทั้งนี้ 
บริษัทฯ เช่ือวาหนึ่งในจุดแข็งทางการแขงขันของ บริษัทฯ คือวัฒนธรรมองคกรที่มุงเนนการใหบริการ ซึ่งปลูกฝงพนักงาน
ของบริษัทฯใหมีความเปนมิตร เกื้อกูล เนนการทํางานเปนทีมและเอาใจใสลูกคาเพื่อเพิ่มผลิตผล โดยควบคุมตนทุนของ 
บริษัทฯใหอยูในระดับที่มีประสิทธิภาพ ถาบริษัทฯ ไมสามารถสรรหา วาจาง หรือรักษาพนักงานที่มีคุณลักษณะตาม
หลักเกณฑเหลานี้ อาจสงผลกระทบกับวัฒนธรรมองคกรและชื่อเสียงของบริษัทฯ  
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1.1.24 บริษัทฯ อาจเผชิญกับการจัดตั้งสหภาพแรงงาน การนัดหยุดงาน การถวงงาน หรือตนทุนแรงงานที่
เพิ่มขึ้น 

ปจจุบันบริษัทฯ ไมมีสหภาพแรงงาน หากพนักงานของบริษัทฯ จัดตั้งสหภาพแรงงานขึ้น สหภาพแรงงานดังกลาว
อาจย่ืนขอเรียกรองที่สงผลใหบริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้น และสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถใน
การทํากําไรของบริษัทฯ ทั้งนี้ พนักงานของบริษัทฯ แตละกลุมอาจแยกจัดตั้งสหภาพแรงงานเมื่อใดก็ได และอาจมีการแยก
การเจรจาตอรองในประเด็นที่กลุมของตนเรียกรอง โดยหากมีการจัดตั้งสหภาพแรงงานขึ้นและบริษัทฯ ไมสามารถบรรลุ
ขอตกลงตามสัญญาขอตกลงรวมเพื่อการเจรจาของสหภาพแรงงานได หรือหากเกิดกรณีที่พนักงานของบริษัทฯ มีความไม
พอใจเปนอยางมาก บริษัทฯ อาจเผชิญกับการชะลอการทํางานหรือการนัดหยุดงานได นอกจากนี้ การดําเนินธุรกิจของ   
บริษัทฯ อาจตองหยุดชะงักจากการประทวงของกลุมแรงงานซึ่งประทวงเรียกรองใหมีการต้ังสหภาพแรงงาน ซึ่งเหตุการณ
ใดๆ ดังกลาวอาจทําใหการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ หยุดชะงัก และอาจสงผลเสียตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.25 หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหมีไวซึ่งใบอนุญาตและการอนุญาตตางๆ หรือหากบริษัทฯ 
ไมไดรับการอนุมัติกฎระเบียบตางๆ บริษัทฯ จะไมสามารถใหบริการเที่ยวบินแบบประจําได 

ธุรกิจของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาต และตองไดรับการอนุมัติตางๆในการใหบริการเสนทางบินตางๆ ของ
บริษัทฯ ทั้งนี้ อุตสาหกรรมการบินอยูภายใตบังคับของกฎระเบียบตางๆ มากมาย  ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมกฎระเบียบที่
ใชบังคบักับบริษัทฯ ได  การเปลี่ยนแปลงในการตีความกฎระเบียบในปจจุบันหรือการออกกฎหมายหรือกฎระเบียบใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองมีใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศ ซึ่งออกโดยและอยูภายใตเงื่อนไขที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน 
โดยใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศของบริษัทฯ มีผลบังคับใชตามระยะเวลาที่กําหนด และตองยื่นขอตออายุใบรับรองเมื่อ
สิ้นกําหนดระยะเวลาดังกลาว ซึ่งใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 16 กรกฎาคม 2553 
และมีการแกไขเพิ่มเติมครั้งลาสุดเมื่อวันที่ 20 มีนาคม 2556 และจะตองตออายุเมื่อใบรับรองดังกลาวหมดอายุในวันที่ 30 
เมษายน  2556 ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศแลว  นอกจากนี้ ในการดําเนินการ
บริการขนสงทางอากาศแบบประจําหรือไมประจําในประเทศไทย บริษัทฯ  ตองไดรับใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายใน
การเดินอากาศจากกระทรวงคมนาคม โดยใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ
ออก ณ วันที่ 15 มกราคม 2552 และจะตองตออายุเมื่อใบอนุญาตดังกลาวหมดอายุในวันที่ 31 มกราคม 2562  ทั้งนี้ บริษัทฯ ไม
สามารถรับประกันไดวาหากใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับ
ปจจุบันของบริษัทฯ หมดอายุ บริษัทฯ จะไดรับการออกใบรับรองและใบอนุญาตฉบับใหม หากบริษัทฯไมไดรับใบรับรอง
ผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ   บริษัทฯ จะไมสามารถดําเนินการประกอบ
กิจการเดินอากาศได 

ในเสนทางการบินแตละสายที่บริษัทฯ ดําเนินการ บริษัทฯ ตองไดรับใบรับรองและใบอนุญาต จากประเทศที่เปน
จุดหมายปลายทางของการบินซึ่งการมีผลบังคับไดตามกฎหมายของใบรับรองและใบอนุญาตตางๆ อาจแตกตางกันไปในแต
ละประเทศ ในกรณีที่ใบรับรองและใบอนุญาตใดๆ ถูกเพิกถอนหรือไมไดรับการตออายุเมื่อหมดอายุ หรือถาการตออายุ
ดังกลาวมีเงื่อนไขที่เอื้อประโยชนนอยลง บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการในเสนทางบินที่ไดรับผลกระทบดังกลาว หรือ
อาจตองลดจํานวนเที่ยวบินลง นอกจากนี้ การกระทําใดๆ ของหนวยงานที่กํากับดูแลสายการบินในประเทศไทย และ
บุคคลภายนอกอื่นๆ ที่บริษัทฯ ไมมีอํานาจควบคุม อาจสงกระทบในทางลบตอบริษัทฯ โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับ
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กฎหมายและระเบียบที่บังคับใชกับบริษัทในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศ
ไทย” 

1.1.26 บริษัทฯ อาจไมสามารถคุมครองสิทธิในทรัพยสินทางปญญาภายใตชื่อทางการคา “Bangkok Airways” 
ไดอยางเพียงพอ หรืออาจเผชิญกับการเรียกรองสิทธิในทรัพยสินทางปญญา ซึ่งอาจมีคาใชจายในจํานวนที่สูงมากในการระงับ
ขอพิพาท หรืออาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯในการใชประโยชนจากสิทธิในทรัพยสินทางปญญาในอนาคต 

