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3.   ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งน้ีมีความเสี่ยง ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลในเอกสารฉบับน้ีอยาง
รอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลดานปจจัยความเสี่ยงตามท่ีปรากฏรายละเอียดขางลางน้ีกอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุนสามัญ
ของบริษัทฯ 

ปจจัยตามที่ระบุไวในเอกสารฉบับน้ีเปนปจจัยที่บริษัทฯ เห็นวาอาจกอใหเกิดความเสี่ยงอยางมีนัยสําคัญบางประการอัน
อาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหเกิดความเสี่ยงตอการลงทุนของผูลงทุนอยางมี
นัยสําคัญ ทั้งน้ี นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบไดใน
ขณะน้ีหรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะน้ีแลวเห็นวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจกลายเปนความเสี่ยงที่มีความสําคัญ
ตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือแหลง
เงินทุนของบริษัทฯ ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏใน
เอกสารฉบับน้ี เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการ
ประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลง
ของกฎหมายที่เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต 
อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันน้ัน มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริง
อาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนน้ีที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาล
หรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากสิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ 
โดยที่บริษัทฯ มไิดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด  

3.1 ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.1 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญจากคาใชจายนํ้ามันเชื้อเพลิงและปริมาณนํ้ามันเชื้อเพลิงไมเพียงพอ 

คาใชจายนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินคิดเปนสัดสวนที่สูงที่สุดของตนทุนขายและบริการของบริษัทฯ โดยตามงบ
การเงินรวม คาใชจายคานํ้ามันเช้ือเพลิงคิดเปนรอยละ 28.2 รอยละ 29.3 รอยละ 27.7 และรอยละ 29.8 ของตนทุนขายและบริการ
รวมใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ ดวยเหตุที่คาใชจายนํ้ามัน
เช้ือเพลิงถือเปนรายการคาใชจายในการดําเนินกิจการของบริษัทฯ รายการหน่ึงที่มีนัยสําคัญ การปรับเพ่ิมราคาน้ํามันเช้ือเพลิงขึ้น
เพียงเล็กนอยจะสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ ได ทั้งน้ี ราคานํ้ามัน
เช้ือเพลิงมีความผันผวนอยางมากโดยในชวงเวลา 5 ปที่ผานมาราคาซื้อขายทันที (spot price) ของน้ํามันเช้ือเพลิงเคยมีราคาสูงสุด
ถึง140.99 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 8 เมษายน 2554 และเคยลดตํ่าลงถึง 47.32 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 12 
มีนาคม 2552 ทั้งน้ี ตามขอมูลจาก MOPS ราคาซ้ือขายทันที (spot price) ของนํ้ามันเช้ือเพลิง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อยูที่ 
120.94  เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในกรณีที่นํ้ามันเช้ือเพลิงขาดแคลน ราคานํ้ามันเช้ือเพลิงอาจปรับตัวสูงขึ้นหรือบริษัทฯ อาจ
ตองลดเท่ียวบินแบบประจําลง ทั้งน้ี บริษัทฯ ไดทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ือบริหารความเสี่ยงที่อาจ
เกิดขึ้นเมื่อราคาน้ํามันเช้ือเพลิงเปล่ียนแปลงในอนาคต ทั้งน้ี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยง
ดังกลาวเปนจํานวนประมาณรอยละ 58.2 ของความตองการนํ้ามันเช้ือเพลิงที่คาดการณไวจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2557 อยางไรก็
ดี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาการเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเช้ือเพลิงของบริษัทฯ จะเพียงพอที่จะชวย
ปองกันความเสี่ยงของบริษัทฯ จากการปรับตัวสูงขึ้นของราคานํ้ามันเช้ือเพลิงได นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังมีความเสี่ยงที่จะขาดทุน
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จากการปองกันความเสี่ยงตางๆ อีกดวย ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถเขาทําสัญญาอนุพันธเพ่ือ
ปองกันความเสี่ยงจากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินฉบับใหมไดหรือในเง่ือนไขเชิงพาณิชยที่สมเหตุสมผล 

ราคาและปริมาณการผลิตนํ้ามันเช้ือเพลิงขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ ทั้งในดานเศรษฐกิจและการเมือง รวมทั้ง
เหตุการณตางๆ ทั่วโลกซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมหรือคาดการณไดอยางแมนยํา ทั้งน้ี ราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมสูงขึ้นมาก
ต้ังแตชวงปลายป 2552 ทําใหสายการบินหลายแหงที่ดําเนินการในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก รวมถึงบริษัทฯ ตองเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิง (fuel surcharge) จากผูโดยสารตางชาติ อยางไรก็ตาม กรมการบินพลเรือนไมอนุญาตใหเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงหรือคาธรรมเนียมอื่นๆ แยกจากคาโดยสารสําหรับการใหบริการเที่ยวบินโดยสารภายในประเทศ
แบบประจํา อีกทั้งคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเที่ยวบินของบริษัทฯ อาจไมสามารถชดเชยคานํ้ามันเช้ือเพลิงที่มีโอกาส
เพ่ิมขึ้นทั้งหมดได นอกจากน้ี บริษัทฯ จัดหานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินโดยการซื้อนํ้ามันเช้ือเพลิงจาก 
ผูจัดจําหนายนํ้ามันเช้ือเพลิงรายใหญ 2 ราย คือ ปตท. และ เชลลแหงประเทศไทยเปนหลัก โดยในป 2556 และสําหรับงวดหก
เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 คาใชจายนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ มาจากการซ้ือนํ้ามันเช้ือเพลิงจาก 
ปตท. ในสัดสวนรอยละ 68.1  และรอยละ 68.7  ตามลําดับ และจากเชลลแหงประเทศไทยในสัดสวนรอยละ 26.5  และรอยละ 
26.8 ตามลําดับทั้งน้ี หากเกิดภาวะขาดแคลนนํ้ามันเช้ือเพลิง และ/หรือหากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมสูงขึ้น อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได 

3.1.2 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจในอดีตรวมท้ังในอนาคตของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีท่ีเกิดเหตุฉุกเฉิน อุบัติเหตุ หรือเหตุการณท่ีเก่ียวกับเคร่ืองบินใดๆ ของ 
บริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเสี่ยงที่จะขาดทุนอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ เกิดสูญหายหรือประสบ
เหตุฉุกเฉิน เกิดอุบัติเหตุ เกิดการกอการราย หรือภัยพิบัติอื่นๆ และบริษัทฯ ตองแบกรับตนทุนที่สูงมากจากการเรียกรอง
คาเสียหายของผูโดยสาร การซอมแซมหรือการเปล่ียนทดแทนเครื่องบินที่ไดรับความเสียหาย และจากการท่ีบริษัทฯตองระงับการ
ใหบริการเคร่ืองบินดังกลาวเปนการช่ัวคราวหรือถาวร 

โดยในป 2552 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ของบริษัทฯ ซึ่งเดินทางจากจังหวัดกระบี่ไปยังเกาะสมุยไดไถลล่ืนออก
จากทางว่ิงในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอด และไดพุงชนกับหอบังคับการบินที่ไมไดใชงานเน่ืองจากลมกรรโชกในบริเวณน้ัน ซึ่ง
ในขณะน้ันมีผูโดยสารจํานวน 68 รายและลูกเรืออีก 4 รายอยูบนเครื่องบิน และจากเหตุการณดังกลาวทําใหมีผูโดยสารไดรับ
บาดเจ็บสาหัสเปนจํานวน 4 ราย และนักบินเสียชีวิต 1 รายและยังมีการรายงานจํานวนผูไดรับบาดเจ็บเล็กนอยอีกเปนจํานวน 33 
ราย ทั้งน้ี เครื่องบินลําดังกลาวไดรับความเสียหายจนไมอาจซอมแซมได และจากเหตุการณดังกลาว บริษัทฯไดรับความเสียหาย
โดยคิดเปนจํานวนเงินทั้งสิ้นประมาณ 500 ลานบาท โดยไดรับเงินตามกรมธรรมประกันภัยรอยละ 98.0 นอกจากน้ี โดยปกติแลว
บริษัทฯ จะจอดเครื่องบินขามคืนในสนามบินตางประเทศ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไดรับความสูญเสียหรือความ
เสียหายอยางมีนัยสําคัญในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ สูญหายหรือถูกทําลาย เชนในป 2546 เมื่อสถานทูตไทยในประเทศ
กัมพูชาถูกเพลิงไหมในชวงเหตุการณความไมสงบ บริษัทฯ จึงตองดําเนินการนําเครื่องบินที่จอดไวกลับออกจากประเทศกัมพูชา
ในทันที ทั้งน้ี จากเหตุการณดังกลาว บริษัทฯ ไมไดรับความเสียหายใดๆ 

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมประสบเหตุการณที่คลายคลึงกัน หรือเหตุการณที่รายแรงกวา
เหตุการณดังกลาวซึ่งรวมถึงเหตุการณที่มีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกัน
ไดวาการคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุมความสูญเสียหรือความเสียหายจากอุบัติเหตุหรือเหตุการณ
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ใดๆ ในอนาคตไดอยางเพียงพอ และเหตุการณดังกลาวอาจทําใหอัตราเบี้ยประกันภัยเพ่ิมขึ้นเปนจํานวนมาก นอกจากน้ี เหตุการณ
ในป 2552 ที่เกิดขึ้นกับเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ซึ่งถูกลมกรรโชกไถลลื่นออกจากทางว่ิงในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอด
และไดพุงชนกับหอบังคับการบินดังกลาว รวมถึงอุบัติเหตุและเหตุการณที่เก่ียวของกับเครื่องบินของบริษัทฯ ไมวาจะไดรับความ
คุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ หรือไมก็ตาม อาจทําใหสายการบินของบริษัทฯ มีภาพลักษณในดานความปลอดภัย
ดอยกวาสายการบินอื่นๆ ถึงแมจะไมมีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตก็ตาม ซึ่งผลกระทบในทางลบใดๆ ตอภาพลักษณที่
สาธารณชนมีตอบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ีโปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ–การประกันภัย สวนที่ 2 
หนา 107” 

3.1.3 บริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาตท่ีเก่ียวของกับการดําเนินกิจการสนามบินเพ่ือดําเนินกิจการสนามบิน และการท่ี
บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไมสามารถดําเนินการตออายุใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในการประกอบกิจการสนามบินทั้งหมด 3 แหง ไดแก สนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ 
จําเปนตองไดรับใบอนุญาตตางๆ ที่ออกโดยกรมการบินพลเรือนโดยบริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะ
สําหรับสนามบินแตละแหง ทั้งน้ี ในกรณีของสนามบินสมุย ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะฉบับทายสุดซึ่งออกโดยกรมการ
บินพลเรือนโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2542 และถูก
แทนที่โดยใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะซึ่งออกในวันที่  27 ธันวาคม  2545 และวันที่  15 พฤศจิกายน  2547 
(“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุย”) ไดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2552 น้ัน บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบอนุญาต
จัดต้ังสนามบินสมุยแลวเมื่อวันที่ 26 พฤษภาคม 2551 ซึ่งยังอยูในระหวางการรอรับรายงานผลการตรวจสอบจากกรมการบินพล
เรือนที่ยืนยันวาบริษัทฯ ไดดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจพบโดยกรมการบินพลเรือนและไดดําเนินการใหเปนไปตาม
กฎหมายฉบับใหมเก่ียวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม 2556 สวนในกรณีของ
สนามบินสุโขทัย กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของ
รัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2541 และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดต้ังสนามบิน
สาธารณะซึ่งออกในวันที่11 กรกฎาคม 2543 (“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัย”) ซึ่งมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 
2551 น้ัน ทั้งน้ี บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัยแลวเมื่อวันที่ 27 สิงหาคม 2550 ซึ่งยังอยู
ในระหวางการรอรับรายงานผลการตรวจสอบจากกรมการบินพลเรือนที่ยืนยันวาบริษัทฯ ไดดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจ
พบโดยกรมการบินพลเรือน และไดดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเก่ียวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน ซึ่งมี
ผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม 2556 และในกรณีของสนามบินตราด กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาตจัดต้ัง
สนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 15 มีนาคม 2549 จนถึง
วันที่ 14 มีนาคม 2559 (“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินตราด”) (ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุย ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินตราด และ
ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัย รวมเรียกวา “ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบิน”)  

นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะเพ่ือที่จะดําเนินกิจการสนามบินแตละแหง
ของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินแตละแหงของ
บริษัทฯ เปนที่เรียบรอยแลวในวันที่ 20 สิงหาคม 2553 อยางไรก็ดี กฎหมายที่เก่ียวของในการออกใบรับรองการดําเนินงาน
สนามบินสาธารณะยังไมไดออกบังคับใช จึงเปนผลใหไมสามารถดําเนินการออกใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะ
ใหแกผูดําเนินงานสนามบินรายใดในประเทศไทยรวมท้ังบริษัทฯ ดวย  
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ทั้งน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับใบอนุญาตจัดต้ังเครื่องอํานวยความสะดวกในการเดินอากาศ สําหรับสนามบินสมุย และ
สนามบินตราด โดยใบอนุญาตจัดต้ังเคร่ืองอํานวยความสะดวกในการเดินอากาศสําหรับสนามบินสมุย ลงวันที่ 13 สิงหาคม 2557 
มีผลบังคับใชไดจนกวาใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุยจะถูกเพิกถอน สําหรับสนามบินตราด ใบอนุญาตจัดต้ังเครื่องอํานวยความ
สะดวกในการเดินอากาศ ยังมีผลใชบังคับถึงวันที่ 14 มีนาคม 2559 

 ถึงแมวาบริษัทฯ จะยังไมไดรับใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสําหรับสนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย  รวมถึงใบรับรองการ
ดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินทั้ง 3 แหง บริษัทฯ ยังคงสามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงจนกวาจะ
ไดรับการแจงจากกรมการบินพลเรือนเปนประการอ่ืน ภายใตพระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมท้ังที่มีการแกไข
เพ่ิมเติม) กฎกระทรวงที่เก่ียวของ และตามหนังสือที่ออกโดยกรมการบินพลเรือนถึงบริษัทฯ เมื่อวันที่ 30 พฤษภาคม 2557  โดย
ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินคิดเปน
รอยละ 2.4 รอยละ 2.3 รอยละ 2.3 และรอยละ 2.5 ของรายไดรวมตามลําดับ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา
บริษัทฯ จะสามารถดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ตอไปไดโดยตลอด และในกรณีที่กรมการบินพลเรือนแจงไมอนุญาตให
ดําเนินกิจการสนามบินตอไปอาจสงผลใหบริษัทฯ สูญเสียเสนทางการบินไปและกลับจากเกาะสมุย จังหวัดสุโขทัย และ/หรือ 
จังหวัดตราด โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของ
บริษัทฯ–ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพ่ึงตลาดการทองเที่ยวในประเทศไทย และตลาดการทองเที่ยวใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเที่ยวจากภูมิภาคน้ีและทวีปยุโรปเปนอยางมากโดยเฉพาะ
อยางยิ่งในเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และในประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ และการลดลงของอุป
สงคในการเดินทางทางอากาศในตลาดเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ สวนที่ 2 หนา 133” ในกรณีที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไม
สามารถดําเนินการตออายุใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหบริษัทฯ ตองเลิกประกอบกิจการสนามบินที่เก่ียวของหรือการดําเนิน
ธุรกิจสนามบิน ซึ่งจะทําใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.4 สภาวะท่ียากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจท่ัวโลกไดสงไดผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและอาจจะ
สงผลตอไปในอนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน 

เหตุการณทางดานเศรษฐกิจในชวงระยะเวลาหลายปที่ผานมาไดสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจทั่วโลก รวมถึง
เศรษฐกิจของประเทศไทยและธุรกิจของบริษัทฯ โดยรวม ในชวงครึ่งปหลังของป 2550 ระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit 
Market) ทั่วโลกไดประสบปญหาทางเศรษฐกิจ (dislocation) ทั้งในสหรัฐอเมริกาและสหภาพยุโรป และปญหาสภาพคลองอยางมี
นัยสําคัญ ซึ่งเปนผลกระทบจากการขาดสภาพคลองในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และตลาดสินเช่ือจํานองที่อยู
อาศัย (sub-prime residential mortgage market) โดยในชวงป 2554 และ 2555 สหรัฐอเมริกาและหลายประเทศสมาชิกของสหภาพ
ยุโรปถูกปรับลดระดับความนาเช่ือถือ หรือถูกเปล่ียนแนวโนมอันดับความนาเช่ือถือ (credit ratings outlook) เปนลบ นอกจากน้ี 
ยังคงมีความกังวลเก่ียวกับภาระหน้ีสินของประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปบางประเทศ รวมไปถึงความสามารถของประเทศ
ดังกลาวในการปฏิบัติตามภาระทางการเงินในอนาคต ทั้งน้ี วิกฤตทางเศรษฐกิจโลกดังกลาวไดสงผลใหเกิดปญหาการขาดแคลน
แหลงเงินทุน การลดลงของการลงทุนจากตางประเทศ ความลมเหลวของสถาบันทางการเงินทั่วโลก การลดลงของมูลคาของ
ตลาดหลักทรัพยทั่วโลก และอัตราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจโลกที่ถดถอย รวมไปถึงการที่ความตองการในสินคาบางชนิด
ลดลง นอกจากนี้ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงตางๆ อาทิ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงในภูมิภาค
ตะวันออกกลาง และภัยธรรมชาติตางๆ ดังเชน แผนดินไหวและสึนามิในประเทศญี่ปุนในเดือนมีนาคม 2554 รวมท้ังพายุเฮอริเคน
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ที่เคล่ือนตัวเขามาทางชายฝงตะวันออกของประเทศสหรัฐอเมริกาในเดือนตุลาคม 2555 ยังมีสวนทําใหสภาพเศรษฐกิจทั่วโลก
ถดถอยลงไป ทั้งน้ี สภาวะตกตํ่าของตลาดเงินยังสงผลใหเกิดการปรับลดอัตราการจางงาน การลดลงของความม่ังคั่งในระดับ
ครัวเรือน ความตองการของผูบริโภคและการใหสินเช่ือ ซึ่งสาเหตุดังกลาวทําใหเกิดผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยและประเทศอ่ืนๆ ในทายที่สุด 

บริษัทฯ ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากเหตุการณตางๆ เหลาน้ี โดยเฉพาะอยางยิ่งจากวิกฤตเศรษฐกิจโลกในชวงป 
2550 ถึง 2552 โดยในป 2552 บริษัทฯ ชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) จํานวน 9 ฉบับลาชา และบริษัทฯ 
ไดสงเครื่องบินคืนจํานวน 1 ลําใหแกผูใหเชา พรอมทั้งชําระคาชดเชยการสงคืนเครื่องบินที่เชากอนครบกําหนดตามสัญญาเชาที่
เก่ียวของ รวมท้ังไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมในปเดียวกัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ“ปจจัยความ
เสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน 
(Operating Lease) ไดในอดีต และการที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) ใน
อนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ สวนที่ 2 หนา 137” ภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าที่เกิดขึ้นทั่วโลกหรือแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจในทางลบในอนาคตอาจ
สงผลกระทบตอเน่ืองอื่นๆ ตอธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและการเติบโตของธุรกิจของ
บริษัทฯ ในอนาคต รวมไปถึง การทําใหรายไดของบริษัทฯ ลดลง และอาจทําใหบริษัทฯ ตองพิจารณาปรับเปล่ียนแผน
ยุทธศาสตรของบริษัทฯ ตอไป โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการ
ประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ สวนที่ 2 หนา 140”  นอกจากน้ี 
บริษัทฯ อาจประสบความยากลําบากในการจัดหาเงินกูยืมในตลาดเงิน ซึ่งทําใหบริษัทฯ จัดหาแหลงเงินทุนไดยากขึ้นหรือมี
ตนทุนที่สูงขึ้นในการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต 

