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3.   ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งน้ีมีความเสี่ยง ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลในเอกสารฉบับน้ีอยาง
รอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลดานปจจัยความเสี่ยงตามท่ีปรากฏรายละเอียดขางลางน้ีกอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุนสามัญ
ของบริษัทฯ 

ปจจัยตามที่ระบุไวในเอกสารฉบับน้ีเปนปจจัยที่บริษัทฯ เห็นวาอาจกอใหเกิดความเสี่ยงอยางมีนัยสําคัญบางประการอัน
อาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ ซึ่งอาจทําใหเกิดความเสี่ยงตอการลงทุนของผูลงทุนอยางมี
นัยสําคัญ ทั้งน้ี นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบไดใน
ขณะน้ีหรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะน้ีแลวเห็นวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจกลายเปนความเสี่ยงที่มีความสําคัญ
ตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือแหลง
เงินทุนของบริษัทฯ ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏใน
เอกสารฉบับน้ี เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการ
ประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลง
ของกฎหมายที่เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต 
อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันน้ัน มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริง
อาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนน้ีที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาล
หรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากสิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ 
โดยที่บริษัทฯ มไิดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด  

3.1 ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.1 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญจากคาใชจายนํ้ามันเชื้อเพลิงและปริมาณนํ้ามันเชื้อเพลิงไมเพียงพอ 

คาใชจายนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินคิดเปนสัดสวนที่สูงที่สุดของตนทุนขายและบริการของบริษัทฯ โดยตามงบ
การเงินรวม คาใชจายคานํ้ามันเช้ือเพลิงคิดเปนรอยละ 28.2 รอยละ 29.3 รอยละ 27.7 และรอยละ 29.8 ของตนทุนขายและบริการ
รวมใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ ดวยเหตุที่คาใชจายนํ้ามัน
เช้ือเพลิงถือเปนรายการคาใชจายในการดําเนินกิจการของบริษัทฯ รายการหน่ึงที่มีนัยสําคัญ การปรับเพ่ิมราคาน้ํามันเช้ือเพลิงขึ้น
เพียงเล็กนอยจะสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอคาใชจายในการดําเนินงานของบริษัทฯ ได ทั้งน้ี ราคานํ้ามัน
เช้ือเพลิงมีความผันผวนอยางมากโดยในชวงเวลา 5 ปที่ผานมาราคาซื้อขายทันที (spot price) ของน้ํามันเช้ือเพลิงเคยมีราคาสูงสุด
ถึง140.99 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 8 เมษายน 2554 และเคยลดตํ่าลงถึง 47.32 เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในวันที่ 12 
มีนาคม 2552 ทั้งน้ี ตามขอมูลจาก MOPS ราคาซ้ือขายทันที (spot price) ของนํ้ามันเช้ือเพลิง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อยูที่ 
120.94  เหรียญสหรัฐฯ ตอบารเรล ในกรณีที่นํ้ามันเช้ือเพลิงขาดแคลน ราคานํ้ามันเช้ือเพลิงอาจปรับตัวสูงขึ้นหรือบริษัทฯ อาจ
ตองลดเท่ียวบินแบบประจําลง ทั้งน้ี บริษัทฯ ไดทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ือบริหารความเสี่ยงที่อาจ
เกิดขึ้นเมื่อราคาน้ํามันเช้ือเพลิงเปล่ียนแปลงในอนาคต ทั้งน้ี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยง
ดังกลาวเปนจํานวนประมาณรอยละ 58.2 ของความตองการนํ้ามันเช้ือเพลิงที่คาดการณไวจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2557 อยางไรก็
ดี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาการเขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยงจากราคาน้ํามันเช้ือเพลิงของบริษัทฯ จะเพียงพอที่จะชวย
ปองกันความเสี่ยงของบริษัทฯ จากการปรับตัวสูงขึ้นของราคานํ้ามันเช้ือเพลิงได นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังมีความเสี่ยงที่จะขาดทุน
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จากการปองกันความเสี่ยงตางๆ อีกดวย ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถเขาทําสัญญาอนุพันธเพ่ือ
ปองกันความเสี่ยงจากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินฉบับใหมไดหรือในเง่ือนไขเชิงพาณิชยที่สมเหตุสมผล 

ราคาและปริมาณการผลิตนํ้ามันเช้ือเพลิงขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ ทั้งในดานเศรษฐกิจและการเมือง รวมทั้ง
เหตุการณตางๆ ทั่วโลกซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมหรือคาดการณไดอยางแมนยํา ทั้งน้ี ราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมสูงขึ้นมาก
ต้ังแตชวงปลายป 2552 ทําใหสายการบินหลายแหงที่ดําเนินการในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก รวมถึงบริษัทฯ ตองเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิง (fuel surcharge) จากผูโดยสารตางชาติ อยางไรก็ตาม กรมการบินพลเรือนไมอนุญาตใหเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงหรือคาธรรมเนียมอื่นๆ แยกจากคาโดยสารสําหรับการใหบริการเที่ยวบินโดยสารภายในประเทศ
แบบประจํา อีกทั้งคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเที่ยวบินของบริษัทฯ อาจไมสามารถชดเชยคานํ้ามันเช้ือเพลิงที่มีโอกาส
เพ่ิมขึ้นทั้งหมดได นอกจากน้ี บริษัทฯ จัดหานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินโดยการซื้อนํ้ามันเช้ือเพลิงจาก 
ผูจัดจําหนายนํ้ามันเช้ือเพลิงรายใหญ 2 ราย คือ ปตท. และ เชลลแหงประเทศไทยเปนหลัก โดยในป 2556 และสําหรับงวดหก
เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 คาใชจายนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินของบริษัทฯ มาจากการซ้ือนํ้ามันเช้ือเพลิงจาก 
ปตท. ในสัดสวนรอยละ 68.1  และรอยละ 68.7  ตามลําดับ และจากเชลลแหงประเทศไทยในสัดสวนรอยละ 26.5  และรอยละ 
26.8 ตามลําดับทั้งน้ี หากเกิดภาวะขาดแคลนนํ้ามันเช้ือเพลิง และ/หรือหากราคานํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมสูงขึ้น อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได 

3.1.2 ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจในอดีตรวมท้ังในอนาคตของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีท่ีเกิดเหตุฉุกเฉิน อุบัติเหตุ หรือเหตุการณท่ีเก่ียวกับเคร่ืองบินใดๆ ของ 
บริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเสี่ยงที่จะขาดทุนอยางมีนัยสําคัญ ในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ เกิดสูญหายหรือประสบ
เหตุฉุกเฉิน เกิดอุบัติเหตุ เกิดการกอการราย หรือภัยพิบัติอื่นๆ และบริษัทฯ ตองแบกรับตนทุนที่สูงมากจากการเรียกรอง
คาเสียหายของผูโดยสาร การซอมแซมหรือการเปล่ียนทดแทนเครื่องบินที่ไดรับความเสียหาย และจากการท่ีบริษัทฯตองระงับการ
ใหบริการเคร่ืองบินดังกลาวเปนการช่ัวคราวหรือถาวร 

โดยในป 2552 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ของบริษัทฯ ซึ่งเดินทางจากจังหวัดกระบี่ไปยังเกาะสมุยไดไถลล่ืนออก
จากทางว่ิงในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอด และไดพุงชนกับหอบังคับการบินที่ไมไดใชงานเน่ืองจากลมกรรโชกในบริเวณน้ัน ซึ่ง
ในขณะน้ันมีผูโดยสารจํานวน 68 รายและลูกเรืออีก 4 รายอยูบนเครื่องบิน และจากเหตุการณดังกลาวทําใหมีผูโดยสารไดรับ
บาดเจ็บสาหัสเปนจํานวน 4 ราย และนักบินเสียชีวิต 1 รายและยังมีการรายงานจํานวนผูไดรับบาดเจ็บเล็กนอยอีกเปนจํานวน 33 
ราย ทั้งน้ี เครื่องบินลําดังกลาวไดรับความเสียหายจนไมอาจซอมแซมได และจากเหตุการณดังกลาว บริษัทฯไดรับความเสียหาย
โดยคิดเปนจํานวนเงินทั้งสิ้นประมาณ 500 ลานบาท โดยไดรับเงินตามกรมธรรมประกันภัยรอยละ 98.0 นอกจากน้ี โดยปกติแลว
บริษัทฯ จะจอดเครื่องบินขามคืนในสนามบินตางประเทศ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไดรับความสูญเสียหรือความ
เสียหายอยางมีนัยสําคัญในกรณีที่เครื่องบินของบริษัทฯ สูญหายหรือถูกทําลาย เชนในป 2546 เมื่อสถานทูตไทยในประเทศ
กัมพูชาถูกเพลิงไหมในชวงเหตุการณความไมสงบ บริษัทฯ จึงตองดําเนินการนําเครื่องบินที่จอดไวกลับออกจากประเทศกัมพูชา
ในทันที ทั้งน้ี จากเหตุการณดังกลาว บริษัทฯ ไมไดรับความเสียหายใดๆ 

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมประสบเหตุการณที่คลายคลึงกัน หรือเหตุการณที่รายแรงกวา
เหตุการณดังกลาวซึ่งรวมถึงเหตุการณที่มีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกัน
ไดวาการคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุมความสูญเสียหรือความเสียหายจากอุบัติเหตุหรือเหตุการณ
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ใดๆ ในอนาคตไดอยางเพียงพอ และเหตุการณดังกลาวอาจทําใหอัตราเบี้ยประกันภัยเพ่ิมขึ้นเปนจํานวนมาก นอกจากน้ี เหตุการณ
ในป 2552 ที่เกิดขึ้นกับเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ซึ่งถูกลมกรรโชกไถลลื่นออกจากทางว่ิงในขณะที่เครื่องบินกําลังลงจอด
และไดพุงชนกับหอบังคับการบินดังกลาว รวมถึงอุบัติเหตุและเหตุการณที่เก่ียวของกับเครื่องบินของบริษัทฯ ไมวาจะไดรับความ
คุมครองตามกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ หรือไมก็ตาม อาจทําใหสายการบินของบริษัทฯ มีภาพลักษณในดานความปลอดภัย
ดอยกวาสายการบินอื่นๆ ถึงแมจะไมมีผูไดรับบาดเจ็บหรือเสียชีวิตก็ตาม ซึ่งผลกระทบในทางลบใดๆ ตอภาพลักษณที่
สาธารณชนมีตอบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ีโปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ–การประกันภัย สวนที่ 2 
หนา 107” 

3.1.3 บริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาตท่ีเก่ียวของกับการดําเนินกิจการสนามบินเพ่ือดําเนินกิจการสนามบิน และการท่ี
บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไมสามารถดําเนินการตออายุใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในการประกอบกิจการสนามบินทั้งหมด 3 แหง ไดแก สนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ 
จําเปนตองไดรับใบอนุญาตตางๆ ที่ออกโดยกรมการบินพลเรือนโดยบริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะ
สําหรับสนามบินแตละแหง ทั้งน้ี ในกรณีของสนามบินสมุย ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะฉบับทายสุดซึ่งออกโดยกรมการ
บินพลเรือนโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2542 และถูก
แทนที่โดยใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะซึ่งออกในวันที่  27 ธันวาคม  2545 และวันที่  15 พฤศจิกายน  2547 
(“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุย”) ไดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 2552 น้ัน บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบอนุญาต
จัดต้ังสนามบินสมุยแลวเมื่อวันที่ 26 พฤษภาคม 2551 ซึ่งยังอยูในระหวางการรอรับรายงานผลการตรวจสอบจากกรมการบินพล
เรือนที่ยืนยันวาบริษัทฯ ไดดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจพบโดยกรมการบินพลเรือนและไดดําเนินการใหเปนไปตาม
กฎหมายฉบับใหมเก่ียวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน ซึ่งมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม 2556 สวนในกรณีของ
สนามบินสุโขทัย กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของ
รัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2541 และถูกแทนที่โดยใบอนุญาตจัดต้ังสนามบิน
สาธารณะซึ่งออกในวันที่11 กรกฎาคม 2543 (“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัย”) ซึ่งมีกําหนดสิ้นอายุลงในวันที่ 31 มกราคม 
2551 น้ัน ทั้งน้ี บริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอตออายุใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัยแลวเมื่อวันที่ 27 สิงหาคม 2550 ซึ่งยังอยู
ในระหวางการรอรับรายงานผลการตรวจสอบจากกรมการบินพลเรือนที่ยืนยันวาบริษัทฯ ไดดําเนินการแกไขขอปรับปรุงที่ตรวจ
พบโดยกรมการบินพลเรือน และไดดําเนินการใหเปนไปตามกฎหมายฉบับใหมเก่ียวกับลักษณะทางกายภาพของสนามบิน ซึ่งมี
ผลบังคับใชเมื่อวันที่ 9 มกราคม 2556 และในกรณีของสนามบินตราด กรมการบินพลเรือนไดดําเนินการออกใบอนุญาตจัดต้ัง
สนามบินสาธารณะโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวาการกระทรวงคมนาคม ซึ่งมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 15 มีนาคม 2549 จนถึง
วันที่ 14 มีนาคม 2559 (“ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินตราด”) (ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุย ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินตราด และ
ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสุโขทัย รวมเรียกวา “ใบอนุญาตจัดต้ังสนามบิน”)  

นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะเพ่ือที่จะดําเนินกิจการสนามบินแตละแหง
ของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินการยื่นคําขอรับใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินแตละแหงของ
บริษัทฯ เปนที่เรียบรอยแลวในวันที่ 20 สิงหาคม 2553 อยางไรก็ดี กฎหมายที่เก่ียวของในการออกใบรับรองการดําเนินงาน
สนามบินสาธารณะยังไมไดออกบังคับใช จึงเปนผลใหไมสามารถดําเนินการออกใบรับรองการดําเนินงานสนามบินสาธารณะ
ใหแกผูดําเนินงานสนามบินรายใดในประเทศไทยรวมท้ังบริษัทฯ ดวย  
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ทั้งน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับใบอนุญาตจัดต้ังเครื่องอํานวยความสะดวกในการเดินอากาศ สําหรับสนามบินสมุย และ
สนามบินตราด โดยใบอนุญาตจัดต้ังเคร่ืองอํานวยความสะดวกในการเดินอากาศสําหรับสนามบินสมุย ลงวันที่ 13 สิงหาคม 2557 
มีผลบังคับใชไดจนกวาใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสมุยจะถูกเพิกถอน สําหรับสนามบินตราด ใบอนุญาตจัดต้ังเครื่องอํานวยความ
สะดวกในการเดินอากาศ ยังมีผลใชบังคับถึงวันที่ 14 มีนาคม 2559 

 ถึงแมวาบริษัทฯ จะยังไมไดรับใบอนุญาตจัดต้ังสนามบินสําหรับสนามบินสมุย สนามบินสุโขทัย  รวมถึงใบรับรองการ
ดําเนินงานสนามบินสาธารณะสําหรับสนามบินทั้ง 3 แหง บริษัทฯ ยังคงสามารถดําเนินกิจการสนามบินแตละแหงจนกวาจะ
ไดรับการแจงจากกรมการบินพลเรือนเปนประการอ่ืน ภายใตพระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมท้ังที่มีการแกไข
เพ่ิมเติม) กฎกระทรวงที่เก่ียวของ และตามหนังสือที่ออกโดยกรมการบินพลเรือนถึงบริษัทฯ เมื่อวันที่ 30 พฤษภาคม 2557  โดย
ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินคิดเปน
รอยละ 2.4 รอยละ 2.3 รอยละ 2.3 และรอยละ 2.5 ของรายไดรวมตามลําดับ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา
บริษัทฯ จะสามารถดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ ตอไปไดโดยตลอด และในกรณีที่กรมการบินพลเรือนแจงไมอนุญาตให
ดําเนินกิจการสนามบินตอไปอาจสงผลใหบริษัทฯ สูญเสียเสนทางการบินไปและกลับจากเกาะสมุย จังหวัดสุโขทัย และ/หรือ 
จังหวัดตราด โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของ
บริษัทฯ–ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพ่ึงตลาดการทองเที่ยวในประเทศไทย และตลาดการทองเที่ยวใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเที่ยวจากภูมิภาคน้ีและทวีปยุโรปเปนอยางมากโดยเฉพาะ
อยางยิ่งในเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และในประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ และการลดลงของอุป
สงคในการเดินทางทางอากาศในตลาดเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ สวนที่ 2 หนา 133” ในกรณีที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดหรือไม
สามารถดําเนินการตออายุใบอนุญาตตางๆ ได อาจทําใหบริษัทฯ ตองเลิกประกอบกิจการสนามบินที่เก่ียวของหรือการดําเนิน
ธุรกิจสนามบิน ซึ่งจะทําใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.4 สภาวะท่ียากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจท่ัวโลกไดสงไดผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและอาจจะ
สงผลตอไปในอนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน 

เหตุการณทางดานเศรษฐกิจในชวงระยะเวลาหลายปที่ผานมาไดสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจทั่วโลก รวมถึง
เศรษฐกิจของประเทศไทยและธุรกิจของบริษัทฯ โดยรวม ในชวงครึ่งปหลังของป 2550 ระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit 
Market) ทั่วโลกไดประสบปญหาทางเศรษฐกิจ (dislocation) ทั้งในสหรัฐอเมริกาและสหภาพยุโรป และปญหาสภาพคลองอยางมี
นัยสําคัญ ซึ่งเปนผลกระทบจากการขาดสภาพคลองในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และตลาดสินเช่ือจํานองที่อยู
อาศัย (sub-prime residential mortgage market) โดยในชวงป 2554 และ 2555 สหรัฐอเมริกาและหลายประเทศสมาชิกของสหภาพ
ยุโรปถูกปรับลดระดับความนาเช่ือถือ หรือถูกเปล่ียนแนวโนมอันดับความนาเช่ือถือ (credit ratings outlook) เปนลบ นอกจากน้ี 
ยังคงมีความกังวลเก่ียวกับภาระหน้ีสินของประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปบางประเทศ รวมไปถึงความสามารถของประเทศ
ดังกลาวในการปฏิบัติตามภาระทางการเงินในอนาคต ทั้งน้ี วิกฤตทางเศรษฐกิจโลกดังกลาวไดสงผลใหเกิดปญหาการขาดแคลน
แหลงเงินทุน การลดลงของการลงทุนจากตางประเทศ ความลมเหลวของสถาบันทางการเงินทั่วโลก การลดลงของมูลคาของ
ตลาดหลักทรัพยทั่วโลก และอัตราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจโลกที่ถดถอย รวมไปถึงการที่ความตองการในสินคาบางชนิด
ลดลง นอกจากนี้ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงตางๆ อาทิ เหตุการณความไมสงบและความขัดแยงในภูมิภาค
ตะวันออกกลาง และภัยธรรมชาติตางๆ ดังเชน แผนดินไหวและสึนามิในประเทศญี่ปุนในเดือนมีนาคม 2554 รวมท้ังพายุเฮอริเคน
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ที่เคล่ือนตัวเขามาทางชายฝงตะวันออกของประเทศสหรัฐอเมริกาในเดือนตุลาคม 2555 ยังมีสวนทําใหสภาพเศรษฐกิจทั่วโลก
ถดถอยลงไป ทั้งน้ี สภาวะตกตํ่าของตลาดเงินยังสงผลใหเกิดการปรับลดอัตราการจางงาน การลดลงของความม่ังคั่งในระดับ
ครัวเรือน ความตองการของผูบริโภคและการใหสินเช่ือ ซึ่งสาเหตุดังกลาวทําใหเกิดผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยและประเทศอ่ืนๆ ในทายที่สุด 