บริษัทฯ ตองพึ่งพาการจดทะเบียนเครื่องหมายการคาและชื่อโดเมน เพื่อจัดตั้งและคุมครองชื่อทางการคา (Brand) 
Bangkok Airways  tagline และโลโก (“เครื่องหมายตางๆ”) ในหลายประเทศ 

ความสําเร็จของธุรกิจของบริษัทฯ สวนหนึ่งขึ้นอยูกับความสามารถในการใชเครื่องหมายตางๆ อยางตอเนื่องเพื่อ
เพิ่มการรับรูในชื่อทางการคา ถึงแมวาบริษัทฯ ไดจดทะเบียนหรืออยูระหวางการจดทะเบียนเครื่องหมายตางๆ ก็ตาม บริษัทฯ 
ไมอาจรับประกันไดวา การดําเนินการตางๆ โดยบริษัทฯ จะสามารถคุมครองเครื่องหมายตางๆ ไดอยางเพียงพอ และ
บุคคลภายนอกอาจโตแยงสิทธิในการใชแตเพียงผูเดียวในเครื่องหมายตางๆ ของบริษัทฯ นอกจากนี้ ความสําเร็จของบริษัทฯ 
ยังขึ้นอยูกับการรับรูและความสามารถของบริษัทฯ ในการปองกันบุคคลภายนอกมิใหใชเครื่องหมายตางๆ โดยไมไดรับความ
ยินยอม ทั้งนี้ ประเด็นที่เกี่ยวของกับสิทธิในทรัพยสินทางปญญาอาจเปนเรื่องซับซอน และบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วา ขอพิพาทตางๆ จะไมเกิดขึ้น หรือขอพิพาทใดๆ ที่เกี่ยวของกับทรัพยสินทางปญญาของบริษัทฯ จะถูกระงับโดยมีเงื่อนไขที่
เอื้อประโยชนตอบริษัทฯ ซึ่งเหตุการณใดๆ ดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ บริษัทฯ 

1.1.27 ความสามารถในการกําหนดคาโดยสารของบริษัทฯ ถูกจํากัดอัตราคาโดยสารขั้นสูงที่กําหนดโดยรัฐบาล 

ในฐานะบริษัทสายการบิน บริษัทฯ ถูกกํากับดูแลโดยรัฐบาลผานกรมการบินพลเรือนและหนวยงานอื่นๆ ซึ่ง
กรมการบินพลเรือนเปนหนวยงานกํากับดูแลที่มีหนาที่กํากับดูแลภาคการบินของประเทศไทย โดยเปนผูออกใบอนุญาต
ประกอบกิจการที่จําเปนในการใหบริการเที่ยวบินของบริษัทฯ และเปนผูกําหนดอัตราขั้นสูงสําหรับคาโดยสารเสนทางบิน
ภายในประเทศที่ขายในประเทศไทย กํากับดูแลคาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับบริการขนสงผูโดยสารและสินคา
ภายในประเทศแบบประจํา รวมถึงเปนผูทําความตกลงวาดวยการขนสงทางอากาศแบบทวิภาคีระหวางประเทศกับประเทศ
อื่นๆ ทั้งนี้ คาโดยสารภายในประเทศของบริษัทฯ จะตองไมเกินอัตราคาโดยสารที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน อนึ่ง 
รายไดของบริษัทฯ จากการใหบริการขนสงผูโดยสารภายในประเทศ คิดเปน รอยละ 65.0 รอยละ 64.0 และรอยละ 62.0 ของ
รายไดจากการใหบริการสายการบินในป 2553 ป 2554 ป 2555 ตามลําดับ การเปลี่ยนแปลงในทางลบใดๆ ในนโยบายเหลานี้ 
นอกเหนือจากกฎระเบียบและนโยบายอื่นๆ ที่ใชกํากับดูแลการดําเนินการสายการบิน อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   

1.1.28 อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ นั้น เปนไปตามฤดูกาล  

รายไดและอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร(Load Factor) ของบริษัทฯมีระดับสูงสุดในชวงไตรมาสที่หนึ่งและไตร
มาสที่สี่ของแตละปปฏิทิน ซึ่งเปนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยวสูงสุดในประเทศไทย สวนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยว
ตํ่าสุดคือชวงไตรมาสที่สอง หากบริษัทฯ ประสบภาวะชะงักงันไมสามารถดําเนินธุรกิจเปนระยะเวลานานในชวงที่มีจํานวน
นักทองเที่ยวสูงสุดดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯนอกจากนี้ การเปรียบเทียบผลการดําเนินงานในอดีตและประมาณการผลการประกอบการ
ระหวางกาลของบริษัทฯ อาจไมเปนเครื่องช้ีวัดผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ไดอยางแมนยํา ราคาตลาดของหุนของ
บริษัทฯ อาจผันผวนหรือลดลงอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากความผันผวนในผลการดําเนินงานระหวางกาลของบริษัทฯ 
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1.1.29 ความผันผวนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

เนื่องจากบริษัทฯ มีการทําธุรกิจในหลายประเทศ จึงมีรายไดและคาใชจายเปนสกุลเงินหลายสกุล ที่สําคัญคือ สกุล
เงินบาทและเหรียญสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม สัญญาซอมบํารุง สัญญาเชาเครื่องบิน สัญญาการจัดหาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับ
เครื่องบิน สัญญาการประกันภัยโดยสวนใหญ รวมทั้งสัญญาจัดหาอะไหลเครื่องบินเกือบทั้งหมดของบริษัทฯ เปนเงินสกุล
เหรียญสหรัฐฯ ทั้งนี้ คาเงินของสกุลเงินหลายสกุล มีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจเกิดผลกระทบตอบริษัทฯทั้งนี้ 
ขึ้นอยูกับสถานะเงินตราตางประเทศของบริษัทฯทั้งดานรายไดและคาใชจาย   โปรดดู “ฐานะทางการเงินและผลการ
ดําเนินงาน” อยางไรก็ดี ในอนาคต   บริษัทฯ อาจเขาทําสัญญาอนุพันธปองกันความเสี่ยงจากการแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะจัดใหมีการปองกันความเสี่ยงดังกลาวได หรือการปองกัน
ความเสี่ยงดังกลาวจะสามารถจัดทําไดภายใตตนทุนที่เหมาะสมในเชิงพาณิชย หรือสามารถปองกันความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนไดอยางมีประสิทธิภาพ   

ความผันผวนอยางมีนัยสําคัญของสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ ที่บริษัทฯใชดําเนินงาน 
โดยเฉพาะสกุลเงินบาท อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ทั้งนี้ นับตั้งแตเกิดวิกฤติการณทาง
การเงินในภูมิภาคเอเชียเมื่อป 2540 คาเงินบาทเทียบกับเหรียญสหรัฐฯ เกิดความผันผวนเปนครั้งคราว จากที่เคยแข็งคาถึง 
22.20 บาทตอหนึ่งเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 18 มิถุนายน 2540 จนกระทั่งออนคาถึง 56.45 บาท ตอหนึ่งเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 
13 มกราคม 2541 (ตามขอมูลของ Bloomberg) โดยอัตราซื้อถัวเฉลี่ยเงินโอนและอัตราขายถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยใน
กรุงเทพมหานครฯ ซึ่งประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทย ณ วันที่ 29 มีนาคม 2556 อยูที่ 29.30845 บาทตอหนึ่งเหรียญ
สหรัฐฯ ทั้งนี้ บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวา คาเงินบาทจะไมผันผวนตอเนื่องอยางมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับสกุลเงิน
เหรียญสหรัฐฯ หรือสกุลเงินอื่นๆ ในอนาคต 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันหลายรายการในสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะในสกุลเหรียญสหรัฐฯ โดย ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2555 บริษัทฯ มีภาระผูกพันในสกุลเงินตางประเทศคงคางภายใตสัญญาเชาเครื่องบินจํานวน 21 สัญญา คิดเปน
จํานวน 118 ลานเหรียญสหรัฐฯ นอกจากนี้ บริษัทฯอาจมีภาระทางการเงินเพิ่มในสกุลเหรียญสหรัฐฯ ในอนาคต ซึ่งอาจ
รวมถึงการกูยืมเพื่อซื้อเครื่องบินในอนาคต ดวยเหตุนี้ การออนคาลงของสกุลเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงินตางประเทศเหลานี้
อาจทําใหภาระหนี้สินของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถสรางรายไดเพิ่มขึ้น
อยางเพียงพอที่จะชดเชยหนี้ที่เพิ่มขึ้นดังกลาว ดังนั้น ความผันผวนของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงินตางประเทศจึงอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.30 ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของ
ภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลานี้ 

ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียต้ังอยูในเขตรอยตอของแผนเปลือกโลก ดวยเหตุนี้ ประเทศเหลานั้นจึงเผชิญกับ
เหตุการณที่เกิดจากการเคลื่อนตัวของเปลือกโลก ซึ่งอาจนําไปสูแผนดินไหวและสึนามิ หรือทะเลที่มีความรุนแรง เชน เมื่อ
วันที่ 26 ธันวาคม 2547 เกิดแผนดินไหวใตทะเลบริเวณนอกชายฝงเกาะสุมาตรา ซึ่งกอใหเกิดสึนามิเขาทําลายชุมชนชายฝงใน
ประเทศไทย อินโดนีเซีย และศรีลังกา บางประเทศในภูมิภาคเอเชียยังเผชิญกับภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ 
เชน ไฟปาและหมอกควัน นอกจากนี้ ประเทศไทยยังเผชิญกับปญหาอุทกภัยซึ่งอุทกภัยดังกลาวทําใหเครื่องบินของบริษัทฯที่
จอดซอมบํารุงอยูในโรงซอมอากาศยานของบริษัทฯ บริเวณสนามบินดอนเมืองไดรับความเสียหาย  การเกิดขึ้นของภัยพิบัติ
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ทางธรณีวิทยาหรืออุตุนิยมวิทยาที่จะเกิดขึ้นในอนาคตในประเทศที่บริษัทฯใหบริการเที่ยวบินไมวาจะเกิดจากธรรมชาติหรือ
เกิดขึ้นโดยฝมือมนุษย อาจมีผลทําใหอุปสงคของเที่ยวบินของบริษัทฯ ไปยังจุดหมายปลายทางเหลานี้ลดนอยลง และการ
ลดลงของอุปสงคดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.31 บริษัทฯเผชิญความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย 

เนื่องจากในปจจุบัน บริษัทฯดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย บริษัทฯ จึงมีขอที่ตองพิจารณาเปนพิเศษและอาจเผชิญ
ความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญเปนการเฉพาะของภูมิภาคนี้ ความเสี่ยงเหลานี้รวมถึงความเสี่ยงเกี่ยวของกับสภาพแวดลอมทางการ
เมือง เศรษฐกิจ กฎหมาย และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ เปนตน ซึ่งผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงในสภาวะทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคเอเชีย และการเปลี่ยนแปลงในนโยบาย
ของรัฐบาลที่เกี่ยวของกับกฎหมายและกฎระเบียบ มาตรการตอตานภาวะเงินเฟอ การแลกเปลี่ยนเงินตราและการโอนเงินไป
ยังตางประเทศ อัตราและวิธีเก็บภาษี เปนตน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนในสภาวะทางสังคมและการเมืองในบาง
ประเทศในภูมิภาคเอเชีย อาจยับยั้ง จํากัด หรือสงผลกระทบในทางอื่นใดตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และอาจสงผลใหเกิด
การปดสนามบิน โดยในชวงไมก่ีปที่ผานมา ประเทศและดินแดนบางแหงในภูมิภาคเอเชียไดออกมาตรการหลายอยางเพื่อใหมี
ผลตอการปฏิรูปและการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจหรือการเมือง โดยมาตรการบางอยางทําใหเกิดเหตุการณตางๆ หรือเพิ่ม
ความเสี่ยงที่เกี่ยวกับความความไรเสถียรภาพทางการเมืองและความไมสงบในสังคม โดยตัวอยางบางสวนของเหตุการณที่
กอใหเกิดความผันผวนมากขึ้นของสภาวะทางสังคมและการเมืองในภูมิภาคเอเชีย ไดแก การควบคุมคาแรงขั้นต่ําและการ
ควบคุมราคาสินคาโดยรัฐบาล อัตราการวางงานที่สูงขึ้น การปรับโครงสรางอุตสาหกรรม และการกีดกันทางการคา เชน การ
เก็บภาษีศุลกากรและคาธรรมเนียมในอัตราสูง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมภายในประเทศ เปนตน ทั้งนี้ 
เหตุการณดังกลาวขางตนอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และบริษัทฯไมไดทําประกันความเสี่ยงทางการเมืองหรือการ
ประกันภัยอื่นๆ ที่เกี่ยวของกับความสูญเสียที่เกิดขึ้นกับบริษัทฯ จากเหตุการณเหลานี้ 

1.1.32 บริษัทฯ  เผชิญกับความเสี่ยงบางประการที่ไมไดทําประกันภัยไว และอาจเผชิญกับอุปสรรคในการทํา
กรมธรรมประกันภัยท่ีมีเง่ือนไขที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาประกันภัยไดเลย 