3.1.5 การเปลี่ยนแปลงของความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) กับสายการบินอ่ืนอาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) กับสายการบินจํานวน 14 
สายการบิน (รวมถึงการบินไทย ซึ่งในปจจุบันบริษัทฯ ไมมีเสนทางการบินที่มีเที่ยวบินรวมกันกับการบินไทย และสายการบิน 
แอรเบอลิน ซึ่งในปจจุบัน ไมไดมีเที่ยวบินมายังประเทศไทยแลว) โดยปกติแลว บริษัทฯ มีรายรับจากสายการบินอื่นตามความตก
ลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) เปนบวกโดยเฉพาะเม่ือบริษัทฯ ไดขยายเครือขายเสนทางการบินไปท่ัวโลกดวยการ
เช่ือมโยงกับเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ไดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) ดวย ซึ่งทําใหบริษัทฯ 
มีรายรับสวนเพ่ิมทั้งจากเสนทางการบินของบริษัทฯ เอง และจากการสงตอผูโดยสารจากเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ได
เขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เขาสูเครือขายการบินของบริษัทฯ บริษัทฯ คาดการณวาบริษัทฯ ตอง
พ่ึงพาความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) มากขึ้น เน่ืองจากบริษัทฯ จะขยายเครือขายการบินของบริษัทฯ ไปทั่ว
โลกตอไปโดยการเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เพ่ิมเติม อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในอนาคตในความสัมพันธกับสายการบินที่บริษัทฯ ไดทํา
ความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) ดวย นอกจากน้ี ความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) บางฉบับ
อาจถูกบอกเลิกไดโดยไมตองมีเหตุแหงการเลิกสัญญาเกิดขึ้น หากคูสัญญาฝายที่ตองการเลิกสญัญาแจงเปนลายลักษณอักษรใหแก
คูสัญญาอีกฝายหน่ึงทราบลวงหนาไมนอยกวา 30 วัน หรือสัญญาอาจถูกบอกเลิกไดทันทีหากเกิดเหตุแหงการเลิกสัญญาขึ้น ทั้งน้ี 
การท่ีสัญญาสิ้นสุดลงโดยที่ไมไดมีการคาดการณมากอนหรือการที่สัญญาสิ้นสุดลงกอนกําหนดระยะเวลาอาจกอใหเกิด
ผลกระทบในทางลบอย างมี นัยสํ าคัญตอธุ ร กิจ  ฐานะทางการเ งิน  ผลการดํา เ นินงาน  และโอกาสทางธุร กิจของ 
บริษัทฯ 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย บมจ.การบินกรุงเทพ 

 

  

สวนที่ 2 หนา 131 

 

3.1.6 งบการเงินรวมสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 ท่ีไดรับการตรวจสอบแลว และผูสอบบัญชีอิสระไมไดแสดง
ความเห็นอยางมีเง่ือนไข ไดแสดงงบการเงินรวมป 2555 และป 2554 ท่ีปรับปรุงใหมเพ่ือการเปรียบเทียบ  

 งบการเงินรวมสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่ไดรับการตรวจสอบแลว เปนไปตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินที่จัดทําโดยบริษัทฯ ที่ผานการตรวจสอบโดย บริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด ซึ่งเปนผูสอบบัญชีอิสระ และผูสอบบัญชี
อิสระ ไมไดแสดงความเห็นอยางมีเง่ือนไข ทั้งน้ี สําหรับงบการเงินรวมป 2555 และงบการเงินรวมป 2554 ที่ปรับปรุงใหมจากการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีเพ่ือประโยชนในการเปรียบเทียบทั้งสองปน้ันไมไดรับการตรวจสอบจากบริษัท สํานักงาน อีวาย 
จํากัด และงบการเงินรวมป 2555 ฉบับเดิม ก็ไมไดปรับปรุงตามการเปล่ียนแปลงดังกลาว ทั้งน้ี เน่ืองจากมาตรฐานการสอบบัญชีที่
เริ่มมีผลบังคับใชในป 2556 ไดกําหนดใหผูสอบบัญชีแสดงความเห็นตองบการเงินปปจจุบันเทาน้ัน  

ทั้งน้ี ในเอกสารฉบับน้ีไดแนบงบการเงินรวมป 2555 ที่ไดรับการตรวจสอบแลว ซึ่งจัดทําขึ้นตามมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน อยางไรก็ดี งบการเงินรวมสําหรับป 2554 ที่แสดงเปนขอมูลเปรียบเทียบในงบการเงินรวมป 2555 ยังไมไดรับการ
ตรวจสอบ 

นอกจากนี้ ในการตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ผูสอบบัญชีอิสระของ
บริษัทฯ ไดพบจุดออน ในระบบควบคุมภายในทางบัญชี ที่มีสาระสําคัญและไดใหขอสังเกตไวดวย โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “การควบคุมภายใน สวนที่ 2 หนา 246” 

  

3.1.7 ภาวะการแขงขันท่ีรุนแรงในอุตสาหกรรมการบินและการแขงขันจากการคมนาคมขนสงในรูปแบบอ่ืน อาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองประสบกับปญหาการแขงขันที่สูงทั้งในเสนทางการบินภายในประเทศและระหวางประเทศ สายการบิน
ตางแขงขันกันในเรื่องระดับราคาคาบัตรโดยสาร จํานวนเท่ียวบิน ความนาเช่ือถือของการบริการ ภาพลักษณของสายการบิน สิ่ง
อํานวยความสะดวกแกผูโดยสาร โปรแกรมสะสมไมล (Frequent Flyer Program) ตลอดจนความพรอมและความสะดวกสบาย
ของบริการอ่ืนๆ นอกจากน้ี สายการบินบางแหงที่เปนคูแขงของบริษัทฯ น้ัน มีขนาดใหญกวาอาจมีช่ือเสียงและทรัพยากรทางการ
เงินมากกวา และมีความสามารถในการชวงชิงสวนแบงตลาดในตลาดสําคัญซึ่งรวมถึงเสนทางการบินภายในประเทศไดดีกวา
บริษัทฯ โดยปกติแลวสายการบินด้ังเดิมที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบจะมีขอไดเปรียบ เน่ืองจากจะมีขนาดกิจการใหญกวาและ
ผูประกอบการมักจะเปนรัฐวิสาหกิจ อันสงผลใหมีแหลงเงินทุนและทรัพยากรอ่ืนๆ มากกวาบริษัทฯ ดวยเหตุน้ี สายการบิน
เหลาน้ันอาจมีความสามารถในการใหบริการในเสนทางการบินบางเสนทางที่ไมไดกําไรเปนเวลานานกวาที่บริษัทฯ จะสามารถ
ดําเนินการได  

คูแขงของบริษัทฯ สําหรับการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจําน้ันรวมถึง ผูประกอบธุรกิจสายการบินแบบเต็ม
รูปแบบ สายการบินตนทุนตํ่าตางๆ ในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และประเทศอินเดีย และผูประกอบธุรกิจ
การคมนาคมขนสงในรูปแบบอ่ืนๆ ทั้งน้ี บริษัทฯ ตองแขงขันในเสนทางการบินหลักภายในประเทศของบริษัทฯ โดยมีคูแขงที่
สําคัญ เชน การบินไทย สายการบินไทยแอรเอเชีย สายการบินนกแอร สายการบินไทยสไมล และสายการบินไทยไลออนแอร 
นอกจากน้ี สายการบินอื่นๆ อาจแสดงความประสงคที่จะจัดใหมีเที่ยวบินเขาและออกจากสนามบินสมุยไดในอนาคต ในดานการ
แขงขันในเสนทางการบินหลักระหวางประเทศของบริษัทฯ น้ัน บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่สําคัญ เชน การบินไทย สาย
การบินไทยแอรเอเชีย สายการบินซิลคแอร และสายการบินฟายเออรฟลาย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ 
“ลักษณะการประกอบธุรกิจ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบ
ประจํา สวนที่ 2 หนา 86” ซึ่งระดับของการแขงขันจะแตกตางกันในแตละเสนทางการบิน โดยข้ึนอยูกับจํานวนของสายการบิน
คูแขง และกฎระเบียบที่เก่ียวของทั้งน้ี การรวมมือกันระหวางสายการบินคูแขงของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสายการบินไทยแอรเอเชีย 
และการบินไทย ซึ่งอาจทําใหการแขงขันที่บริษัทฯ ตองเผชิญน้ันสูงขึ้น นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังมีการแขงขันกับผูประกอบการบิน
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แบบเชาเหมาลําที่มีตนทุนคงที่ตํ่าซึ่งสามารถเสนอคาโดยสารในอัตราที่สามารถแขงขันไดดีกวาในชวงฤดูกาลทองเที่ยวได บริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถแขงขันไดอยางทัดเทียมกับสายการบินอื่นๆ รวมท้ังสายการบินรายใหมที่อาจเขา
สูตลาดธุรกิจสายการบินในอนาคต 

โดยทั่วไปธุรกิจการบินจะมีความออนไหวตอการปรับลดราคาคาบัตรโดยสารเปนพิเศษ เน่ืองจากสายการบินจะแบกรับ
เพียงแคตนทุนผันแปรสวนเพ่ิม (marginal variable costs) ที่เพ่ิมขึ้นเพียงเล็กนอยจากการขายที่น่ังที่เหลืออยู ธุรกิจการบินจึงมีการ
แขงขันทางดานราคาคาบัตรโดยสารอยางเขมขนเปนระยะๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในชวงนอกฤดูกาลทองเท่ียวที่มีปริมาณผูโดยสาร
นอย และในบางเสนทางการบิน ซึ่งมีสายการบินที่ใหบริการหลายสายการบิน บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาคูแขงใน
ปจจุบันหรือในอนาคตของบริษัทฯ จะไมใชกลยุทธในการตัดราคาหรือกิจกรรมอื่นๆ เพ่ือชวงชิงสวนแบงทางการตลาด ซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดย
ในชวงไมก่ีปที่ผานมา สายการบินรายอื่นไดลดราคาคาบัตรโดยสารในเสนทางการบินบางเสนทาง ซึ่งหากสายการบินเหลาน้ัน
ขยายระยะเวลาในการลดคาบัตรโดยสารและคงระดับราคาคาบัตรโดยสารดังกลาวในระดับที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันไดโดยที่
บริษัทฯยังคงมีผลกําไรจากการดําเนินงานอยู บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถแขงขันทางดานราคากับสาย
การบินดังกลาวไดในระยะเวลาเทาๆ กัน ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันทางดานราคาดังกลาวไดอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในหลายปที่ผานมา สายการบินตนทุนตํ่าเริ่มเปดดําเนินการในหลายเสนทางการบิน สายการบินเหลาน้ีอาจเพ่ิมระดับ
ของการแขงขันในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ทั้งน้ี สายการบินตนทุนตํ่าจํานวนมากไดเขามาในภูมิภาคเอเชีย และ
ออสเตรเลียซึ่งรวมถึงสายการบินแอรเอเชีย สายการบินเจ็ทสตารแอรเวย สายการบินไทยแอรเอเชีย และสายการบินไทเกอรแอร
เวย หากสนามบินมีความสามารถรองรับผูโดยสารเหลืออยู และการจัดสรรเวลาเขาออกของเคร่ืองบิน ณ สนามบินน้ัน (Slot) วาง
อยู สายการบินตนทุนตํ่าดังกลาวก็จะสามารถเขาสูตลาดที่บริษัทฯ ใหบริการอยูไดอยางรวดเร็วและสามารถแขงขันดวยการเสนอ
ขายบัตรโดยสารที่มีราคาตํ่ามาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ีการขยายเครือขายเสนทางการบินของสายการบินตนทุนตํ่าที่มีอยูในปจจุบันหรือการ
จัดต้ังสายการบินตนทนุตํ่ารายใหมอาจทําใหภาวะการแขงขันในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูเพ่ิมสูงขึ้น 

ทั้งน้ี ในปจจุบันสายการบินคูแขง และสายการบินรายใหมในตลาดธุรกิจสายการบินอาจเขารวมกลุมกันเปนพันธมิตร 
เพ่ือดําเนินธุรกิจรวมกันหรือแบงปนการใชสิ่งอํานวยความสะดวกหรือโครงสรางพ้ืนฐานตางๆ รวมกันโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือลด
ตนทุนหรือเพ่ิมความเขมแข็งในตลาดมากขึ้น 

เมื่อไมนานมาน้ี ไดเกิดการเปล่ียนแปลงของสภาพการแขงขันในตลาดสายการบินในทองถ่ินและภูมิภาคขึ้น ซึ่งรวมถึง
การเปล่ียนแปลงอันเปนผลจากนโยบาย “การเปดนานฟาเสรี ของอาเซียน (ASEAN “Open Skies”)” โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ-กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวน
ที่ 2 หนา 113” อีกทั้งมีรายงานขาววากระทรวงคมนาคมมีความประสงคที่จะแกไขกฎหมายเพ่ือเพ่ิมขอจํากัดอัตราสวนการถือหุน
ของผูถือหุนชาวตางชาติในธุรกิจสายการบินในประเทศไทยจากรอยละ 49 เปนรอยละ 70 ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วานโยบายดังกลาวในอนาคตจะไมเปล่ียนแปลงไปจากปจจบุัน และการเปล่ียนแปลงนโยบายในอนาคตอาจเพ่ิมระดับการแขงขัน
ใหสูงขึ้น และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ยังมีรายงานขาววาสายการบินหลายสายการบินอาจแสดงความสนใจที่จะใชสนามบิน
ดอนเมืองเปนศูนยปฏิบัติการการบิน ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูโดยสารจะไมเปล่ียนมาใชบริการสนามบินดอน
เมืองมากขึ้นและการเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจทําใหจํานวนผูโดยสารของบริษัทฯ ลดลง และ/หรือเพ่ิมการแขงขันในการดึงดูด
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ผูโดยสารที่จากสนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ยังตองเผชิญกับการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นทั้งทางบกและทางทะเล 
ซึ่งเปนการคมนาคมขนสงแบบด้ังเดิมที่ใชโดยประชากรสวนใหญของประเทศไทย เน่ืองจากเหตุผลหลายประการอันรวมไปถึง
การคมนาคมขนสงเหลาน้ีมีคาใชจายตํ่ากวาและมีความสะดวกมากกวาการคมนาคมขนสงทางอากาศ ดังน้ัน การแขงขันจากการ
คมนาคมขนสงทางอื่นน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ยังคงตองเผชิญกับการแขงขันในดานบริการที่เก่ียวเน่ืองกับการบินดานอื่นๆ ที่สนามบินสุวรรณภูมิ เชนการ
บริการคลังสินคา และการบริการภาคพ้ืนดิน ซึ่งคูแขงรายสําคัญของบริษัทฯ ในการใหบริการเหลาน้ีคือ การบินไทย นอกจากน้ี 
บริษัทฯ ยังมีการแขงขันในดานบริการครัวการบิน โดยมีคูแขงที่สําคัญ คือ การบินไทย และบริษัท แอลเอสจีสกายเชฟส (ประเทศ
ไทย) จํากัด ซึ่งเปนบริษัทในเครือเดียวกันกับสายการบินลุฟทฮันซา โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการ
ประกอบธุรกิจ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจที่เก่ียวของกับธุรกิจสนามบิน สวนที่ 2 หนา 87” 

3.1.8 การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอ่ืนอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ 
โดยเฉพาะอยางย่ิงตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย 

ปจจัยสําคัญที่สงผลตอการดําเนินงานของสนามบินของบริษัทฯ คือจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของบริษัทฯ 
ซึ่งขึ้นอยูกับการใหบริการเสนทางการบินอื่นๆ ที่เขามาแขงขันในการดึงดูดจํานวนผูโดยสาร และระดับของกิจกรรมตางๆ 
ทางดานธุรกิจและเศรษฐกิจในประเทศไทย และประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชียใตและเอเชียตะวันออกเฉียงใต นอกจากน้ีจํานวน
ผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่ถูก และความ
สะดวกสบายในการเขาถึงของจุดหมายปลายทางการทองเที่ยวอื่นๆ ที่อยูนอกประเทศไทย เชน ประเทศอินโดนีเซีย สิงคโปร และ
ฟลิปปนส ทั้งน้ี ความนาดึงดูดใจของสถานท่ีทองเที่ยวในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูมีแนวโนมที่จะไดรับผลกระทบ
จากทัศนคติของนักทองเท่ียวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของประเทศไทยดวย นอกจากน้ี มีการ
รายงานขาวในอดีตวาอาจมีการสรางสนามบินสมุยแหงที่สองเพ่ือรองรับจํานวนนักทองเท่ียวที่คาดวาจะเพิ่มมากขึ้น โดยหากมี
การสรางสนามบินแหงใหมที่เกาะสมุย จํานวนผูโดยสารท่ีใชบริการในสนามบินสมุยของบริษัทฯ อาจลดลง ซึ่งจะสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยบริษัทฯไมสามารถ
รับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว รวมถึงจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของบริษัทฯ ใน
อนาคตจะมีจํานวนเทียบเทากับหรือเพ่ิมขึ้นมากกวาระดับในปจจุบัน 

3.1.9 ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพ่ึงตลาดการทองเท่ียวในประเทศไทย และตลาดการทองเท่ียวใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเท่ียวจากภูมิภาคน้ีและทวีปยุโรปเปนอยางมาก
โดยเฉพาะอยางย่ิงในเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และในประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ 
และการลดลงของอุปสงคในการเดินทางทางอากาศในตลาดเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ธุรกิจสายการบินคือธุรกิจหลักของบริษัทฯ ซึ่งสรางรายไดใหแกบริษัทฯ ในอัตรารอยละ 74.7 รอยละ 76.2 รอยละ 80.8 
และรอยละ 80.4 ของรายไดรวมตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 
30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ โดยธุรกิจสายการบินของบริษัทฯ ประกอบดวยการใหบริการการขนสงทางอากาศสําหรับผูโดยสาร
ทั้งภายในประเทศและระหวางประเทศ ซึ่งเก่ียวพันโดยตรงกับอุตสาหกรรมการทองเที่ยวและการใหบริการการขนสงสินคา ทั้งน้ี 
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แนวทางการสรางความเติบโตของบริษัทฯ ไดดําเนินการโดยมุงเนนการเพ่ิมเที่ยวบินภายในประเทศและระหวางประเทศไปยัง
และออกจากฐานการปฏิบัติงานของบริษัทฯ ที่สนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุยมาโดยตลอด และจะยังคงดําเนินการตาม
แนวทางดังกลาวตอไป ทั้งน้ี ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญจากสถานการณใดๆ ที่กอใหเกิดการลดลงของอุปสงคของการขนสงทางอากาศในประเทศไทย ซึ่ง
รวมถึงการเปล่ียนแปลงในทางลบของสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ ความนาสนใจของประเทศไทยในฐานะจุดหมายปลายทาง
ของนักทองเที่ยวที่ลดลง หรือคาโดยสารท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของภาระตนทุนในการใช
สนามบินและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บจากผูโดยสาร 