บริษัทฯ ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากเหตุการณตางๆ เหลาน้ี โดยเฉพาะอยางยิ่งจากวิกฤตเศรษฐกิจโลกในชวงป 
2550 ถึง 2552 โดยในป 2552 บริษัทฯ ชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) จํานวน 9 ฉบับลาชา และบริษัทฯ 
ไดสงเครื่องบินคืนจํานวน 1 ลําใหแกผูใหเชา พรอมทั้งชําระคาชดเชยการสงคืนเครื่องบินที่เชากอนครบกําหนดตามสัญญาเชาที่
เก่ียวของ รวมท้ังไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมในปเดียวกัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ“ปจจัยความ
เสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน 
(Operating Lease) ไดในอดีต และการที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) ใน
อนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ สวนที่ 2 หนา 137” ภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าที่เกิดขึ้นทั่วโลกหรือแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจในทางลบในอนาคตอาจ
สงผลกระทบตอเน่ืองอื่นๆ ตอธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและการเติบโตของธุรกิจของ
บริษัทฯ ในอนาคต รวมไปถึง การทําใหรายไดของบริษัทฯ ลดลง และอาจทําใหบริษัทฯ ตองพิจารณาปรับเปล่ียนแผน
ยุทธศาสตรของบริษัทฯ ตอไป โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการ
ประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ สวนที่ 2 หนา 140”  นอกจากน้ี 
บริษัทฯ อาจประสบความยากลําบากในการจัดหาเงินกูยืมในตลาดเงิน ซึ่งทําใหบริษัทฯ จัดหาแหลงเงินทุนไดยากขึ้นหรือมี
ตนทุนที่สูงขึ้นในการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต 

3.1.5 การเปลี่ยนแปลงของความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) กับสายการบินอ่ืนอาจกอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ไดทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) กับสายการบินจํานวน 14 
สายการบิน (รวมถึงการบินไทย ซึ่งในปจจุบันบริษัทฯ ไมมีเสนทางการบินที่มีเที่ยวบินรวมกันกับการบินไทย และสายการบิน 
แอรเบอลิน ซึ่งในปจจุบัน ไมไดมีเที่ยวบินมายังประเทศไทยแลว) โดยปกติแลว บริษัทฯ มีรายรับจากสายการบินอื่นตามความตก
ลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) เปนบวกโดยเฉพาะเม่ือบริษัทฯ ไดขยายเครือขายเสนทางการบินไปท่ัวโลกดวยการ
เช่ือมโยงกับเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ไดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) ดวย ซึ่งทําใหบริษัทฯ 
มีรายรับสวนเพ่ิมทั้งจากเสนทางการบินของบริษัทฯ เอง และจากการสงตอผูโดยสารจากเครือขายของสายการบินที่บริษัทฯ ได
เขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เขาสูเครือขายการบินของบริษัทฯ บริษัทฯ คาดการณวาบริษัทฯ ตอง
พ่ึงพาความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) มากขึ้น เน่ืองจากบริษัทฯ จะขยายเครือขายการบินของบริษัทฯ ไปทั่ว
โลกตอไปโดยการเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เพ่ิมเติม อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในอนาคตในความสัมพันธกับสายการบินที่บริษัทฯ ไดทํา
ความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) ดวย นอกจากน้ี ความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) บางฉบับ
อาจถูกบอกเลิกไดโดยไมตองมีเหตุแหงการเลิกสัญญาเกิดขึ้น หากคูสัญญาฝายที่ตองการเลิกสญัญาแจงเปนลายลักษณอักษรใหแก
คูสัญญาอีกฝายหน่ึงทราบลวงหนาไมนอยกวา 30 วัน หรือสัญญาอาจถูกบอกเลิกไดทันทีหากเกิดเหตุแหงการเลิกสัญญาขึ้น ทั้งน้ี 
การท่ีสัญญาสิ้นสุดลงโดยที่ไมไดมีการคาดการณมากอนหรือการที่สัญญาสิ้นสุดลงกอนกําหนดระยะเวลาอาจกอใหเกิด
ผลกระทบในทางลบอย างมี นัยสํ าคัญตอธุ ร กิจ  ฐานะทางการเ งิน  ผลการดํา เ นินงาน  และโอกาสทางธุร กิจของ 
บริษัทฯ 
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3.1.6 งบการเงินรวมสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 ท่ีไดรับการตรวจสอบแลว และผูสอบบัญชีอิสระไมไดแสดง
ความเห็นอยางมีเง่ือนไข ไดแสดงงบการเงินรวมป 2555 และป 2554 ท่ีปรับปรุงใหมเพ่ือการเปรียบเทียบ  

 งบการเงินรวมสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่ไดรับการตรวจสอบแลว เปนไปตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินที่จัดทําโดยบริษัทฯ ที่ผานการตรวจสอบโดย บริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด ซึ่งเปนผูสอบบัญชีอิสระ และผูสอบบัญชี
อิสระ ไมไดแสดงความเห็นอยางมีเง่ือนไข ทั้งน้ี สําหรับงบการเงินรวมป 2555 และงบการเงินรวมป 2554 ที่ปรับปรุงใหมจากการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีเพ่ือประโยชนในการเปรียบเทียบทั้งสองปน้ันไมไดรับการตรวจสอบจากบริษัท สํานักงาน อีวาย 
จํากัด และงบการเงินรวมป 2555 ฉบับเดิม ก็ไมไดปรับปรุงตามการเปล่ียนแปลงดังกลาว ทั้งน้ี เน่ืองจากมาตรฐานการสอบบัญชีที่
เริ่มมีผลบังคับใชในป 2556 ไดกําหนดใหผูสอบบัญชีแสดงความเห็นตองบการเงินปปจจุบันเทาน้ัน  

ทั้งน้ี ในเอกสารฉบับน้ีไดแนบงบการเงินรวมป 2555 ที่ไดรับการตรวจสอบแลว ซึ่งจัดทําขึ้นตามมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน อยางไรก็ดี งบการเงินรวมสําหรับป 2554 ที่แสดงเปนขอมูลเปรียบเทียบในงบการเงินรวมป 2555 ยังไมไดรับการ
ตรวจสอบ 

นอกจากนี้ ในการตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ผูสอบบัญชีอิสระของ
บริษัทฯ ไดพบจุดออน ในระบบควบคุมภายในทางบัญชี ที่มีสาระสําคัญและไดใหขอสังเกตไวดวย โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “การควบคุมภายใน สวนที่ 2 หนา 246” 

  

3.1.7 ภาวะการแขงขันท่ีรุนแรงในอุตสาหกรรมการบินและการแขงขันจากการคมนาคมขนสงในรูปแบบอ่ืน อาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองประสบกับปญหาการแขงขันที่สูงทั้งในเสนทางการบินภายในประเทศและระหวางประเทศ สายการบิน
ตางแขงขันกันในเรื่องระดับราคาคาบัตรโดยสาร จํานวนเท่ียวบิน ความนาเช่ือถือของการบริการ ภาพลักษณของสายการบิน สิ่ง
อํานวยความสะดวกแกผูโดยสาร โปรแกรมสะสมไมล (Frequent Flyer Program) ตลอดจนความพรอมและความสะดวกสบาย
ของบริการอ่ืนๆ นอกจากน้ี สายการบินบางแหงที่เปนคูแขงของบริษัทฯ น้ัน มีขนาดใหญกวาอาจมีช่ือเสียงและทรัพยากรทางการ
เงินมากกวา และมีความสามารถในการชวงชิงสวนแบงตลาดในตลาดสําคัญซึ่งรวมถึงเสนทางการบินภายในประเทศไดดีกวา
บริษัทฯ โดยปกติแลวสายการบินด้ังเดิมที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบจะมีขอไดเปรียบ เน่ืองจากจะมีขนาดกิจการใหญกวาและ
ผูประกอบการมักจะเปนรัฐวิสาหกิจ อันสงผลใหมีแหลงเงินทุนและทรัพยากรอ่ืนๆ มากกวาบริษัทฯ ดวยเหตุน้ี สายการบิน
เหลาน้ันอาจมีความสามารถในการใหบริการในเสนทางการบินบางเสนทางที่ไมไดกําไรเปนเวลานานกวาที่บริษัทฯ จะสามารถ
ดําเนินการได  

คูแขงของบริษัทฯ สําหรับการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบประจําน้ันรวมถึง ผูประกอบธุรกิจสายการบินแบบเต็ม
รูปแบบ สายการบินตนทุนตํ่าตางๆ ในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และประเทศอินเดีย และผูประกอบธุรกิจ
การคมนาคมขนสงในรูปแบบอ่ืนๆ ทั้งน้ี บริษัทฯ ตองแขงขันในเสนทางการบินหลักภายในประเทศของบริษัทฯ โดยมีคูแขงที่
สําคัญ เชน การบินไทย สายการบินไทยแอรเอเชีย สายการบินนกแอร สายการบินไทยสไมล และสายการบินไทยไลออนแอร 
นอกจากน้ี สายการบินอื่นๆ อาจแสดงความประสงคที่จะจัดใหมีเที่ยวบินเขาและออกจากสนามบินสมุยไดในอนาคต ในดานการ
แขงขันในเสนทางการบินหลักระหวางประเทศของบริษัทฯ น้ัน บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่สําคัญ เชน การบินไทย สาย
การบินไทยแอรเอเชีย สายการบินซิลคแอร และสายการบินฟายเออรฟลาย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ 
“ลักษณะการประกอบธุรกิจ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจการใหบริการขนสงผูโดยสารแบบ
ประจํา สวนที่ 2 หนา 86” ซึ่งระดับของการแขงขันจะแตกตางกันในแตละเสนทางการบิน โดยข้ึนอยูกับจํานวนของสายการบิน
คูแขง และกฎระเบียบที่เก่ียวของทั้งน้ี การรวมมือกันระหวางสายการบินคูแขงของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงสายการบินไทยแอรเอเชีย 
และการบินไทย ซึ่งอาจทําใหการแขงขันที่บริษัทฯ ตองเผชิญน้ันสูงขึ้น นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังมีการแขงขันกับผูประกอบการบิน
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แบบเชาเหมาลําที่มีตนทุนคงที่ตํ่าซึ่งสามารถเสนอคาโดยสารในอัตราที่สามารถแขงขันไดดีกวาในชวงฤดูกาลทองเที่ยวได บริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถแขงขันไดอยางทัดเทียมกับสายการบินอื่นๆ รวมท้ังสายการบินรายใหมที่อาจเขา
สูตลาดธุรกิจสายการบินในอนาคต 

โดยทั่วไปธุรกิจการบินจะมีความออนไหวตอการปรับลดราคาคาบัตรโดยสารเปนพิเศษ เน่ืองจากสายการบินจะแบกรับ
เพียงแคตนทุนผันแปรสวนเพ่ิม (marginal variable costs) ที่เพ่ิมขึ้นเพียงเล็กนอยจากการขายที่น่ังที่เหลืออยู ธุรกิจการบินจึงมีการ
แขงขันทางดานราคาคาบัตรโดยสารอยางเขมขนเปนระยะๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในชวงนอกฤดูกาลทองเท่ียวที่มีปริมาณผูโดยสาร
นอย และในบางเสนทางการบิน ซึ่งมีสายการบินที่ใหบริการหลายสายการบิน บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาคูแขงใน
ปจจุบันหรือในอนาคตของบริษัทฯ จะไมใชกลยุทธในการตัดราคาหรือกิจกรรมอื่นๆ เพ่ือชวงชิงสวนแบงทางการตลาด ซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดย
ในชวงไมก่ีปที่ผานมา สายการบินรายอื่นไดลดราคาคาบัตรโดยสารในเสนทางการบินบางเสนทาง ซึ่งหากสายการบินเหลาน้ัน
ขยายระยะเวลาในการลดคาบัตรโดยสารและคงระดับราคาคาบัตรโดยสารดังกลาวในระดับที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันไดโดยที่
บริษัทฯยังคงมีผลกําไรจากการดําเนินงานอยู บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถแขงขันทางดานราคากับสาย
การบินดังกลาวไดในระยะเวลาเทาๆ กัน ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันทางดานราคาดังกลาวไดอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในหลายปที่ผานมา สายการบินตนทุนตํ่าเริ่มเปดดําเนินการในหลายเสนทางการบิน สายการบินเหลาน้ีอาจเพ่ิมระดับ
ของการแขงขันในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ทั้งน้ี สายการบินตนทุนตํ่าจํานวนมากไดเขามาในภูมิภาคเอเชีย และ
ออสเตรเลียซึ่งรวมถึงสายการบินแอรเอเชีย สายการบินเจ็ทสตารแอรเวย สายการบินไทยแอรเอเชีย และสายการบินไทเกอรแอร
เวย หากสนามบินมีความสามารถรองรับผูโดยสารเหลืออยู และการจัดสรรเวลาเขาออกของเคร่ืองบิน ณ สนามบินน้ัน (Slot) วาง
อยู สายการบินตนทุนตํ่าดังกลาวก็จะสามารถเขาสูตลาดที่บริษัทฯ ใหบริการอยูไดอยางรวดเร็วและสามารถแขงขันดวยการเสนอ
ขายบัตรโดยสารที่มีราคาตํ่ามาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ีการขยายเครือขายเสนทางการบินของสายการบินตนทุนตํ่าที่มีอยูในปจจุบันหรือการ
จัดต้ังสายการบินตนทนุตํ่ารายใหมอาจทําใหภาวะการแขงขันในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูเพ่ิมสูงขึ้น 

ทั้งน้ี ในปจจุบันสายการบินคูแขง และสายการบินรายใหมในตลาดธุรกิจสายการบินอาจเขารวมกลุมกันเปนพันธมิตร 
เพ่ือดําเนินธุรกิจรวมกันหรือแบงปนการใชสิ่งอํานวยความสะดวกหรือโครงสรางพ้ืนฐานตางๆ รวมกันโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือลด
ตนทุนหรือเพ่ิมความเขมแข็งในตลาดมากขึ้น 

เมื่อไมนานมาน้ี ไดเกิดการเปล่ียนแปลงของสภาพการแขงขันในตลาดสายการบินในทองถ่ินและภูมิภาคขึ้น ซึ่งรวมถึง
การเปล่ียนแปลงอันเปนผลจากนโยบาย “การเปดนานฟาเสรี ของอาเซียน (ASEAN “Open Skies”)” โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ-กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวน
ที่ 2 หนา 113” อีกทั้งมีรายงานขาววากระทรวงคมนาคมมีความประสงคที่จะแกไขกฎหมายเพ่ือเพ่ิมขอจํากัดอัตราสวนการถือหุน
ของผูถือหุนชาวตางชาติในธุรกิจสายการบินในประเทศไทยจากรอยละ 49 เปนรอยละ 70 ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันได
วานโยบายดังกลาวในอนาคตจะไมเปล่ียนแปลงไปจากปจจบุัน และการเปล่ียนแปลงนโยบายในอนาคตอาจเพ่ิมระดับการแขงขัน
ใหสูงขึ้น และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ยังมีรายงานขาววาสายการบินหลายสายการบินอาจแสดงความสนใจที่จะใชสนามบิน
ดอนเมืองเปนศูนยปฏิบัติการการบิน ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูโดยสารจะไมเปล่ียนมาใชบริการสนามบินดอน
เมืองมากขึ้นและการเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจทําใหจํานวนผูโดยสารของบริษัทฯ ลดลง และ/หรือเพ่ิมการแขงขันในการดึงดูด
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ผูโดยสารที่จากสนามบินสุวรรณภูมิ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ยังตองเผชิญกับการแขงขันจากการคมนาคมขนสงทางอื่นทั้งทางบกและทางทะเล 
ซึ่งเปนการคมนาคมขนสงแบบด้ังเดิมที่ใชโดยประชากรสวนใหญของประเทศไทย เน่ืองจากเหตุผลหลายประการอันรวมไปถึง
การคมนาคมขนสงเหลาน้ีมีคาใชจายตํ่ากวาและมีความสะดวกมากกวาการคมนาคมขนสงทางอากาศ ดังน้ัน การแขงขันจากการ
คมนาคมขนสงทางอื่นน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตออุตสาหกรรมการบิน ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ยังคงตองเผชิญกับการแขงขันในดานบริการที่เก่ียวเน่ืองกับการบินดานอื่นๆ ที่สนามบินสุวรรณภูมิ เชนการ
บริการคลังสินคา และการบริการภาคพ้ืนดิน ซึ่งคูแขงรายสําคัญของบริษัทฯ ในการใหบริการเหลาน้ีคือ การบินไทย นอกจากน้ี 
บริษัทฯ ยังมีการแขงขันในดานบริการครัวการบิน โดยมีคูแขงที่สําคัญ คือ การบินไทย และบริษัท แอลเอสจีสกายเชฟส (ประเทศ
ไทย) จํากัด ซึ่งเปนบริษัทในเครือเดียวกันกับสายการบินลุฟทฮันซา โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการ
ประกอบธุรกิจ–ภาวะการแขงขันในธุรกิจของบริษัทฯ-ภาวะการแขงขันในธุรกิจที่เก่ียวของกับธุรกิจสนามบิน สวนที่ 2 หนา 87” 

3.1.8 การแขงขันจากสนามบินและจุดหมายปลายทางอ่ืนอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ 
โดยเฉพาะอยางย่ิงตอปริมาณการใชบริการในสนามบินสมุย 