การประกันภัยเปนพื้นฐานสําคัญของการดําเนินธุรกิจสายการบินและสนามบิน  ทั้งนี้ เนื่องจากการกอการราย หรือ
เหตุการณที่มีผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจมีผลทําใหบริษัทฯ ไมสามารถทําประกันภัยเกี่ยวกับการบินในความเสี่ยงบาง
ประเภท หรืออาจทําประกันภัยไดในวงเงินประกันภัยที่ลดลง ซึ่งไมเพียงพอกับจํานวนที่กําหนดโดยผูใหเชาเครื่องบินของ 
บริษัทฯ หรือตามกฎระเบียบของรัฐบาล การที่บริษัทฯ ไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัยในการประกอบธุรกิจโดยทั่วไป 
หรือในสินทรัพยบางอยางของบริษัทฯ ภายใตเงื่อนไขและขอกําหนดที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรือไมสามารถทํากรมธรรม
ประกันภัยไดเลยสําหรับการประกอบธุรกิจโดยทั่วไปหรือสินทรัพยบางอยางจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะเพียงพอกับความ
เสียหายที่เกิดขึ้นจริง ในกรณีที่ความเสียหายที่แทจริงสูงกวาจํานวนเงินที่ทําประกันภัยไว บริษัทฯ อาจตองรับภาระความ
เสียหายจํานวนมาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมไดทําประกันภัยความเสี่ยงบางประเภท ซึ่งรวมถึงการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก และ
การสูญเสียกําไรหรือรายได  ซึ่งสอดคลองกับแนวทางของสายการบินอื่นในอุตสาหกรรมซึ่งมักจะไมไดทําประกันภัยในเรื่อง
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ดังกลาวไวเชนกัน ในกรณีที่เกิดภัยที่ไมไดทําประกันภัยไว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

ภายหลังจากการกอการรายเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 บริษัทประกันภัยดานการบินไดเพ่ิมเบี้ยประกัน รวมถึงเรียก
เก็บคาธรรมเนียมประกันภัยเพิ่มขึ้นจากผูโดยสารแตละคน และลดความคุมครองสําหรับความรับผิดตอภัยสงครามและความ
รับผิดรวมตอบุคคลภายนอกอยางมีนัยสําคัญ ทั้งนี้ ในกรณีที่เกิดเหตุการณการกอการราย การจี้เครื่องบิน และเหตุเครื่องบินตก 
หรือเหตุการณอื่นซึ่งกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการบิน อาจมีความเสี่ยงที่บริษัทประกันภัยดานการบินจะเพิ่มเบี้ย
ประกันสูงขึ้น หรือลดความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยลง การเพิ่มขึ้นของเบี้ยประกันภัยหรือการลดความคุมครองอยาง
มีนัยสําคัญ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ โปรดดู “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ –ประกันภัย”  

 

1.1.33 บริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการรวมทุนกับพันธมิตร 

บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาระหวางผูถือหุนกับ WFS เมื่อวันที่ 6 กุมภาพันธ 2547 เพื่อบริหารจัดการกิจการอาคาร
คลังสินคาของบริษัทฯ ตามสัญญาสัมปทานโครงการคลังสินคา  

 ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงเปนพิเศษในการรวมทุนกับพันธมิตรโดยที่มีความเปนไดวาพันธมิตรของบริษัทฯ 
อาจดําเนินการดังตอไปนี้ 

• มีผลประโยชนหรือจุดมุงหมายทางธุรกิจและเศรษฐกิจที่แตกตางจากบริษัทฯ 

• กระทําหรือละเวนการกระทําการใดๆ อันแตกตางไปจาก หรือไมเปนไปตามนโยบาย วัตถุประสงค หรือ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี หรือขัดตอกฎหมาย 

• ไมสามารถหรือไมเต็มใจกระทําตามภาระหนาที่ภายใตสัญญารวมทุน หรือสัญญาอื่นๆในลักษณะเดียวกัน 

• มีขอพิพาทกับบริษัทฯ เกี่ยวกับขอบเขตของความรับผิดชอบและหนาที่ตางๆ หรือ 

• ประสบปญหาทางดานการเงิน  

ความขัดแยงใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นระหวางบริษัทฯ กับพันธมิตรรวมทุนซึ่งอาจนําไปสูสถานการณที่ไมมีวิธีการแกไข 
(Deadlock)  อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.34 ผลประโยชนของผูถือหุนเดิม อาจแตกตางหรือขัดแยงกับผลประโยชนของบริษัทฯ 

ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ผูถือหุนเดิมจะยังคงถือหุนรวมกันเปนจํานวนไมนอยกวา
รอยละ 50.0 ของหุนที่ออกและจําหนายแลวทั้งหมดของบริษัทฯ หากมีการใชสิทธิไปในทางเดียวกัน อาจทําใหสามารถ
ควบคุมกิจการตางๆของบริษัทฯ ที่จะตองไดรับการอนุมัติจากผูถือหุน และสามารถครอบงําการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
ภายใตการอนุมัติตามกฎหมายได  ซึ่งอาจรวมถึงกรณีดังตอไปนี้ 

• การเลือกตั้งกรรมการ  

• จํานวนและกําหนดเวลาการจายเงินปนผลและผลประโยชนอื่นใด 

• การเขาซื้อหรือการควบรวมกิจการกับบริษัทหรือนิติบุคคลอื่น 
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• กลยุทธและนโยบายโดยรวมของธุรกิจและ 

• การออกหลักทรัพยใหม 

ทั้งนี้อาจเกิดกรณีที่ผลประโยชนของผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ หรือบริษัทที่เกี่ยวของของผูถือหุนดังกลาว อาจขัดแยง
กับผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่นๆ ของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ อาจใชโอกาสทางธุรกิจกอต้ังกิจการ ซึ่งอาจ
รวมไปถึงกิจการในภาคการบิน โดยอาจเปนกิจการภายในหรือภายนอกกลุมของบริษัทฯ และอาจทําธุรกิจในเชิงแขงขันกับ
ธุรกิจของกลุมบริษัทฯในปจจุบัน ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม 

 นอกจากนี้ในบางครั้งบริษัทฯไดเขาทําสัญญาหรือธุรกรรมกับนิติบุคคลอื่นที่ควบคุมโดยผูถือหุนที่มีอํานาจควบคุม
ของบริษัทฯและบุคคลอื่นๆที่เกี่ยวของ  

 

1.1.35 การถือหุนโดยบุคคลตางชาติในบริษัทฯ  มีขอจํากัดอยูหลายประการ การละเมิดขอจํากัดดังกลาวอาจ
สงผลใหเกิดการเพิกถอนใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ และสิทธิของบริษัทฯในการบินในทุกเสนทาง
บิน 