บริษัทฯ เช่ือวาผูโดยสารสวนใหญที่ใชบริการสายการบินของบริษัทฯ และผูใชบริการสนามบินของบริษัทฯ ประกอบ
ไปดวยนักทองเที่ยวที่ประสงคจะเขามาในประเทศไทยเพ่ือเยี่ยมชมสถานที่ทองเที่ยวตางๆ ดวยเหตุน้ี บริษัทฯ จึงตองพ่ึงพาความ
เขมแข็งของอุตสาหกรรมการทองเที่ยวในประเทศไทย ที่ผานมาบริษัทฯ เคยประสบกับเหตุการณที่จํานวนผูโดยสารระหวาง
ประเทศลดลงอยางมีนัยสําคัญ อันเปนผลจากการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 เมื่อป 2552 ซึ่งสงผลกระทบตอ
จํานวนผูโดยสารที่เดินทางเขาและออกประเทศท่ีเกิดการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 นอกจากน้ี การปดสนามบิน
สุวรรณภูมิและสนามบินภูเก็ตในเดือนพฤศจิกายน 2551 อันเน่ืองมาจากการประทวง และการประทวงรุนแรงในใจกลาง
กรุงเทพฯ ในเดือนเมษายน 2552 และต้ังแตเดือนมีนาคม ถึงพฤษภาคม 2553 ไดสงผลกระทบในทางลบตอภาพลักษณของ
ประเทศไทยในตางประเทศและกระทบตอจํานวนนักทองเท่ียวที่เดินทางเขามาในประเทศไทย  ต้ังแตตนเดือนพฤศจิกายน 2556 
ไดมีการประทวงทางการเมืองในประเทศไทยหลายคร้ัง รวมถึงกรุงเทพฯ ซึ่งมีรายงานความรุนแรงเกิดขึ้นในหลายพื้นที่ของ
กรุงเทพฯโดยธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบจากสถานการณใดๆ ที่ทําใหประเทศไทยในฐานะท่ีเปนแหลง
ทองเที่ยวมีความนาสนใจลดลง เชน ความไมมีเสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศอยางตอเน่ือง การเปล่ียนแปลงในทางลบ
ของสภาพเศรษฐกิจระหวางประเทศ การแข็งคาขึ้นอยางมีนัยสําคัญของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่น ภาพลักษณในทางลบท่ี
ตางประเทศมีตอประเทศไทย การเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญของตนทุนและคาธรรมเนียมในการใชสนามบินที่เรียกเก็บจาก
ผูโดยสาร การกอการราย อุทกภัย หรือการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 หรือเหตุการณอื่นที่คลายคลึงกันที่เกิดขึ้น
ในภูมิภาค ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถใชมาตรการปองกันเพ่ือที่จะบรรเทาผลกระทบในทางลบ
ที่อาจเกิดขึ้นตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ หรือรับประกันวาจะใชมาตรการดังกลาวได นอกจากน้ี เน่ืองจากนักทองเที่ยวจาก
ความตกลงรับขนผูโดยสารระหวางสายการบิน (Interline) บางสวน มาจากทวีปยุโรป ดังน้ันปจจัยภายนอกในทางลบตางๆ ซึ่งมี
ผลกระทบตอการเดินทางจากทวีปยุโรปอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการ
ประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจ
ทั่วโลกไดสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและ
อาจจะสงผลตอไปในอนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน สวนที่ 2 หนา 129” 

นอกจากนี้ รายไดสวนใหญของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับเสนทางการบินไปสูเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และ
ประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญโดยใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 
2557 รายไดจากเสนทางการบินทั้งภายในประเทศและตางประเทศสําหรับเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา 
เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ คิดเปน รอยละ 92.5 รอยละ 84.2 รอยละ 84.4 และรอยละ 80.1  ของรายไดจากคาโดยสารของ
บริษัทฯ  ตามลําดับ และบริษัทฯ ยังมีรายไดเพ่ิมเติมซึ่งมาจากการดําเนินงานสนามบินสมุยและจากการถือหนวยลงทุนในจํานวน
รอยละ 25 ในกองทุนรวม นอกจากน้ี จํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน 
เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาถูก และการเขาถึงงายของจุดหมายปลายทาง
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อื่นๆ ความนาดึงดูดใจของเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญมีแนวโนมที่
จะไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของเกาะสมุยและประเทศ
ไทยดวย บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และ
พนมเปญจะยังคงเปนแหลงทองเที่ยวที่เปนที่นิยมของนักทองเที่ยวและขาวสารในทางลบใดๆ เก่ียวกับเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และ
เชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญหรือประเทศไทย อาจสงผลใหผูโดยสารที่ใชบริการเที่ยวบินของ
บริษัทฯ เพ่ือเดินทางไปยังเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐและพนมเปญมีจํานวนลดลง 
ทั้งน้ี จํานวนผูโดยสารที่ เดินทางไปยังเกาะสมุยอยางตอเน่ืองยังมีความสําคัญตอความสัมพันธอันดีระหวางบริษัทฯ และ
ผูประกอบการในพื้นที่ดวย เน่ืองจากจํานวนผูโดยสารท่ีเดินทางไปเกาะสมุยชวยสรางรายไดใหแกอุตสาหกรรมการทองเที่ยว
ทองถ่ิน ซึ่งรวมถึงโรงแรมและรีสอรทในพ้ืนที่ ทั้งน้ี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการ
ทองเท่ียว และจํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปยังเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และ
พนมเปญจะมีระดับเทาเดิมหรือมากขึ้นในอนาคต ดังน้ัน การท่ีจํานวนผูโดยสารท่ีใชบริการเสนทางการบินเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต 
และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญของบริษัทฯ ลดลง อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมได
จากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ-การแขงขันจากสนามบินและจุดหมาย
ปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ   โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการใน
สนามบินสมุย สวนที่ 2 หนา 133” 

3.1.10 บริษัทยอยและบริษัทรวม ไดรับสัมปทานเพ่ือใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบินท่ีสนามบินสุวรรณภูมิ  

บริษัทยอยและบริษัทรวม ไดเขาทําสัญญากับ ทอท. เพ่ือใหบริการอ่ืนๆ ที่เก่ียวของกับสนามบิน ณ สนามบินสุวรรณภูมิ 
ซึ่งรวมถึงการใหบริการคลังสินคา การใหบริการภาคพ้ืนดินและการใหบริการครัวการบิน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมได
จากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ-ธุรกิจที่เก่ียวของกับธุรกิจสนามบิน สวนที่ 2 หนา 37” และ “ทรัพยสินที่ใชในการ
ประกอบธุรกิจ-สัญญาใหสัมปทาน สวนที่ 2 หนา 175”โดย BFS Cargo ซึ่งเปนบริษัทรวมเปนผูใหบริการคลังสินคา ภายใตสัญญา
โครงการคลังสินคามีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 27 กันยายน 2569 และ BFS Ground ซึ่งเปนบริษัทยอยดําเนิน
กิจการใหบริการภาคพ้ืนดินภายใตสัญญาโครงการอุปกรณบริการภาคพ้ืนและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง มีกําหนด
ระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 27 กันยายน 2569 นอกจากน้ี BAC ซึ่งเปนบริษัทยอย ดําเนินกิจการใหบริการครัวการบิน
ตามสัญญาโครงการครัวการบินมีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดใน วันที่ 27 กันยายน 2569 ในป 2556 รายไดจาก BFS 
Ground และ BAC คิดเปนรอยละ 7.3 และรอยละ 4.5 ของรายรับรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 
30 มิถุนายน 2557 คิดเปนรอยละ 6.9 และรอยละ 4.1 ของรายรับรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ ทั้งน้ี สัญญาแตละฉบับไดกําหนดเหตุ
แหงการเลิกสัญญาไว เชน การไมปฏิบัติตามสัญญาโดยไมมีการแกไข กรณีลมละลาย เหตุผลทางดานความมั่นคงของรัฐ และ
คําสั่งของรัฐบาล บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสัญญาเหลาน้ีสัญญาใดสัญญาหน่ึง หรือหลายสัญญารวมกันจะไมถูกยกเลิก
กอนครบกําหนดระยะเวลา และเมื่อครบกําหนดระยะเวลาหรือเมื่อมีการเลิกสัญญาดังกลาวแลว หากบริษัทยอยและบริษัทรวมไม
สามารถตอหรือขยายอายุสัญญาได บริษัทยอยและบริษัทรวม จะไมมีสิทธิในการประกอบกิจการที่เก่ียวของภายใตสัญญาดังกลาว
ได ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สูญเสียกระแสรายไดจากกิจการดังกลาว และจะนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.11 การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค หรือระดับภายในประเทศ อาจสงผลใหตนทุนใน
การดําเนินงานของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น และอาจทําใหการใหบริการเกิดความลาชาหรือตองหยุดชะงัก 

ในการดําเนินงานของบริษัทฯ บริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามกฎหมายท้ังในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค และระดับ
ภายในประเทศอยางเครงครัด ซึ่งครอบคลุมถึงการดําเนินงานในหลายดานของบริษัทฯ อาทิเชน สิทธิในการบิน การกําหนดราคา
บัตรโดยสาร มาตรฐานการดําเนินงาน (ซึ่งสวนที่เก่ียวของกับความปลอดภัย ความมั่นคง และมลภาวะทางเสียงของเครื่องบินและ
การเผาผลาญเช้ือเพลิงถือเปนสวนที่สําคัญที่สุด) การเขาใชสนามบินและการจัดสรรเวลาเขาออก (Slot) โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธรุกิจ- กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวน
ที่ 2 หนา 113” สําหรับรายละเอียดของกฎระเบียบที่บริษัทฯ ตองปฏิบัติตาม นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองปฏิบัติตามกฎหมายและ
กฎระเบียบของประเทศอ่ืนๆ รวมถึงสนธิสัญญาระหวางประเทศท้ังแบบพหุภาคีและทวิภาคี ในการใหบริการเที่ยวบินระหวาง
ประเทศ ซึ่งในการปฏิบัติตามกฎหมายและขอบังคับเหลาน้ี บริษัทฯ จําเปนตองรับภาระตนทุนในจํานวนที่สูง และบริษัทฯ คาดวา
บริษัทจะยังมีภาระคาใชจายดังกลาวตอไป บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวากฎหมาย กฎระเบียบ และสนธิสัญญาที่เก่ียวของ
กับการขนสงทางอากาศ ที่ใชบังคับอยูในปจจุบันจะยังคงบังคับใชตอไปในอนาคต หรือรับประกันวากฎหมาย กฎระเบียบ และ
แนวทางตางๆ จะจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการเสนทางการบินใหม หรือในการลงทุนในอนาคตหรือไม 

นอกจากนี้บริษัทฯ ยังตองรับภาระตนทุนและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บโดยรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ ซึ่ง
รวมถึงคาธรรมเนียมในการลงจอดและการเดินอากาศ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมตองเสียคาธรรมเนียม
ตางๆ ดังกลาว เพ่ิมขึ้นในอนาคต 

3.1.12 การปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมอาจจะสงผลกระทบการดําเนินงานท้ังในปจจุบันและอนาคต
ของบริษัทฯ และทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพ่ิมขึ้น 

ธุรกิจสายการบินถูกกํากับดูแลโดยกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอม ซึ่งมีแนวโนมวาจะมีความเขมงวดมากขึ้น
ในอนาคต กฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมเขามากํากับดูแลในสวนที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงที่เกิดจากเครื่องบิน 
การใชและครอบครองวัตถุอันตราย การปลอยกาซของเสีย การกําจัดสิ่งเจือปนในสิ่งแวดลอม และอื่นๆ โดยในปที่ผานมาประเทศ
ตางๆ ไดออกคําสั่งที่เก่ียวกับสิ่งแวดลอม และกฎระเบียบอื่นๆ ที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงและการปลอยกาซของเสียที่เกิด
จากเครื่องบิน และอายุของเครื่องบิน กฎหมายสิ่งแวดลอมเหลาน้ีโดยเฉพาะสวนที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงและทางอากาศ 
ไดพัฒนาไปอยางรวดเร็วและเปนที่คาดการณไดวาอาจพัฒนาไปในแนวทางที่จะกําหนดใหยกเลิกการใชเครื่องบินบางแบบหาก
เครื่องบินเหลาน้ันไมมีคุณสมบัติเปนไปตามท่ีกฎหมายสิ่งแวดลอมกําหนด ขอกําหนดตางๆ เหลาน้ีทําใหบริษัทฯ มีภาระตนทุน
ในการปฏิบัติตามหลักเกณฑดังกลาวอยางตอเน่ืองเปนจํานวนมาก และมีขอจํากัดในการประกอบกิจการสายการบิน โดยเฉพาะ
อยางยิ่งหากเครื่องบินแบบใหมที่นํามาใชตองเปนไปตามขอกําหนดดานสิ่งแวดลอมตลอดอายุการใชงานของเคร่ืองบินเหลาน้ัน 
การปฏิบัติกฎหมายและกฎระเบียบดังกลาวอาจทําใหคาใชจายของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น หรือจํากัดความสามารถของบริษัทฯในการ
ขยายการดําเนินงานของบริษัทฯ ตอไป  

นอกจากนี้ สายการบินยังตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่มุงเนนการควบคุมภาวะโลกรอนมากขึ้น ตัวอยางเชนในเดือน
มกราคม 2555 สหภาพยุโรปไดขยายแผนการซื้อขายสิทธิการปลอยกาซคารบอน ใหรวมไปถึงควันที่ปลอยจากการเดินทางทาง
อากาศดวย ถาหากรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ บังคับใชกฎเกณฑดังกลาวและมาตรการอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการจัดเก็บภาษี
สิ่งแวดลอม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
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3.1.13 คาใชจายในการซอมบํารุงของบริษัทฯ จะเพ่ิมขึ้นตามอายุของฝูงบิน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อายุโดยเฉล่ียของเครื่องบินของบริษัทฯ คือ 8.7 ป โดยทั่วไปคาใชจายในการบํารุงรักษา
เครื่องบินที่มีอายุการใชงานมานานจะสูงกวาคาใชจายในการบํารุงรักษาเคร่ืองบินที่ใหมกวา ดังน้ัน เมื่อฝูงบินของบริษัทฯ มีอายุ
การใชงานมากขึ้นเรื่อยๆ ก็จะตองการการบํารุงรักษามากขึ้นและคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องบินของบริษัทฯ ก็จะตองปรับ
สูงขึ้นตามไปดวยเชนกัน ทั้งในสวนของปริมาณการผลิตดานผูโดยสาร (ASK) และอัตราสวนของคาใชจายในการดําเนินงานของ
บริษัทฯ (ในกรณีที่คาใชจายในการดําเนินงานอื่นๆ ของบริษัทฯ ยังคงที่) คาใชจายในการบํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจ
มีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากน้ี โดยปกติ เครื่องบินลําที่มีอายุการใชงานมานานจะมีอุปกรณภายในหองโดยสารท่ีมีอายุการใชงานมานาน
ตามไปดวย และตองการการบํารุงรักษาบอยขึ้นดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตารางการบิน และความพึงพอใจของลูกคา 
รวมทั้งทัศนะที่ลูกคามีตอสายการบินของบริษัทฯ ซึ่งแตละกรณีขางตนอาจจะลดความสามารถในการแขงขันของบริษัทฯ ลงได 

3.1.14 ผูใหกูยืมของผูใหเชาเคร่ืองบินอาจมีสิทธิในหลักประกันเหนือเคร่ืองบินของบริษัทฯ ท่ีผูใหเชาไดซื้อมาภายใตสัญญาเชา
ทางการเงิน (Finance Lease) และอาจเขาครอบครองเคร่ืองบินดังกลาวในกรณีผูใหเชาไมสามารถปฏิบัติการตาม
ขอกําหนดในสัญญาเชาทางการเงิน และเอกสารกูยืมเงินอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวของได  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 จํานวน 5 ลํา ซึ่งบริษัทฯ ใชในการดําเนินงานเปนเครื่องบินที่
ผูใหเชาไดเชามาภายใตสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) และไดนํามาใหบริษัทฯ เชาชวงตอตามสัญญาซื้อขายแบบมี
เง่ือนไข (Conditional Sale Agreement) ทั้งน้ี ในการท่ีผูใหเชากูยืมและเชาเครื่องบินน้ัน ผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในหลักประกัน
เหนือเครื่องบินดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไมมีอํานาจในการควบคุมการกระทําของผูใหเชาเคร่ืองบิน และหากผูใหเชาดังกลาวกระทํา
การใดๆ อันเปนการผิดสัญญาเชาทางการเงิน หรือเอกสารกูยืมเงินอื่นๆ ที่เก่ียวของ ผูใหกูของผูใหเชาอาจมีสิทธิเขาครอบครอง
เครื่องบินดังกลาวได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ ได นอกจากน้ี สัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) เหลาน้ียังอาจมีขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับ
หน่ึงมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆ ดวย (cross-default clause) ซึ่งจะสงผลใหผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในการเขาครอบครอง
เครื่องบินที่เชาได หากมีการผิดสัญญาเชาฉบับใดฉบับหน่ึง ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.15 บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) ไดในอดีต และการท่ีบริษัทฯ ไม
สามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) กับผูใหเชาหลายราย ซึ่งในสัญญาดังกลาวไดกําหนดเหตุแหง
การเลิกสัญญาเปนการทั่วไป และไดกําหนดใหบริษัทฯ ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการอื่นๆ ในระหวางที่สัญญายังมีผลใช
บังคับอยู การท่ีบริษัทฯไมสามารถกระทําการใดๆ ตามขอตกลงกระทําการดังกลาวไดอาจทําใหเกิดการผิดสัญญาที่เก่ียวของ และ
อาจเปนเหตุใหเครื่องบินดังกลาวถูกยึดคืนไดในที่สุด สืบเน่ืองจากเศรษฐกิจชะลอตัวในชวงวิกฤติเศรษฐกิจโลกในชวงป 2550-
2552 บริษัทฯ ไดชําระคาเชาภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวน 9 ฉบับชากวากําหนดโดยบริษัทฯ ไดรับจดหมายแจงการชําระคา
เชาลาชา และหลังจากน้ันไดเขารวมเจรจากับผูใหเชาเพ่ือทําการปรับเปล่ียนเง่ือนไขการชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
จํานวน 9 ฉบับดังกลาวทั้งหมด และสําหรับเครื่องบินอีก 3 ลํา บริษัทฯไดเจรจาใหนําเงินคาเชาเพ่ือการซอมบํารุงเคร่ืองบินซึ่งเปน
เงินของผูใหเชา แตบริษัทฯ มีสิทธิเบิกจากผูใหเชาเพ่ือนํามาชดเชยคาใชจายในการซอมบํารุงเครื่องบินตามแผนการที่ไดกําหนด
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ไวในสัญญาเชาแตละฉบับ โอนมาชําระคาเชาที่คางชําระอยู และตกลงที่จะออก standby letter of credit เพ่ือเปนหลักประกันแทน
คาเชาเพ่ือการซอมบํารุงเคร่ืองบิน นอกจากกรณีที่ไดรับจดหมายแจงการชําระคาเชาลาชาสําหรับเคร่ืองบินทั้ง 9 ลําดังกลาวแลว 
บริษัทฯ ยังไดเจรจาเพ่ือคืนเครื่องบินอีกจํานวน 1 ลํา โดยตองชําระคาชดเชยในการคืนเครื่องบินกอนกําหนดตามท่ีไดเจรจาไว 
นอกจากน้ี บริษัทฯ ไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมและถูกริบเงินมัดจําภายใตสัญญาเชาดําเนินงานดังกลาวโปรดพิจารณา
รายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง– ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–สภาวะที่ยากลําบาก
และความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจทั่วโลกไดสงไดผลกระทบในทางลบอยาง
ตอเน่ืองตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและอาจจะสงผลตอไปใน
อนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน สวนที่ 2 หนา 129” ทั้งน้ี สัญญาเชาเหลาน้ี ยังมี
ขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหน่ึงมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆ ดวย (cross-default clause) ดังน้ันการไมปฏิบัติ
ตามเง่ือนไขในสัญญาหน่ึงอาจถูกพิจารณาวาเปนการผิดสัญญาเชาอื่นๆ  นอกจากน้ี การท่ีไมสามารถดํารงไวซึ่งใบอนุญาต
สนามบินอาจทําใหผิดขอสัญญาในสัญญาเชา โปรดดู “-บริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตสนามบินเพ่ือประกอบกิจการสนามบิน 
และหากเกิดการผิดสัญญา หรือไมสามารถตออายุใบอนุญาตได อาจทําใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ” ดังน้ัน การไมสามารถปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการของสัญญา
เชาดําเนินงาน อาจทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ถูกยึดคืน และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.16 บริษัทฯ มีภาระหน้ีสินและภาระในการชําระหน้ีท่ีมีจํานวนคงท่ีเปนจํานวนมาก ท้ังในปจจุบัน และภายหลังจากการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ มีหน้ีสินรวมทั้งหมด (รวมถึงหน้ีตามสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) จํานวน 
13,406.5 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนหน้ีสินตอทุนที่ 1.82:1 ซึ่งประกอบดวยหน้ีที่เกิดจากสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) 
ของเครื่องบินจํานวน 604.2 ลานบาท เงินกูเบิกเงินเกินบัญชีและเงินกูระยะสั้นที่มีกําหนดเวลาชําระภายใน 1 ปจํานวน 11.5 ล า
นบาท เงินกูระยะยาว (รวมถึงเงินกูยืมจากบุคคลที่เก่ียวของ) จํานวน 12,721.9 ลานบาท ซึ่งแบงเปน 11,230.7 ลานบาทเปนหน้ี
ตามสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) ของกองทุนรวมซึ่งบริษัทฯ ตองผอนชําระหน้ีที่เหลือเปนระยะเวลาอีก 23 ป และ
หน้ีสินอื่นๆ จํานวน 1,491.2 ลานบาท ซึ่งหน้ีสินดังกลาวยังตองผอนชําระเปนงวดๆ ตามระยะท่ีกําหนดในสัญญาที่เก่ียวของ 
นอกจากภาระหนี้ดังกลาว บริษัทฯ ยังมีหนาที่ชําระภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมากภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน 
(Operating Lease) สําหรับเคร่ืองบินของบริษัทฯ พ้ืนที่อาคารในสนามบิน สิ่งอํานวยความสะดวกอื่นๆ และพื้นที่สํานักงาน ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ มีจํานวนเงินคาเชาขั้นตํ่าที่ตองจายในอนาคตภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวนทั้งสิ้น 125.4 
ลานเหรียญสหรัฐฯ 