ปจจัยสําคัญที่สงผลตอการดําเนินงานของสนามบินของบริษัทฯ คือจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของบริษัทฯ 
ซึ่งขึ้นอยูกับการใหบริการเสนทางการบินอื่นๆ ที่เขามาแขงขันในการดึงดูดจํานวนผูโดยสาร และระดับของกิจกรรมตางๆ 
ทางดานธุรกิจและเศรษฐกิจในประเทศไทย และประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชียใตและเอเชียตะวันออกเฉียงใต นอกจากน้ีจํานวน
ผูโดยสารที่ใชบริการในสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาที่ถูก และความ
สะดวกสบายในการเขาถึงของจุดหมายปลายทางการทองเที่ยวอื่นๆ ที่อยูนอกประเทศไทย เชน ประเทศอินโดนีเซีย สิงคโปร และ
ฟลิปปนส ทั้งน้ี ความนาดึงดูดใจของสถานท่ีทองเที่ยวในเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูมีแนวโนมที่จะไดรับผลกระทบ
จากทัศนคติของนักทองเท่ียวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของประเทศไทยดวย นอกจากน้ี มีการ
รายงานขาวในอดีตวาอาจมีการสรางสนามบินสมุยแหงที่สองเพ่ือรองรับจํานวนนักทองเท่ียวที่คาดวาจะเพิ่มมากขึ้น โดยหากมี
การสรางสนามบินแหงใหมที่เกาะสมุย จํานวนผูโดยสารท่ีใชบริการในสนามบินสมุยของบริษัทฯ อาจลดลง ซึ่งจะสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยบริษัทฯไมสามารถ
รับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการทองเที่ยว รวมถึงจํานวนผูโดยสารที่ใชบริการสนามบินของบริษัทฯ ใน
อนาคตจะมีจํานวนเทียบเทากับหรือเพ่ิมขึ้นมากกวาระดับในปจจุบัน 

3.1.9 ธุรกิจสายการบินและสนามบินของบริษัทฯ ตองพ่ึงตลาดการทองเท่ียวในประเทศไทย และตลาดการทองเท่ียวใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตโดยนักทองเท่ียวชาวไทยและนักทองเท่ียวจากภูมิภาคน้ีและทวีปยุโรปเปนอยางมาก
โดยเฉพาะอยางย่ิงในเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และในประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ 
และการลดลงของอุปสงคในการเดินทางทางอากาศในตลาดเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ธุรกิจสายการบินคือธุรกิจหลักของบริษัทฯ ซึ่งสรางรายไดใหแกบริษัทฯ ในอัตรารอยละ 74.7 รอยละ 76.2 รอยละ 80.8 
และรอยละ 80.4 ของรายไดรวมตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 
30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ โดยธุรกิจสายการบินของบริษัทฯ ประกอบดวยการใหบริการการขนสงทางอากาศสําหรับผูโดยสาร
ทั้งภายในประเทศและระหวางประเทศ ซึ่งเก่ียวพันโดยตรงกับอุตสาหกรรมการทองเที่ยวและการใหบริการการขนสงสินคา ทั้งน้ี 
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แนวทางการสรางความเติบโตของบริษัทฯ ไดดําเนินการโดยมุงเนนการเพ่ิมเที่ยวบินภายในประเทศและระหวางประเทศไปยัง
และออกจากฐานการปฏิบัติงานของบริษัทฯ ที่สนามบินสุวรรณภูมิและสนามบินสมุยมาโดยตลอด และจะยังคงดําเนินการตาม
แนวทางดังกลาวตอไป ทั้งน้ี ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญจากสถานการณใดๆ ที่กอใหเกิดการลดลงของอุปสงคของการขนสงทางอากาศในประเทศไทย ซึ่ง
รวมถึงการเปล่ียนแปลงในทางลบของสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ ความนาสนใจของประเทศไทยในฐานะจุดหมายปลายทาง
ของนักทองเที่ยวที่ลดลง หรือคาโดยสารท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของภาระตนทุนในการใช
สนามบินและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บจากผูโดยสาร 

บริษัทฯ เช่ือวาผูโดยสารสวนใหญที่ใชบริการสายการบินของบริษัทฯ และผูใชบริการสนามบินของบริษัทฯ ประกอบ
ไปดวยนักทองเที่ยวที่ประสงคจะเขามาในประเทศไทยเพ่ือเยี่ยมชมสถานที่ทองเที่ยวตางๆ ดวยเหตุน้ี บริษัทฯ จึงตองพ่ึงพาความ
เขมแข็งของอุตสาหกรรมการทองเที่ยวในประเทศไทย ที่ผานมาบริษัทฯ เคยประสบกับเหตุการณที่จํานวนผูโดยสารระหวาง
ประเทศลดลงอยางมีนัยสําคัญ อันเปนผลจากการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 เมื่อป 2552 ซึ่งสงผลกระทบตอ
จํานวนผูโดยสารที่เดินทางเขาและออกประเทศท่ีเกิดการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 นอกจากน้ี การปดสนามบิน
สุวรรณภูมิและสนามบินภูเก็ตในเดือนพฤศจิกายน 2551 อันเน่ืองมาจากการประทวง และการประทวงรุนแรงในใจกลาง
กรุงเทพฯ ในเดือนเมษายน 2552 และต้ังแตเดือนมีนาคม ถึงพฤษภาคม 2553 ไดสงผลกระทบในทางลบตอภาพลักษณของ
ประเทศไทยในตางประเทศและกระทบตอจํานวนนักทองเท่ียวที่เดินทางเขามาในประเทศไทย  ต้ังแตตนเดือนพฤศจิกายน 2556 
ไดมีการประทวงทางการเมืองในประเทศไทยหลายคร้ัง รวมถึงกรุงเทพฯ ซึ่งมีรายงานความรุนแรงเกิดขึ้นในหลายพื้นที่ของ
กรุงเทพฯโดยธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบจากสถานการณใดๆ ที่ทําใหประเทศไทยในฐานะท่ีเปนแหลง
ทองเที่ยวมีความนาสนใจลดลง เชน ความไมมีเสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศอยางตอเน่ือง การเปล่ียนแปลงในทางลบ
ของสภาพเศรษฐกิจระหวางประเทศ การแข็งคาขึ้นอยางมีนัยสําคัญของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่น ภาพลักษณในทางลบท่ี
ตางประเทศมีตอประเทศไทย การเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญของตนทุนและคาธรรมเนียมในการใชสนามบินที่เรียกเก็บจาก
ผูโดยสาร การกอการราย อุทกภัย หรือการระบาดของไขหวัดใหญสายพันธุใหม H1N1 หรือเหตุการณอื่นที่คลายคลึงกันที่เกิดขึ้น
ในภูมิภาค ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถใชมาตรการปองกันเพ่ือที่จะบรรเทาผลกระทบในทางลบ
ที่อาจเกิดขึ้นตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ หรือรับประกันวาจะใชมาตรการดังกลาวได นอกจากน้ี เน่ืองจากนักทองเที่ยวจาก
ความตกลงรับขนผูโดยสารระหวางสายการบิน (Interline) บางสวน มาจากทวีปยุโรป ดังน้ันปจจัยภายนอกในทางลบตางๆ ซึ่งมี
ผลกระทบตอการเดินทางจากทวีปยุโรปอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการ
ประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–สภาวะที่ยากลําบากและความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (credit market) และเศรษฐกิจ
ทั่วโลกไดสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและ
อาจจะสงผลตอไปในอนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน สวนที่ 2 หนา 129” 

นอกจากนี้ รายไดสวนใหญของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับเสนทางการบินไปสูเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และ
ประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญโดยใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 
2557 รายไดจากเสนทางการบินทั้งภายในประเทศและตางประเทศสําหรับเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา 
เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ คิดเปน รอยละ 92.5 รอยละ 84.2 รอยละ 84.4 และรอยละ 80.1  ของรายไดจากคาโดยสารของ
บริษัทฯ  ตามลําดับ และบริษัทฯ ยังมีรายไดเพ่ิมเติมซึ่งมาจากการดําเนินงานสนามบินสมุยและจากการถือหนวยลงทุนในจํานวน
รอยละ 25 ในกองทุนรวม นอกจากน้ี จํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน 
เมืองเสียมราฐ และพนมเปญ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความนาดึงดูดใจ ราคาถูก และการเขาถึงงายของจุดหมายปลายทาง
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อื่นๆ ความนาดึงดูดใจของเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญมีแนวโนมที่
จะไดรับผลกระทบจากทัศนคติของนักทองเที่ยวตอความปลอดภัยและเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมของเกาะสมุยและประเทศ
ไทยดวย บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และ
พนมเปญจะยังคงเปนแหลงทองเที่ยวที่เปนที่นิยมของนักทองเที่ยวและขาวสารในทางลบใดๆ เก่ียวกับเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และ
เชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญหรือประเทศไทย อาจสงผลใหผูโดยสารที่ใชบริการเที่ยวบินของ
บริษัทฯ เพ่ือเดินทางไปยังเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐและพนมเปญมีจํานวนลดลง 
ทั้งน้ี จํานวนผูโดยสารที่ เดินทางไปยังเกาะสมุยอยางตอเน่ืองยังมีความสําคัญตอความสัมพันธอันดีระหวางบริษัทฯ และ
ผูประกอบการในพื้นที่ดวย เน่ืองจากจํานวนผูโดยสารท่ีเดินทางไปเกาะสมุยชวยสรางรายไดใหแกอุตสาหกรรมการทองเที่ยว
ทองถ่ิน ซึ่งรวมถึงโรงแรมและรีสอรทในพ้ืนที่ ทั้งน้ี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาปริมาณของกิจกรรมทางธุรกิจและการ
ทองเท่ียว และจํานวนผูโดยสารที่เดินทางไปยังเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และ
พนมเปญจะมีระดับเทาเดิมหรือมากขึ้นในอนาคต ดังน้ัน การท่ีจํานวนผูโดยสารท่ีใชบริการเสนทางการบินเกาะสมุย จังหวัดภูเก็ต 
และเชียงใหม และประเทศกัมพูชา เชน เมืองเสียมราฐ และพนมเปญของบริษัทฯ ลดลง อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมได
จากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ-การแขงขันจากสนามบินและจุดหมาย
ปลายทางอื่นอาจสงผลกระทบในทางลบในธุรกิจสนามบินของบริษัทฯ   โดยเฉพาะอยางยิ่งตอปริมาณการใชบริการใน
สนามบินสมุย สวนที่ 2 หนา 133” 

3.1.10 บริษัทยอยและบริษัทรวม ไดรับสัมปทานเพ่ือใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบินท่ีสนามบินสุวรรณภูมิ  

บริษัทยอยและบริษัทรวม ไดเขาทําสัญญากับ ทอท. เพ่ือใหบริการอ่ืนๆ ที่เก่ียวของกับสนามบิน ณ สนามบินสุวรรณภูมิ 
ซึ่งรวมถึงการใหบริการคลังสินคา การใหบริการภาคพ้ืนดินและการใหบริการครัวการบิน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมได
จากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธุรกิจ-ธุรกิจที่เก่ียวของกับธุรกิจสนามบิน สวนที่ 2 หนา 37” และ “ทรัพยสินที่ใชในการ
ประกอบธุรกิจ-สัญญาใหสัมปทาน สวนที่ 2 หนา 175”โดย BFS Cargo ซึ่งเปนบริษัทรวมเปนผูใหบริการคลังสินคา ภายใตสัญญา
โครงการคลังสินคามีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 27 กันยายน 2569 และ BFS Ground ซึ่งเปนบริษัทยอยดําเนิน
กิจการใหบริการภาคพ้ืนดินภายใตสัญญาโครงการอุปกรณบริการภาคพ้ืนและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง มีกําหนด
ระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดในวันที่ 27 กันยายน 2569 นอกจากน้ี BAC ซึ่งเปนบริษัทยอย ดําเนินกิจการใหบริการครัวการบิน
ตามสัญญาโครงการครัวการบินมีกําหนดระยะเวลา 20 ป โดยจะสิ้นสุดใน วันที่ 27 กันยายน 2569 ในป 2556 รายไดจาก BFS 
Ground และ BAC คิดเปนรอยละ 7.3 และรอยละ 4.5 ของรายรับรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 
30 มิถุนายน 2557 คิดเปนรอยละ 6.9 และรอยละ 4.1 ของรายรับรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ ทั้งน้ี สัญญาแตละฉบับไดกําหนดเหตุ
แหงการเลิกสัญญาไว เชน การไมปฏิบัติตามสัญญาโดยไมมีการแกไข กรณีลมละลาย เหตุผลทางดานความมั่นคงของรัฐ และ
คําสั่งของรัฐบาล บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสัญญาเหลาน้ีสัญญาใดสัญญาหน่ึง หรือหลายสัญญารวมกันจะไมถูกยกเลิก
กอนครบกําหนดระยะเวลา และเมื่อครบกําหนดระยะเวลาหรือเมื่อมีการเลิกสัญญาดังกลาวแลว หากบริษัทยอยและบริษัทรวมไม
สามารถตอหรือขยายอายุสัญญาได บริษัทยอยและบริษัทรวม จะไมมีสิทธิในการประกอบกิจการที่เก่ียวของภายใตสัญญาดังกลาว
ได ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สูญเสียกระแสรายไดจากกิจการดังกลาว และจะนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.11 การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค หรือระดับภายในประเทศ อาจสงผลใหตนทุนใน
การดําเนินงานของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น และอาจทําใหการใหบริการเกิดความลาชาหรือตองหยุดชะงัก 

ในการดําเนินงานของบริษัทฯ บริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามกฎหมายท้ังในระดับระหวางประเทศ ระดับภูมิภาค และระดับ
ภายในประเทศอยางเครงครัด ซึ่งครอบคลุมถึงการดําเนินงานในหลายดานของบริษัทฯ อาทิเชน สิทธิในการบิน การกําหนดราคา
บัตรโดยสาร มาตรฐานการดําเนินงาน (ซึ่งสวนที่เก่ียวของกับความปลอดภัย ความมั่นคง และมลภาวะทางเสียงของเครื่องบินและ
การเผาผลาญเช้ือเพลิงถือเปนสวนที่สําคัญที่สุด) การเขาใชสนามบินและการจัดสรรเวลาเขาออก (Slot) โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ลักษณะการประกอบธรุกิจ- กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวน
ที่ 2 หนา 113” สําหรับรายละเอียดของกฎระเบียบที่บริษัทฯ ตองปฏิบัติตาม นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองปฏิบัติตามกฎหมายและ
กฎระเบียบของประเทศอ่ืนๆ รวมถึงสนธิสัญญาระหวางประเทศท้ังแบบพหุภาคีและทวิภาคี ในการใหบริการเที่ยวบินระหวาง
ประเทศ ซึ่งในการปฏิบัติตามกฎหมายและขอบังคับเหลาน้ี บริษัทฯ จําเปนตองรับภาระตนทุนในจํานวนที่สูง และบริษัทฯ คาดวา
บริษัทจะยังมีภาระคาใชจายดังกลาวตอไป บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวากฎหมาย กฎระเบียบ และสนธิสัญญาที่เก่ียวของ
กับการขนสงทางอากาศ ที่ใชบังคับอยูในปจจุบันจะยังคงบังคับใชตอไปในอนาคต หรือรับประกันวากฎหมาย กฎระเบียบ และ
แนวทางตางๆ จะจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการเสนทางการบินใหม หรือในการลงทุนในอนาคตหรือไม 

นอกจากนี้บริษัทฯ ยังตองรับภาระตนทุนและคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บโดยรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ ซึ่ง
รวมถึงคาธรรมเนียมในการลงจอดและการเดินอากาศ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไมตองเสียคาธรรมเนียม
ตางๆ ดังกลาว เพ่ิมขึ้นในอนาคต 

3.1.12 การปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมอาจจะสงผลกระทบการดําเนินงานท้ังในปจจุบันและอนาคต
ของบริษัทฯ และทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพ่ิมขึ้น 

ธุรกิจสายการบินถูกกํากับดูแลโดยกฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอม ซึ่งมีแนวโนมวาจะมีความเขมงวดมากขึ้น
ในอนาคต กฎหมายและระเบียบทางดานสิ่งแวดลอมเขามากํากับดูแลในสวนที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงที่เกิดจากเครื่องบิน 
การใชและครอบครองวัตถุอันตราย การปลอยกาซของเสีย การกําจัดสิ่งเจือปนในสิ่งแวดลอม และอื่นๆ โดยในปที่ผานมาประเทศ
ตางๆ ไดออกคําสั่งที่เก่ียวกับสิ่งแวดลอม และกฎระเบียบอื่นๆ ที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงและการปลอยกาซของเสียที่เกิด
จากเครื่องบิน และอายุของเครื่องบิน กฎหมายสิ่งแวดลอมเหลาน้ีโดยเฉพาะสวนที่เก่ียวของกับมลภาวะทางเสียงและทางอากาศ 
ไดพัฒนาไปอยางรวดเร็วและเปนที่คาดการณไดวาอาจพัฒนาไปในแนวทางที่จะกําหนดใหยกเลิกการใชเครื่องบินบางแบบหาก
เครื่องบินเหลาน้ันไมมีคุณสมบัติเปนไปตามท่ีกฎหมายสิ่งแวดลอมกําหนด ขอกําหนดตางๆ เหลาน้ีทําใหบริษัทฯ มีภาระตนทุน
ในการปฏิบัติตามหลักเกณฑดังกลาวอยางตอเน่ืองเปนจํานวนมาก และมีขอจํากัดในการประกอบกิจการสายการบิน โดยเฉพาะ
อยางยิ่งหากเครื่องบินแบบใหมที่นํามาใชตองเปนไปตามขอกําหนดดานสิ่งแวดลอมตลอดอายุการใชงานของเคร่ืองบินเหลาน้ัน 
การปฏิบัติกฎหมายและกฎระเบียบดังกลาวอาจทําใหคาใชจายของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น หรือจํากัดความสามารถของบริษัทฯในการ
ขยายการดําเนินงานของบริษัทฯ ตอไป  

นอกจากนี้ สายการบินยังตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่มุงเนนการควบคุมภาวะโลกรอนมากขึ้น ตัวอยางเชนในเดือน
มกราคม 2555 สหภาพยุโรปไดขยายแผนการซื้อขายสิทธิการปลอยกาซคารบอน ใหรวมไปถึงควันที่ปลอยจากการเดินทางทาง
อากาศดวย ถาหากรัฐบาลไทยหรือรัฐบาลประเทศอื่นๆ บังคับใชกฎเกณฑดังกลาวและมาตรการอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการจัดเก็บภาษี
สิ่งแวดลอม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
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3.1.13 คาใชจายในการซอมบํารุงของบริษัทฯ จะเพ่ิมขึ้นตามอายุของฝูงบิน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อายุโดยเฉล่ียของเครื่องบินของบริษัทฯ คือ 8.7 ป โดยทั่วไปคาใชจายในการบํารุงรักษา
เครื่องบินที่มีอายุการใชงานมานานจะสูงกวาคาใชจายในการบํารุงรักษาเคร่ืองบินที่ใหมกวา ดังน้ัน เมื่อฝูงบินของบริษัทฯ มีอายุ
การใชงานมากขึ้นเรื่อยๆ ก็จะตองการการบํารุงรักษามากขึ้นและคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องบินของบริษัทฯ ก็จะตองปรับ
สูงขึ้นตามไปดวยเชนกัน ทั้งในสวนของปริมาณการผลิตดานผูโดยสาร (ASK) และอัตราสวนของคาใชจายในการดําเนินงานของ
บริษัทฯ (ในกรณีที่คาใชจายในการดําเนินงานอื่นๆ ของบริษัทฯ ยังคงที่) คาใชจายในการบํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจ
มีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากน้ี โดยปกติ เครื่องบินลําที่มีอายุการใชงานมานานจะมีอุปกรณภายในหองโดยสารท่ีมีอายุการใชงานมานาน
ตามไปดวย และตองการการบํารุงรักษาบอยขึ้นดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตารางการบิน และความพึงพอใจของลูกคา 
รวมทั้งทัศนะที่ลูกคามีตอสายการบินของบริษัทฯ ซึ่งแตละกรณีขางตนอาจจะลดความสามารถในการแขงขันของบริษัทฯ ลงได 