การถือหุนของบุคคลตางชาติในบริษัทฯ ถูกจํากัดโดยขอบังคับของบริษัทฯ ไวที่รอยละ 49.0 ของหุนที่ออกและ
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ  และบริษัทฯ ยังอยูภายใตบังคับของขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางชาติภายใต
พระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 พระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มีการแกไข
เพิ่มเติม) และประกาศคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ซึ่งกําหนดใหหุนของผูดําเนินการบริการขนสงทางอากาศและผูซึ่งขอจดทะเบียน
อากาศยานไมนอยกวารอยละ 51 ตองถือโดยบุคคลในประเภทตอไปนี้แตละประเภทโดยลําพัง หรือหลายประเภทรวมกัน 
ไดแก (ก) บุคคลธรรมดาซึ่งมีสัญชาติไทย และ/หรือ (ข) กระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล และ/หรือ (ค) บริษัทจํากัดหรือ
บริษัทมหาชนจํากัดซึ่งมีกระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล หรือบุคคลธรรมดาสัญชาติไทยถือหุนอยูไมนอยกวารอยละ 51 ของ
หุนทั้งหมด โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย- 
กฎและระเบียบในประเทศของอุตสาหกรรมการบิน” โดยภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ผูถือหุน
เดิม ที่มีสัญชาติไทยจะยังคงถือหุนขางมากของบริษัทฯ 

ในกรณีที่ผูถือหุนเดิม ไมไดถือหุนสวนใหญบริษัทฯ อีกตอไป เมื่อการถือหุนของบุคคลตางชาติมีจํานวนถึงสัดสวน
สูงสุดของการถือหุนของบุคคลตางดาวที่กําหนดแลว ผูถือหุนสัญชาติไทยอาจถูกหามมิใหโอนหุนของตนใหกับผูซื้อ
ชาวตางชาติได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอสภาพคลองและราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในกรณีดังกลาว ใน
สถานการณเชนนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูลงทุนจะไมถูกบังคับใหขายหุนของตนโดยไดรับการแจงเตือนใน
เวลาอันสมควร หรือ หุนดังกลาวจะสามารถขายไดในราคาตลาดในขณะนั้น นอกจากนี้ ในทางปฏิบัติ จะไมอาจทราบไดวา
การขายหุนของผูถือหุนสัญชาติไทยในเวลาตอมาจะเปนการขายใหผูซื้อหุนสัญชาติไทยหรือผูซื้อชาวตางชาติ จนกวาผูซื้อ
หรือบุคคลดังกลาวจะยื่นคํารองขอจดทะเบียนการโอนหุนดังกลาวตอนายทะเบียน หรือจนกวาจะมีการปดสมุดทะเบียนผูถือ
หุน ในการนี้  TSD ซึ่งเปนนายทะเบียนของบริษัทฯอาจปฏิเสธที่จะรับจดทะเบียนการโอนหุนใหแกบุคคลที่ไมไดมีสัญชาติ
ไทย หรือมิฉะนั้นบุคคลดังกลาวอาจจําเปนตองขายหุน ถาการโอนหุนดังกลาวจะทําใหจํานวนหุนที่ออกและจําหนายแลวใน
บริษัทฯ ซึ่งจะถูกจดทะเบียนในนามของบุคคลที่ไมมีสัญชาติไทย เกินกวาสัดสวนการถือหุนของบุคคลตางชาติที่บังคับใชอยู
ขณะนั้น  นอกจากนี้ ตามหลักทั่วไปในการดําเนินการบริการขนสงทางอากาศระหวางประเทศนั้น บริษัทฯ จําเปนตองมีบุคคล
สัญชาติไทยเปนผูถือหุนในสัดสวนที่เปนสาระสําคัญและเปนผูมีอํานาจควบคุมที่แทจริงของบริษัทฯ โปรดดูรายละเอียด
เพิ่มเติมในหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย”  ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถ
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ปฏิบัติตามขอกําหนดเหลานี้อาจทําใหบริษัทฯ สิ้นสถานะภาพการเปนสายการบินของไทย (Thai-designated Airline) และถูก
เพิกถอนสิทธิในการบินในเสนทางบินระหวางประเทศได 

1.1.36 รายไดจากสนามบินของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับปริมาณการจราจรทางอากาศ ซึ่งสวนหนึ่งขึ้นอยูกับปจจัย
บางอยางที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงปจจัยทางดานเศรษฐกิจและการเมือง และปจจัยทางดานสิ่งแวดลอม 

รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ซึ่งคิดเปนรอยละ 3.11 รอยละ 2.76  และรอยละ 2.64 ของรายได
ของบริษัทฯ ในป 2553 ป 2554 และป 2555  ตามลําดับ มีความสัมพันธอยางใกลชิดกับจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา 
และปริมาณการจราจรทางอากาศในสนามบินของ   บริษัทฯ โดยปจจัยเหลานี้จะสงผลโดยตรงตอรายรับจากการประกอบ
กิจการการบินของบริษัทฯ และสงผลในทางออมตอรายรับจากกิจการที่ไมเกี่ยวกับการบินของบริษัทฯ ทั้งนี้ จํานวนการขนสง
ผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศสวนหนึ่งขึ้นอยูกับหลายปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
ตัวอยางเชน สภาวะทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต เอเชียใต และภูมิภาคอื่นๆ 
ความนาดึงดูดใจของสนามบินของบริษัทฯ สัมพันธกับความนาดึงดูดใจของสนามบินคูแขง โรคติดตอ ความผันผวนของ
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิง (ซึ่งอาจสงผลกระทบในแงลบตอปริมาณการจราจรของสนามบินอันเปนผลมาจากการเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมน้ํามันเชื้อเพลิงเพิ่มเติมหรือมาตรการอื่นๆ ที่สายการบินนํามาใชเพื่อจัดการความเสี่ยงเกี่ยวกับราคาน้ํามัน
เช้ือเพลิงที่ปรับตัวสูงขึ้น) และการแกไขนโยบายทางดานกฎหมาย ที่บังคับใชในอุตสาหกรรมการบิน นอกจากนี้ สภาพอากาศ 
เชน หมอกที่ปกคลุมสนามบิน หรือการพิจารณาระดับมลพิษและมลภาวะทางเสียงในระดับที่ผูอยูอาศัยในบริเวณใกลเคียง
สามารถตานทานได อาจสงผลกระทบตอปริมาณหรือความสามารถในการรองรับการจราจรทางอากาศซึ่งจะสงผลกระทบ
โดยออมตอรายไดของบริษัทฯ 