การท่ีบริษัทฯ มีภาระหน้ีสนิและภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก อาจทําให  

 เกิดผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการท่ีจะไดรับความชวยเหลือทางการเงินเพ่ิมเติมเพ่ือที่จะนํามาใช
ในแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ และสําหรับนํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ รวมทั้งเพ่ือ
วัตถุประสงคอื่นๆ โดยมีขอกําหนดที่บริษัทฯ เห็นวาเปนที่ยอมรับได หรือบริษัทฯ อาจไมไดรับความชวยเหลือ
ทางการเงินเพ่ิมเติมใดๆ เลย 

 ตองนํากระแสเงินสดจํานวนมากจากการดําเนินงานของบริษัทฯ และแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ ไปชําระ
ภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่ 
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 บริษัทฯ ตองประสบกับภาระดอกเบี้ยที่เพ่ิมขึ้นจากเดิม เน่ืองจากอัตราดอกเบี้ยที่ตองชําระสําหรับภาระหน้ี
บางสวนของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 

 บริษัทฯ ตองตกอยูในสถานะเสียเปรียบในการแขงขันเมื่อเทียบกับบริษัทคูแขงที่มีการกูยืมนอยกวา และบริษัท
คูแขงที่สามารถเขาถึงแหลงเงินทุนไดดีกวา  

 ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการที่ระบุไวในสัญญาทางการเงินและขอตกลงอื่นๆ อยางเครงครัด รวมไปถึง
ขอจํากัดในการจายเงินปนผล หรือการกอหน้ีสินเพ่ิมขึ้น และ 

 ตองอยูภายใตการเรียกรองจากเจาหน้ีมีประกันในการบังคับหลักประกันที่บริษัทฯ ไดใหไวเพ่ือเปนประกันในหน้ี
น้ันๆ 

ทั้งน้ี ความสามารถของบริษัทฯ ในการชําระหน้ีตามระยะเวลาที่กําหนดขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานในอนาคตและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและการเมือง ปจจัยทางการเงิน การแขงขัน กฎหมาย ธุรกิจ และ
ปจจัยอื่นๆ ซึ่งกรณีดังกลาวหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เสถียรภาพทางการเมืองที่ไมมั่นคง ภาวะ
เศรษฐกิจตกตํ่า การขาดสภาพคลองของธนาคารและตลาดตราสารหน้ี (debt capital market) เหตุการณความไมสงบ หรือการ
เปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบตางๆ อาจเพ่ิมตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ หรือจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการ
ไดรับเงินกู ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ ไดอยาง
เพียงพอเพ่ือชําระหน้ีและภาระหน้ีอื่นๆ ที่มีจํานวนคงที่ของบริษัทฯ เมื่อถึงกําหนดชําระได และการที่บริษัทฯ ไมสามารถชําระ
หน้ีตามกําหนดระยะเวลาดังกลาวได อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในกรณีที่บริษัทฯ จะตองกูยืมเงินเพ่ิมเติมมาใชในการประกอบกิจกรรมตางๆ ของบริษัทฯ บริษัทฯ อาจจะตองตกอยู
ภายใตเง่ือนไขหรือขอตกลงกระทําการที่เพ่ิมขึ้นซึ่งอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธเพ่ือสราง
ความเติบโตของบริษัทฯ และถาหากบริษัทฯ ไมสามารถชําระหน้ีและภาระผูกพันทางการเงินอื่นๆ (fixed obligation) เมื่อถึง
กําหนดชําระ บริษัทฯ อาจถูกกําหนดใหเจรจาตอรองเง่ือนไขในสัญญาเหลาน้ันใหม และจัดหาแหลงเงินทุนเพ่ิมเติมในรูปของเงิน
เพ่ิมทุนหรือเงินกูยืม หรือขายทรัพยสิน ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเจรจาตอรองดังกลาวจะประสบความสําเร็จ
หรือเกิดขึ้นในเวลาท่ีเหมาะสม หรือบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นภายใตเง่ือนไขที่บริษัทฯ สามารถยอมรับไดหรือ
รับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นไดเลย 

3.1.17 อัตราดอกเบี้ยท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ตามงบการเงินรวมระหวางกาลสําหรับสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน  2557 บริษัทฯ มีหน้ีสินที่มีอัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัวรอยละ 8.1 ของหน้ีสินคางชําระ ดวยเหตุดังกลาว หากอัตราอางอิงซึ่งใชในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
สําหรับหน้ีสินของบริษัทฯ ดังกลาวเพ่ิมขึ้นรอยละ 10 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยที่จะมีผลตอภาระหน้ีสินของบริษัทฯ ที่คํานวณจาก
อัตราดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาว ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 จะเปนรอยละ 7.4 การเพ่ิมขึ้นของอัตราดอกเบี้ยอาจทําใหตนทุนการกูยืม
ของบริษัทฯ ในสวนของหน้ีสินเดิมที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว และการกูยืมรายใหมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งจะมีผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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3.1.18 บริษัทฯ อาจกอหน้ีอยางมีนัยสําคัญในอนาคตเพ่ือระดมทุนในการจัดหาเคร่ืองบิน เพ่ือใชเปนการลงทุนหรือใชในแผน
ขยายธุรกิจ 

ที่ผานมา  บริษัทฯ  เชาเครื่องบินสวนใหญตามสัญญาเชาดําเนินงาน  (Operating Lease) อยางไรก็ตาม  
บริษัทฯ อาจพิจารณาซื้อเครื่องบินที่จําเปนสวนหน่ึงในอนาคต เมื่อวันที่ 12 กุมภาพันธ 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาซื้อขาย
เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ใหมจํานวน 6 ลํา นอกจากน้ี สัญญาซื้อขายเครื่องบินยังไดใหสิทธิแกบริษัทฯ ในการซื้อเครื่องบิน
แบบเอทีอาร 72-600 เพ่ิมอีกจํานวน 3 ลําดวย และเมื่อวันที่ 27 พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดใชสิทธิในการซื้อเคร่ืองบินแบบเอที
อาร 72-600 ดังกลาวทั้งหมด 3 ลํา และกําหนดสงมอบเครื่องบินทั้ง 9 ลําอยูระหวางไตรมาสท่ี 4 ของป 2557 ถึงไตรมาสท่ี 1 ของป 
2560 ซึ่งหากบริษัทฯ ตัดสินใจซื้อเครื่องบิน บริษัทฯ อาจตองระดมเงินทุนและกอหน้ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพ่ือเปนเงินทุนใน
การจัดหาเครื่องบินเพ่ิมเติม บริษัทฯ ไดวางแผนที่จะระดมทุนเพ่ือการซื้อเครื่องบินจํานวน 9 ลําดังกลาวโดยการเขาทําสัญญาเชา
ทางการเงิน (Finance Lease) กับบุคคลภายนอก  อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาเงินทุนไดตามที่คาดการณไว บริษัทฯ 
ยังคงมีหนาที่ที่จะตองรับมอบเครื่องบินทั้ง 9 ลํา  ซึ่งทําใหบริษัทฯ อาจจะตองจัดหาเงินทุนเพ่ือซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 
จากแหลงเงินทุนอื่น หรือาจจะตองเจรจาสัญญากับผูขายใหม หรืออาจจะถือวาบริษัทฯ ผิดสัญญาภายใตสัญญาซื้อขายเครื่องบิน
ดังกลาว นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองกูยืมเงินเพ่ือใชในการดําเนินกิจการ การลงทุนที่คาดวาจะเกิดขึ้น เงินทุนหมุนเวียนที่จําเปน 
และการขยายธุรกิจ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวไดภายใตขอกําหนดและเง่ือนไขที่
เปนประโยชนกับบริษัทฯ หรือรับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวได โดยเฉพาะในภาวะที่ตลาดเงินและตลาดทุน
ไมเอ้ืออํานวย ซึ่งอาจจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ โดยหากบริษัทฯ ไมสามารถระดมทุนเพ่ือซื้อเครื่องบินใหมบนขอกําหนดและเง่ือนไขท่ีเหมาะสม อาจสงผล
กระทบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ และอาจทําใหแผนการขยายฝูงบินลาชา นอกจากน้ี สัญญาสินเช่ือในอนาคต
ของบริษัทฯ อาจมีขอกําหนดที่จํากัดกิจกรรมการดําเนินงานและกิจกรรมทางการเงินของบริษัทฯ และอาจกําหนดใหบริษัทฯ ตอง
นําทรัพยสินไปวางเปนหลักประกัน ทั้งน้ี ความสามารถในการชําระหน้ีและจัดหาเงินทุนสําหรับการลงทุนที่ตามแผนการของ
บริษัทฯ จะขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินกลยุทธทางธุรกิจ และความสามารถในการสรางรายไดอยางเพียงพอเพ่ือชําระหน้ี 
ซึ่งมีความไมแนนอนและอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

3.1.19 บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ 

กลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ ประกอบไปดวยการเพ่ิมจํานวนเครื่องบิน การเพ่ิมจํานวนเที่ยวบินในเสนทางการบินเดิม
ที่บริษัทฯใหบริการ การเปดเสนทางการบินใหมทั้งที่บริษัทฯ ใหบริการเองและท่ีเปนสวนหน่ึงของเครือขายเสนทางการบินที่
ขยายออกไปตามความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) และกระตุนการเติบโตในตลาดท่ีบริษัทฯ ใหบริการอยูเดิม 
ทั้งน้ี ความสําเร็จในกลยุทธทางธุรกิจน้ัน มีความสําคัญตอความสําเร็จของบริษัทฯ 

การเพ่ิมจํานวนเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ขึ้นอยูกับการไดรับการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบิน (Slot) 
ที่เหมาะสมในสนามบินที่ต้ังอยูในตลาดเปาหมายในลักษณะที่สอดคลองกับกลยุทธในการบริหารตนทุนของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัท
ฯ จําเปนตองไดรับสทิธิการบิน และการจัดสรรเวลาเขาออกของเคร่ืองบิน (Slot) ในสนามบินใดๆ กอนที่จะเริ่มใหบริการเสนทาง
การบินใหมได นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับอนุญาตจากกระทรวงคมนาคม โดยผานกรมการบินพลเรือนกอนที่จะเปด
เสนทางการบินภายในประเทศสายใหม บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลา
การนําเคร่ืองบินขึ้นลง (Slot) และการอนุญาตตางๆ ดังกลาวในเวลาอันสมควรหรือรับประกันวาจะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรร
ชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นลง (Slot) หรือการอนุญาตตางๆ ดังกลาวได นอกจากน้ีการเพ่ิมจํานวนเสนทางการบินซึ่งเปนสวน
หน่ึงของเครือขายที่ขยายออกไปโดยความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) ยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ใน
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การหาคูสัญญาที่เหมาะสม  การเจรจา การสอบทาน การปฏิบัติการ และการจัดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share 
Agreement) เพ่ิมเติม ดังน้ันบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถทําสัญญาดังกลาวไดเพ่ิมขึ้นในอนาคต 
นอกจากน้ี การเพ่ิมจํานวนเที่ยวบินในเสนทางการบินเดิมที่บริษัทฯ ใหบริการอยูยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ที่จะไดรับ
การจัดสรรเวลาขึ้นและลงจอด (Slot) เพ่ิมเติมในสนามบินของเสนทางการบินดังกลาว ซึ่งรวมถึงสนามบินสุวรรณภูมิและ
สนามบินสมุย ทั้งน้ี การไมไดรับสิทธิการบินการไมไดรับการจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอด (Slot) ในสนามบิน
ใดๆ การไมไดรับอนุญาตตางๆ หรือการไมสามารถเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เพ่ิมเติม หรือการไม
สามารถขอเพิ่มชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ เพ่ิมเติมดังกลาวขางตนอาจสงผลกระทบในทางลบอยาง
มีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ คาดหมายวาเสนทางการบินหลายเสนทางท่ีบริษัทฯ วางแผนเปดใหบริการในอนาคต สวนหน่ึงจะเปนเสนทาง
การบินในตางประเทศ ซึ่งการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศดังกลาวอาจมีปญหาทางดานการดําเนินงานการเงิน และ
กฎหมาย ซึ่งอาจแตกตางไปจากปญหาที่บริษัทฯ ประสบในประเทศไทยในปจจุบัน การใหบริการในเสนทางการบินใหมอาจทํา
ใหบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนจํานวนมากรวมทั้งทรัพยากรอ่ืนๆ ต้ังแตกอนที่จะเริ่มใหบริการ ทั้งน้ี ในระยะแรก บริษัทฯ อาจมี
อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) ตํ่า และอาจจําเปนตองเสนอคาโดยสารราคาพิเศษในเสนทางการบินใหม ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรจากเสนทางการบินใหมน้ี นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังวางแผนที่จะขยายฝูงบินให
กลายเปน 43 ลํา ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2561 หากบริษัทฯ ไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจได บริษัทฯ 
อาจตองเล่ือนกําหนดเวลาหรือยกเลิกการรับมอบเครื่องบินเหลาน้ีและอาจตองจายคาชดเชยความเสียหายซึ่งอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ปจจัยอื่นๆ ที่อาจสงผลกระทบตอกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึง 

 สภาวะทางเศรษฐกิจโดยทั่วไปของประเทศไทย ภูมิภาคเอเชีย และภูมิภาคอ่ืนทั่วโลก รวมท้ังสภาวะตลาดทุน
ของประเทศตางๆ ทั่วโลก  

 อุปสงคของการคมนาคมขนสงทางอากาศในภูมิภาค 

 อุปสรรคในการเขาสูตลาดการบินในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการควบคุมตนทุนการดําเนินงาน และบริหารกิจการขนาดใหญกวาเดิมไดอยางมี
ประสิทธิภาพ 

 การไดรับใบอนุญาตสิทธิการบินเพ่ิมเติมสําหรับตลาดท่ีบริษัทฯ วางเปาหมายในทางภูมิศาสตรเพ่ือการขยาย
เสนทางการบิน 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการวาจาง ฝกอบรม และรักษาจํานวนของนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร
ประจําเคร่ืองบินของ บริษัทฯ อยางเพียงพอ 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหาและรับมอบเครื่องบินในเวลาอันสมควร และ 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการระดมเงินทุนที่จําเปนเพ่ือใชในการขยายธุรกิจภายใตตนทุนทางการเงินที่
เหมาะสม 
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ปจจัยดังกลาวขางตนหลายปจจัยน้ันอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ดังน้ัน บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวา
บริษัทฯ จะสามารถขยายธุรกิจในตลาดที่ใหบริการอยูไดสําเร็จ หรือสามารถสรางตลาดใหมขึ้นมาได ซึ่งความลมเหลวในการ
ปรับใชกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.20 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาบุคคลภายนอกในการจัดหาสิ่งอํานวยความสะดวกและบริการท่ีเปนสวนสําคัญในธุรกิจของบริษัทฯ 
ซึ่งรวมถึงสิ่งอํานวยความสะดวกในสนามบินสุวรรณภูมิใหแกลูกคา และรวมถึงเปนชองทางการจําหนายบัตรโดยสาร
ใหแกบริษัทฯ 

ความพรอมและตนทุนสําหรับพ้ืนที่ในอาคารผูโดยสาร เวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินใดๆ และที่จอด
เครื่องบิน มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจและแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ตองมีสิ่งอํานวยความสะดวก
สําหรับการใหบริการภาคพ้ืนดินและการซอมบํารุง ซึ่งรวมถึงโรงซอมบํารุงอากาศยาน และอุปกรณสนับสนุนตางๆ เพ่ือเครื่องบิน
ที่จัดหามาเพ่ิมเติมตามแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งสิ่งอํานวยความสะดวกและอุปกรณที่จําเปนเหลาน้ีอาจไมพรอมใชงาน
ในเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสม ซึ่งหากบริษัทฯ ไมสามารถเชา ไดมา หรือเขาถึงสิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินโดยมี
เง่ือนไขและขอกําหนดที่สมเหตุสมผลไดภายในเวลาท่ีเหมาะสมเพื่อสนับสนุนการเติบโต และการดํารงการประกอบธุรกิจใน
ปจจุบันของบริษัทฯอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากน้ีตัวแทนจําหนายยังเปนชองทางสําคัญในการจําหนายบัตรโดยสารโดยในชวงปที่ผานมา สิ้นสุดวันที่ 31
ธันวาคม ของป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ยอดการขายบัตรโดยสารทั้งหมด
ของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 64.01 รอยละ 63.91 รอยละ 60.42 และรอยละ 60.61 มาจากการขายผานตัวแทนจําหนายซึ่งรวมถึง 
ผูแทนจําหนายบัตรโดยสารแบบทั่วไปและผูแทนจําหนายบัตรโดยสารที่ไดรับอนุญาตจาก IATA และจากสายการบินที่มีความตก
ลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) และสายการบินที่มีความตกลงรับขนผูโดยสารระหวางสายการบิน (Interline) ซึ่งบริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธที่ดีกับบุคคลเหลาน้ี และไมสามารถรับประกันไดวาจะหา
บุคคลอื่นมาแทนที่บุคคลเหลาน้ีไดอยางเหมาะสม ทั้งน้ี รายไดของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากตัวแทนจําหนาย 
ใหความสําคัญกับสายการบินอื่นมากกวา และความสัมพันธระหวางบริษัทฯ และตัวแทนจําหนายซึ่งบริษัทฯ ไดอาศัยเปนชอง
ทางการขายดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากขอตกลงทางธุรกิจหรือทางการเงินที่เสนอโดยสายการบินอื่น การเปล่ียนแปลง
ขอตกลงกับผูจัดจําหนายบัตรโดยสารอื่น และวิธีการใหมๆ ในการจําหนายบัตรโดยสาร นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายเหลาน้ีตอง
ติดตอปฏิสัมพันธโดยตรงกับผูโดยสารและบุคคลที่อาจกลายเปนผูโดยสารของบริษัทฯ ในอนาคต ดังน้ัน หากการใหบริการของ
ตัวแทนจําหนายเหลาน้ีไมเหมาะสมพฤติกรรมดังกลาวอาจสงผลในแงลบตอช่ือเสียง และสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

แมวาบริษัทฯ จะมีความพยายามในการดูแลสอดสองผลการดําเนินงานของบุคคลภายนอกดังกลาวในการใหบริการแก
บริษัทฯ และแมวาในสญัญาใหบริการท่ีบริษัทฯ เขาทําเพ่ือใหไดรับบริการดังกลาวจะกําหนดระดับคุณภาพของการใหบริการ แต
ความมีประสิทธิภาพ ความรวดเร็ว และคุณภาพของการดําเนินงานของบุคคลภายนอกที่เปนผูใหบริการน้ัน โดยสวนใหญแลวจะ
อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ การที่ผูใหบริการดังกลาวไมสามารถใหบริการไดอยางเปนที่พึงพอใจหรือกรณีที่เกิดการ
ติดขัดในการใหบริการซึ่งอยูนอกเหนือความคาดหมาย อาจสงผลกระทบในทางลบตอทัศนะของลูกคาเก่ียวกับมาตรฐานการ
ใหบริการ และความนาเช่ือถือของบริษัทฯ รวมท้ังธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.21 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอัตโนมัติและอินเตอรเน็ตในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และความลมเหลวหรือการละเมิด
ความปลอดภัยใดๆ ของระบบเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอัตโนมัติในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งรวมถึงเว็บไซตและระบบสํารองที่น่ังออนไลน ตลอดจน
ระบบสื่อสารขอมูลภายใน โดยเว็บไซตและระบบสํารองที่น่ังออนไลนของบริษัทฯ ตองสามารถรองรับการเขาเยี่ยมชมในปริมาณ
มากและแสดงขอมูลสําคัญเก่ียวกับเที่ยวบินได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาความลมเหลวหรือการละเมิดความปลอดภัย
ของระบบจะไมเกิดขึ้นในอนาคต การหยุดชะงักที่เกิดขึ้นในระบบเหลาน้ีอาจสงผลใหเกิดการสูญเสียขอมูลสําคัญ เปนการเพ่ิม
คาใชจาย และสงผลเสียตอช่ือเสียงและยอดขายบัตรโดยสารของบริษัทฯ ซึ่งอาจนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ
“ลักษณะการประกอบธุรกิจ-เทคโนโลยีสารสนเทศ สวนที่ 2 หนา 108” 