3.1.14 ผูใหกูยืมของผูใหเชาเคร่ืองบินอาจมีสิทธิในหลักประกันเหนือเคร่ืองบินของบริษัทฯ ท่ีผูใหเชาไดซื้อมาภายใตสัญญาเชา
ทางการเงิน (Finance Lease) และอาจเขาครอบครองเคร่ืองบินดังกลาวในกรณีผูใหเชาไมสามารถปฏิบัติการตาม
ขอกําหนดในสัญญาเชาทางการเงิน และเอกสารกูยืมเงินอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวของได  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 จํานวน 5 ลํา ซึ่งบริษัทฯ ใชในการดําเนินงานเปนเครื่องบินที่
ผูใหเชาไดเชามาภายใตสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) และไดนํามาใหบริษัทฯ เชาชวงตอตามสัญญาซื้อขายแบบมี
เง่ือนไข (Conditional Sale Agreement) ทั้งน้ี ในการท่ีผูใหเชากูยืมและเชาเครื่องบินน้ัน ผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในหลักประกัน
เหนือเครื่องบินดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไมมีอํานาจในการควบคุมการกระทําของผูใหเชาเคร่ืองบิน และหากผูใหเชาดังกลาวกระทํา
การใดๆ อันเปนการผิดสัญญาเชาทางการเงิน หรือเอกสารกูยืมเงินอื่นๆ ที่เก่ียวของ ผูใหกูของผูใหเชาอาจมีสิทธิเขาครอบครอง
เครื่องบินดังกลาวได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ ได นอกจากน้ี สัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) เหลาน้ียังอาจมีขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับ
หน่ึงมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆ ดวย (cross-default clause) ซึ่งจะสงผลใหผูใหกูของผูใหเชามีสิทธิในการเขาครอบครอง
เครื่องบินที่เชาได หากมีการผิดสัญญาเชาฉบับใดฉบับหน่ึง ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.15 บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) ไดในอดีต และการท่ีบริษัทฯ ไม
สามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาเชาดําเนินงาน ในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาดําเนินงาน (Operating Lease) กับผูใหเชาหลายราย ซึ่งในสัญญาดังกลาวไดกําหนดเหตุแหง
การเลิกสัญญาเปนการทั่วไป และไดกําหนดใหบริษัทฯ ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการอื่นๆ ในระหวางที่สัญญายังมีผลใช
บังคับอยู การท่ีบริษัทฯไมสามารถกระทําการใดๆ ตามขอตกลงกระทําการดังกลาวไดอาจทําใหเกิดการผิดสัญญาที่เก่ียวของ และ
อาจเปนเหตุใหเครื่องบินดังกลาวถูกยึดคืนไดในที่สุด สืบเน่ืองจากเศรษฐกิจชะลอตัวในชวงวิกฤติเศรษฐกิจโลกในชวงป 2550-
2552 บริษัทฯ ไดชําระคาเชาภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวน 9 ฉบับชากวากําหนดโดยบริษัทฯ ไดรับจดหมายแจงการชําระคา
เชาลาชา และหลังจากน้ันไดเขารวมเจรจากับผูใหเชาเพ่ือทําการปรับเปล่ียนเง่ือนไขการชําระคาเชาตามสัญญาเชาดําเนินงาน 
จํานวน 9 ฉบับดังกลาวทั้งหมด และสําหรับเครื่องบินอีก 3 ลํา บริษัทฯไดเจรจาใหนําเงินคาเชาเพ่ือการซอมบํารุงเคร่ืองบินซึ่งเปน
เงินของผูใหเชา แตบริษัทฯ มีสิทธิเบิกจากผูใหเชาเพ่ือนํามาชดเชยคาใชจายในการซอมบํารุงเครื่องบินตามแผนการที่ไดกําหนด



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย บมจ.การบินกรุงเทพ 

 

  

สวนที่ 2 หนา 138 

 

ไวในสัญญาเชาแตละฉบับ โอนมาชําระคาเชาที่คางชําระอยู และตกลงที่จะออก standby letter of credit เพ่ือเปนหลักประกันแทน
คาเชาเพ่ือการซอมบํารุงเคร่ืองบิน นอกจากกรณีที่ไดรับจดหมายแจงการชําระคาเชาลาชาสําหรับเคร่ืองบินทั้ง 9 ลําดังกลาวแลว 
บริษัทฯ ยังไดเจรจาเพ่ือคืนเครื่องบินอีกจํานวน 1 ลํา โดยตองชําระคาชดเชยในการคืนเครื่องบินกอนกําหนดตามท่ีไดเจรจาไว 
นอกจากน้ี บริษัทฯ ไดยกเลิกการรับมอบเครื่องบินลําใหมและถูกริบเงินมัดจําภายใตสัญญาเชาดําเนินงานดังกลาวโปรดพิจารณา
รายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง– ความเสี่ยงที่เก่ียวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ–สภาวะที่ยากลําบาก
และความผันผวนในระบบธนาคารและตลาดเงิน (Credit Market) และเศรษฐกิจทั่วโลกไดสงไดผลกระทบในทางลบอยาง
ตอเน่ืองตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั่วไปและอาจจะสงผลตอไปใน
อนาคต และอาจทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาขอจํากัดในการจัดหาแหลงเงินทุน สวนที่ 2 หนา 129” ทั้งน้ี สัญญาเชาเหลาน้ี ยังมี
ขอสัญญาที่กําหนดใหการผิดสัญญาฉบับหน่ึงมีผลเปนการผิดสัญญาฉบับอื่นๆ ดวย (cross-default clause) ดังน้ันการไมปฏิบัติ
ตามเง่ือนไขในสัญญาหน่ึงอาจถูกพิจารณาวาเปนการผิดสัญญาเชาอื่นๆ  นอกจากน้ี การท่ีไมสามารถดํารงไวซึ่งใบอนุญาต
สนามบินอาจทําใหผิดขอสัญญาในสัญญาเชา โปรดดู “-บริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตสนามบินเพ่ือประกอบกิจการสนามบิน 
และหากเกิดการผิดสัญญา หรือไมสามารถตออายุใบอนุญาตได อาจทําใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ” ดังน้ัน การไมสามารถปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการของสัญญา
เชาดําเนินงาน อาจทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ถูกยึดคืน และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.16 บริษัทฯ มีภาระหน้ีสินและภาระในการชําระหน้ีท่ีมีจํานวนคงท่ีเปนจํานวนมาก ท้ังในปจจุบัน และภายหลังจากการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ มีหน้ีสินรวมทั้งหมด (รวมถึงหน้ีตามสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) จํานวน 
13,406.5 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนหน้ีสินตอทุนที่ 1.82:1 ซึ่งประกอบดวยหน้ีที่เกิดจากสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) 
ของเครื่องบินจํานวน 604.2 ลานบาท เงินกูเบิกเงินเกินบัญชีและเงินกูระยะสั้นที่มีกําหนดเวลาชําระภายใน 1 ปจํานวน 11.5 ล า
นบาท เงินกูระยะยาว (รวมถึงเงินกูยืมจากบุคคลที่เก่ียวของ) จํานวน 12,721.9 ลานบาท ซึ่งแบงเปน 11,230.7 ลานบาทเปนหน้ี
ตามสัญญาเชาทางการเงิน (Finance Lease) ของกองทุนรวมซึ่งบริษัทฯ ตองผอนชําระหน้ีที่เหลือเปนระยะเวลาอีก 23 ป และ
หน้ีสินอื่นๆ จํานวน 1,491.2 ลานบาท ซึ่งหน้ีสินดังกลาวยังตองผอนชําระเปนงวดๆ ตามระยะท่ีกําหนดในสัญญาที่เก่ียวของ 
นอกจากภาระหนี้ดังกลาว บริษัทฯ ยังมีหนาที่ชําระภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมากภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน 
(Operating Lease) สําหรับเคร่ืองบินของบริษัทฯ พ้ืนที่อาคารในสนามบิน สิ่งอํานวยความสะดวกอื่นๆ และพื้นที่สํานักงาน ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ มีจํานวนเงินคาเชาขั้นตํ่าที่ตองจายในอนาคตภายใตสัญญาเชาดําเนินงาน จํานวนทั้งสิ้น 125.4 
ลานเหรียญสหรัฐฯ 

การท่ีบริษัทฯ มีภาระหน้ีสนิและภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่เปนจํานวนมาก อาจทําให  

 เกิดผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการท่ีจะไดรับความชวยเหลือทางการเงินเพ่ิมเติมเพ่ือที่จะนํามาใช
ในแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ และสําหรับนํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ รวมทั้งเพ่ือ
วัตถุประสงคอื่นๆ โดยมีขอกําหนดที่บริษัทฯ เห็นวาเปนที่ยอมรับได หรือบริษัทฯ อาจไมไดรับความชวยเหลือ
ทางการเงินเพ่ิมเติมใดๆ เลย 

 ตองนํากระแสเงินสดจํานวนมากจากการดําเนินงานของบริษัทฯ และแผนการขยายเงินทุนของบริษัทฯ ไปชําระ
ภาระหน้ีที่มีจํานวนคงที่ 
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 บริษัทฯ ตองประสบกับภาระดอกเบี้ยที่เพ่ิมขึ้นจากเดิม เน่ืองจากอัตราดอกเบี้ยที่ตองชําระสําหรับภาระหน้ี
บางสวนของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 

 บริษัทฯ ตองตกอยูในสถานะเสียเปรียบในการแขงขันเมื่อเทียบกับบริษัทคูแขงที่มีการกูยืมนอยกวา และบริษัท
คูแขงที่สามารถเขาถึงแหลงเงินทุนไดดีกวา  

 ตองปฏิบัติตามขอตกลงกระทําการที่ระบุไวในสัญญาทางการเงินและขอตกลงอื่นๆ อยางเครงครัด รวมไปถึง
ขอจํากัดในการจายเงินปนผล หรือการกอหน้ีสินเพ่ิมขึ้น และ 

 ตองอยูภายใตการเรียกรองจากเจาหน้ีมีประกันในการบังคับหลักประกันที่บริษัทฯ ไดใหไวเพ่ือเปนประกันในหน้ี
น้ันๆ 

ทั้งน้ี ความสามารถของบริษัทฯ ในการชําระหน้ีตามระยะเวลาที่กําหนดขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานในอนาคตและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและการเมือง ปจจัยทางการเงิน การแขงขัน กฎหมาย ธุรกิจ และ
ปจจัยอื่นๆ ซึ่งกรณีดังกลาวหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เสถียรภาพทางการเมืองที่ไมมั่นคง ภาวะ
เศรษฐกิจตกตํ่า การขาดสภาพคลองของธนาคารและตลาดตราสารหน้ี (debt capital market) เหตุการณความไมสงบ หรือการ
เปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบตางๆ อาจเพ่ิมตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ หรือจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการ
ไดรับเงินกู ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ ไดอยาง
เพียงพอเพ่ือชําระหน้ีและภาระหน้ีอื่นๆ ที่มีจํานวนคงที่ของบริษัทฯ เมื่อถึงกําหนดชําระได และการที่บริษัทฯ ไมสามารถชําระ
หน้ีตามกําหนดระยะเวลาดังกลาวได อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในกรณีที่บริษัทฯ จะตองกูยืมเงินเพ่ิมเติมมาใชในการประกอบกิจกรรมตางๆ ของบริษัทฯ บริษัทฯ อาจจะตองตกอยู
ภายใตเง่ือนไขหรือขอตกลงกระทําการที่เพ่ิมขึ้นซึ่งอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธเพ่ือสราง
ความเติบโตของบริษัทฯ และถาหากบริษัทฯ ไมสามารถชําระหน้ีและภาระผูกพันทางการเงินอื่นๆ (fixed obligation) เมื่อถึง
กําหนดชําระ บริษัทฯ อาจถูกกําหนดใหเจรจาตอรองเง่ือนไขในสัญญาเหลาน้ันใหม และจัดหาแหลงเงินทุนเพ่ิมเติมในรูปของเงิน
เพ่ิมทุนหรือเงินกูยืม หรือขายทรัพยสิน ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาการเจรจาตอรองดังกลาวจะประสบความสําเร็จ
หรือเกิดขึ้นในเวลาท่ีเหมาะสม หรือบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นภายใตเง่ือนไขที่บริษัทฯ สามารถยอมรับไดหรือ
รับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถหาแหลงเงินทุนอื่นไดเลย 

3.1.17 อัตราดอกเบี้ยท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ตามงบการเงินรวมระหวางกาลสําหรับสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน  2557 บริษัทฯ มีหน้ีสินที่มีอัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัวรอยละ 8.1 ของหน้ีสินคางชําระ ดวยเหตุดังกลาว หากอัตราอางอิงซึ่งใชในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
สําหรับหน้ีสินของบริษัทฯ ดังกลาวเพ่ิมขึ้นรอยละ 10 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยที่จะมีผลตอภาระหน้ีสินของบริษัทฯ ที่คํานวณจาก
อัตราดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาว ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 จะเปนรอยละ 7.4 การเพ่ิมขึ้นของอัตราดอกเบี้ยอาจทําใหตนทุนการกูยืม
ของบริษัทฯ ในสวนของหน้ีสินเดิมที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว และการกูยืมรายใหมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งจะมีผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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3.1.18 บริษัทฯ อาจกอหน้ีอยางมีนัยสําคัญในอนาคตเพ่ือระดมทุนในการจัดหาเคร่ืองบิน เพ่ือใชเปนการลงทุนหรือใชในแผน
ขยายธุรกิจ 

ที่ผานมา  บริษัทฯ  เชาเครื่องบินสวนใหญตามสัญญาเชาดําเนินงาน  (Operating Lease) อยางไรก็ตาม  
บริษัทฯ อาจพิจารณาซื้อเครื่องบินที่จําเปนสวนหน่ึงในอนาคต เมื่อวันที่ 12 กุมภาพันธ 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาซื้อขาย
เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ใหมจํานวน 6 ลํา นอกจากน้ี สัญญาซื้อขายเครื่องบินยังไดใหสิทธิแกบริษัทฯ ในการซื้อเครื่องบิน
แบบเอทีอาร 72-600 เพ่ิมอีกจํานวน 3 ลําดวย และเมื่อวันที่ 27 พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดใชสิทธิในการซื้อเคร่ืองบินแบบเอที
อาร 72-600 ดังกลาวทั้งหมด 3 ลํา และกําหนดสงมอบเครื่องบินทั้ง 9 ลําอยูระหวางไตรมาสท่ี 4 ของป 2557 ถึงไตรมาสท่ี 1 ของป 
2560 ซึ่งหากบริษัทฯ ตัดสินใจซื้อเครื่องบิน บริษัทฯ อาจตองระดมเงินทุนและกอหน้ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพ่ือเปนเงินทุนใน
การจัดหาเครื่องบินเพ่ิมเติม บริษัทฯ ไดวางแผนที่จะระดมทุนเพ่ือการซื้อเครื่องบินจํานวน 9 ลําดังกลาวโดยการเขาทําสัญญาเชา
ทางการเงิน (Finance Lease) กับบุคคลภายนอก  อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาเงินทุนไดตามที่คาดการณไว บริษัทฯ 
ยังคงมีหนาที่ที่จะตองรับมอบเครื่องบินทั้ง 9 ลํา  ซึ่งทําใหบริษัทฯ อาจจะตองจัดหาเงินทุนเพ่ือซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 
จากแหลงเงินทุนอื่น หรือาจจะตองเจรจาสัญญากับผูขายใหม หรืออาจจะถือวาบริษัทฯ ผิดสัญญาภายใตสัญญาซื้อขายเครื่องบิน
ดังกลาว นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองกูยืมเงินเพ่ือใชในการดําเนินกิจการ การลงทุนที่คาดวาจะเกิดขึ้น เงินทุนหมุนเวียนที่จําเปน 
และการขยายธุรกิจ บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวไดภายใตขอกําหนดและเง่ือนไขที่
เปนประโยชนกับบริษัทฯ หรือรับประกันวาบริษัทฯ จะสามารถระดมทุนดังกลาวได โดยเฉพาะในภาวะที่ตลาดเงินและตลาดทุน
ไมเอ้ืออํานวย ซึ่งอาจจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ โดยหากบริษัทฯ ไมสามารถระดมทุนเพ่ือซื้อเครื่องบินใหมบนขอกําหนดและเง่ือนไขท่ีเหมาะสม อาจสงผล
กระทบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ และอาจทําใหแผนการขยายฝูงบินลาชา นอกจากน้ี สัญญาสินเช่ือในอนาคต
ของบริษัทฯ อาจมีขอกําหนดที่จํากัดกิจกรรมการดําเนินงานและกิจกรรมทางการเงินของบริษัทฯ และอาจกําหนดใหบริษัทฯ ตอง
นําทรัพยสินไปวางเปนหลักประกัน ทั้งน้ี ความสามารถในการชําระหน้ีและจัดหาเงินทุนสําหรับการลงทุนที่ตามแผนการของ
บริษัทฯ จะขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินกลยุทธทางธุรกิจ และความสามารถในการสรางรายไดอยางเพียงพอเพ่ือชําระหน้ี 
ซึ่งมีความไมแนนอนและอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 

3.1.19 บริษัทฯ อาจไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจ 

กลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ ประกอบไปดวยการเพ่ิมจํานวนเครื่องบิน การเพ่ิมจํานวนเที่ยวบินในเสนทางการบินเดิม
ที่บริษัทฯใหบริการ การเปดเสนทางการบินใหมทั้งที่บริษัทฯ ใหบริการเองและท่ีเปนสวนหน่ึงของเครือขายเสนทางการบินที่
ขยายออกไปตามความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) และกระตุนการเติบโตในตลาดท่ีบริษัทฯ ใหบริการอยูเดิม 
ทั้งน้ี ความสําเร็จในกลยุทธทางธุรกิจน้ัน มีความสําคัญตอความสําเร็จของบริษัทฯ 

การเพ่ิมจํานวนเสนทางการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยู ขึ้นอยูกับการไดรับการจัดสรรเวลาเขาออกของเครื่องบิน (Slot) 
ที่เหมาะสมในสนามบินที่ต้ังอยูในตลาดเปาหมายในลักษณะที่สอดคลองกับกลยุทธในการบริหารตนทุนของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัท
ฯ จําเปนตองไดรับสทิธิการบิน และการจัดสรรเวลาเขาออกของเคร่ืองบิน (Slot) ในสนามบินใดๆ กอนที่จะเริ่มใหบริการเสนทาง
การบินใหมได นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังตองไดรับอนุญาตจากกระทรวงคมนาคม โดยผานกรมการบินพลเรือนกอนที่จะเปด
เสนทางการบินภายในประเทศสายใหม บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรรชวงเวลา
การนําเคร่ืองบินขึ้นลง (Slot) และการอนุญาตตางๆ ดังกลาวในเวลาอันสมควรหรือรับประกันวาจะไดรับสิทธิการบิน การจัดสรร
ชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นลง (Slot) หรือการอนุญาตตางๆ ดังกลาวได นอกจากน้ีการเพ่ิมจํานวนเสนทางการบินซึ่งเปนสวน
หน่ึงของเครือขายที่ขยายออกไปโดยความตกลงเท่ียวบินรวม (Code Share Agreement) ยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ใน
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การหาคูสัญญาที่เหมาะสม  การเจรจา การสอบทาน การปฏิบัติการ และการจัดเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share 
Agreement) เพ่ิมเติม ดังน้ันบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถทําสัญญาดังกลาวไดเพ่ิมขึ้นในอนาคต 
นอกจากน้ี การเพ่ิมจํานวนเที่ยวบินในเสนทางการบินเดิมที่บริษัทฯ ใหบริการอยูยังขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ที่จะไดรับ
การจัดสรรเวลาขึ้นและลงจอด (Slot) เพ่ิมเติมในสนามบินของเสนทางการบินดังกลาว ซึ่งรวมถึงสนามบินสุวรรณภูมิและ
สนามบินสมุย ทั้งน้ี การไมไดรับสิทธิการบินการไมไดรับการจัดสรรชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอด (Slot) ในสนามบิน
ใดๆ การไมไดรับอนุญาตตางๆ หรือการไมสามารถเขาทําความตกลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) เพ่ิมเติม หรือการไม
สามารถขอเพิ่มชวงเวลาการนําเครื่องบินขึ้นและลงจอดในสนามบินใดๆ เพ่ิมเติมดังกลาวขางตนอาจสงผลกระทบในทางลบอยาง
มีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ คาดหมายวาเสนทางการบินหลายเสนทางท่ีบริษัทฯ วางแผนเปดใหบริการในอนาคต สวนหน่ึงจะเปนเสนทาง
การบินในตางประเทศ ซึ่งการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศดังกลาวอาจมีปญหาทางดานการดําเนินงานการเงิน และ
กฎหมาย ซึ่งอาจแตกตางไปจากปญหาที่บริษัทฯ ประสบในประเทศไทยในปจจุบัน การใหบริการในเสนทางการบินใหมอาจทํา
ใหบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนจํานวนมากรวมทั้งทรัพยากรอ่ืนๆ ต้ังแตกอนที่จะเริ่มใหบริการ ทั้งน้ี ในระยะแรก บริษัทฯ อาจมี
อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) ตํ่า และอาจจําเปนตองเสนอคาโดยสารราคาพิเศษในเสนทางการบินใหม ซึ่งจะสงผล
กระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรจากเสนทางการบินใหมน้ี นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังวางแผนที่จะขยายฝูงบินให
กลายเปน 43 ลํา ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2561 หากบริษัทฯ ไมประสบความสําเร็จในการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจได บริษัทฯ 
อาจตองเล่ือนกําหนดเวลาหรือยกเลิกการรับมอบเครื่องบินเหลาน้ีและอาจตองจายคาชดเชยความเสียหายซึ่งอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ปจจัยอื่นๆ ที่อาจสงผลกระทบตอกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึง 

 สภาวะทางเศรษฐกิจโดยทั่วไปของประเทศไทย ภูมิภาคเอเชีย และภูมิภาคอ่ืนทั่วโลก รวมท้ังสภาวะตลาดทุน
ของประเทศตางๆ ทั่วโลก  

 อุปสงคของการคมนาคมขนสงทางอากาศในภูมิภาค 

 อุปสรรคในการเขาสูตลาดการบินในประเทศไทย และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการควบคุมตนทุนการดําเนินงาน และบริหารกิจการขนาดใหญกวาเดิมไดอยางมี
ประสิทธิภาพ 

 การไดรับใบอนุญาตสิทธิการบินเพ่ิมเติมสําหรับตลาดท่ีบริษัทฯ วางเปาหมายในทางภูมิศาสตรเพ่ือการขยาย
เสนทางการบิน 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการวาจาง ฝกอบรม และรักษาจํานวนของนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร
ประจําเคร่ืองบินของ บริษัทฯ อยางเพียงพอ 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหาและรับมอบเครื่องบินในเวลาอันสมควร และ 

 ความสามารถของบริษัทฯ ในการระดมเงินทุนที่จําเปนเพ่ือใชในการขยายธุรกิจภายใตตนทุนทางการเงินที่
เหมาะสม 
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ปจจัยดังกลาวขางตนหลายปจจัยน้ันอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ดังน้ัน บริษัทฯ จึงไมสามารถรับประกันไดวา
บริษัทฯ จะสามารถขยายธุรกิจในตลาดที่ใหบริการอยูไดสําเร็จ หรือสามารถสรางตลาดใหมขึ้นมาได ซึ่งความลมเหลวในการ
ปรับใชกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.20 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาบุคคลภายนอกในการจัดหาสิ่งอํานวยความสะดวกและบริการท่ีเปนสวนสําคัญในธุรกิจของบริษัทฯ 
ซึ่งรวมถึงสิ่งอํานวยความสะดวกในสนามบินสุวรรณภูมิใหแกลูกคา และรวมถึงเปนชองทางการจําหนายบัตรโดยสาร
ใหแกบริษัทฯ 

ความพรอมและตนทุนสําหรับพ้ืนที่ในอาคารผูโดยสาร เวลาเขาออกของเครื่องบิน ณ สนามบินใดๆ และที่จอด
เครื่องบิน มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจและแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ตองมีสิ่งอํานวยความสะดวก
สําหรับการใหบริการภาคพ้ืนดินและการซอมบํารุง ซึ่งรวมถึงโรงซอมบํารุงอากาศยาน และอุปกรณสนับสนุนตางๆ เพ่ือเครื่องบิน
ที่จัดหามาเพ่ิมเติมตามแผนการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งสิ่งอํานวยความสะดวกและอุปกรณที่จําเปนเหลาน้ีอาจไมพรอมใชงาน
ในเวลาหรือตนทุนที่เหมาะสม ซึ่งหากบริษัทฯ ไมสามารถเชา ไดมา หรือเขาถึงสิ่งอํานวยความสะดวกของสนามบินโดยมี
เง่ือนไขและขอกําหนดที่สมเหตุสมผลไดภายในเวลาท่ีเหมาะสมเพื่อสนับสนุนการเติบโต และการดํารงการประกอบธุรกิจใน
ปจจุบันของบริษัทฯอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากน้ีตัวแทนจําหนายยังเปนชองทางสําคัญในการจําหนายบัตรโดยสารโดยในชวงปที่ผานมา สิ้นสุดวันที่ 31
ธันวาคม ของป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ยอดการขายบัตรโดยสารทั้งหมด
ของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 64.01 รอยละ 63.91 รอยละ 60.42 และรอยละ 60.61 มาจากการขายผานตัวแทนจําหนายซึ่งรวมถึง 
ผูแทนจําหนายบัตรโดยสารแบบทั่วไปและผูแทนจําหนายบัตรโดยสารที่ไดรับอนุญาตจาก IATA และจากสายการบินที่มีความตก
ลงเที่ยวบินรวม (Code Share Agreement) และสายการบินที่มีความตกลงรับขนผูโดยสารระหวางสายการบิน (Interline) ซึ่งบริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธที่ดีกับบุคคลเหลาน้ี และไมสามารถรับประกันไดวาจะหา
บุคคลอื่นมาแทนที่บุคคลเหลาน้ีไดอยางเหมาะสม ทั้งน้ี รายไดของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากตัวแทนจําหนาย 
ใหความสําคัญกับสายการบินอื่นมากกวา และความสัมพันธระหวางบริษัทฯ และตัวแทนจําหนายซึ่งบริษัทฯ ไดอาศัยเปนชอง
ทางการขายดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากขอตกลงทางธุรกิจหรือทางการเงินที่เสนอโดยสายการบินอื่น การเปล่ียนแปลง
ขอตกลงกับผูจัดจําหนายบัตรโดยสารอื่น และวิธีการใหมๆ ในการจําหนายบัตรโดยสาร นอกจากนี้ ตัวแทนจําหนายเหลาน้ีตอง
ติดตอปฏิสัมพันธโดยตรงกับผูโดยสารและบุคคลที่อาจกลายเปนผูโดยสารของบริษัทฯ ในอนาคต ดังน้ัน หากการใหบริการของ
ตัวแทนจําหนายเหลาน้ีไมเหมาะสมพฤติกรรมดังกลาวอาจสงผลในแงลบตอช่ือเสียง และสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

แมวาบริษัทฯ จะมีความพยายามในการดูแลสอดสองผลการดําเนินงานของบุคคลภายนอกดังกลาวในการใหบริการแก
บริษัทฯ และแมวาในสญัญาใหบริการท่ีบริษัทฯ เขาทําเพ่ือใหไดรับบริการดังกลาวจะกําหนดระดับคุณภาพของการใหบริการ แต
ความมีประสิทธิภาพ ความรวดเร็ว และคุณภาพของการดําเนินงานของบุคคลภายนอกที่เปนผูใหบริการน้ัน โดยสวนใหญแลวจะ
อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ การที่ผูใหบริการดังกลาวไมสามารถใหบริการไดอยางเปนที่พึงพอใจหรือกรณีที่เกิดการ
ติดขัดในการใหบริการซึ่งอยูนอกเหนือความคาดหมาย อาจสงผลกระทบในทางลบตอทัศนะของลูกคาเก่ียวกับมาตรฐานการ
ใหบริการ และความนาเช่ือถือของบริษัทฯ รวมท้ังธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.21 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอัตโนมัติและอินเตอรเน็ตในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และความลมเหลวหรือการละเมิด
ความปลอดภัยใดๆ ของระบบเหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอัตโนมัติในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งรวมถึงเว็บไซตและระบบสํารองที่น่ังออนไลน ตลอดจน
ระบบสื่อสารขอมูลภายใน โดยเว็บไซตและระบบสํารองที่น่ังออนไลนของบริษัทฯ ตองสามารถรองรับการเขาเยี่ยมชมในปริมาณ
มากและแสดงขอมูลสําคัญเก่ียวกับเที่ยวบินได บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาความลมเหลวหรือการละเมิดความปลอดภัย
ของระบบจะไมเกิดขึ้นในอนาคต การหยุดชะงักที่เกิดขึ้นในระบบเหลาน้ีอาจสงผลใหเกิดการสูญเสียขอมูลสําคัญ เปนการเพ่ิม
คาใชจาย และสงผลเสียตอช่ือเสียงและยอดขายบัตรโดยสารของบริษัทฯ ซึ่งอาจนํามาซึ่งผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ
“ลักษณะการประกอบธุรกิจ-เทคโนโลยีสารสนเทศ สวนที่ 2 หนา 108” 

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาระบบอินเทอรเน็ตในการจองบัตรโดยสารบางสวน โดยการสํารองเที่ยวบินของบริษัทฯ ในป 2556 
และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ประมาณรอยละ 25.13 และรอยละ 25.93 ตามลําดับเปนการสํารอง
โดยตรงของผูโดยสารผานเว็บไซตของบริษัทฯ ซึ่งหากการรักษาความปลอดภัยในการใชอินเทอรเน็ตที่ไมเขมงวด อาจทําให
ลูกคาหลีกเล่ียงที่จะใชอินเทอรเน็ต หรือไมใชอินเทอรเน็ตเพ่ือดําเนินธุรกรรมที่เก่ียวของกับการใหขอมูลอันเปนความลับ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนที่สูงเพ่ือใหมีระบบการปองกันการละเมิดความปลอดภัย โดยเฉพาะในกรณีความเสี่ยง
จากการกอการราย และ/หรือการลักลอบนําขอมูลไปใชโดยบุคคลภายนอก สงผลใหรัฐบาลกําหนดระดับการรักษาความปลอดภัย
ทางอินเทอรเน็ตใหเขมงวดมากขึ้น และทําใหเกิดขอจํากัดดานการซื้อบัตรโดยสารจากระยะไกลท่ีมากกวาเดิม นอกจากน้ี การ
บรรเทาหรือแกไขปญหาดังกลาวอาจกอใหเกิดการติดขัด ความลาชา หรือการหยุดชะงักในการใหบริการแกลูกคาของบริษัทฯซึ่ง
อาจทําใหลูกคาอาจเลิกใชบริการจองซื้อบัตรโดยสารผานชองทางอินเทอรเน็ตของบริษัทฯ หรือฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ 

บริษัทฯ ไดเก็บรักษาขอมูลสวนบุคคลที่ไดรับจากลูกคา และมีการใชมาตรการความปลอดภัยเพ่ือปองกันการเขาถึง
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ โดยขอมูลสวนบุคคลที่ถูกเก็บรักษาไวทั้งทางออฟไลนและออนไลนเปนขอมูลที่มีความสําคัญมาก และ
ถาหากบุคคลภายนอกสามารถเขาถึงขอมูลดังกลาวไดโดยปราศจากความยินยอมลวงหนาของลูกคา หรือถาบุคคลภายนอกใช
ขอมูลดังกลาวโดยมิชอบ ช่ือเสียงของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ และอาจถูกลูกคาฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ ซึ่ง
เหตุการณตางๆ เหลาน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ 
บริษัทฯ  

3.1.22 ปญหาใดๆ ท่ีเกิดขึ้นหรืออาจเกิดขึ้นกับเคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ319 เคร่ืองบินแบบแอรบัส เอ320 เคร่ืองบินแบบเอทีอาร 
72-500 หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือเคร่ืองยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ 
Pratt & Whitney PW 127F หรือ 127M ซึ่งรวมถึงการไมสามารถจัดหาเคร่ืองบินหรือเคร่ืองยนตดังกลาวได หรือการ
ตัดสินใจใชเคร่ืองบินหรือเครื่องยนตประเภทใหม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน บริษัทฯ ใชเครื่องบินแบบแอรบัสและเครื่องบินแบบเอทีอาร และใชเครื่องยนตประเภท International Aero 
Engines V2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ดําเนินงานดวยเครื่องบินแบบ
แอรบัส เอ319 จํานวน 10 ลํา เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 จํานวน 7 ลํา และเครื่องบินแบบเอทีอาร72-500 จํานวน 8 ลํา และเมื่อ
วันที่ 12 กุมภาพันธ 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาซื้อขายเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ใหมจํานวน 6 ลํา นอกจากน้ี สัญญาซื้อ
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ขายเคร่ืองบินยังไดใหสิทธิแกบริษัทฯ ในการซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 เพ่ิมอีกจํานวน 3 ลําดวย และเมื่อวันที่ 27 
พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดใชสิทธิในการซื้อเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 ดังกลาวทั้งหมด 3 ลํา และกําหนดสงมอบเครื่องบิน
ทั้ง 9 ลําอยูระหวางไตรมาสที่ 4 ของป 2557 ถึงไตรมาสที่ 1 ของป 2560  และบริษัทฯ คาดวา บริษัทฯ จะทยอยปลดระวาง
เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 ในที่สุด ทั้งน้ี ในวันที่ 18 กรกฎาคม 2557 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาเชาเครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 
จํานวน 1 ลําจากบุคคลภายนอก  

การท่ีบริษัทฯ จําเปนตองใชเครื่องบินแบบแอรบัส เอ 319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 
และเคร่ืองบินแบบเอทีอาร 72-600 และเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 และ Pratt & Whitney PW 
127F และ 127M น้ันสงผลใหบริษัทฯ เผชิญกับความเสี่ยงในกรณีที่มีปญหาใดๆ เกิดจากเครื่องบินและเครื่องยนตประเภท
ดังกลาวโดยบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบหากมีการตรวจพบขอบกพรองจากการออกแบบหรือปญหาเก่ียวกับ
เครื่องยนตของเครื่องบินรุนแอรบัส เอ 319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320  เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องบินแบบเอที
อาร 72-600 และเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 127F หรือ127M ซึ่งสงผล
ใหเครื่องบินของบริษัทฯ อาจถูกบังคับไมใหขึ้นบินจนกวาจะไดแกไขขอบกพรองหรือปญหานั้นจนเสร็จสิ้น (ในกรณีที่
ขอบกพรองหรือปญหานั้นสามารถแกไขได) นอกจากน้ี ขอบกพรองหรือปญหาดังกลาวอาจสงผลใหหนวยงานที่เก่ียวของกับการ
บินในประเทศไทยออกขอกําหนดที่เก่ียวของกับมาตรฐานความปลอดภัยสําหรับการบินซึ่งอาจตองใชตนทุนที่สูงมากในการ
ปฏิบัติตาม ทั้งน้ี หากผูโดยสารหลีกเล่ียงที่จะโดยสารเครื่องบินของบริษัทฯ อันเปนผลจากภาพลักษณในทางลบที่มีตอเครื่องบิน
แบบแอรบัส เอ319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 เน่ืองจาก
ความวิตกกังวลดานความปลอดภัยทั้งที่มีอยูหรือคาดวาจะมีขึ้นหรือปญหาอื่นๆ อาจสงผลใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