1.1.37 การสิ้นสุดของสัญญาเชาชวงกับกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในป 2549 บริษัทฯไดใหกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยเชาทรัพยสินของสนามบินสมุย เปนระยะเวลา
เวลา 30 ป ภายใตสัญญาเชาระยะยาว และกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย ไดใหบริษัทฯ เชาชวงสนามบินสมุย 
กลับมาตามสัญญาเชาชวง โดยบริษัทฯ ยังคงเปนผูดําเนินกิจการสนามบินสมุย และถือหนวยลงทุนรอยละ 25 ในกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย หากบริษัทฯ ผิดสัญญาเชาชวงดังกลาว กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยมีสิทธิเลิก
สัญญาเชาชวงและหาผูดําเนินกิจการสนามบินรายใหมแทนที่  และบังคับหลักประกันภายใตสัญญาเชาชวง ซึ่งการเลิกสัญญา
เชาชวงหรือการบังคับหลักประกันดังกลาวโดยกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุยอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.38 การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการกระทําของบุคคลภายนอกซึ่งอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ โดยสวนใหญ จะขึ้นอยูกับการใหบริการโดยบุคคลภายนอกแกผูโดยสาร
และสายการบินตางๆ ตัวอยางเชน การพยากรณอากาศ การควบคุมการจราจรทางอากาศ ระบบรักษาความปลอดภัย ระบบ
ไฟฟา และการบริการดานการตรวจคนเขาเมืองและศุลกากร นอกจากนี้ ในสนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ ยัง
ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการใหบริการเสริมบางอยาง เชน การลําเลียงกระเปา การเติมน้ํามันเชื้อเพลิง การบริการดานการ
จัดเตรียมอาหาร และการซอมบํารุงเครื่องบิน โดยที่ผานมา มีบางกรณีที่อาจเกิดเหตุขัดของในการใหบริการซึ่งไมสามารถ
แกไขไดภายในหนึ่งวันซึ่งไดสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณไฟดับที่สนามบิน 
สมุยเปนเวลา 3 วัน ในเดือนธันวาคมที่ผานมา ซึ่งในชวงเวลาดังกลาวสนามบินสมุยจําเปนตองใชเครื่องปนไฟฟาสํารอง ซึ่ง
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บริษัทฯ ไมมีสวนรับผิดชอบ หรือสามารถควบคุมการใหบริการเหลานี้ได ดังนั้นความขัดของใดๆ หรือผลกระทบในทางลบ
ซึ่งเกิดจากการใหบริการของบุคคลภายนอกดังกลาว รวมถึง การนัดหยุดงาน หรือกรณีอื่นๆ ที่คลายคลึงกัน อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไม
สามารถรับประกันไดวาสายการบินตางๆหรือผูโดยสารจะไมเขาใจผิดวาบริษัทฯ เปนตนเหตุที่ทําใหเกิดความลาชาหรือ
ผลกระทบในทางลบดังกลาว 

1.2. ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบนิ 

1.2.1. ในชวงภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว อุตสาหกรรมการบินมีแนวโนมท่ีจะมีผลประกอบการถดถอย 

 เนื่องจากการเดินทางโดยเครื่องบินสวนใหญ ไมวาจะเพื่อธุรกิจและเพื่อการพักผอนเปนการเดินทางที่ตองตัดสินใจ
อยางรอบคอบ ผลประกอบการของอุตสาหกรรมการบินจึงมีแนวโนมถดถอยในชวงภาวะเศรษฐกิจโลกตกต่ํา นอกจากนี้ 
ผลตอบแทนก็อาจลดลงเนื่องจากการที่สายการบินตางๆ เสนอคาโดยสารราคาพิเศษในตลาดบางแหงเพื่อกระตุนอุปสงคหรือ
เพื่อขายที่นั่งซึ่งยังขายบัตรโดยสารไมได 

 ทั้งนี้ ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจโลกตกต่ําเปนสิ่งที่คาดเดาไดยาก และเนื่องจากอุตสาหกรรมการบินโดยทั่วไปมี
ลักษณะเฉพาะตัวคือมีอัตรากําไรต่ําและมีตนทุนคงที่สูง ซึ่งคาใชจายสวนใหญซึ่งรวมถึงคาเสื่อมราคา คาใชจายในการซอม
บํารุงเครื่องบิน คาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบิน คาบริหารจัดการเครื่องบินและคาธรรมเนียมการเดินอากาศ ตนทุนทาง
การเงิน คาเชาดําเนินงานเครื่องบิน และคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานสําหรับนักบิน ลูกเรือ และบุคคลากรที่ทํางานระดับ
ภาคพื้นดิน ไมไดเปลี่ยนแปลงตามอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor)  ในขณะที่รายไดที่เกิดจากเที่ยวบินหนึ่งจะ
สัมพันธโดยตรงกับจํานวนผูโดยสารหรือสินคาที่รับขน และโครงสรางคาโดยสาร  ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงแมเพียง
เล็กนอยดานจํานวนผูโดยสารในตลาดที่เกี่ยวของ หรือมีการเปลี่ยนแปลงดานราคา ดานอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load 
factor) หรือการเดินทางรูปแบบอื่นๆ ที่เช่ือมตอกัน (traffic mix)  อาจกอใหเกิดผลกระทบที่ผิดเพี้ยนตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ผลขาดทุนเล็กนอยในระดับรายไดที่คาดการณไว
สามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทฯ 

1.2.2 ขอจํากัดของสนามบินในกรุงเทพฯ และสนามบินอ่ืนๆ ในประเทศไทย อาจทําให บริษัทฯ ไมสามารถเพิ่ม
อัตราการใชเคร่ืองบินตอลําตอวัน ปรับปรุงการตรงตอเวลาของเท่ียวบิน และใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมี
ประสิทธิภาพได 

 ถึงแมวาโครงสรางสาธารณูปโภคพื้นฐานของการบินเชิงพาณิชยในประเทศไทยจะมีการพัฒนาขึ้นอยางมากในชวง
หลายปมานี้ โดยมีการเปดใชสนามบินสุวรรณภูมิในเดือนกันยายน 2549 และเปดใชสนามบินดอนเมืองอีกครั้งสําหรับ
เที่ยวบินภายในประเทศในเดือนมีนาคม 2550 แตทรัพยากรในหลายภาคสวนของอุตสาหกรรมการบินเชิงพาณิชย ซึ่งรวมถึง
สิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินและระบบควบคุมการจราจรทางอากาศยังไมเพียงพอในการรองรับปริมาณการจราจร
ทางอากาศที่เพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว ทั้งนี้ ความสามารถของบริษัทฯ ในการเพิ่มอัตราการใชเครื่องบินตอลําตอวัน การปรับปรุง
ความตรงตอเวลาของเที่ยวบิน และการใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมีประสิทธิภาพในอนาคต สวนหนึ่ง
ขึ้นอยูกับปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของ บริษัทฯ ไดแก 

• จํานวนเครื่องบินที่สามารถลงจอดได ความจุผูโดยสารในอาคารผูโดยสาร และความหนาแนนของ
การจราจรทางอากาศในสนามบินที่เปนศูนยปฏิบัติการการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู โดยเฉพาะ
ศูนยกลางการบินของบริษัทฯ ที่สนามบินสุวรรณภูมิในกรุงเทพฯ และสนามบินภูเก็ตในจังหวัดภูเก็ต 
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• คุณภาพของการบริหารจัดการของสนามบินในประเทศไทยโดยผูประกอบกิจการที่เกี่ยวของ 