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอินเทอรเน็ตในการจองบัตรโดยสารบางสวน โดยการสํารองเที่ยวบินของบริษัทฯ ในป 2556 
และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ประมาณรอยละ 25.13 และรอยละ 25.93 ตามลําดับเปนการสํารอง
โดยตรงของผูโดยสารผานเว็บไซตของบริษัทฯ ซึ่งหากการรักษาความปลอดภัยในการใชอินเทอรเน็ตที่ไมเขมงวด อาจทําให
ลูกคาหลีกเล่ียงที่จะใชอินเทอรเน็ต หรือไมใชอินเทอรเน็ตเพ่ือดําเนินธุรกรรมที่เก่ียวของกับการใหขอมูลอันเปนความลับ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนที่สูงเพ่ือใหมีระบบการปองกันการละเมิดความปลอดภัย โดยเฉพาะในกรณีความเสี่ยง
จากการกอการราย และ/หรือการลักลอบนําขอมูลไปใชโดยบุคคลภายนอก สงผลใหรัฐบาลกําหนดระดับการรักษาความปลอดภัย
ทางอินเทอรเน็ตใหเขมงวดมากขึ้น และทําใหเกิดขอจํากัดดานการซื้อบัตรโดยสารจากระยะไกลท่ีมากกวาเดิม นอกจากน้ี การ
บรรเทาหรือแกไขปญหาดังกลาวอาจกอใหเกิดการติดขัด ความลาชา หรือการหยุดชะงักในการใหบริการแกลูกคาของบริษัทฯซึ่ง
อาจทําใหลูกคาอาจเลิกใชบริการจองซื้อบัตรโดยสารผานชองทางอินเทอรเน็ตของบริษัทฯ หรือฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเก็บรักษาขอมูลสวนบุคคลที่ไดรับจากลูกคา และมีการใชมาตรการความปลอดภัยเพ่ือปองกันการเขาถึง
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ โดยขอมูลสวนบุคคลที่ถูกเก็บรักษาไวทั้งทางออฟไลนและออนไลนเปนขอมูลที่มีความสําคัญมาก และ
ถาหากบุคคลภายนอกสามารถเขาถึงขอมูลดังกลาวไดโดยปราศจากความยินยอมลวงหนาของลูกคา หรือถาบุคคลภายนอกใช
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ ช่ือเสียงของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ และอาจถูกลูกคาฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ ซึ่ง
เหตุการณตางๆ เหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ 
บริษัทฯ  

3.1.22 ปญหาใดๆ ท่ีเกิดขึ้นหรืออาจเกิดขึ้นกับเคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ319 เคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ320 เคร่ืองบินแบบเอทีอาร 
72-500 หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือเคร่ืองยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ 
Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ซึ่งรวมถึงการไมสามารถจัดหาเคร่ืองบินหรือเคร่ืองยนตดังกลาวได หรือการ
ตัดสินใจใชเคร่ืองบินหรือเครื่องยนตประเภทใหม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน บริษัทฯ ใชเครื่องบินแบบแอรบัสและเครื่องบินแบบเอทีอาร และใชเครื่องยนตประเภท International Aero 
Engines V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ดําเนินงานดวยเครื่องบินแบบ
แอรบัส เอ319 จํานวน 10 ลํา เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 จํานวน 7 ลํา และเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 จํานวน 8 ลํา และเมื่อ
วันที่ 12 กุมภาพันธ 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาซื้อขายเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ใหมจํานวน 6 ลํา นอกจากน้ี สัญญาซื้อ
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ขายเคร่ืองบินยังไดใหสิทธิแกบริษัทฯ ในการซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 เพ่ิมอีกจํานวน 3 ลําดวย และเมื่อวันที่ 27 
พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดใชสิทธิในการซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ดังกลาวทั้งหมด 3 ลํา และกําหนดสงมอบเครื่องบิน
ทั้ง 9 ลําอยูระหวางไตรมาสที่ 4 ของป 2557 ถึงไตรมาสที่ 1 ของป 2560  และบริษัทฯ คาดวา บริษัทฯ จะทยอยปลดระวาง
เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ในที่สุด ทั้งน้ี ในวันที่ 18 กรกฎาคม 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาเครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 
จํานวน 1 ลําจากบุคคลภายนอก  

การท่ีบริษัทฯ จําเปนตองใชเครื่องบินแบบแอรบัส เอ 319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 
และเคร่ืองบินแบบเอทีอาร 72-600 และเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 
127F และ 127M น้ันสงผลใหบริษัทฯ เผชิญกับความเสี่ยงในกรณีที่มีปญหาใดๆ เกิดจากเครื่องบินและเครื่องยนตประเภท
ดังกลาวโดยบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากมีการตรวจพบขอบกพรองจากการออกแบบหรือปญหาเก่ียวกับ
เครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ 319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320  เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องบินแบบเอที
อาร 72-600 และเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ127M ซึ่งสงผล
ใหเครื่องบินของบริษัทฯ อาจถูกบังคับไมใหขึ้นบินจนกวาจะไดแกไขขอบกพรองหรือปญหานั้นจนเสร็จสิ้น (ในกรณีที่
ขอบกพรองหรือปญหานั้นสามารถแกไขได) นอกจากน้ี ขอบกพรองหรือปญหาดังกลาวอาจสงผลใหหนวยงานที่เก่ียวของกับการ
บินในประเทศไทยออกขอกําหนดที่เก่ียวของกับมาตรฐานความปลอดภัยสําหรับการบินซึ่งอาจตองใชตนทุนที่สูงมากในการ
ปฏิบัติตาม ทั้งน้ี หากผูโดยสารหลีกเล่ียงที่จะโดยสารเครื่องบินของบริษัทฯ อันเปนผลจากภาพลักษณในทางลบที่มีตอเครื่องบิน
แบบแอรบัส เอ319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 เน่ืองจาก
ความวิตกกังวลดานความปลอดภัยทั้งที่มีอยูหรือคาดวาจะมีขึ้นหรือปญหาอื่นๆ อาจสงผลใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

นอกจากน้ี หากเกิดกรณีที่ไมมีเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 
หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 
127F หรือ 127M ในตลาด และบริษัทฯ อาจจําตองจัดหาเครื่องบินหรือเครื่องยนตแบบที่แตกตางออกไปจากที่ใชอยูเดิม บริษัทฯ 
อาจสูญเสียประโยชนที่บริษัทฯ จะไดรับจากฝูงบินและเครื่องยนตที่บริษัทฯ ใชดําเนินการอยูในปจจุบันในเหตุการณเชนน้ี บริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเครื่องบินที่หามาทดแทนจะมีขอไดเปรียบในการดําเนินการเหมือนกับเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 
เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 และเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือบริษัทฯ จะสามารถเชาหรือ
ซื้อเครื่องยนตที่นาเช่ือถือและมีประสิทธิภาพทัดเทียมกับเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 หรือ Pratt & 
Whitney PW 127F และ 127M นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนในการเปล่ียนแปลงดังกลาวเปนจํานวนมาก ซึ่งรวมถึง
ตนทุนที่สูงขึ้นจากฝกอบรมหรือวาจางนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร ในการจัดการและซอมบํารุงเคร่ืองบินหรือเครื่องยนต
ประเภทที่แตกตางจากเดิม และบริษัทฯ อาจตองใชเครื่องจําลองเที่ยวบินในการฝกบิน (flight simulator) สําหรับเครื่องบินแบบ
ใหมซึ่งบริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการใหมีการใชเครื่องจําลองดังกลาวไดดวยตนทุนท่ีเหมาะสม นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังคงมี
ความเสี่ยงเดิมเก่ียวกับปญหาใดๆ ที่เกิดขึ้นจริงหรือปญหาที่อาจเกิดขึ้นเก่ียวกับเครื่องบินและเครื่องยนตแบบใหมดังกลาว 
นอกจากน้ี การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบหากผูผลิตเครื่องบินหรือเครื่องยนตของเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 
เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 หรือ เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 
หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M กลาวคือ Airbus ATR International Aero Engine หรือ Pratt & Whitneyไมสามารถ
จัดการผลิต หรือมีอะไหลใหบริการไดอยางเพียงพอ หรือไมสามารถใหบริการสนับสนุนไดทันทวงที 
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3.1.23 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาบุคลากร โดยเฉพาะเจาหนาท่ีบริหารและผูบริหารหลักของบริษัทฯ ซึ่งอุปสรรคใดๆ ในการดึงดูด
และรักษาบุคลากรดังกลาว หรือการไมสามารถดํารงวัฒนธรรมองคกรไวได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ความสําเร็จในทางธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการทํางานอยางตอเน่ืองของเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะ
ผูบริหารของบริษัทฯ หากมีการสูญเสียเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะผูบริหารคนใดคนหน่ึง โดยไมสามารถสรรหาผู
ดํารงตําแหนงที่เหมาะสมและมีคุณสมบัติเทียบเทามาทดแทนได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

โครงสรางธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยนักบิน วิศวกร และบุคลากรอ่ืนๆ ที่มีความชํานาญสูง มีความทุมเท และมี
ประสิทธิภาพ ซึ่งแผนการสรางการเติบโตของบริษัทฯ ตองอาศัยการวาจาง การฝกอบรม และการวาจางพนักงานใหมจํานวน
เพ่ิมขึ้นในอนาคต ทั้งน้ี อุตสาหกรรมการบินเคยประสบภาวะขาดแคลนบุคลากรผูมีความชํานาญเปนครั้งคราว โดยเฉพาะนักบิน
และวิศวกร บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ เพ่ือวาจาง
บุคลากรท่ีมีความชํานาญสูงเหลาน้ี ทั้งน้ี สายการบินที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ ดังกลาวอาจ
เสนอคาตอบแทนและผลประโยชนที่เหนือกวาขอเสนอของบริษัทฯ สงผลใหบริษัทฯ อาจตองเพ่ิมคาตอบแทนและผลประโยชน
เพ่ือดึงดูดและรักษาบุคลากรที่มีความสามารถ มิฉะน้ันอาจตองเผชิญความเสี่ยงจากการลาออกของพนักงาน หากบริษัทฯ ไม
สามารถวาจาง ฝกอบรม และรักษาพนักงานที่มีความสามารถดวยตนทุนที่สมเหตุสมผล บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการตาม
กลยุทธเพ่ือสรางการเติบโตได ซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ วาจางบุคลากรเพ่ิมขึ้นอาจทําใหบริษัทฯ เผชิญปญหาในการรักษาวัฒนธรรมองคกร ทั้งน้ี 
บริษัทฯ เช่ือวาหน่ึงในจุดแข็งทางการแขงขันของบริษัทฯ คือวัฒนธรรมองคกรที่มุงเนนการใหบริการ ซึ่งปลูกฝงพนักงานของ
บริษัทฯ ใหมีความเปนมิตร เก้ือกูล เนนการทํางานเปนทีมและเอาใจใสลูกคาเพ่ือเพ่ิมผลิตผล โดยควบคุมตนทุนของ บริษัทฯ ให
อยูในระดับที่มีประสิทธิภาพ ถาบริษัทฯ ไมสามารถสรรหา วาจาง หรือรักษาพนักงานที่มีคุณลักษณะตามหลักเกณฑเหลาน้ี อาจ
สงผลกระทบกับวัฒนธรรมองคกรและช่ือเสียงของบริษัทฯ  

3.1.24 บริษัทฯ อาจเผชิญกับการจัดต้ังสหภาพแรงงาน การนัดหยุดงาน การถวงงาน หรือตนทุนแรงงานท่ีเพ่ิมขึ้น 

ปจจุบันบริษัทฯ ไมมีสหภาพแรงงาน หากพนักงานของบริษัทฯ จัดต้ังสหภาพแรงงานขึ้น สหภาพแรงงานดังกลาวอาจ
ยื่นขอเรียกรองที่สงผลใหบริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้น และสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการทํา
กําไรของบริษัทฯ ทั้งน้ี พนักงานของบริษัทฯ แตละกลุมอาจแยกจัดต้ังสหภาพแรงงานเมื่อใดก็ได และอาจมีการแยกการเจรจา
ตอรองในประเด็นที่กลุมของตนเรียกรอง โดยหากมีการจัดต้ังสหภาพแรงงานขึ้นและบริษัทฯ ไมสามารถบรรลุขอตกลงตาม
สัญญาขอตกลงเก่ียวกับสภาพการจางของสหภาพแรงงานได หรือหากเกิดกรณีที่พนักงานของบริษัทฯ มีความไมพอใจเปนอยาง
มาก บริษัทฯ อาจเผชิญกับการชะลอการทํางานหรือการนัดหยุดงานได นอกจากน้ี การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ อาจตองหยุดชะงัก
จากการประทวงของกลุมแรงงานซึ่งประทวงเรียกรองใหมีการต้ังสหภาพแรงงาน ซึ่งเหตุการณใดๆ ดังกลาวอาจทําใหการดําเนิน
ธุรกิจของบริษัทฯ หยุดชะงัก และอาจสงผลเสียตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.25 หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหมีไวซึ่งใบอนุญาตและการอนุญาตตางๆ หรือหากบริษัทฯ ไมไดรับการ
อนุมัติกฎระเบียบตางๆ บริษัทฯ จะไมสามารถใหบริการเท่ียวบินแบบประจําได 

ธุรกิจของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาต และตองไดรับการอนุมัติตางๆ ในการใหบริการเสนทางการบินตางๆ 
ของบริษัทฯ ทั้งน้ี อุตสาหกรรมการบินอยูภายใตบังคับของกฎระเบียบตางๆ มากมาย ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมกฎระเบียบที่
ใชบังคับกับบริษัทฯ ได การเปล่ียนแปลงในการตีความกฎระเบียบในปจจุบันหรือการออกกฎหมายหรือกฎระเบียบใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองมีใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศ ซึ่งออกโดยและอยูภายใตเง่ือนไขท่ีกําหนดโดยกรมการบินพลเรือน 
โดยใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศของบริษัทฯ มีผลบังคับใชตามระยะเวลาท่ีกําหนด และตองยื่นขอตออายุใบรับรองเมื่อสิ้น
กําหนดระยะเวลาดังกลาว ซึ่งใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 17 เมษายน 2556 และมีผล
ใชบังคับตอไปจนถึงวันที่ 30 เมษายน 2561 นอกจากน้ี ในการดําเนินการบริการขนสงทางอากาศแบบประจําหรือไมประจําใน
ประเทศไทย บริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศจากกระทรวงคมนาคม โดยใบอนุญาตให
ประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 15 มกราคม 2552 และจะตองตออายุเมื่อ
ใบอนุญาตดังกลาวหมดอายุในวันที่ 31 มกราคม 2562 ทั้งน้ี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาหากใบรับรองผูดําเนินการ
เดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ หมดอายุ บริษัทฯจะไดรับการออก
ใบรับรองและใบอนุญาตฉบับใหม หากบริษัทฯ ไมไดรับใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการ
คาขายในการเดินอากาศ บริษัทฯ จะไมสามารถดําเนินการประกอบกิจการเดินอากาศได 

ในเสนทางการบินแตละสายที่บริษัทฯ ดําเนินการ บริษัทฯตองไดรับใบรับรองและใบอนุญาตจากประเทศท่ีเปน
จุดหมายปลายทางของการบินซึ่งการมีผลบังคับไดตามกฎหมายของใบรับรองและใบอนุญาตตางๆ อาจแตกตางกันไปในแตละ
ประเทศ ในกรณีที่ใบรับรองและใบอนุญาตใดๆ ถูกเพิกถอนหรือไมไดรับการตออายุเมื่อหมดอายุ หรือถาการตออายุดังกลาวมี
เง่ือนไขท่ีเอื้อประโยชนนอยลง บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการในเสนทางการบินที่ไดรับผลกระทบดังกลาว หรืออาจตองลด
จํานวนเท่ียวบินลง นอกจากน้ี การกระทําใดๆ ของหนวยงานที่กํากับดูแลสายการบินในประเทศไทย และบุคคลภายนอกอื่นๆ ที่
บริษัทฯ ไมมีอํานาจควบคุม อาจสงกระทบในทางลบตอบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับกฎหมายและระเบียบ
ที่บังคับใชกับบริษัทฯไดจากหัวขอ “การประกอบธุรกิจ-กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย 
สวนที่ 2 หนา 113” 

3.1.26 บริษัทฯ อาจไมสามารถคุมครองสิทธิในทรัพยสินทางปญญาภายใตชื่อทางการคา “Bangkok Airways” ไดอยาง
เพียงพอ หรืออาจเผชิญกับการเรียกรองสิทธิในทรัพยสินทางปญญา ซึ่งอาจมีคาใชจายในจํานวนท่ีสูงมากในการระงับ
ขอพิพาท หรืออาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการใชประโยชนจากสิทธิในทรัพยสินทางปญญาในอนาคต 

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาการจดทะเบียนเครื่องหมายการคาและช่ือโดเมน เพ่ือจัดต้ังและคุมครองช่ือทางการคา (Brand) 
Bangkok Airways แท็กไลน (tagline) และโลโก (“เครื่องหมายตางๆ”) ในหลายประเทศ 

ความสําเร็จของธุรกิจของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถในการใชเครื่องหมายตางๆ อยางตอเน่ืองเพ่ือเพ่ิม
การรับรูในช่ือทางการคา ถึงแมวาบริษัทฯ ไดจดทะเบียนหรืออยูระหวางการจดทะเบียนเครื่องหมายตางๆ ก็ตามบริษัทฯ ไมอาจ
รับประกันไดวา การดําเนินการตางๆ โดยบริษัทฯ จะสามารถคุมครองเครื่องหมายตางๆ ไดอยางเพียงพอ และบุคคลภายนอกอาจ
โตแยงสิทธิในการใชแตเพียงผูเดียวในเครื่องหมายตางๆ ของบริษัทฯ นอกจากน้ี ความสําเร็จของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับการรับรู
และความสามารถของบริษัทฯ ในการปองกันบุคคลภายนอกมิใหใชเครื่องหมายตางๆ โดยไมไดรับความยินยอม ทั้งน้ี ประเด็นที่
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เก่ียวของกับสิทธิในทรัพยสินทางปญญาอาจเปนเรื่องซับซอน และบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ขอพิพาทตางๆ จะไม
เกิดขึ้น หรือขอพิพาทใดๆ ที่เก่ียวของกับทรัพยสินทางปญญาของบริษัทฯ จะถูกระงับโดยมีเง่ือนไขที่เอื้อประโยชนตอบริษัทฯ ซึ่ง
เหตุการณใดๆ ดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของ บริษัทฯ 

3.1.27 ความสามารถในการกําหนดคาโดยสารของบริษัทฯ ถูกจํากัดอัตราคาโดยสารขั้นสูงท่ีกําหนดโดยรัฐบาล 