นอกจากน้ี หากเกิดกรณีที่ไมมีเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 
หรือเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 หรือ Pratt & Whitney PW 
127F หรือ 127M ในตลาด และบริษัทฯ อาจจําตองจัดหาเครื่องบินหรือเครื่องยนตแบบที่แตกตางออกไปจากที่ใชอยูเดิม บริษัทฯ 
อาจสูญเสียประโยชนที่บริษัทฯ จะไดรับจากฝูงบินและเครื่องยนตที่บริษัทฯ ใชดําเนินการอยูในปจจุบันในเหตุการณเชนน้ี บริษัท
ฯ ไมสามารถรับประกันไดวาเครื่องบินที่หามาทดแทนจะมีขอไดเปรียบในการดําเนินการเหมือนกับเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 
เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 และเครื่องบินแบบเอทีอาร 72-600 หรือบริษัทฯ จะสามารถเชาหรือ
ซื้อเครื่องยนตที่นาเช่ือถือและมีประสิทธิภาพทัดเทียมกับเครื่องยนตประเภท International Aero EnginesV2500-A5 หรือ Pratt & 
Whitney PW 127F และ 127M นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองแบกรับตนทุนในการเปล่ียนแปลงดังกลาวเปนจํานวนมาก ซึ่งรวมถึง
ตนทุนที่สูงขึ้นจากฝกอบรมหรือวาจางนักบิน พนักงานตอนรับ และวิศวกร ในการจัดการและซอมบํารุงเคร่ืองบินหรือเครื่องยนต
ประเภทที่แตกตางจากเดิม และบริษัทฯ อาจตองใชเครื่องจําลองเที่ยวบินในการฝกบิน (flight simulator) สําหรับเครื่องบินแบบ
ใหมซึ่งบริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการใหมีการใชเครื่องจําลองดังกลาวไดดวยตนทุนท่ีเหมาะสม นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังคงมี
ความเสี่ยงเดิมเก่ียวกับปญหาใดๆ ที่เกิดขึ้นจริงหรือปญหาที่อาจเกิดขึ้นเก่ียวกับเครื่องบินและเครื่องยนตแบบใหมดังกลาว 
นอกจากน้ี การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบหากผูผลิตเครื่องบินหรือเครื่องยนตของเครื่องบินแบบแอรบัส เอ319 
เครื่องบินแบบแอรบัส เอ320 หรือ เครื่องบินแบบเอทีอาร 72-500 หรือเครื่องยนตประเภท International Aero Engines V2500-A5 
หรือ Pratt & Whitney PW 127F และ 127M กลาวคือ Airbus ATR International Aero Engine หรือ Pratt & Whitneyไมสามารถ
จัดการผลิต หรือมีอะไหลใหบริการไดอยางเพียงพอ หรือไมสามารถใหบริการสนับสนุนไดทันทวงที 
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3.1.23 บริษัทฯ ตองพ่ึงพาบุคลากร โดยเฉพาะเจาหนาท่ีบริหารและผูบริหารหลักของบริษัทฯ ซึ่งอุปสรรคใดๆ ในการดึงดูด
และรักษาบุคลากรดังกลาว หรือการไมสามารถดํารงวัฒนธรรมองคกรไวได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ความสําเร็จในทางธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการทํางานอยางตอเน่ืองของเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะ
ผูบริหารของบริษัทฯ หากมีการสูญเสียเจาหนาที่บริหารและบุคลากรหลักในคณะผูบริหารคนใดคนหน่ึง โดยไมสามารถสรรหาผู
ดํารงตําแหนงที่เหมาะสมและมีคุณสมบัติเทียบเทามาทดแทนได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

โครงสรางธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยนักบิน วิศวกร และบุคลากรอ่ืนๆ ที่มีความชํานาญสูง มีความทุมเท และมี
ประสิทธิภาพ ซึ่งแผนการสรางการเติบโตของบริษัทฯ ตองอาศัยการวาจาง การฝกอบรม และการวาจางพนักงานใหมจํานวน
เพ่ิมขึ้นในอนาคต ทั้งน้ี อุตสาหกรรมการบินเคยประสบภาวะขาดแคลนบุคลากรผูมีความชํานาญเปนครั้งคราว โดยเฉพาะนักบิน
และวิศวกร บริษัทฯ ตองแขงขันกับสายการบินที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ เพ่ือวาจาง
บุคลากรท่ีมีความชํานาญสูงเหลาน้ี ทั้งน้ี สายการบินที่ใหบริการแบบเต็มรูปแบบและสายการบินราคาประหยัดอื่นๆ ดังกลาวอาจ
เสนอคาตอบแทนและผลประโยชนที่เหนือกวาขอเสนอของบริษัทฯ สงผลใหบริษัทฯ อาจตองเพ่ิมคาตอบแทนและผลประโยชน
เพ่ือดึงดูดและรักษาบุคลากรที่มีความสามารถ มิฉะน้ันอาจตองเผชิญความเสี่ยงจากการลาออกของพนักงาน หากบริษัทฯ ไม
สามารถวาจาง ฝกอบรม และรักษาพนักงานที่มีความสามารถดวยตนทุนที่สมเหตุสมผล บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการตาม
กลยุทธเพ่ือสรางการเติบโตได ซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ วาจางบุคลากรเพ่ิมขึ้นอาจทําใหบริษัทฯ เผชิญปญหาในการรักษาวัฒนธรรมองคกร ทั้งน้ี 
บริษัทฯ เช่ือวาหน่ึงในจุดแข็งทางการแขงขันของบริษัทฯ คือวัฒนธรรมองคกรที่มุงเนนการใหบริการ ซึ่งปลูกฝงพนักงานของ
บริษัทฯ ใหมีความเปนมิตร เก้ือกูล เนนการทํางานเปนทีมและเอาใจใสลูกคาเพ่ือเพ่ิมผลิตผล โดยควบคุมตนทุนของ บริษัทฯ ให
อยูในระดับที่มีประสิทธิภาพ ถาบริษัทฯ ไมสามารถสรรหา วาจาง หรือรักษาพนักงานที่มีคุณลักษณะตามหลักเกณฑเหลาน้ี อาจ
สงผลกระทบกับวัฒนธรรมองคกรและช่ือเสียงของบริษัทฯ  

3.1.24 บริษัทฯ อาจเผชิญกับการจัดต้ังสหภาพแรงงาน การนัดหยุดงาน การถวงงาน หรือตนทุนแรงงานท่ีเพ่ิมขึ้น 

ปจจุบันบริษัทฯ ไมมีสหภาพแรงงาน หากพนักงานของบริษัทฯ จัดต้ังสหภาพแรงงานขึ้น สหภาพแรงงานดังกลาวอาจ
ยื่นขอเรียกรองที่สงผลใหบริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้น และสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการทํา
กําไรของบริษัทฯ ทั้งน้ี พนักงานของบริษัทฯ แตละกลุมอาจแยกจัดต้ังสหภาพแรงงานเมื่อใดก็ได และอาจมีการแยกการเจรจา
ตอรองในประเด็นที่กลุมของตนเรียกรอง โดยหากมีการจัดต้ังสหภาพแรงงานขึ้นและบริษัทฯ ไมสามารถบรรลุขอตกลงตาม
สัญญาขอตกลงเก่ียวกับสภาพการจางของสหภาพแรงงานได หรือหากเกิดกรณีที่พนักงานของบริษัทฯ มีความไมพอใจเปนอยาง
มาก บริษัทฯ อาจเผชิญกับการชะลอการทํางานหรือการนัดหยุดงานได นอกจากน้ี การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ อาจตองหยุดชะงัก
จากการประทวงของกลุมแรงงานซึ่งประทวงเรียกรองใหมีการต้ังสหภาพแรงงาน ซึ่งเหตุการณใดๆ ดังกลาวอาจทําใหการดําเนิน
ธุรกิจของบริษัทฯ หยุดชะงัก และอาจสงผลเสียตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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3.1.25 หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหมีไวซึ่งใบอนุญาตและการอนุญาตตางๆ หรือหากบริษัทฯ ไมไดรับการ
อนุมัติกฎระเบียบตางๆ บริษัทฯ จะไมสามารถใหบริการเท่ียวบินแบบประจําได 

ธุรกิจของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาต และตองไดรับการอนุมัติตางๆ ในการใหบริการเสนทางการบินตางๆ 
ของบริษัทฯ ทั้งน้ี อุตสาหกรรมการบินอยูภายใตบังคับของกฎระเบียบตางๆ มากมาย ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถควบคุมกฎระเบียบที่
ใชบังคับกับบริษัทฯ ได การเปล่ียนแปลงในการตีความกฎระเบียบในปจจุบันหรือการออกกฎหมายหรือกฎระเบียบใหม อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ ตองมีใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศ ซึ่งออกโดยและอยูภายใตเง่ือนไขท่ีกําหนดโดยกรมการบินพลเรือน 
โดยใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศของบริษัทฯ มีผลบังคับใชตามระยะเวลาท่ีกําหนด และตองยื่นขอตออายุใบรับรองเมื่อสิ้น
กําหนดระยะเวลาดังกลาว ซึ่งใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 17 เมษายน 2556 และมีผล
ใชบังคับตอไปจนถึงวันที่ 30 เมษายน 2561 นอกจากน้ี ในการดําเนินการบริการขนสงทางอากาศแบบประจําหรือไมประจําใน
ประเทศไทย บริษัทฯ ตองไดรับใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศจากกระทรวงคมนาคม โดยใบอนุญาตให
ประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ ออก ณ วันที่ 15 มกราคม 2552 และจะตองตออายุเมื่อ
ใบอนุญาตดังกลาวหมดอายุในวันที่ 31 มกราคม 2562 ทั้งน้ี บริษัทฯไมสามารถรับประกันไดวาหากใบรับรองผูดําเนินการ
เดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศฉบับปจจุบันของบริษัทฯ หมดอายุ บริษัทฯจะไดรับการออก
ใบรับรองและใบอนุญาตฉบับใหม หากบริษัทฯ ไมไดรับใบรับรองผูดําเนินการเดินอากาศและใบอนุญาตใหประกอบกิจการ
คาขายในการเดินอากาศ บริษัทฯ จะไมสามารถดําเนินการประกอบกิจการเดินอากาศได 

ในเสนทางการบินแตละสายที่บริษัทฯ ดําเนินการ บริษัทฯตองไดรับใบรับรองและใบอนุญาตจากประเทศท่ีเปน
จุดหมายปลายทางของการบินซึ่งการมีผลบังคับไดตามกฎหมายของใบรับรองและใบอนุญาตตางๆ อาจแตกตางกันไปในแตละ
ประเทศ ในกรณีที่ใบรับรองและใบอนุญาตใดๆ ถูกเพิกถอนหรือไมไดรับการตออายุเมื่อหมดอายุ หรือถาการตออายุดังกลาวมี
เง่ือนไขท่ีเอื้อประโยชนนอยลง บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินการในเสนทางการบินที่ไดรับผลกระทบดังกลาว หรืออาจตองลด
จํานวนเท่ียวบินลง นอกจากน้ี การกระทําใดๆ ของหนวยงานที่กํากับดูแลสายการบินในประเทศไทย และบุคคลภายนอกอื่นๆ ที่
บริษัทฯ ไมมีอํานาจควบคุม อาจสงกระทบในทางลบตอบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับกฎหมายและระเบียบ
ที่บังคับใชกับบริษัทฯไดจากหัวขอ “การประกอบธุรกิจ-กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย 
สวนที่ 2 หนา 113” 

3.1.26 บริษัทฯ อาจไมสามารถคุมครองสิทธิในทรัพยสินทางปญญาภายใตชื่อทางการคา “Bangkok Airways” ไดอยาง
เพียงพอ หรืออาจเผชิญกับการเรียกรองสิทธิในทรัพยสินทางปญญา ซึ่งอาจมีคาใชจายในจํานวนท่ีสูงมากในการระงับ
ขอพิพาท หรืออาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการใชประโยชนจากสิทธิในทรัพยสินทางปญญาในอนาคต 

บริษัทฯ ตองพ่ึงพาการจดทะเบียนเครื่องหมายการคาและช่ือโดเมน เพ่ือจัดต้ังและคุมครองช่ือทางการคา (Brand) 
Bangkok Airways แท็กไลน (tagline) และโลโก (“เครื่องหมายตางๆ”) ในหลายประเทศ 

ความสําเร็จของธุรกิจของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถในการใชเครื่องหมายตางๆ อยางตอเน่ืองเพ่ือเพ่ิม
การรับรูในช่ือทางการคา ถึงแมวาบริษัทฯ ไดจดทะเบียนหรืออยูระหวางการจดทะเบียนเครื่องหมายตางๆ ก็ตามบริษัทฯ ไมอาจ
รับประกันไดวา การดําเนินการตางๆ โดยบริษัทฯ จะสามารถคุมครองเครื่องหมายตางๆ ไดอยางเพียงพอ และบุคคลภายนอกอาจ
โตแยงสิทธิในการใชแตเพียงผูเดียวในเครื่องหมายตางๆ ของบริษัทฯ นอกจากน้ี ความสําเร็จของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับการรับรู
และความสามารถของบริษัทฯ ในการปองกันบุคคลภายนอกมิใหใชเครื่องหมายตางๆ โดยไมไดรับความยินยอม ทั้งน้ี ประเด็นที่
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เก่ียวของกับสิทธิในทรัพยสินทางปญญาอาจเปนเรื่องซับซอน และบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ขอพิพาทตางๆ จะไม
เกิดขึ้น หรือขอพิพาทใดๆ ที่เก่ียวของกับทรัพยสินทางปญญาของบริษัทฯ จะถูกระงับโดยมีเง่ือนไขที่เอื้อประโยชนตอบริษัทฯ ซึ่ง
เหตุการณใดๆ ดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของ บริษัทฯ 

3.1.27 ความสามารถในการกําหนดคาโดยสารของบริษัทฯ ถูกจํากัดอัตราคาโดยสารขั้นสูงท่ีกําหนดโดยรัฐบาล 

ในฐานะบริษัทสายการบิน บริษัทฯ ถูกกํากับดูแลโดยรัฐบาลผานกรมการบินพลเรือนและหนวยงานอื่นๆ ซึ่งกรมการ
บินพลเรือนเปนหนวยงานกํากับดูแลที่มีหนาที่กํากับดูแลภาคการบินของประเทศไทย โดยเปนผูออกใบอนุญาตประกอบกิจการที่
จําเปนในการใหบริการเที่ยวบินของบริษัทฯ และเปนผูกําหนดอัตราขั้นสูงสําหรับคาโดยสารเสนทางการบินภายในประเทศท่ีขาย
ในประเทศไทย กํากับดูแลคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับบริการขนสงผูโดยสารและสินคาภายในประเทศแบบประจํา 
รวมถึงเปนผูทําความตกลงวาดวยการขนสงทางอากาศแบบทวิภาคีระหวางประเทศกับประเทศอื่นๆ ทั้งน้ี คาโดยสาร
ภายในประเทศของบริษัทฯ จะตองไมเกินอัตราคาโดยสารที่กําหนดโดยกรมการบินพลเรือน อน่ึง รายไดของบริษัทฯ จากการ
ใหบริการขนสงผูโดยสารภายในประเทศ คิดเปน รอยละ 63.63 รอยละ 61.91 รอยละ 63.30 และรอยละ 63.03 ของรายไดคา
โดยสารใน ป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ การเปล่ียนแปลงในทางลบ
ใดๆ ในนโยบายเหลาน้ี นอกเหนือจากกฎระเบียบและนโยบายอ่ืนๆ ที่ใชกํากับดูแลการดําเนินการสายการบิน อาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.28 อัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ น้ัน เปนไปตามฤดูกาล  

รายไดและอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (Load Factor) ของบริษัทฯ มีระดับสูงสุดในชวงไตรมาสที่ 1 และ 
ไตรมาสที่ 4 ของแตละปปฏิทิน ซึ่งเปนฤดูกาลที่มีจํานวนนักทองเที่ยวสูงสุดในประเทศไทย สวนฤดูกาลท่ีมีจํานวนนักทองเที่ยว
ตํ่าสุดคือชวงไตรมาสที่ 2 หากบริษัทฯ ประสบภาวะชะงักงันไมสามารถดําเนินธุรกิจเปนระยะเวลานานในชวงที่มีจํานวน
นักทองเที่ยวสูงสุดดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี การเปรียบเทียบผลการดําเนินงานในอดีตและประมาณการผลการประกอบการระหวางกาลของ
บริษัทฯ อาจไมเปนเครื่องช้ีวัดผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ไดอยางแมนยํา ราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ อาจผันผวน
หรือลดลงอยางมีนัยสําคัญ เน่ืองจากความผันผวนในผลการดําเนินงานระหวางกาลของบริษัทฯ 

3.1.29 ความผันผวนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

เน่ืองจากบริษัทฯ มีการทําธุรกิจในหลายประเทศ จึงมีรายไดและคาใชจายเปนสกุลเงินหลายสกุล ที่สําคัญคือ สกุลเงิน
บาทและเหรียญสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม สัญญาซอมบํารุง สัญญาเชาเครื่องบิน สัญญาการจัดหานํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบิน 
สัญญาการประกันภัยโดยสวนใหญ รวมทั้งสัญญาจัดหาอะไหลเครื่องบินเกือบทั้งหมดของบริษัทฯ เปนสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ 
ทั้งน้ี คาเงินของสกุลเงินหลายสกุล มีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจเกิดผลกระทบตอบริษัทฯ โดยขึ้นอยูกับสถานะเงินตรา
ตางประเทศของบริษัทฯ ทั้งดานรายไดและคาใชจาย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงาน สวนที่ 2 หนา 341” อยางไรก็ดี ในอนาคตบริษัทฯ อาจเขาทําสัญญาอนุพันธปองกันความเสี่ยงจากการแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะจัดใหมีการปองกันความเสี่ยงดังกลาวได หรือการ
ปองกันความเสี่ยงดังกลาวจะสามารถจัดทําไดภายใตตนทุนที่เหมาะสมในเชิงพาณิชย หรือสามารถปองกันความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปล่ียนไดอยางมีประสิทธิภาพ 
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ความผันผวนอยางมีนัยสําคัญของสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับสกุลเงินอื่นๆ ที่บริษัทฯ ใชดําเนินงานโดยเฉพาะ
สกุลเงินบาท อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ทั้งน้ี นับต้ังแตเกิดวิกฤติการณทางการเงินในภูมิภาค
เอเชียเมื่อป 2540 คาเงินบาทเทียบกับเหรียญสหรัฐฯ เกิดความผันผวนเปนครั้งคราว จากที่เคยแข็งคาถึง 22.20 บาทตอหน่ึงเหรียญ
สหรัฐฯ ณ วันที่ 18 มิถุนายน 2540 จนกระทั่งออนคาถึง 56.45 บาท ตอหน่ึงเหรียญสหรัฐฯ ณ วันที่ 13 มกราคม 2541 (ตามขอมูล
ของ Bloomberg) โดยอัตราซื้อถัวเฉล่ียเงินโอนและอัตราขายถัวเฉล่ียของธนาคารพาณิชยในกรุงเทพมหานคร ซึ่งประกาศโดย
ธนาคารแหงประเทศไทย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 อยูที่ 32.455 บาทตอหน่ึงเหรียญสหรัฐฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกัน
ไดวา คาเงินบาทจะไมผันผวนตอเน่ืองอยางมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ หรือสกุลเงินอื่นๆ ในอนาคต 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันหลายรายการในสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะในสกุลเหรียญสหรัฐฯ โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 
2557 บริษัทฯ มีภาระผูกพันในสกุลเงินตางประเทศคงคางภายใตสัญญาเชาเครื่องบินทั้งหมดจํานวน 23 สัญญา ซึ่งเปนสัญญาเชา
ดําเนินงาน 19 สัญญา คิดเปนจํานวน  161.0 ลานเหรียญสหรัฐฯ นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจมีภาระทางการเงินเพ่ิมในสกุลเหรียญ
สหรัฐฯ ในอนาคต ซึ่งอาจรวมถึงการกูยืมเพ่ือซื้อเครื่องบินในอนาคต ดวยเหตุน้ี การออนคาลงของสกุลเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุล
เงินตางประเทศเหลาน้ีอาจทําใหภาระหน้ีสินของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา บริษัทฯ จะสามารถ
สรางรายไดเพ่ิมขึ้นอยางเพียงพอที่จะชดเชยหน้ีที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว ดังน้ัน ความผันผวนของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสกุลเงิน
ตางประเทศจึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.30 ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิด
จากมนุษยหรือจากธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเท่ียวบินท่ีจะไปสูจุดหมายปลายทางเหลาน้ี 