• คุณภาพของการควบคุมการจราจรทางอากาศของประเทศ 

• คุณภาพของระบบนํารองและการดําเนินการควบคุมภาคพื้นดินในสนามบินในประเทศไทย 

• ขอจํากัดวาดวยความยาว และ/หรือความแข็งแรงของลานวิ่ง (run way) ซึ่งจํากัดน้ําหนักบรรทุกสูงสุดของ
เครื่องบินของบริษัทฯ 

• คุณภาพของสาธารณูปโภคพื้นฐานในสนามบินระดับภูมิภาคที่บริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินอยู และ 

• การเพิ่มมาตรการรักษาความปลอดภัย 

หากปจจัยใดๆ จากที่กลาวไปแลวขางตนไมอยูในเกณฑมาตรฐาน อาจสงผลกระทบตอศักยภาพในการขยาย
เครือขายเสนทางบินหรือการเพิ่มจํานวนเที่ยวบินในเสนทางบินเดิมของบริษัทฯ การปรับปรุงเที่ยวบินใหตรงตอเวลา และการ
ใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัย นอกจากนี้ ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

1.2.3 อุตสาหกรรมการบินเผชิญความเสี่ยงจากเหตุการณท่ีเกิดจากปจจัยภายนอก เชน การกอการราย การ
ระบาดของโรคติดตอ และภาวะอากาศเลวราย 

การกอการราย เชน ที่เกิดขึ้นเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 และผลที่ตามมา สงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรม
การบิน โดยผลกระทบเบื้องตนที่เกิดขึ้นกับอุตสาหกรรมการบิน รวมถึงการที่ตนทุนดานการรักษาความปลอดภัยและการ
ประกันภัยที่เพิ่มขึ้น ความวิตกกังวลเกี่ยวกับการกอการรายในอนาคตที่เพิ่มขึ้น การปดสนามบิน การยกเลิกเที่ยวบินและความ
ลาชาของเที่ยวบินอันเนื่องมาจากการละเมิดมาตรการรักษาความปลอดภัยและความเสี่ยงดานความปลอดภัย และการลดลง
อยางมีนัยสําคัญของจํานวนผูโดยสารและผลตอบแทน อันเนื่องมาจากอุปสงคของการเดินทางทางอากาศทั่วโลกลดลงอยาง
มาก ทั้งนี้ การกอการราย หรือความหวาดกลัววาจะเกิดการกอการราย หรือเหตุการณที่สงผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจทํา
ใหอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) และผลตอบแทนลดลง และอาจทําใหตนทุนของอุตสาหกรรมการบินรวมถึง 
บริษัทฯ เพิ่มขึ้น เชน คาน้ํามันเชื้อเพลิงสําหรับเครื่องบินหรือตนทุนดานประกันภัย ซึ่งถาเหตุการณหรือสถานการณที่
คลายคลึงกันเกิดขึ้นในอนาคต ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับ
ผลกระทบในทางลบ 

การระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) โรคไขหวัดใหญสายพันธใหม ชนิด H1N1 โรคไขหวัด
นก หรือโรคติดตออื่นๆ ที่อาจกลายเปนโรคระบาด หรือมาตรการตางๆ ซึ่งรัฐบาลของประเทศที่ไดรับผลกระทบจากการ
ระบาดใชรับมือกับความเสี่ยงที่จะเกิดโรคระบาด อาจทําใหการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ติดขัดเปนอยางมาก ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ ความคิดที่วาอาจจะมีการระบาดของโรคชนิดอื่น อาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบตอสภาพเศรษฐกิจของประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชีย ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในชวงฤดูมรสุมหรือชวงที่เกิดสภาวะอากาศแปรปรวนในประเทศไทยหรือประเทศอื่นๆ เที่ยวบินตางๆ อาจถูก
ยกเลิกหรือตองเลื่อนเวลาจากกําหนดการเดิม ทั้งนี้ ประเทศไทยเปนหนึ่งในประเทศที่ประสบภัยพิบัติทางธรรมชาติหลายครั้ง
ในชวงหลายปที่ผานมา ซึ่งรวมถึงสึนามิและอุทกภัย  โปรดดูปจจัยความเสี่ยงในหัวขอ  “ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชีย
เผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผล
กระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลานี้” ในกรณีที่ บริษัทฯ ยกเลิกเที่ยวบินหรือเลื่อนเวลาจาก
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กําหนดการเดิมเนื่องจากสภาพอากาศที่แปรปรวนนั้น รายไดและผลกําไรของ บริษัทฯ จะลดลง และถึงแมวาเหตุการณเหลานี้
จะอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ แตผูโดยสารอาจเห็นวา บริษัทฯ ตองรับผิดในความลาชาและการยกเลิกเที่ยวบินที่
เกิดขึ้น ซึ่งบริษัทฯ อาจเสื่อมเสียช่ือเสียงซึ่งสงผลใหเสียลูกคา และสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  นอกจากนี้ สภาพอากาศแปรปรวนในประเทศตางๆหรือใน
ภูมิภาคอื่นๆ ซึ่งผูโดยสารที่มาใชบริการในเสนทางบินของบริษัทฯ มาจากประเทศหรือภูมิภาคดังกลาวอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอจํานวนผูโดยสารบนเที่ยวบินของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณที่ภูเขาไฟในไอซแลนดระเบิดในเดือนเมษายน 
2554 ไดสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารที่มาจากทวีปยุโรปและจะเชื่อมตอมายังเครือขายเสนทางบินของบริษัทฯ 
ในชวงไตรมาสที่สองของป 2554 

 

1.3 ความเสี่ยงที่เก่ียวกับหุนของบริษัทฯ  

1.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมาก และผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ  ในราคาที่
เทากับหรือสูงกวาราคาหุนที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้ได 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลง และมีความผันผวนเปนอยางมาก เนื่องจากปจจัยหลาย
ประการ เชน 

• สภาวะในตลาดหลักทรัพยโดยรวม หรือสภาวะในตลาดอุตสาหกรรมการบินของประเทศไทย
หรือตางประเทศ 

• ความผันผวนของผลการดําเนินงานรายไตรมาสของบริษัทฯ ที่ เกิดขึ้นจริงหรือที่อาจถูก
คาดการณไว 

• การเผยแพรบทวิจัยหรือคําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย หรือการเปลี่ยนแปลงบทวิจัยหรือ
คําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย 

• การเขารับตําแหนงหรือการลาออกของบุคลากรที่สําคัญ 

• การพัฒนาและเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบและกฎหมายที่เกี่ยวของ 

• ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

• ขอพิพาททางกฎหมายและการสอบสวนของหนวยงานของรัฐ และ 

• สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจและการเมือง 

ทั้งนี้ ปจจัยตางๆ เหลานี้และปจจัยอื่นๆ อาจสงผลใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ มีความผัน
ผวนสูง ซึ่งอาจจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหุนของบริษัทฯ ไดในทันที และอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
สภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ ในอดีตเมื่อราคาตลาดของหุนมีความผันผวน ผูถือหุนเคยรวมตัวกันฟองคดี
หลักทรัพย (securities class action) เพื่อดําเนินคดีกับบริษัทที่ออกหุน ดังนั้น หากมีผูถือหุนรายใดดําเนินการฟองรอง บริษัทฯ 
อาจตองเสียคาใชจายจํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากบริษัทฯ แพคดี บริษัทฯ อาจตองจายคาเสียหายจํานวนมาก 
นอกจากนี้ ผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองใชเวลาและใหความสนใจกับการฟองรองคดีดังกลาว แทนที่จะใชเวลาและใหความ
สนใจอยางเต็มที่กับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
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1.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมท่ีถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนมากในอนาคต อาจมีผลกระทบ
ตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ 

ภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน ผูถือหุนเดิมบางรายไดตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายวา นับแตวันที่ในเอกสารฉบับนี้จนถึง 180 วันหลังจากวันที่บริษัทฯ จด
ทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวอันเนื่องมาจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ตอประชาชนแลวเสร็จ ผูถือหุนเดิม
ดังกลาวจะไมเสนอขาย ขาย หรือจําหนายหลักทรัพยใดๆ ที่เปนหลักทรัพยประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งนี้ 
หรือหลักทรัพยใดๆ ที่อาจแปลงสภาพหรือสามารถแลกเปลี่ยนเปนหลักทรัพยของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่
เสนอขายในครั้งนี้ โดยไมไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการ
จัดจําหนายและรับประกันการจําหนายในประเทศไทย ทั้งนี้ ภายใตขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ผูถือหุน
เดิมจะมีสิทธิขายหุนที่ตนถืออยูไดในเวลาใดๆ ภายหลังจากสิ้นสุดระยะเวลาที่กําหนดดังกลาว 

นอกจากนี้ ตามขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ของตลาดหลักทรัพยฯ หุนซึ่งมีจํานวนรวมกันเปน
จํานวนรอยละ 55 ของทุนชําระแลวหลังวันที่บริษัทฯ เสนอขายหุนตอประชาชนแลวเสร็จ จะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ป 
นับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้ บุคคลที่ถูกสั่งหามขายสามารถทยอยขายหุนที่ถูกสั่ง
หามขายไดในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายเมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุกๆ 6 เดือน และอาจขายหุนที่ถูก
สั่งหามขายไดในจํานวนรอยละ 75 ที่เหลือของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายภายหลังครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนหลังจาก
วันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 

การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ หรือการคาดการณวาจะมีการขายหุนจํานวนมาก
อาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถคาดการณถึงผลกระทบ (ถามี) ไดวาการขายหุนใน
อนาคตหรือการมีหุนไวเพื่อขายในอนาคตนั้นจะมีผลกระทบในทางลบตอราคาหลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 
อยางไร การขายหุนจํานวนมากในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้หรือการคาดการณวาจะมีการขาย
เชนนี้เกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ และการขายหุนดังกลาว 
อาจสรางความยากลําบากแกบริษัทฯ ในการระดมทุนโดยการออกหลักทรัพยในเวลาและที่ราคาที่บริษัทฯ เห็นวาเหมาะสม 

1.3.3 ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการซื้อขายและสงมอบหลักทรัพยของบริษัทฯ  ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนการเสนอขายหุนในครั้งนี้ หุนของบริษัทฯ ไมไดมีตลาดรองเพื่อซื้อขายหลักทรัพย ทั้งนี้ ราคาเสนอขายหุน
เบื้องตน เปนผลมาจากการเจรจาระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ ผูจัดการการจัดจําหนายและ
รับประกันการจําหนาย ซึ่งราคาดังกลาวอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหลักทรัพยของบริษัทฯ 
ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนเสร็จสิ้น ทั้งนี้ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาระดับสภาพคลองของ
หลักทรัพยของบริษัทฯจะเพิ่มสูงขึ้น หรือหากมีสภาพคลองในระดับสูง สภาพคลองดังกลาวจะสามารถคงอยูตอไปได 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวอันเนื่องมาจากการเสนอขายหุนตอประชาชนใน
ครั้งนี้ และนําสงรายชื่อผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชยกอน บริษัทฯ จึงจะสามารถสงมอบหุนใหมได โดยบริษัทฯ 
คาดวาการจดทะเบียนและสงมอบหุนใหมดังกลาวจะใชเวลาประมาณ 5 วันทําการภายหลังจากที่บริษัทฯ ไดรับชําระเงินคา
จองซื้อหุนที่ออกใหมจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ทั้งนี้ ภายใตกฎหมายไทย สถานะของผูลงทุนในหุนของ
บริษัทฯ ในชวงระยะเวลาหลังจากที่ผูลงทุนไดชําระคาหุนแลว จนถึงดําเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนชําระแลวและนําสงรายชื่อ
ผูถือหุนเสร็จสิ้นนั้นมีความไมแนนอน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนอาจไมมีสถานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และยังอาจถูก
พิจารณาวามีสถานะเปนเจาหนี้ไมมีประกันอีกดวย 
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1.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนใหมท่ีออกจําหนายในการเสนอขายหุนตอประชาชนต่ํากวาราคาเสนอขายหุน          
อยางมีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงทันทีอยางมีนัยสําคัญ 

เนื่องจากราคาเสนอขายตอหุนในครั้งนี้จะสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิที่ปรับปรุงแลวตอหุนของบริษัทฯ อยางมี
นัยสําคัญ ภายหลังที่ไดปรับปรุงตามประมาณการจํานวนเงินที่ไดรับสุทธิจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ และตามสวนของหุน
ทุนที่จําหนายแลวของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชน ดวยเหตุนี้ มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุน
จะลดลงโดยทันทีอยางมีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนที่ถือโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ กอนการเสนอขายหุนใน
ครั้งนี้จะเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ  

 

1.3.5 ความเสี่ยงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของ
ตลาดหลักทรัพยฯ เกี่ยวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้บริษัทฯ ไดยื่นคํา
ขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเมื่อวันที่ 4 เมษายน 2556 ซึ่ง บริษัทหลักทรัพยบัวหลวง 
จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตน แลวพบวา บริษัทฯ 
มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เรื่อง การรับหุน
สามัญหรือหุนบุริมสิทธิ์เปนหลักทรัพยจดทะเบียน 2544 (ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เวนแตคุณสมบัติเรื่องการ
กระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยูกับผล
ของการเสนอขายหุนตอประชาชน บริษัทฯ จึงยังคงมีความไมแนนอนที่บริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ให
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง 
และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ได 

 

 