ในฐานะบริษัทสายการบิน บริษัทฯ ถูกกํากับดูแลโดยรัฐบาลผานกรมการบินพลเรือนและหนวยงานอื่นๆ ซึ่งกรมการ
บินพลเรือนเปนหนวยงานกํากับดูแลที่มีหนาที่กํากับดูแลภาคการบินของประเทศไทย โดยเปนผูออกใบอนุญาตประกอบกิจการที่
จําเปนในการใหบริการเที่ยวบินของบริษัทฯ และเปนผูกําหนดอัตราขั้นสูงสําหรับคาโดยสารเสนทางการบินภายในประเทศท่ีขาย
ในประเทศไทย กํากับดูแลคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับบริการขนสงผูโดยสารและสินคาภายในประเทศแบบประจํา 
รวมถึงเปนผูทําความตกลงวาดวยการขนสงทางอากาศแบบทวิภาคีระหวางประเทศกับประเทศอื่นๆ ทั้งน้ี คาโดยสาร
ภายในประเทศของบริษัทฯ จะตองไมเกินอัตราคาโดยสารที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน อน่ึง รายไดของบริษัทฯ จากการ
ใหบริการขนสงผูโดยสารภายในประเทศ คิดเปน รอยละ 63.63 รอยละ 61.91 รอยละ 63.30 และรอยละ 63.03 ของรายไดคา
โดยสารใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ การเปล่ียนแปลงในทางลบ
ใดๆ ในนโยบายเหลาน้ี นอกเหนือจากกฎระเบียบและนโยบายอ่ืนๆ ที่ใชกํากับดูแลการดําเนินการสายการบิน อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.28 อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ น้ัน เปนไปตามฤดูกาล  

รายไดและอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ มีระดับสูงสุดในชวงไตรมาสที่ 1 และ 
ไตรมาสที่ 4 ของแตละปปฏิทิน ซึ่งเปนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยวสูงสุดในประเทศไทย สวนฤดูกาลท่ีมีจํานวนนักทองเที่ยว
ตํ่าสุดคือชวงไตรมาสที่ 2 หากบริษัทฯ ประสบภาวะชะงักงันไมสามารถดําเนินธุรกิจเปนระยะเวลานานในชวงที่มีจํานวน
นักทองเที่ยวสูงสุดดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี การเปรียบเทียบผลการดําเนินงานในอดีตและประมาณการผลการประกอบการระหวางกาลของ
บริษัทฯ อาจไมเปนเครื่องช้ีวัดผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ไดอยางแมนยํา ราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ อาจผันผวน
หรือลดลงอยางมีนัยสําคัญ เน่ืองจากความผันผวนในผลการดําเนินงานระหวางกาลของบริษัทฯ 

3.1.29 ความผันผวนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

เน่ืองจากบริษัทฯ มีการทําธุรกิจในหลายประเทศ จึงมีรายไดและคาใชจายเปนสกุลเงินหลายสกุล ที่สําคัญคือ สกุลเงิน
บาทและเหรียญสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม สัญญาซอมบํารุง สัญญาเชาเครื่องบิน สัญญาการจัดหานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบิน 
สัญญาการประกันภัยโดยสวนใหญ รวมทั้งสัญญาจัดหาอะไหลเครื่องบินเกือบทั้งหมดของบริษัทฯ เปนสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ 
ทั้งน้ี คาเงินของสกุลเงินหลายสกุล มีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจเกิดผลกระทบตอบริษัทฯ โดยขึ้นอยูกับสถานะเงินตรา
ตางประเทศของบริษัทฯ ทั้งดานรายไดและคาใชจาย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงาน สวนที่ 2 หนา 341” อยางไรก็ดี ในอนาคตบริษัทฯ อาจเขาทําสัญญาอนุพันธปองกันความเสี่ยงจากการแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะจัดใหมีการปองกันความเสี่ยงดังกลาวได หรือการ
ปองกันความเสี่ยงดังกลาวจะสามารถจัดทําไดภายใตตนทุนที่เหมาะสมในเชิงพาณิชย หรือสามารถปองกันความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปล่ียนไดอยางมีประสิทธิภาพ 
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ความผันผวนอยางมีนัยสําคัญของสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ ที่บริษัทฯ ใชดําเนินงานโดยเฉพาะ
สกุลเงินบาท อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ทั้งน้ี นับต้ังแตเกิดวิกฤติการณทางการเงินในภูมิภาค
เอเชียเมื่อป 2540 คาเงินบาทเทียบกับเหรียญสหรัฐฯ เกิดความผันผวนเปนครั้งคราว จากที่เคยแข็งคาถึง 22.20 บาทตอหน่ึงเหรียญ
สหรัฐฯ ณ วันที่ 18 มิถุนายน 2540 จนกระทั่งออนคาถึง 56.45 บาท ตอหน่ึงเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 13 มกราคม 2541 (ตามขอมูล
ของ Bloomberg) โดยอัตราซื้อถัวเฉล่ียเงินโอนและอัตราขายถัวเฉล่ียของธนาคารพาณิชยในกรุงเทพมหานคร ซึ่งประกาศโดย
ธนาคารแหงประเทศไทย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อยูที่ 32.455 บาทตอหน่ึงเหรียญสหรัฐฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกัน
ไดวา คาเงินบาทจะไมผันผวนตอเน่ืองอยางมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ หรือสกุลเงินอื่นๆ ในอนาคต 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันหลายรายการในสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะในสกุลเหรียญสหรัฐฯ โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 
2557 บริษัทฯ มีภาระผูกพันในสกุลเงินตางประเทศคงคางภายใตสัญญาเชาเครื่องบินทั้งหมดจํานวน 23 สัญญา ซึ่งเปนสัญญาเชา
ดําเนินงาน 19 สัญญา คิดเปนจํานวน  161.0 ลานเหรียญสหรัฐฯ นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจมีภาระทางการเงินเพ่ิมในสกุลเหรียญ
สหรัฐฯ ในอนาคต ซึ่งอาจรวมถึงการกูยืมเพ่ือซื้อเครื่องบินในอนาคต ดวยเหตุน้ี การออนคาลงของสกุลเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุล
เงินตางประเทศเหลาน้ีอาจทําใหภาระหน้ีสินของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถ
สรางรายไดเพ่ิมขึ้นอยางเพียงพอที่จะชดเชยหน้ีที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว ดังน้ัน ความผันผวนของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงิน
ตางประเทศจึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.30 ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิด
จากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเท่ียวบินท่ีจะไปสูจุดหมายปลายทางเหลาน้ี 

ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียต้ังอยูในเขตรอยตอของแผนเปลือกโลก ดวยเหตุน้ี ประเทศเหลาน้ันจึงเผชิญกับ
เหตุการณที่เกิดจากการเคล่ือนตัวของเปลือกโลก ซึ่งอาจนําไปสูแผนดินไหวและสึนามิ หรือทะเลที่มีความรุนแรง เชน เมื่อวันที่ 
26 ธันวาคม 2547 เกิดแผนดินไหวใตทะเลบริเวณนอกชายฝงเกาะสุมาตรา ซึ่งกอใหเกิดสึนามิเขาทําลายชุมชนชายฝงในประเทศ
ไทย อินโดนีเซีย และศรีลังกา บางประเทศในภูมิภาคเอเชียยังเผชิญกับภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ เชน ไฟปาและ
หมอกควัน นอกจากน้ี ประเทศไทยยังเผชิญกับปญหาอุทกภัยซึ่งอุทกภัยดังกลาวทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ที่จอดซอมบํารุงอยู
ในโรงซอมอากาศยานของบริษัทฯ บริเวณสนามบินดอนเมืองไดรับความเสียหาย การเกิดขึ้นของภัยพิบัติทางธรณีวิทยาหรือ
อุตุนิยมวิทยาที่จะเกิดขึ้นในอนาคตในประเทศท่ีบริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินไมวาจะเกิดจากธรรมชาติหรือเกิดขึ้นโดยฝมือมนุษย 
อาจมีผลทําใหอุปสงคของเที่ยวบินของบริษัทฯ ไปยังจุดหมายปลายทางเหลาน้ีลดนอยลง และการลดลงของอุปสงคดังกลาวอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.31 บริษัทฯ เผชิญความเสี่ยงท่ีเก่ียวของกับการดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย 

เน่ืองจากในปจจุบันบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย บริษัทฯ จึงมีขอที่ตองพิจารณาเปนพิเศษและอาจเผชิญความ
เสี่ยงที่มีนัยสําคัญเปนการเฉพาะของภูมิภาคน้ี ความเสี่ยงเหลาน้ีรวมถึงความเสี่ยงเก่ียวของกับสภาพแวดลอมทางการเมือง 
เศรษฐกิจ กฎหมาย และอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ เปนตน ซึ่งผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
ในทางลบจากการเปล่ียนแปลงในสภาวะทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคเอเชีย และการเปล่ียนแปลงในนโยบายของรัฐบาลที่
เก่ียวของกับกฎหมายและกฎระเบียบ มาตรการตอตานภาวะเงินเฟอ การแลกเปล่ียนเงินตราและการโอนเงินไปยังตางประเทศ 
อัตราและวิธีเก็บภาษี เปนตน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนในสภาวะทางสังคมและการเมืองในบางประเทศในภูมิภาคเอเชีย 
อาจยับยั้ง จํากัด หรือสงผลกระทบในทางอื่นใดตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และอาจสงผลใหเกิดการปดสนามบิน โดยในชวง
ไมก่ีปที่ผานมา ประเทศและดินแดนบางแหงในภูมิภาคเอเชียไดออกมาตรการหลายอยางเพ่ือใหมีผลตอการปฏิรูปและการ
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เปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจหรือการเมือง โดยมาตรการบางอยางทําใหเกิดเหตุการณตางๆ หรือเพ่ิมความเสี่ยงที่เก่ียวกับความความ
ไรเสถียรภาพทางการเมืองและความไมสงบในสังคม โดยตัวอยางบางสวนของเหตุการณที่กอใหเกิดความผันผวนมากขึ้นของ
สภาวะทางสังคมและการเมืองในภูมิภาคเอเชีย ไดแก การควบคุมคาแรงขั้นตํ่าและการควบคุมราคาสินคาโดยรัฐบาล อัตราการ
วางงานที่สูงขึ้น การปรับโครงสรางอุตสาหกรรม และการกีดกันทางการคา เชน การเก็บภาษีศุลกากรและคาธรรมเนียมในอัตรา
สูง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมภายในประเทศ เปนตน ทั้งน้ี เหตุการณดังกลาวขางตนอยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทฯ และบรษิัทฯ ไมไดทําประกันความเสี่ยงทางการเมืองหรือการประกันภัยอื่นๆ ที่เก่ียวของกับความสูญเสียที่เกิดขึ้นกับ
บริษัทฯ จากเหตุการณเหลาน้ี 

3.1.32 บริษัทฯ เผชิญกับความเส่ียงบางประการที่ไมไดทําประกันภัยไว และอาจเผชิญกับอุปสรรคในการทํากรมธรรม
ประกันภัยท่ีมีเง่ือนไขท่ียอมรับไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาประกันภัยไดเลย 

การประกันภัยเปนพ้ืนฐานสําคัญของการดําเนินธุรกิจสายการบินและสนามบิน ทั้งน้ี เน่ืองจากการกอการราย หรือ
เหตุการณที่มีผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจมีผลทําใหบริษัทฯ ไมสามารถทําประกันภัยเก่ียวกับการบินในความเสี่ยงบาง
ประเภท หรืออาจทําประกันภัยไดในวงเงินประกันภัยที่ลดลง ซึ่งไมเพียงพอกับจํานวนที่กําหนดโดยผูใหเชาเครื่องบินของบริษัท
ฯ หรือตามกฎระเบียบของรัฐบาล การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัยในการประกอบธุรกิจโดยทั่วไป หรือใน
สินทรัพยบางอยางของบริษัทฯ ภายใตเง่ือนไขและขอกําหนดที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรือไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัย
ไดเลยสําหรับการประกอบธุรกิจโดยทั่วไปหรือสินทรัพยบางอยางจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะเพียงพอกับความเสียหาย
ที่เกิดขึ้นจริง ในกรณีที่ความเสียหายที่แทจริงสูงกวาจํานวนเงินที่ทําประกันภัยไว บริษัทฯ อาจตองรับภาระความเสียหายจํานวน
มาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมไดทําประกันภัยความเสี่ยงบางประเภท ซึ่งรวมถึงการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก และการสูญเสียกําไรหรือ
รายได ซึ่งสอดคลองกับแนวทางของสายการบินอื่นในอุตสาหกรรมซึ่งมักจะไมไดทําประกันภัยในเรื่องดังกลาวไวเชนกัน ใน
กรณีที่เกิดภัยที่ไมไดทําประกันภัยไว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

ภายหลังจากการกอการรายเม่ือวันที่ 11 กันยายน 2544 บริษัทประกันภัยดานการบินไดเพ่ิมเบี้ยประกัน รวมถึงเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมประกันภัยเพ่ิมขึ้นจากผูโดยสารแตละคน และลดความคุมครองสําหรับความรับผิดตอภัยสงครามและความรับผิด
รวมตอบุคคลภายนอกอยางมีนัยสําคัญ ทั้งน้ี ในกรณีที่เกิดเหตุการณการกอการราย การจี้เครื่องบิน และเหตุเครื่องบินตก หรือ
เหตุการณอื่นซึ่งกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการบิน อาจมีความเสี่ยงที่บริษัทประกันภัยดานการบินจะเพ่ิมเบี้ยประกันสูงขึ้น 
หรือลดความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยลง การเพ่ิมขึ้นของเบี้ยประกันภัยหรือการลดความคุมครองอยางมีนัยสําคัญ อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ–การประกันภัย สวนที่ 2 หนา 107”  

3.1.33 บริษัทฯ มีความเส่ียงจากการรวมทุนกับพันธมิตร 

BFS Cargo ไดเขาทําสัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการคลังสินคา ลงวันที่ 24 สิงหาคม 2549 และ BFS 

Ground ไดเขาทําสัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการภาคพ้ืนกับ WFS ลงวันที่ 24 สิงหาคม 2549 เพ่ือบริหารจัดการ

กิจการอาคารคลังสินคาของบริษัทฯ ตามสัญญาโครงการคลังสินคา และบริการภาคพ้ืนดินตามสัญญาโครงการอุปกรณบริการ
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ภาคพ้ืนและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง สัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการคลังสินคาและสัญญา

สนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการภาคพ้ืนมีกําหนดระยะเวลา 7 ป  และไดสิ้นสุดลงในวันที่ 27 กันยายน 2556 โดยคูสัญญา

อาจตกลงรวมกันตออายุสัญญาดังกลาวได ทั้งน้ี  ในป 2556 คูสัญญาทั้งสองฝายไดทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมเพ่ือขยายระยะเวลาของ

สัญญาดังกลาวออกไปช่ัวคราวเปนเวลา 6 เดือนหลังจากสัญญาหมดอายุ และตอมาในป 2557 คูสัญญาทั้งสองฝายไดตออายุสัญญา

ดังกลาว เมื่อวันที่ 16 มิถุนายน 2557 โดยไดทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมเพ่ือขยายระยะเวลาของสัญญาดังกลาวออกไปอีก 4 ป 6 เดือน 

หรือจนถึงวันที่ 27 กันยายน 2561  

ทั้งน้ีบริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงเปนพิเศษในการรวมทุนกับพันธมิตรโดยที่มีความเปนไดวาพันธมิตรของบริษัทฯ อาจ
ดําเนินการดังตอไปน้ี 

 มีผลประโยชนหรือจุดมุงหมายทางธุรกิจและเศรษฐกิจที่แตกตางจากบริษัทฯ 

 กระทําหรือละเวนการกระทําการใดๆ อันแตกตางไปจาก หรือไมเปนไปตามนโยบาย วัตถุประสงค หรือ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีหรือขัดตอกฎหมาย 

 ไมสามารถหรือไมเต็มใจกระทําตามภาระหนาที่ภายใตสัญญารวมทุน หรือสัญญาอื่นๆ ในลักษณะเดียวกัน 

 มีขอพิพาทกับบริษัทฯ เก่ียวกับขอบเขตของความรับผิดชอบและหนาที่ตางๆ หรือ 

 ประสบปญหาทางดานการเงิน  

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

3.1.34 การลงทุนของบริษัทฯ ใน BGH ถือเปนสินทรัพยในสวนท่ีเปนสาระสําคัญของบริษัทฯ  และการเปล่ียนแปลงของราคา
หุน BGH อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตองบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ถือหุนโดยทางตรงและโดยทางออมผานทางบริษัทยอย คิดเปนรอยละ 7.83 ของหุน
ใน BGH ซึ่งเปนผูประกอบการโรงพยาบาลเอกชน โปรดดูหัวขอ “นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ-การลงทุนในหุน
สามัญของบริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน)” การลงทุนในหุน BGH คิดเปนรอยละ 36.4 รอยละ 43.1 รอยละ 46.9 และ
รอยละ 58.9 ของสินทรัพยรวมของบริษัทฯ ในป ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 ป 2555 ป 2556 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 
ตามลําดับ แมวานายปราเสริฐ ปราสาททองโอสถ รองประธานกรรมการและประธานคณะผูบริหาร และดํารงตําแหนง Group 
CEO และ President และกรรมการใน BGH บริษัทฯ ก็ไมมีอํานาจควมคุมไมวาโดยทางตรงหรือทางออมในการดําเนินงานของ 
BGH หรือสงผลกระทบในทางบวกหรือทางลบตอการขึ้นลงของราคาหุน BGH 

การขึ้นลงของราคาหุน BGH สงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญในงบกําไรขาดทุนแบบเบ็ดเสร็จ เน่ืองจากมาตรฐานการ
รายงานทางการเงินกําหนดใหบันทึกการเปล่ียนแปลงมูลคาราคาตลาดในการลงทุนในหุน BGH ของบริษัทฯ เปนกําไรและ
ขาดทุนในงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ราคาหุน
ของ BGH ไดปรับตัวเพ่ิมขึ้น ในขณะที่การถือหุนของบริษัทฯ ใน BGH เปล่ียนแปลงเล็กนอย ดังน้ัน บริษัทฯ จึงไดมีการบันทึก
ผลกําไรจากการวัดมูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขายที่ 3,799.6 ลานบาท 3,169.4 ลานบาท 450.5 ลานบาทและ 5,886.7 ลาน
บาท ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ  
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 เน่ืองจากบริษัทฯ จะลงทุนระยะยาวในหุนของ BGH ดังน้ัน การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน BGH จะสงผลอยางมี
นัยสําคัญตองบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จตามที่ปรากฏในงบกําไรขาดทุน บริษัทฯ คาดวาการลงทุนใน BGH จะยังคงเปนสินทรัพยใน
สวนที่เปนสาระสําคัญของบริษัทฯ ตอไป เน่ืองจากบริษัทฯ ยังคงจะลงทุนในหุน BGH  เปนการลงทุนระยะยาวและเพ่ือใหไดรับ
เงินปนผล ในอดีตบริษัทฯ เคยนําหุน BGH ไปจํานําเปนหลักประกันเพ่ือใหบริษัทฯ สามารถกอภาระหน้ีสินเพ่ิมเติมไดตอไป ซึ่ง
บริษัทฯ อาจดําเนินการดังกลาวอีกในอนาคตโปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับนโยบายการลงทุนของบริษัทฯ ในหัวขอ 
“ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ-นโยบายการลงทุนในธุรกิจและหลักทรัพย สวนที่ 2 หนา 181”  

 ในการเสนอขายหลักทรัพยครั้งน้ี บริษัทฯ ไดวาจางบุคลลภายนอกที่มีความอิสระในการสอบทานและใหคําแนะนํา
เก่ียวกับนโยบายภายในที่เหมาะสม ซึ่งรวมถึงการซื้อขายหลักทรัพยโดยการใชขอมูลภายใน ซึ่งกําหนดชวงระยะเวลาที่ไมควรซื้อ
ขายหลักทรัพยเมื่อมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณะและชวงเวลาที่กรรมการและผูบริหารสามารถกลับมาซื้อขายหลักทรัพยอีกได 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดกําหนดไวในจรรยาบรรณ และหลักปฏิบัติในกรณีที่มีการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามนโยบาย ขั้นตอน คูมือ 
จรรยาบรรณ และหลักปฏิบัติเก่ียวกับการลงทุนในหลักทรัพย บริษัทฯ จะดําเนินมาตรการลงโทษตามนโยบาย ระเบียบและ
ขอบังคับการทํางานที่เก่ียวของ และตามความเหมาะสม โปรดดูหัวขอ “การดูแลมิใหมีการใชประโยชนจากขอมูลภายในจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย” 