ประเทศบางประเทศในภูมิภาคเอเชียต้ังอยูในเขตรอยตอของแผนเปลือกโลก ดวยเหตุน้ี ประเทศเหลาน้ันจึงเผชิญกับ
เหตุการณที่เกิดจากการเคล่ือนตัวของเปลือกโลก ซึ่งอาจนําไปสูแผนดินไหวและสึนามิ หรือทะเลที่มีความรุนแรง เชน เมื่อวันที่ 
26 ธันวาคม 2547 เกิดแผนดินไหวใตทะเลบริเวณนอกชายฝงเกาะสุมาตรา ซึ่งกอใหเกิดสึนามิเขาทําลายชุมชนชายฝงในประเทศ
ไทย อินโดนีเซีย และศรีลังกา บางประเทศในภูมิภาคเอเชียยังเผชิญกับภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจากธรรมชาติ เชน ไฟปาและ
หมอกควัน นอกจากน้ี ประเทศไทยยังเผชิญกับปญหาอุทกภัยซึ่งอุทกภัยดังกลาวทําใหเครื่องบินของบริษัทฯ ที่จอดซอมบํารุงอยู
ในโรงซอมอากาศยานของบริษัทฯ บริเวณสนามบินดอนเมืองไดรับความเสียหาย การเกิดขึ้นของภัยพิบัติทางธรณีวิทยาหรือ
อุตุนิยมวิทยาที่จะเกิดขึ้นในอนาคตในประเทศท่ีบริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินไมวาจะเกิดจากธรรมชาติหรือเกิดขึ้นโดยฝมือมนุษย 
อาจมีผลทําใหอุปสงคของเที่ยวบินของบริษัทฯ ไปยังจุดหมายปลายทางเหลาน้ีลดนอยลง และการลดลงของอุปสงคดังกลาวอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.31 บริษัทฯ เผชิญความเสี่ยงท่ีเก่ียวของกับการดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย 

เน่ืองจากในปจจุบันบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย บริษัทฯ จึงมีขอที่ตองพิจารณาเปนพิเศษและอาจเผชิญความ
เสี่ยงที่มีนัยสําคัญเปนการเฉพาะของภูมิภาคน้ี ความเสี่ยงเหลาน้ีรวมถึงความเสี่ยงเก่ียวของกับสภาพแวดลอมทางการเมือง 
เศรษฐกิจ กฎหมาย และอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ เปนตน ซึ่งผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
ในทางลบจากการเปล่ียนแปลงในสภาวะทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคเอเชีย และการเปล่ียนแปลงในนโยบายของรัฐบาลที่
เก่ียวของกับกฎหมายและกฎระเบียบ มาตรการตอตานภาวะเงินเฟอ การแลกเปล่ียนเงินตราและการโอนเงินไปยังตางประเทศ 
อัตราและวิธีเก็บภาษี เปนตน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนในสภาวะทางสังคมและการเมืองในบางประเทศในภูมิภาคเอเชีย 
อาจยับยั้ง จํากัด หรือสงผลกระทบในทางอื่นใดตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และอาจสงผลใหเกิดการปดสนามบิน โดยในชวง
ไมก่ีปที่ผานมา ประเทศและดินแดนบางแหงในภูมิภาคเอเชียไดออกมาตรการหลายอยางเพ่ือใหมีผลตอการปฏิรูปและการ
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เปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจหรือการเมือง โดยมาตรการบางอยางทําใหเกิดเหตุการณตางๆ หรือเพ่ิมความเสี่ยงที่เก่ียวกับความความ
ไรเสถียรภาพทางการเมืองและความไมสงบในสังคม โดยตัวอยางบางสวนของเหตุการณที่กอใหเกิดความผันผวนมากขึ้นของ
สภาวะทางสังคมและการเมืองในภูมิภาคเอเชีย ไดแก การควบคุมคาแรงขั้นตํ่าและการควบคุมราคาสินคาโดยรัฐบาล อัตราการ
วางงานที่สูงขึ้น การปรับโครงสรางอุตสาหกรรม และการกีดกันทางการคา เชน การเก็บภาษีศุลกากรและคาธรรมเนียมในอัตรา
สูง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมภายในประเทศ เปนตน ทั้งน้ี เหตุการณดังกลาวขางตนอยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทฯ และบรษิัทฯ ไมไดทําประกันความเสี่ยงทางการเมืองหรือการประกันภัยอื่นๆ ที่เก่ียวของกับความสูญเสียที่เกิดขึ้นกับ
บริษัทฯ จากเหตุการณเหลาน้ี 

3.1.32 บริษัทฯ เผชิญกับความเส่ียงบางประการที่ไมไดทําประกันภัยไว และอาจเผชิญกับอุปสรรคในการทํากรมธรรม
ประกันภัยท่ีมีเง่ือนไขท่ียอมรับไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาประกันภัยไดเลย 

การประกันภัยเปนพ้ืนฐานสําคัญของการดําเนินธุรกิจสายการบินและสนามบิน ทั้งน้ี เน่ืองจากการกอการราย หรือ
เหตุการณที่มีผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจมีผลทําใหบริษัทฯ ไมสามารถทําประกันภัยเก่ียวกับการบินในความเสี่ยงบาง
ประเภท หรืออาจทําประกันภัยไดในวงเงินประกันภัยที่ลดลง ซึ่งไมเพียงพอกับจํานวนที่กําหนดโดยผูใหเชาเครื่องบินของบริษัท
ฯ หรือตามกฎระเบียบของรัฐบาล การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัยในการประกอบธุรกิจโดยทั่วไป หรือใน
สินทรัพยบางอยางของบริษัทฯ ภายใตเง่ือนไขและขอกําหนดที่ยอมรับไดในเชิงพาณิชย หรือไมสามารถทํากรมธรรมประกันภัย
ไดเลยสําหรับการประกอบธุรกิจโดยทั่วไปหรือสินทรัพยบางอยางจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวา ความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะเพียงพอกับความเสียหาย
ที่เกิดขึ้นจริง ในกรณีที่ความเสียหายที่แทจริงสูงกวาจํานวนเงินที่ทําประกันภัยไว บริษัทฯ อาจตองรับภาระความเสียหายจํานวน
มาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท
ฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมไดทําประกันภัยความเสี่ยงบางประเภท ซึ่งรวมถึงการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก และการสูญเสียกําไรหรือ
รายได ซึ่งสอดคลองกับแนวทางของสายการบินอื่นในอุตสาหกรรมซึ่งมักจะไมไดทําประกันภัยในเรื่องดังกลาวไวเชนกัน ใน
กรณีที่เกิดภัยที่ไมไดทําประกันภัยไว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

ภายหลังจากการกอการรายเม่ือวันที่ 11 กันยายน 2544 บริษัทประกันภัยดานการบินไดเพ่ิมเบี้ยประกัน รวมถึงเรียกเก็บ
คาธรรมเนียมประกันภัยเพ่ิมขึ้นจากผูโดยสารแตละคน และลดความคุมครองสําหรับความรับผิดตอภัยสงครามและความรับผิด
รวมตอบุคคลภายนอกอยางมีนัยสําคัญ ทั้งน้ี ในกรณีที่เกิดเหตุการณการกอการราย การจี้เครื่องบิน และเหตุเครื่องบินตก หรือ
เหตุการณอื่นซึ่งกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการบิน อาจมีความเสี่ยงที่บริษัทประกันภัยดานการบินจะเพ่ิมเบี้ยประกันสูงขึ้น 
หรือลดความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยลง การเพ่ิมขึ้นของเบี้ยประกันภัยหรือการลดความคุมครองอยางมีนัยสําคัญ อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ–การประกันภัย สวนที่ 2 หนา 107”  

3.1.33 บริษัทฯ มีความเส่ียงจากการรวมทุนกับพันธมิตร 

BFS Cargo ไดเขาทําสัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการคลังสินคา ลงวันที่ 24 สิงหาคม 2549 และ BFS 

Ground ไดเขาทําสัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการภาคพ้ืนกับ WFS ลงวันที่ 24 สิงหาคม 2549 เพ่ือบริหารจัดการ

กิจการอาคารคลังสินคาของบริษัทฯ ตามสัญญาโครงการคลังสินคา และบริการภาคพ้ืนดินตามสัญญาโครงการอุปกรณบริการ
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ภาคพ้ืนและสิ่งอํานวยความสะดวกดานการซอมบํารุง สัญญาสนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการคลังสินคาและสัญญา

สนับสนุนการบริหารการใหบริการกิจการภาคพ้ืนมีกําหนดระยะเวลา 7 ป  และไดสิ้นสุดลงในวันที่ 27 กันยายน 2556 โดยคูสัญญา

อาจตกลงรวมกันตออายุสัญญาดังกลาวได ทั้งน้ี  ในป 2556 คูสัญญาทั้งสองฝายไดทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมเพ่ือขยายระยะเวลาของ

สัญญาดังกลาวออกไปช่ัวคราวเปนเวลา 6 เดือนหลังจากสัญญาหมดอายุ และตอมาในป 2557 คูสัญญาทั้งสองฝายไดตออายุสัญญา

ดังกลาว เมื่อวันที่ 16 มิถุนายน 2557 โดยไดทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมเพ่ือขยายระยะเวลาของสัญญาดังกลาวออกไปอีก 4 ป 6 เดือน 

หรือจนถึงวันที่ 27 กันยายน 2561  

ทั้งน้ีบริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงเปนพิเศษในการรวมทุนกับพันธมิตรโดยที่มีความเปนไดวาพันธมิตรของบริษัทฯ อาจ
ดําเนินการดังตอไปน้ี 

 มีผลประโยชนหรือจุดมุงหมายทางธุรกิจและเศรษฐกิจที่แตกตางจากบริษัทฯ 

 กระทําหรือละเวนการกระทําการใดๆ อันแตกตางไปจาก หรือไมเปนไปตามนโยบาย วัตถุประสงค หรือ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีหรือขัดตอกฎหมาย 

 ไมสามารถหรือไมเต็มใจกระทําตามภาระหนาที่ภายใตสัญญารวมทุน หรือสัญญาอื่นๆ ในลักษณะเดียวกัน 

 มีขอพิพาทกับบริษัทฯ เก่ียวกับขอบเขตของความรับผิดชอบและหนาที่ตางๆ หรือ 

 ประสบปญหาทางดานการเงิน  

ความขัดแยงใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นระหวางบริษัทฯ กับพันธมิตรรวมทุนซึ่งอาจนําไปสูสถานการณที่ไมมีวิธีการแกไข 
(Deadlock) อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.34 การลงทุนของบริษัทฯ ใน BGH ถือเปนสินทรัพยในสวนท่ีเปนสาระสําคัญของบริษัทฯ  และการเปล่ียนแปลงของราคา
หุน BGH อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตองบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ถือหุนโดยทางตรงและโดยทางออมผานทางบริษัทยอย คิดเปนรอยละ 7.83 ของหุน
ใน BGH ซึ่งเปนผูประกอบการโรงพยาบาลเอกชน โปรดดูหัวขอ “นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ-การลงทุนในหุน
สามัญของบริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน)” การลงทุนในหุน BGH คิดเปนรอยละ 36.4 รอยละ 43.1 รอยละ 46.9 และ
รอยละ 58.9 ของสินทรัพยรวมของบริษัทฯ ในป ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 ป 2555 ป 2556 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 
ตามลําดับ แมวานายปราเสริฐ ปราสาททองโอสถ รองประธานกรรมการและประธานคณะผูบริหาร และดํารงตําแหนง Group 
CEO และ President และกรรมการใน BGH บริษัทฯ ก็ไมมีอํานาจควมคุมไมวาโดยทางตรงหรือทางออมในการดําเนินงานของ 
BGH หรือสงผลกระทบในทางบวกหรือทางลบตอการขึ้นลงของราคาหุน BGH 

การขึ้นลงของราคาหุน BGH สงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญในงบกําไรขาดทุนแบบเบ็ดเสร็จ เน่ืองจากมาตรฐานการ
รายงานทางการเงินกําหนดใหบันทึกการเปล่ียนแปลงมูลคาราคาตลาดในการลงทุนในหุน BGH ของบริษัทฯ เปนกําไรและ
ขาดทุนในงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ราคาหุน
ของ BGH ไดปรับตัวเพ่ิมขึ้น ในขณะที่การถือหุนของบริษัทฯ ใน BGH เปล่ียนแปลงเล็กนอย ดังน้ัน บริษัทฯ จึงไดมีการบันทึก
ผลกําไรจากการวัดมูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขายที่ 3,799.6 ลานบาท 3,169.4 ลานบาท 450.5 ลานบาทและ 5,886.7 ลาน
บาท ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ  
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 เน่ืองจากบริษัทฯ จะลงทุนระยะยาวในหุนของ BGH ดังน้ัน การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน BGH จะสงผลอยางมี
นัยสําคัญตองบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จตามที่ปรากฏในงบกําไรขาดทุน บริษัทฯ คาดวาการลงทุนใน BGH จะยังคงเปนสินทรัพยใน
สวนที่เปนสาระสําคัญของบริษัทฯ ตอไป เน่ืองจากบริษัทฯ ยังคงจะลงทุนในหุน BGH  เปนการลงทุนระยะยาวและเพ่ือใหไดรับ
เงินปนผล ในอดีตบริษัทฯ เคยนําหุน BGH ไปจํานําเปนหลักประกันเพ่ือใหบริษัทฯ สามารถกอภาระหน้ีสินเพ่ิมเติมไดตอไป ซึ่ง
บริษัทฯ อาจดําเนินการดังกลาวอีกในอนาคตโปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับนโยบายการลงทุนของบริษัทฯ ในหัวขอ 
“ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ-นโยบายการลงทุนในธุรกิจและหลักทรัพย สวนที่ 2 หนา 181”  

 ในการเสนอขายหลักทรัพยครั้งน้ี บริษัทฯ ไดวาจางบุคลลภายนอกที่มีความอิสระในการสอบทานและใหคําแนะนํา
เก่ียวกับนโยบายภายในที่เหมาะสม ซึ่งรวมถึงการซื้อขายหลักทรัพยโดยการใชขอมูลภายใน ซึ่งกําหนดชวงระยะเวลาที่ไมควรซื้อ
ขายหลักทรัพยเมื่อมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณะและชวงเวลาที่กรรมการและผูบริหารสามารถกลับมาซื้อขายหลักทรัพยอีกได 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดกําหนดไวในจรรยาบรรณ และหลักปฏิบัติในกรณีที่มีการฝาฝนหรือไมปฏิบัติตามนโยบาย ขั้นตอน คูมือ 
จรรยาบรรณ และหลักปฏิบัติเก่ียวกับการลงทุนในหลักทรัพย บริษัทฯ จะดําเนินมาตรการลงโทษตามนโยบาย ระเบียบและ
ขอบังคับการทํางานที่เก่ียวของ และตามความเหมาะสม โปรดดูหัวขอ “การดูแลมิใหมีการใชประโยชนจากขอมูลภายในจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย” 

3.1.35 ผลประโยชนของผูถือหุนเดิม อาจแตกตางหรือขัดแยงกับผลประโยชนของบริษัทฯ 

ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี ผูถือหุนเดิมแตละราย ซึ่งใชนามสกุลปราสาททองโอสถ จะ
ยังคงถือหุนรวมกันเปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 60.0 ของหุนที่ออกและจําหนายแลวทั้งหมดของบริษัทฯ  

สืบเน่ืองจากการถือหุนในบริษัทฯ รวมเปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 60.0 ภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอ
ประชาชนในครั้งน้ี แมกลุมผูถือหุนเดิมจะไมไดกระทําการรวมกัน แตหากมีการใชสิทธิไปในทางเดียวกัน อาจทําใหสามารถ
ควบคุมกิจการตางๆของบริษัทฯ ที่จะตองไดรับการอนุมัติจากผูถือหุน และสามารถครอบงําการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
ภายใตการอนุมัติตามกฎหมายได ซึ่งอาจรวมถึงกรณีดังตอไปน้ี 

 การเลือกต้ังกรรมการ  

 จํานวนและกําหนดเวลาการจายเงินปนผลและผลประโยชนอื่นใด 

 การเขาซื้อหรือการควบรวมกิจการกับบริษัทหรือนิติบุคคลอื่น 

 กลยุทธและนโยบายโดยรวมของธุรกิจและ 

 การออกหลักทรัพยใหม 

ทั้งน้ี อาจเกิดกรณีที่ผลประโยชนของผูถือหุนในครอบครัวปราสาททองโอสถของบริษัทฯ หรือของบริษัทที่เก่ียวของ
ของผูถือหุนดังกลาว อาจขัดแยงกับผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่นๆ ของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ ในบางครั้งบริษัทฯไดเขาหรือจะเขาทําสัญญา หรือธุรกรรมกับนิติบุคคลอื่นที่ควบคุมโดยผูถือหุนใน
ครอบครัวปราสาททองโอสถ ของบริษัทฯ และ/หรือ บุคคลอื่นๆ ที่เก่ียวของ 
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3.1.36 การถือหุนโดยบุคคลตางชาติในบริษัทฯ มีขอจํากัดอยูหลายประการ การละเมิดขอจํากัดดังกลาวอาจสงผลใหเกิดการ
เพิกถอนใบอนุญาตใหประกอบกิจการคาขายในการเดินอากาศ และสิทธิของบริษัทฯ ในการบินในทุกเสนทางการบิน 

การถือหุนของบุคคลตางชาติในบริษัทฯ ถูกจํากัดโดยขอบังคับของบริษัทฯ ไวที่รอยละ 49.0 ของหุนที่ออกและจําหนาย
ไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ และบริษัทฯ ยังอยูภายใตบังคับของขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางชาติภายใตพระราชบัญญัติการ
ประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 พระราชบัญญัติการเดินอากาศ พ.ศ. 2497 (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) และประกาศ
คณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ซึ่งกําหนดใหหุนของผูดําเนินการบริการขนสงทางอากาศและผูซึ่งขอจดทะเบียนอากาศยานไมนอยกวา
รอยละ 51 ตองถือโดยบุคคลในประเภทตอไปน้ีแตละประเภทโดยลําพัง หรือหลายประเภทรวมกัน ไดแก (ก) บุคคลธรรมดาซึ่งมี
สัญชาติไทย และ/หรือ (ข) กระทรวง ทบวง กรมในรัฐบาล และ/หรือ (ค) บริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัดซึ่งมีกระทรวง 
ทบวง กรมในรัฐบาล หรือบุคคลธรรมดาสัญชาติไทยถือหุนอยูไมนอยกวารอยละ 51 ของหุนทั้งหมด โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย-กฎและระเบียบในประเทศของ
อุตสาหกรรมการบิน สวนที่ 2 หนา 118” โดยภายหลังเสร็จสิ้นการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ีผูถือหุนเดิมที่มีสัญชาติไทย
จะยังคงถือหุนขางมากของบริษัทฯ 