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

ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี ผูถือหุนเดิมแตละราย ซึ่งใชนามสกุลปราสาททองโอสถ จะ
ยังคงถือหุนรวมกันเปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 60.0 ของหุนที่ออกและจําหนายแลวทั้งหมดของบริษัทฯ  

สืบเน่ืองจากการถือหุนในบริษัทฯ รวมเปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 60.0 ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอ
ประชาชนในครั้งน้ี แมกลุมผูถือหุนเดิมจะไมไดกระทําการรวมกัน แตหากมีการใชสิทธิไปในทางเดียวกัน อาจทําใหสามารถ
ควบคุมกิจการตางๆของบริษัทฯ ที่จะตองไดรับการอนุมัติจากผูถือหุน และสามารถครอบงําการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
ภายใตการอนุมัติตามกฎหมายได ซึ่งอาจรวมถึงกรณีดังตอไปน้ี 

 การเลือกต้ังกรรมการ  

 จํานวนและกําหนดเวลาการจายเงินปนผลและผลประโยชนอื่นใด 

 การเขาซื้อหรือการควบรวมกิจการกับบริษัทหรือนิติบุคคลอื่น 

 กลยุทธและนโยบายโดยรวมของธุรกิจและ 

 การออกหลักทรัพยใหม 

ทั้งน้ี อาจเกิดกรณีที่ผลประโยชนของผูถือหุนในครอบครัวปราสาททองโอสถของบริษัทฯ หรือของบริษัทที่เก่ียวของ
ของผูถือหุนดังกลาว อาจขัดแยงกับผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่นๆ ของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ ในบางครั้งบริษัทฯไดเขาหรือจะเขาทําสัญญา หรือธุรกรรมกับนิติบุคคลอื่นที่ควบคุมโดยผูถือหุนใน
ครอบครัวปราสาททองโอสถ ของบริษัทฯ และ/หรือ บุคคลอื่นๆ ที่เก่ียวของ 
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3.1.36 การถือหุนโดยบุคคลตางชาติในบริษัทฯ มีขอจํากัดอยูหลายประการ การละเมิดขอจํากัดดังกลาวอาจสงผลใหเกิดการ
เพิกถอนใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ และสิทธิของบริษัทฯ ในการบินในทุกเสนทางการบิน 

การถือหุนของบุคคลตางชาติในบริษัทฯ ถูกจํากัดโดยขอบังคับของบริษัทฯ ไวที่รอยละ 49.0 ของหุนที่ออกและจําหนาย
ไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ และบริษัทฯ ยังอยูภายใตบังคับของขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางชาติภายใตพระราชบัญญัติการ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 พระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) และประกาศ
คณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ซึ่งกําหนดใหหุนของผูดําเนินการบริการขนสงทางอากาศและผูซึ่งขอจดทะเบียนอากาศยานไมนอยกวา
รอยละ 51 ตองถือโดยบุคคลในประเภทตอไปน้ีแตละประเภทโดยลําพัง หรือหลายประเภทรวมกัน ไดแก (ก) บุคคลธรรมดาซึ่งมี
สัญชาติไทย และ/หรือ (ข) กระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล และ/หรือ (ค) บริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัดซึ่งมีกระทรวง 
ทบวง กรมในรัฐบาล หรือบุคคลธรรมดาสัญชาติไทยถือหุนอยูไมนอยกวารอยละ 51 ของหุนทั้งหมด โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย-กฎและระเบียบในประเทศของ
อุตสาหกรรมการบิน สวนที่ 2 หนา 118” โดยภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ีผูถือหุนเดิมที่มีสัญชาติไทย
จะยังคงถือหุนขางมากของบริษัทฯ 

ในกรณีที่ผูถือหุนเดิมไมไดถือหุนสวนใหญบริษัทฯ อีกตอไป เมื่อการถือหุนของบุคคลตางชาติมีจํานวนถึงสัดสวน
สูงสุดของการถือหุนของบุคคลตางดาวที่กําหนดแลว ผูถือหุนสัญชาติไทยอาจถูกหามมิใหโอนหุนของตนใหกับผูซื้อชาวตางชาติ
ได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอสภาพคลองและราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในกรณีดังกลาว ในสถานการณเชนน้ี  
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูลงทุนจะไมถูกบังคับใหขายหุนของตนโดยไดรับการแจงเตือนในเวลาอันสั้น หรือ หุน
ดังกลาวจะสามารถขายไดในราคาตลาดในขณะน้ัน นอกจากน้ี ในทางปฏิบัติ จะไมอาจทราบไดวาการขายหุนของผูถือหุนสัญชาติ
ไทยในเวลาตอมาจะเปนการขายใหผูซื้อหุนสัญชาติไทยหรือผูซื้อชาวตางชาติ จนกวาผูซื้อหรือบุคคลดังกลาวจะยื่นคํารองขอจด
ทะเบียนการโอนหุนดังกลาวตอนายทะเบียน หรือจนกวาจะมีการปดสมุดทะเบียนผูถือหุน ในการน้ี TSD ซึ่งเปนนายทะเบียนของ
บริษัทฯ อาจปฏิเสธท่ีจะรับจดทะเบียนการโอนหุนใหแกบุคคลที่ไมไดมีสัญชาติไทย หรือมิฉะน้ันบุคคลดังกลาวอาจจําเปนตอง
ขายหุน ถาการโอนหุนดังกลาวจะทําใหจํานวนหุนที่ออกและจําหนายแลวในบริษัทฯ ซึ่งจะถูกจดทะเบียนในนามของบุคคลที่ไม
มีสัญชาติไทย เกินกวาสัดสวนการถือหุนของบุคคลตางชาติที่บังคับใชอยูขณะน้ัน นอกจากน้ี ตามหลักท่ัวไปในการดําเนินการ
บริการขนสงทางอากาศระหวางประเทศน้ัน บริษัทฯ จําเปนตองมีบุคคลสัญชาติไทยเปนผูถือหุนในสัดสวนที่เปนสาระสําคัญและ
เปนผูมีอํานาจควบคุมที่แทจริงของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับ
อุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวนที่ 2 หนา 113” ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดเหลาน้ีอาจทําให
บริษัทฯ สิ้นสถานภาพการเปนสายการบินของไทย (Thai-designated Airline) และถูกเพิกถอนสิทธิในการบินในเสนทางการบิน
ระหวางประเทศได 

3.1.37 รายไดจากสนามบินของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับปริมาณการจราจรทางอากาศ ซึ่งสวนหน่ึงขึ้นอยูกับปจจัยบางอยางท่ีอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงปจจัยทางดานเศรษฐกิจและการเมือง และปจจัยทางดานสิ่งแวดลอม 

รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯซึ่งคิดเปน รอยละ 2.4 รอยละ 2.3 รอยละ 2.3 และรอยละ 2.5 ของ
รายไดรวมของบริษัทฯ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ ขึ้นอยูกับ
กับจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศในสนามบินของบริษัทฯ โดยปจจัยเหลาน้ีจะสงผล
โดยตรงตอรายไดจากการใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบิน และสงผลโดยออมตอรายไดจากการใหบริการท่ีไมเก่ียวเน่ืองกับการ
บินของบริษัทฯ ทั้งน้ีจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศสวนหน่ึงขึ้นอยูกับหลายปจจัยที่อยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน สภาวะทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
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เอเชียใต และภูมิภาคอ่ืนๆ ความนาดึงดูดใจของสนามบินของบริษัทฯ เมื่อเปรียบเทียบกับความนาดึงดูดใจของสนามบินคูแขง 
โรคติดตอ ความผันผวนของราคานํ้ามันเช้ือเพลิง (ซึ่งอาจสงผลกระทบในแงลบตอปริมาณการจราจรของสนามบินอันเปนผลมา
จากการเรียกเก็บคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมเติมหรือมาตรการอ่ืนๆ ที่สายการบินนํามาใชเพ่ือจัดการความเสี่ยงเก่ียวกับราคา
นํ้ามันเช้ือเพลิงที่ปรับตัวสูงขึ้น) และการแกไขนโยบายทางดานกฎหมาย ที่บังคับใชในอุตสาหกรรมการบิน นอกจากน้ี สภาพ
อากาศ เชน หมอกที่ปกคลุมสนามบิน หรือการพิจารณาระดับมลพิษและมลภาวะทางเสียงในระดับที่ผูอยูอาศัยในบริเวณใกลเคียง
สามารถตานทานได อาจสงผลกระทบตอปริมาณหรือความสามารถในการรองรับการจราจรทางอากาศซึ่งจะสงผลกระทบโดย
ออมตอรายไดของบริษัทฯ 

3.1.38 การบอกเลิกสัญญาเชาชวงโดยกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในป 2549 บริษัทฯ ไดใหกองทุนรวมเชาทรัพยสินของสนามบินสมุย เปนระยะเวลาเวลา 30 ป ภายใตสัญญาเชาระยะ
ยาว และกองทุนรวมไดใหบริษัทฯ เชาชวงสนามบินสมุยกลับมาตามสัญญาเชาชวง โดยบริษัทฯ ยังคงเปนผูดําเนินกิจการ
สนามบินสมุย และถือหนวยลงทุนรอยละ 25 ในกองทุนรวม หากบริษัทฯ ผิดสัญญาเชาชวงดังกลาว กองทุนรวมมีสิทธิเลิกสัญญา
เชาชวงและหาผูดําเนินกิจการสนามบินรายใหมแทนที่และบังคับหลักประกันภายใตสัญญาเชาชวง ซึ่งรวมถึงหุนที่บริษัทฯ ถือใน 
BGH ซึ่งการเลิกสัญญาเชาชวงหรือการบังคับหลักประกันดังกลาวโดยกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.39 การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการกระทําของบุคคลภายนอกซึ่งอยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ 

การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ โดยสวนใหญจะขึ้นอยูกับการใหบริการโดยบุคคลภายนอกแกผูโดยสารและ
สายการบินตางๆ ตัวอยางเชน การพยากรณอากาศ การควบคุมการจราจรทางอากาศ ระบบรักษาความปลอดภัย ระบบไฟฟา และ
การบริการดานการตรวจคนเขาเมืองและศุลกากร นอกจากน้ี ในสนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ ยังตองพ่ึงพา
บุคคลภายนอกในการใหบริการบางอยางเชน การลําเลียงกระเปาและการเติมนํ้ามันเช้ือเพลิง โดยที่ผานมา มีบางกรณีที่อาจเกิด
เหตุขัดของในการใหบริการซึ่งไมสามารถแกไขไดภายในหน่ึงวันซึ่งไดสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ 
ตัวอยางเชน เหตุการณไฟดับที่สนามบิน สมุยเปนเวลา 3 วัน ในเดือนธันวาคม 2555 ซึ่งในชวงเวลาดังกลาวสนามบินสมุย
จําเปนตองใชเครื่องปนไฟฟาสํารอง ซึ่งบริษัทฯ ไมมีสวนรับผิดชอบ หรือสามารถควบคุมการใหบริการเหลาน้ีได ดังน้ันความ
ขัดของใดๆ หรือผลกระทบในทางลบซึ่งเกิดจากการใหบริการของบุคคลภายนอกดังกลาว รวมถึง การนัดหยุดงาน หรือกรณีอื่นๆ 
ที่คลายคลึงกัน อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสายการบินตางๆ หรือผูโดยสารจะไมเขาใจผิดวาบริษัทฯ เปนตนเหตุที่ทําให
เกิดความลาชาหรือผลกระทบในทางลบดังกลาว 

3.2  ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบิน 

3.2.1 ในชวงภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว อุตสาหกรรมการบินมีแนวโนมท่ีจะมีผลประกอบการถดถอย 

เน่ืองจากการเดินทางโดยเครื่องบินสวนใหญ ไมวาจะเพ่ือธุรกิจและเพ่ือการพักผอนเปนการเดินทางที่ตองตัดสินใจอยาง
รอบคอบ ผลประกอบการของอุตสาหกรรมการบินจึงมีแนวโนมถดถอยในชวงภาวะเศรษฐกิจโลกตกตํ่า นอกจากน้ี ผลตอบแทน
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ก็อาจลดลงเน่ืองจากการท่ีสายการบินตางๆ เสนอคาโดยสารราคาพิเศษในตลาดบางแหงเพ่ือกระตุนอุปสงคหรือเพ่ือขายที่น่ังซึ่งยัง
ขายบัตรโดยสารไมได 

ทั้งน้ี ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจโลกตกตํ่าเปนสิ่งที่คาดเดาไดยาก และเน่ืองจากอุตสาหกรรมการบินโดยทั่วไปมี
ลักษณะเฉพาะตัวคือมีอัตรากําไรตํ่าและมีตนทุนคงท่ีสูง ซึ่งคาใชจายสวนใหญซึ่งรวมถึงคาเสื่อมราคา คาใชจายในการซอมบํารุง
เครื่องบิน คาบริหารจัดการเครื่องบินและคาธรรมเนียมการเดินอากาศ ตนทุนทางการเงิน คาเชาดําเนินงานเครื่องบิน และคาใชจาย
เก่ียวกับพนักงานสําหรับนักบิน ลูกเรือ และบุคคลากรที่ทํางานระดับภาคพ้ืนดิน ไมไดเปล่ียนแปลงตามอัตราสวนการขนสง
ผูโดยสาร (load factor)ในขณะที่รายไดที่เกิดจากเท่ียวบินหน่ึงจะสัมพันธโดยตรงกับจํานวนผูโดยสารหรือสินคาที่รับขน และ
โครงสรางคาโดยสาร ดังน้ัน หากมีการเปล่ียนแปลงแมเพียงเล็กนอยดานจํานวนผูโดยสารในตลาดท่ีเก่ียวของ หรือมีการ
เปล่ียนแปลงดานราคา ดานอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) หรือการเดินทางรูปแบบอื่นๆ ที่เช่ือมตอกัน(traffic mix) 
อาจกอใหเกิดผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ผลขาดทุน
เล็กนอยในระดับรายไดที่คาดการณไวสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานทางการเงินของ
บริษัทฯ 

3.2.2 ขอจํากัดของสนามบินในกรุงเทพฯ และสนามบินอ่ืนๆ ในประเทศไทย อาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถเพ่ิมอัตราการใช
เคร่ืองบินตอลําตอวัน ปรับปรุงการตรงตอเวลาของเท่ียวบิน และใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมี
ประสิทธิภาพได 

ถึงแมวาโครงสรางสาธารณูปโภคพ้ืนฐานของการบินเชิงพาณิชยในประเทศไทยจะมีการพัฒนาขึ้นอยางมากในชวง
หลายปที่ผานมา โดยมีการเปดใชสนามบินสุวรรณภูมิในเดือนกันยายน 2549 และเปดใชสนามบินดอนเมืองอีกครั้งสําหรับ
เที่ยวบินภายในประเทศในเดือนมีนาคม 2550 แตทรัพยากรในหลายภาคสวนของอุตสาหกรรมการบินเชิงพาณิชย ซึ่งรวมถึงสิ่ง
อํานวยความสะดวกของสนามบินและระบบควบคุมการจราจรทางอากาศยังไมเพียงพอในการรองรับปริมาณการจราจรทาง
อากาศท่ีเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว ทั้งน้ี ความสามารถของบริษัทฯ ในการเพ่ิมอัตราการใชเครื่องบินตอลําตอวัน การปรับปรุงความตรง
ตอเวลาของเท่ียวบิน และการใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมีประสิทธิภาพในอนาคต สวนหนึ่งขึ้นอยูกับปจจัยที่
อยูนอกเหนือการควบคุมของ บริษัทฯไดแก 

 จํานวนเครื่องบินที่สามารถลงจอดได ความจุผูโดยสารในอาคารผูโดยสาร และความหนาแนนของการจราจร
ทางอากาศในสนามบินที่เปนศูนยปฏิบัติการการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูโดยเฉพาะสนามบินสุวรรณภูมิใน
กรุงเทพฯ และสนามบินภูเก็ตในจังหวัดภูเก็ต 

 คุณภาพของการบริหารจัดการของสนามบินในประเทศไทยโดยผูประกอบกิจการที่เก่ียวของ 

 คุณภาพของการควบคุมการจราจรทางอากาศของประเทศ 

 คุณภาพของระบบนํารองและการดําเนินการควบคุมภาคพ้ืนดินในสนามบินในประเทศไทย 

 ขอจํากัดวาดวยความยาว และ/หรือความแข็งแรงของทางว่ิง (runway) ซึ่งจํากัดนํ้าหนักบรรทุกสูงสุดของ
เครื่องบินของบริษัทฯ 

 คุณภาพของสาธารณูปโภคพ้ืนฐานในสนามบินระดับภูมิภาคท่ีบริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินอยู และ 

 การเพ่ิมมาตรการรักษาความปลอดภัย 
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หากปจจัยใดๆ จากที่กลาวไปแลวขางตนไมอยูในเกณฑมาตรฐาน อาจสงผลกระทบตอศักยภาพในการขยายเครือขาย
เสนทางการบินหรือการเพ่ิมจํานวนเท่ียวบินในเสนทางการบินเดิมของบริษัทฯ การปรับปรุงเที่ยวบินใหตรงตอเวลา และการ
ใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัย นอกจากน้ี ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.2.3 อุตสาหกรรมการบินเผชิญความเสี่ยงจากเหตุการณท่ีเกิดจากปจจัยภายนอก เชน การกอการราย การระบาดของ
โรคติดตอ และภาวะอากาศเลวราย 

การกอการราย เชน ที่เกิดขึ้นเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 และผลที่ตามมา สงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการ
บิน โดยผลกระทบเบื้องตนที่เกิดขึ้นกับอุตสาหกรรมการบิน รวมถึงการที่ตนทุนดานการรักษาความปลอดภัยและการประกันภัยที่
เพ่ิมขึ้น ความวิตกกังวลเก่ียวกับการกอการรายในอนาคตที่เพ่ิมขึ้น การปดสนามบิน การยกเลิกเที่ยวบินและความลาชาของ
เที่ยวบินอันเน่ืองมาจากการละเมิดมาตรการรักษาความปลอดภัยและความเสี่ยงดานความปลอดภัย และการลดลงอยางมีนัยสําคัญ
ของจํานวนผูโดยสารและผลตอบแทน อันเน่ืองมาจากอุปสงคของการเดินทางทางอากาศท่ัวโลกลดลงอยางมาก ทั้งน้ี การกอการ
ราย หรือความหวาดกลัววาจะเกิดการกอการราย หรือเหตุการณที่สงผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจทําใหอัตราสวนการขนสง
ผูโดยสาร (load factor) และผลตอบแทนลดลง และอาจทําใหตนทุนของอุตสาหกรรมการบินรวมถึง บริษัทฯเพ่ิมขึ้น เชน คา
นํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินหรือตนทุนดานประกันภัย ซึ่งถาเหตุการณหรือสถานการณที่คลายคลึงกันเกิดขึ้นในอนาคต 
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบ 

การระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) โรคไขหวัดใหญสายพันธใหม ชนิด H1N1 โรคไขหวัดนก 
หรือโรคติดตออื่นๆ ที่อาจกลายเปนโรคระบาด หรือมาตรการตางๆ ซึ่งรัฐบาลของประเทศท่ีไดรับผลกระทบจากการระบาดใช
รับมือกับความเสี่ยงที่จะเกิดโรคระบาด อาจทําใหการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ติดขัดเปนอยางมาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ความคิดที่วาอาจจะมีการระบาดของโรคชนิดอื่น อาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบตอสภาพ
เศรษฐกิจของประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชีย ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในชวงฤดูมรสุมหรือชวงที่เกิดสภาวะอากาศแปรปรวนในประเทศไทยหรือประเทศอื่นๆ เที่ยวบินตางๆ อาจถูกยกเลิก
หรือตองเลื่อนเวลาจากกําหนดการเดิม ทั้งน้ี ประเทศไทยเปนหน่ึงในประเทศท่ีประสบภัยพิบัติทางธรรมชาติหลายครั้งในชวง
หลายปที่ผานมา ซึ่งรวมถึงสึนามิและอุทกภัย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ประเทศบาง
ประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจาก
ธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลาน้ี สวนที่ 2 หนา 148” ในกรณีที่ บริษัทฯ 
ยกเลิกเที่ยวบินหรือเล่ือนเวลาจากกําหนดการเดิมเน่ืองจากสภาพอากาศที่แปรปรวนน้ัน รายไดและผลกําไรของ บริษัทฯ จะลดลง 
และถึงแมวาเหตุการณเหลาน้ีจะอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ แตผูโดยสารอาจเห็นวา บริษัทฯ ตองรับผิดในความลาชา
และการยกเลิกเที่ยวบินที่เกิดขึ้น ซึ่งบริษัทฯ อาจเสื่อมเสียช่ือเสียงซึ่งสงผลใหเสียลูกคา และสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี สภาพอากาศแปรปรวนใน
ประเทศตางๆ หรือในภูมิภาคอื่นๆ ซึ่งผูโดยสารท่ีมาใชบริการในเสนทางการบินของบริษัทฯมาจากประเทศหรือภูมิภาคดังกลาว
อาจสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารบนเที่ยวบินของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณที่ภูเขาไฟในไอซแลนดระเบิดใน
เดือนเมษายน 2554 ไดสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารที่มาจากทวีปยุโรปและจะเช่ือมตอมายังเครือขายเสนทางการ
บินของบริษัทฯ ในชวงไตรมาสท่ีสองของป 2554 
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3.3 ความเส่ียงท่ีเก่ียวกับหุนของบริษัทฯ  

3.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมาก และผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ ในราคาท่ีเทากับหรือสูงกวา
ราคาหุนท่ีเสนอขายตอประชาชนในคร้ังน้ีได 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมที่จะเปล่ียนแปลง และมีความผันผวนเปนอยางมาก เน่ืองจากปจจัยหลาย
ประการ เชน 

 สภาวะในตลาดหลักทรัพยโดยรวม หรือสภาวะในตลาดอุตสาหกรรมการบินของประเทศไทยหรือตางประเทศ 

 ความผันผวนของผลการดําเนินงานรายไตรมาสของบริษัทฯที่เกิดขึ้นจริงหรือที่อาจถูกคาดการณไว 

 การเผยแพรบทวิจัยหรือคําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย หรือการเปล่ียนแปลงบทวิจัยหรือคําแนะนําของ
นักวิเคราะหหลักทรัพย 

 การเขารับตําแหนงหรือการลาออกของบุคลากรท่ีสําคัญ 

 การพัฒนาและเปล่ียนแปลงกฎระเบียบและกฎหมายที่เก่ียวของ 

 ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ 

 ขอพิพาททางกฎหมายและการสอบสวนของหนวยงานรัฐ 

 สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจและการเมือง 

ทั้งน้ี ปจจัยดังกลาว เหลาน้ีและปจจัยอื่นๆ อาจสงผลใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ มีความผันผวน
สูง ซึ่งอาจจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหลักทรัพยของบริษัทฯ ไดในทันที และอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
สภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ ในอดีตในตางประเทศเม่ือราคาตลาดของหุนมีความผันผวน ผูถือหุนเคยรวมตัวกัน
ฟองคดีหลักทรัพย (Securities Class Action) เพ่ือดําเนินคดีกับบริษัทที่ออกหลักทรัพย ดังน้ัน หากมีผูถือหุนรายใดดําเนินการ
ฟองรอง บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายจํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากบริษัทฯ แพคดี บริษัทฯ อาจตองจายคาเสียหายจํานวน
มาก นอกจากน้ี ผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองใชเวลาและใหความสนใจกับการฟองรองคดีดังกลาว แทนที่จะใชเวลาและใหความ
สนใจอยางเต็มที่กับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

3.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมท่ีถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนมากในอนาคต (รวมถึงผูถือหุนเดิมท่ีเสนอ
ขายหุนในคร้ังน้ี) อาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ 

ผูถือหุนเดิมบางรายไดตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนายวา ภายใน 180 วันนับจากวันที่ 28 ตุลาคม 2557 ซึ่งเปนวันที่บริษัทฯ จดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวอันเน่ืองมาจากการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของบริษัทฯ ตอประชาชนแลวเสร็จ ผูถือหุนเดิมดังกลาวจะไมเสนอขาย ขาย หรือจําหนายหลักทรัพย
ใดๆ ที่เปนหลักทรัพยประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งน้ี หรือหลักทรัพยใดๆ ที่อาจแปลงสภาพหรือสามารถ
แลกเปล่ียนเปนหลักทรัพยของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งน้ี โดยไมไดรับความยินยอมเปนลาย
ลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนาย ทั้งน้ี ภายใตขอ
กําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ผูถือหุนเดิมจะมีสิทธิขายหุนที่ตนถืออยูไดในเวลาใดๆ ภายหลังจากสิ้นสุดระยะเวลาที่
กําหนดดังกลาว 
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นอกจากนี้ ตามขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ของตลาดหลักทรัพยฯ หุนซึ่งมีจํานวนรวมกันเปน
จํานวนรอยละ 55 ของทุนชําระแลวหลังวันที่บริษัทฯ เสนอขายหุนตอประชาชนแลวเสร็จ จะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ปนับแต
วันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งน้ี บุคคลที่ถูกสั่งหามขายสามารถทยอยขายหุนที่ถูกสั่งหามขายได
ในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายเมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุกๆ 6 เดือน และอาจขายหุนที่ถูกสั่งหามขายไดใน
จํานวนรอยละ 75 ที่เหลือของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายภายหลังครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนหลังจากวันที่หุนของบริษัทฯ 
เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 

การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ (รวมถึงผูถือหุนเดิมที่เสนอขายหุนในครั้งน้ี) หรือการ
คาดการณวาจะมีการขายหุนจํานวนมากอาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถคาดการณถึง
ผลกระทบ (ถามี) ไดวาการขายหุนในอนาคตหรือการมีหุนไวเพ่ือขายในอนาคตน้ันจะมีผลกระทบในทางลบตอราคาหลักทรัพย
ของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไร การขายหุนจํานวนมากในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งน้ี
หรือการคาดการณวาจะมีการขายเชนน้ีเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพย
ฯ และการขายหุนดังกลาว อาจสรางความยากลําบากแกบริษัทฯ ในการระดมทุนโดยการออกหลักทรัพยในเวลาและที่ราคาที่
บริษัทฯ เห็นวาเหมาะสม 

3.3.3 ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับการซื้อขายและสงมอบหลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนการเสนอขายหุนในครั้งน้ี หุนของบริษัทฯ ไมไดมีตลาดรองเพ่ือซื้อขายหลักทรัพย ทั้งน้ี ราคาเสนอขายหุนเบื้องตน 
เปนผลมาจากการเจรจาระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนาย ซึ่งราคาดังกลาวอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหลักทรัพยของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขาย
หุนตอประชาชนเสร็จสิ้น ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาระดับสภาพคลองของหลักทรัพยของบริษัทฯจะเพ่ิมสูงขึ้น 
หรือหากมีสภาพคลองในระดับสูง สภาพคลองดังกลาวจะสามารถคงอยูตอไปได 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวอันเน่ืองมาจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี 
และนําสงรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชยกอน บริษัทฯ จึงจะสามารถสงมอบหุนใหมได โดยบริษัทฯ คาดวาการ
จดทะเบียนและสงมอบหุนใหมดังกลาวจะใชเวลาประมาณ 5 วันทําการภายหลังจากที่บริษัทฯ ไดรับชําระเงินคาจองซื้อหุนที่ออก
ใหมจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี ทั้งน้ี ภายใตกฎหมายไทย สถานะของผูลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวง
ระยะเวลาหลังจากที่ผูลงทุนไดชําระคาหุนแลว จนถึงดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวและนําสงรายช่ือผูถือหุนเสร็จสิ้นน้ัน
มีความไมแนนอน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนอาจไมมีสถานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และยังอาจถูกพิจารณาวามีสถานะเปน
เจาหน้ีไมมีประกันอีกดวย 

3.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนใหมท่ีออกจําหนายในการเสนอขายหุนตอประชาชนตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนอยางมี
นัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงทันทีอยางมีนัยสําคัญ 

เน่ืองจากราคาเสนอขายตอหุนในครั้งน้ีจะสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิที่ปรับปรุงแลวตอหุนของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ 
ภายหลังที่ไดปรับปรุงตามประมาณการจํานวนเงินที่ไดรับสุทธิจากการเสนอขายหุนในครั้งน้ี และตามสวนของหุนที่จําหนายแลว
ของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชน ดวยเหตุน้ี มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงโดยทันทีอยาง
มีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนที่ถือโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ กอนการเสนอขายหุนในครั้งน้ีจะเพ่ิมขึ้นอยางมี
นัยสําคัญ 
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3.3.5 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจายเงินปนผลในอนาคตขึ้นอยูกับกําไร สถานะทางการเงิน การหมุนเวียนของเงินสด 
ขอกําหนดเร่ืองเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ และคาใชจายฝายทุนในอนาคต  

จํานวนเงินปนผลของบริษัทในอนาคต (ถามี) จะขึ้นอยูกับกําไร สถานะทางการเงิน การหมุนเวียนของเงินสด 
ขอกําหนดเรื่องเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ และคาใชจายฝายทุนในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถจายเงินปนผลไดหาก
คณะกรรมการบริษัทไมเห็นชอบและผูถือหุนของบริษัทฯ ไมอนุมัติใหมีการจายเงินปนผล นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจถูกจํากัดโดย
ขอสัญญาในสัญญากูเงินในอนาคตในการจายเงินปนผล และบริษัทฯ อาจมีคาใชจายหรือความรับผิดซึ่งทําใหเงินสดที่บริษัทฯ 
อาจนํามาจายเงินปนผลสูญไปหรือลดลงไป ในกรณีที่บริษัทฯ ไมจายเงินปนผลในหุน ผูถือหุนจะไมไดรับผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหุนของบรษิัทฯ นอกจากการนําหุนออกขายในราคาที่สูงกวาราคาที่ซื้อหุนน้ันมา 

ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 (และที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) และขอบังคับของบริษัทฯ กําหนดวา
บริษัทฯ ไมสามารถจายเงินปนผลไดหากยังมียอดขาดทุนสะสมอยู ถึงแมวาจะมีกําไรในปน้ันๆ ก็ตาม  ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 
บริษัทฯ มียอดขาดทุนสะสมจํานวน 3,421.7 ลานบาท ตามงบการเงินเฉพาะกิจการ ซึ่งเปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯ ปรับเกณฑใน
การจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ คาดวาจะจัดใหมีการประชุมวิสามัญผูถือหุนโดยเร็วที่สุดเทาที่จะทําไดภายหลัง
จากการเสนอขายหุนตอประชาชนเปนครั้งแรก เพ่ือขออนุมัติใหบริษัทฯ สามารถนําสวนลํ้ามูลคาหุน (ถามี)  จากการเสนอขายหุน
ในครั้งน้ีมาชดเชยยอดขาดทุนสะสมของบริษัทฯ (ในกรณีที่สวนลํ้ามูลคาหุนมีมูลคามากกวายอดขาดทุนสะสม) ตาม
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 (รวมท้ังที่มีการแกไขเพิ่มเติม) และขอบังคับของบริษัทฯ อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ 
ไมไดรับมติอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนใหนําสวนลํ้ามูลคาหุนมาชดเชยยอดขาดทุนสะสมของบริษัทฯ หรือสวนลํ้ามูลคาหุนมี
มูลคาไมเพียงพอที่จะชดเชยยอดขาดทุนสะสม บริษัทฯ จะไมสามารถจายเงินปนผลไดตามกฎหมาย  

3.3.6 ความเส่ียงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนเพ่ิมทุนตอประชาชนในคร้ังน้ี กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลักทรัพยฯ เก่ียวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งน้ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาต
นําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเมื่อวันที่ 4 เมษายน 2556 ซึ่งบริษัทหลักทรัพยบัวหลวง จํากัด (มหาชน) ใน
ฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบ้ืองตน แลวพบวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่
จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เรื่อง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิ์
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 (ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เวนแตคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุนใหแกนัก
ลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุน
ชําระแลว ซึ่งขึ้นอยูกับผลของการเสนอขายหุนตอประชาชน จึงยังคงมีความไมแนนอนที่บริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาด
หลักทรัพยฯ ใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังน้ันผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ใน
ตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไวหากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ ได 
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3.4 ความเส่ียงอ่ืนๆ 

3.4.1 สํานักงาน ก.ล.ต. เปรียบเทียบปรับอดีตผูบริหารของบริษัทฯ จํานวน 1 ราย ในเร่ืองการใชขอมูลท่ียังไมเปดเผยตอ

สาธารณชนในการซื้อขายหลักทรัพย และผูบริหารของบริษัทฯ จํานวน 1 รายในฐานะผูชวยเหลือสนับสนุนการกระทํา

ผิดของอดีตผูบริหาร  

ในวันที่ 27 พฤศจิกายน 2556 สํานักงาน ก.ล.ต. ประกาศวาคณะกรรมการเปรียบเทียบมีคําสั่งเปรียบเทียบอดีตผูบริหาร
ของบริษัทฯ ตําแหนง Executive Vice President ฝายนโยบายและยุทธศาสตร เปนจํานวนเงิน 9.8 ลานบาทในการซื้อหุน BGH 
ในขณะท่ีตนทราบขอมูลอันเปนสาระสําคัญซึ่งยังไมไดเปดเผยตอประชาชน และคณะกรรมการเปรียบเทียบมีคําสั่งเปรียบเทียบ
นางนฤมล ใจหนักแนน ผูบริหารของบริษัทฯ ตําแหนงเลขานุการ สํานักประธานคณะผูบริหาร และนางสาววิพร จิตรสมหวัง 
พนักงานของบริษัทฯ ตําแหนงผูอํานวยการสวนบัญชีตนทุน ในฐานะผูชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดของอดีตผูบริหาร
ดังกลาวเปนจํานวนเงินรายละประมาณ 0.3 ลานบาท ตามคําวินิจฉัยของสํานักงาน ก.ล.ต. เก่ียวกับการเปรียบเทียบปรับดังกลาว
ระบุวา ระหวางวันที่ 16 พฤศจิกายน ถึงวันที่ 7 ธันวาคม 2553 อดีตผูบริหารซึ่งขณะน้ันดํารงตําแหนงกรรมการของ BGH และ
ของบริษัทฯ ไดซื้อหุน BGH จํานวน 1,030,000 หุน ผานบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของนางสาววิพรและนางนฤมล โดยอาศัย
ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญที่มีผลตอราคาของหุน BGH ที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชนเก่ียวกับธุรกรรมท่ี BGH เขาควบรวม
กิจการกับบริษัท เฮลท เน็ตเวิรค จํากัด (มหาชน) ซึ่งทําใหราคาตลาดของหุน BGH และรายไดของ BGH เพ่ิมขึ้น 

คําวินิจฉัยของสํานักงาน ก.ล.ต. ระบุวาอดีตผูบริหาร ไดกระทําความผิดตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 (รวมท้ังที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) (“พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ”) สวนการกระทําของนางสาววิ
พรและนางนฤมล เขาขายเปนการชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดของอดีตผูบริหารเปนความผิดตามมาตรา 241 แหง
พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ประกอบมาตรา 86 แหงประมวลกฎหมายอาญา ทั้งน้ี โทษสูงสุดสําหรับความผิดเก่ียวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ตองระวางโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปน
เงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลน้ันๆ ไดรับไว แตทั้งน้ี คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
และโทษสูงสุดสําหรับความผิดเก่ียวกับการชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดเก่ียวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน
ตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ตองระวางโทษสองในสามสวนของโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไม
เกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลน้ัน ๆ ไดรับไว แตทั้งน้ี คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 

อดีตผูบริหารรายดังกลาวเคยเปนกรรมการในคณะกรรมการของท้ังบริษัทฯ และ BGH ในขณะที่ซื้อและขายหุน
ดังกลาว อยางไรก็ดี สํานักงาน ก.ล.ต. มิไดหามอดีตผูบริหารในการจะดํารงตําแหนงกรรมการหรือผูบริหารในบริษัทจดทะเบียน
ใดๆ ในประเทศไทย แต อดีตผูบริหารไดลาออกจากคณะกรรมการของ BGH ในวันที่ 27 พฤศจิกายน 2556 และลาออกจาก
คณะกรรมการของบริษัทฯ ในวันที่ 26 พฤศจิกายน 2556 ทั้งน้ี ในวันที่ 1 มิถุนายน 2557 อดีตผูบริหารไดลาออกจากการเปน
ผูบริหารและตําแหนงใดๆ ในบริษัทฯ ซึ่งมีผลในวันที่ 31 กรกฎาคม 2557  สวนนางนฤมลยังคงดํารงตําแหนงผูบริหารของบริษัท
ฯ  และนางสาววิพรยังคงดํารงตําแหนงผูอํานวยการสวนบัญชีตนทุนในบริษัทฯ แมวานางนฤมลและนางสาววิพรยังคงเปน
ผูบริหารและพนักงานของบริษัทฯ แตทั้ง 2 รายไมไดมีอํานาจหรือมีสวนรวมในการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทฯ และ
บริษัทยอย แตอยางใด 
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นอกจากน้ีเพ่ือเปนการปองกันการเกิดเหตุการณขางตนในบริษัทฯ เมื่อวันที่ 28 พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดมีการ
กําหนดขั้นตอนการปฏิบัติงานเก่ียวกับการลงทุนในธุรกิจและหลักทรัพย โดยกําหนดบุคคลที่เขาถึงขอมูลภายในและการดูแลมิให
มีการใชประโยชนจากขอมูลภายใน และหนาที่ของหนวยงานที่เก่ียวของในการนําเสนอ อนุมัติ รายงานผล และติดตามตรวจสอบ
การลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทฯ ทําใหมั่นใจไดวาระบบควบคุมภายในของบริษัทฯ ที่เก่ียวของกับการลงทุนในธุรกิจและ
หลักทรัพยมีประสิทธิภาพเพียงพอ และสามารถตรวจสอบได  

3.4.2 ผูบริหารรายหน่ึงของบริษัทฯ ถูกฟองเปนจําเลยในคดีแพงอันเก่ียวเน่ืองกับการทํางานของผูบริหารรายดังกลาวกับ 

AOT  

นายณรงคชัย ถนัดชางแสง ดํารงตําแหนงเปนผูบริหารของบริษัทฯ ต้ังแตป 2556 โดยไดเขารวมทํางานกับบริษัทฯ ใน
ตําแหนงรองรองผูอํานวยการใหญ ฝายสนามบิน และตอมาไดดํารงตําแหนงรองผูอํานวยการใหญ ฝายสนามบิน ของบริษัทฯ  ใน
วันที่ 31 มกราคม 2557 AOT อดีตผูวาจางของนายณรงคชัยไดฟองเปนนายณรงคชัยและจําเลยอีก 2 คนเปนจําเลยในคดีแพง
เก่ียวกับการประมูลงานจางเหมารักษาความปลอดภัย ณ สนามบินสุวรรณภูมิ โดยเรียกรองคาเสียหายเปนจํานวนประมาณ 3,626 
ลานบาท ขณะเกิดเหตุจําเลยทั้งสาม ซึ่งรวมถึงนายณรงคชัยเปนผูมีอํานาจหนาที่ในการดําเนินการตามกระบวนการจัดหาเอกชนผู
มางานรับจางใหบริการรักษาความปลอดภัย ณ สนามบินสุวรรณภูมิ AOT กลาวหาวาจําเลยปรับปรุงขอกําหนดรายละเอียดงาน
จางใหแตกตางไปจากขอกําหนดรายละเอียดงานจางที่อนุมัติแลวและทําใหเกิดความเสียหายตอ AOT ในการท่ี AOT ตองจายเงิน
คาจางเพ่ิมขึ้นโดยไมมีเหตุจําเปน ทั้งน้ี ในวันที่ 7 มิถุนายน 2557 ศาลแพงเล่ือนนัดพิจารณาเน่ืองจากความลาชาของกระบวนการท่ี
เก่ียวของ 

 