ในกรณีที่ผูถือหุนเดิมไมไดถือหุนสวนใหญบริษัทฯ อีกตอไป เมื่อการถือหุนของบุคคลตางชาติมีจํานวนถึงสัดสวน
สูงสุดของการถือหุนของบุคคลตางดาวที่กําหนดแลว ผูถือหุนสัญชาติไทยอาจถูกหามมิใหโอนหุนของตนใหกับผูซื้อชาวตางชาติ
ได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอสภาพคลองและราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในกรณีดังกลาว ในสถานการณเชนน้ี  
บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาผูลงทุนจะไมถูกบังคับใหขายหุนของตนโดยไดรับการแจงเตือนในเวลาอันสั้น หรือ หุน
ดังกลาวจะสามารถขายไดในราคาตลาดในขณะน้ัน นอกจากน้ี ในทางปฏิบัติ จะไมอาจทราบไดวาการขายหุนของผูถือหุนสัญชาติ
ไทยในเวลาตอมาจะเปนการขายใหผูซื้อหุนสัญชาติไทยหรือผูซื้อชาวตางชาติ จนกวาผูซื้อหรือบุคคลดังกลาวจะยื่นคํารองขอจด
ทะเบียนการโอนหุนดังกลาวตอนายทะเบียน หรือจนกวาจะมีการปดสมุดทะเบียนผูถือหุน ในการน้ี TSD ซึ่งเปนนายทะเบียนของ
บริษัทฯ อาจปฏิเสธท่ีจะรับจดทะเบียนการโอนหุนใหแกบุคคลที่ไมไดมีสัญชาติไทย หรือมิฉะน้ันบุคคลดังกลาวอาจจําเปนตอง
ขายหุน ถาการโอนหุนดังกลาวจะทําใหจํานวนหุนที่ออกและจําหนายแลวในบริษัทฯ ซึ่งจะถูกจดทะเบียนในนามของบุคคลที่ไม
มีสัญชาติไทย เกินกวาสัดสวนการถือหุนของบุคคลตางชาติที่บังคับใชอยูขณะน้ัน นอกจากน้ี ตามหลักท่ัวไปในการดําเนินการ
บริการขนสงทางอากาศระหวางประเทศน้ัน บริษัทฯ จําเปนตองมีบุคคลสัญชาติไทยเปนผูถือหุนในสัดสวนที่เปนสาระสําคัญและ
เปนผูมีอํานาจควบคุมที่แทจริงของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “กฎหมายและกฎเกณฑที่เก่ียวของกับ
อุตสาหกรรมการบินในประเทศไทย สวนที่ 2 หนา 113” ซึ่งการที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดเหลาน้ีอาจทําให
บริษัทฯ สิ้นสถานภาพการเปนสายการบินของไทย (Thai-designated Airline) และถูกเพิกถอนสิทธิในการบินในเสนทางการบิน
ระหวางประเทศได 

3.1.37 รายไดจากสนามบินของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับปริมาณการจราจรทางอากาศ ซึ่งสวนหน่ึงขึ้นอยูกับปจจัยบางอยางท่ีอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงปจจัยทางดานเศรษฐกิจและการเมือง และปจจัยทางดานสิ่งแวดลอม 

รายไดจากการดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯซึ่งคิดเปน รอยละ 2.4 รอยละ 2.3 รอยละ 2.3 และรอยละ 2.5 ของ
รายไดรวมของบริษัทฯ ในป 2554 ป 2555 ป 2556 และสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2557 ตามลําดับ ขึ้นอยูกับ
กับจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศในสนามบินของบริษัทฯ โดยปจจัยเหลาน้ีจะสงผล
โดยตรงตอรายไดจากการใหบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบิน และสงผลโดยออมตอรายไดจากการใหบริการท่ีไมเก่ียวเน่ืองกับการ
บินของบริษัทฯ ทั้งน้ีจํานวนการขนสงผูโดยสารและสินคา และปริมาณการจราจรทางอากาศสวนหน่ึงขึ้นอยูกับหลายปจจัยที่อยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ตัวอยางเชน สภาวะทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
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เอเชียใต และภูมิภาคอ่ืนๆ ความนาดึงดูดใจของสนามบินของบริษัทฯ เมื่อเปรียบเทียบกับความนาดึงดูดใจของสนามบินคูแขง 
โรคติดตอ ความผันผวนของราคานํ้ามันเช้ือเพลิง (ซึ่งอาจสงผลกระทบในแงลบตอปริมาณการจราจรของสนามบินอันเปนผลมา
จากการเรียกเก็บคาธรรมเนียมนํ้ามันเช้ือเพลิงเพ่ิมเติมหรือมาตรการอ่ืนๆ ที่สายการบินนํามาใชเพ่ือจัดการความเสี่ยงเก่ียวกับราคา
นํ้ามันเช้ือเพลิงที่ปรับตัวสูงขึ้น) และการแกไขนโยบายทางดานกฎหมาย ที่บังคับใชในอุตสาหกรรมการบิน นอกจากน้ี สภาพ
อากาศ เชน หมอกที่ปกคลุมสนามบิน หรือการพิจารณาระดับมลพิษและมลภาวะทางเสียงในระดับที่ผูอยูอาศัยในบริเวณใกลเคียง
สามารถตานทานได อาจสงผลกระทบตอปริมาณหรือความสามารถในการรองรับการจราจรทางอากาศซึ่งจะสงผลกระทบโดย
ออมตอรายไดของบริษัทฯ 

3.1.38 การบอกเลิกสัญญาเชาชวงโดยกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในป 2549 บริษัทฯ ไดใหกองทุนรวมเชาทรัพยสินของสนามบินสมุย เปนระยะเวลาเวลา 30 ป ภายใตสัญญาเชาระยะ
ยาว และกองทุนรวมไดใหบริษัทฯ เชาชวงสนามบินสมุยกลับมาตามสัญญาเชาชวง โดยบริษัทฯ ยังคงเปนผูดําเนินกิจการ
สนามบินสมุย และถือหนวยลงทุนรอยละ 25 ในกองทุนรวม หากบริษัทฯ ผิดสัญญาเชาชวงดังกลาว กองทุนรวมมีสิทธิเลิกสัญญา
เชาชวงและหาผูดําเนินกิจการสนามบินรายใหมแทนที่และบังคับหลักประกันภายใตสัญญาเชาชวง ซึ่งรวมถึงหุนที่บริษัทฯ ถือใน 
BGH ซึ่งการเลิกสัญญาเชาชวงหรือการบังคับหลักประกันดังกลาวโดยกองทุนรวมอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.39 การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการกระทําของบุคคลภายนอกซึ่งอยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ 

การดําเนินกิจการสนามบินของบริษัทฯ โดยสวนใหญจะขึ้นอยูกับการใหบริการโดยบุคคลภายนอกแกผูโดยสารและ
สายการบินตางๆ ตัวอยางเชน การพยากรณอากาศ การควบคุมการจราจรทางอากาศ ระบบรักษาความปลอดภัย ระบบไฟฟา และ
การบริการดานการตรวจคนเขาเมืองและศุลกากร นอกจากน้ี ในสนามบินสุโขทัย และสนามบินตราด บริษัทฯ ยังตองพ่ึงพา
บุคคลภายนอกในการใหบริการบางอยางเชน การลําเลียงกระเปาและการเติมนํ้ามันเช้ือเพลิง โดยที่ผานมา มีบางกรณีที่อาจเกิด
เหตุขัดของในการใหบริการซึ่งไมสามารถแกไขไดภายในหน่ึงวันซึ่งไดสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ 
ตัวอยางเชน เหตุการณไฟดับที่สนามบิน สมุยเปนเวลา 3 วัน ในเดือนธันวาคม 2555 ซึ่งในชวงเวลาดังกลาวสนามบินสมุย
จําเปนตองใชเครื่องปนไฟฟาสํารอง ซึ่งบริษัทฯ ไมมีสวนรับผิดชอบ หรือสามารถควบคุมการใหบริการเหลาน้ีได ดังน้ันความ
ขัดของใดๆ หรือผลกระทบในทางลบซึ่งเกิดจากการใหบริการของบุคคลภายนอกดังกลาว รวมถึง การนัดหยุดงาน หรือกรณีอื่นๆ 
ที่คลายคลึงกัน อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาสายการบินตางๆ หรือผูโดยสารจะไมเขาใจผิดวาบริษัทฯ เปนตนเหตุที่ทําให
เกิดความลาชาหรือผลกระทบในทางลบดังกลาว 

3.2  ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับอุตสาหกรรมการบิน 

3.2.1 ในชวงภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว อุตสาหกรรมการบินมีแนวโนมท่ีจะมีผลประกอบการถดถอย 

เน่ืองจากการเดินทางโดยเครื่องบินสวนใหญ ไมวาจะเพ่ือธุรกิจและเพ่ือการพักผอนเปนการเดินทางที่ตองตัดสินใจอยาง
รอบคอบ ผลประกอบการของอุตสาหกรรมการบินจึงมีแนวโนมถดถอยในชวงภาวะเศรษฐกิจโลกตกตํ่า นอกจากน้ี ผลตอบแทน



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย บมจ.การบินกรุงเทพ 

 

  

สวนที่ 2 หนา 154 

 

ก็อาจลดลงเน่ืองจากการท่ีสายการบินตางๆ เสนอคาโดยสารราคาพิเศษในตลาดบางแหงเพ่ือกระตุนอุปสงคหรือเพ่ือขายที่น่ังซึ่งยัง
ขายบัตรโดยสารไมได 

ทั้งน้ี ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจโลกตกตํ่าเปนสิ่งที่คาดเดาไดยาก และเน่ืองจากอุตสาหกรรมการบินโดยทั่วไปมี
ลักษณะเฉพาะตัวคือมีอัตรากําไรตํ่าและมีตนทุนคงท่ีสูง ซึ่งคาใชจายสวนใหญซึ่งรวมถึงคาเสื่อมราคา คาใชจายในการซอมบํารุง
เครื่องบิน คาบริหารจัดการเครื่องบินและคาธรรมเนียมการเดินอากาศ ตนทุนทางการเงิน คาเชาดําเนินงานเครื่องบิน และคาใชจาย
เก่ียวกับพนักงานสําหรับนักบิน ลูกเรือ และบุคคลากรที่ทํางานระดับภาคพ้ืนดิน ไมไดเปล่ียนแปลงตามอัตราสวนการขนสง
ผูโดยสาร (load factor)ในขณะที่รายไดที่เกิดจากเท่ียวบินหน่ึงจะสัมพันธโดยตรงกับจํานวนผูโดยสารหรือสินคาที่รับขน และ
โครงสรางคาโดยสาร ดังน้ัน หากมีการเปล่ียนแปลงแมเพียงเล็กนอยดานจํานวนผูโดยสารในตลาดท่ีเก่ียวของ หรือมีการ
เปล่ียนแปลงดานราคา ดานอัตราสวนการขนสงผูโดยสาร (load factor) หรือการเดินทางรูปแบบอื่นๆ ที่เช่ือมตอกัน(traffic mix) 
อาจกอใหเกิดผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ผลขาดทุน
เล็กนอยในระดับรายไดที่คาดการณไวสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานทางการเงินของ
บริษัทฯ 

3.2.2 ขอจํากัดของสนามบินในกรุงเทพฯ และสนามบินอ่ืนๆ ในประเทศไทย อาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถเพ่ิมอัตราการใช
เคร่ืองบินตอลําตอวัน ปรับปรุงการตรงตอเวลาของเท่ียวบิน และใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมี
ประสิทธิภาพได 

ถึงแมวาโครงสรางสาธารณูปโภคพ้ืนฐานของการบินเชิงพาณิชยในประเทศไทยจะมีการพัฒนาขึ้นอยางมากในชวง
หลายปที่ผานมา โดยมีการเปดใชสนามบินสุวรรณภูมิในเดือนกันยายน 2549 และเปดใชสนามบินดอนเมืองอีกครั้งสําหรับ
เที่ยวบินภายในประเทศในเดือนมีนาคม 2550 แตทรัพยากรในหลายภาคสวนของอุตสาหกรรมการบินเชิงพาณิชย ซึ่งรวมถึงสิ่ง
อํานวยความสะดวกของสนามบินและระบบควบคุมการจราจรทางอากาศยังไมเพียงพอในการรองรับปริมาณการจราจรทาง
อากาศท่ีเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว ทั้งน้ี ความสามารถของบริษัทฯ ในการเพ่ิมอัตราการใชเครื่องบินตอลําตอวัน การปรับปรุงความตรง
ตอเวลาของเท่ียวบิน และการใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัยและมีประสิทธิภาพในอนาคต สวนหนึ่งขึ้นอยูกับปจจัยที่
อยูนอกเหนือการควบคุมของ บริษัทฯไดแก 

 จํานวนเครื่องบินที่สามารถลงจอดได ความจุผูโดยสารในอาคารผูโดยสาร และความหนาแนนของการจราจร
ทางอากาศในสนามบินที่เปนศูนยปฏิบัติการการบินที่บริษัทฯ ใหบริการอยูโดยเฉพาะสนามบินสุวรรณภูมิใน
กรุงเทพฯ และสนามบินภูเก็ตในจังหวัดภูเก็ต 

 คุณภาพของการบริหารจัดการของสนามบินในประเทศไทยโดยผูประกอบกิจการที่เก่ียวของ 

 คุณภาพของการควบคุมการจราจรทางอากาศของประเทศ 

 คุณภาพของระบบนํารองและการดําเนินการควบคุมภาคพ้ืนดินในสนามบินในประเทศไทย 

 ขอจํากัดวาดวยความยาว และ/หรือความแข็งแรงของทางว่ิง (runway) ซึ่งจํากัดนํ้าหนักบรรทุกสูงสุดของ
เครื่องบินของบริษัทฯ 

 คุณภาพของสาธารณูปโภคพ้ืนฐานในสนามบินระดับภูมิภาคท่ีบริษัทฯ ใหบริการเที่ยวบินอยู และ 

 การเพ่ิมมาตรการรักษาความปลอดภัย 
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หากปจจัยใดๆ จากที่กลาวไปแลวขางตนไมอยูในเกณฑมาตรฐาน อาจสงผลกระทบตอศักยภาพในการขยายเครือขาย
เสนทางการบินหรือการเพ่ิมจํานวนเท่ียวบินในเสนทางการบินเดิมของบริษัทฯ การปรับปรุงเที่ยวบินใหตรงตอเวลา และการ
ใหบริการขนสงทางอากาศอยางปลอดภัย นอกจากน้ี ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.2.3 อุตสาหกรรมการบินเผชิญความเสี่ยงจากเหตุการณท่ีเกิดจากปจจัยภายนอก เชน การกอการราย การระบาดของ
โรคติดตอ และภาวะอากาศเลวราย 

การกอการราย เชน ที่เกิดขึ้นเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 และผลที่ตามมา สงผลกระทบในทางลบตออุตสาหกรรมการ
บิน โดยผลกระทบเบื้องตนที่เกิดขึ้นกับอุตสาหกรรมการบิน รวมถึงการที่ตนทุนดานการรักษาความปลอดภัยและการประกันภัยที่
เพ่ิมขึ้น ความวิตกกังวลเก่ียวกับการกอการรายในอนาคตที่เพ่ิมขึ้น การปดสนามบิน การยกเลิกเที่ยวบินและความลาชาของ
เที่ยวบินอันเน่ืองมาจากการละเมิดมาตรการรักษาความปลอดภัยและความเสี่ยงดานความปลอดภัย และการลดลงอยางมีนัยสําคัญ
ของจํานวนผูโดยสารและผลตอบแทน อันเน่ืองมาจากอุปสงคของการเดินทางทางอากาศท่ัวโลกลดลงอยางมาก ทั้งน้ี การกอการ
ราย หรือความหวาดกลัววาจะเกิดการกอการราย หรือเหตุการณที่สงผลกระทบในระดับโลกอื่นๆ อาจทําใหอัตราสวนการขนสง
ผูโดยสาร (load factor) และผลตอบแทนลดลง และอาจทําใหตนทุนของอุตสาหกรรมการบินรวมถึง บริษัทฯเพ่ิมขึ้น เชน คา
นํ้ามันเช้ือเพลิงสําหรับเครื่องบินหรือตนทุนดานประกันภัย ซึ่งถาเหตุการณหรือสถานการณที่คลายคลึงกันเกิดขึ้นในอนาคต 
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางลบ 

การระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) โรคไขหวัดใหญสายพันธใหม ชนิด H1N1 โรคไขหวัดนก 
หรือโรคติดตออื่นๆ ที่อาจกลายเปนโรคระบาด หรือมาตรการตางๆ ซึ่งรัฐบาลของประเทศท่ีไดรับผลกระทบจากการระบาดใช
รับมือกับความเสี่ยงที่จะเกิดโรคระบาด อาจทําใหการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ติดขัดเปนอยางมาก ซึ่งอาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี ความคิดที่วาอาจจะมีการระบาดของโรคชนิดอื่น อาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบตอสภาพ
เศรษฐกิจของประเทศตางๆ ในภูมิภาคเอเชีย ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

ในชวงฤดูมรสุมหรือชวงที่เกิดสภาวะอากาศแปรปรวนในประเทศไทยหรือประเทศอื่นๆ เที่ยวบินตางๆ อาจถูกยกเลิก
หรือตองเลื่อนเวลาจากกําหนดการเดิม ทั้งน้ี ประเทศไทยเปนหน่ึงในประเทศท่ีประสบภัยพิบัติทางธรรมชาติหลายครั้งในชวง
หลายปที่ผานมา ซึ่งรวมถึงสึนามิและอุทกภัย โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมไดจากหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง–ประเทศบาง
ประเทศในภูมิภาคเอเชียเผชิญความเสี่ยงทางธรณีวิทยาอยางมีนัยสําคัญ และความเสี่ยงของภัยพิบัติซึ่งเกิดจากมนุษยหรือจาก
ธรรมชาติ ซึ่งอาจสงผลกระทบตออุปสงคของเที่ยวบินที่จะไปสูจุดหมายปลายทางเหลาน้ี สวนที่ 2 หนา 148” ในกรณีที่ บริษัทฯ 
ยกเลิกเที่ยวบินหรือเล่ือนเวลาจากกําหนดการเดิมเน่ืองจากสภาพอากาศที่แปรปรวนน้ัน รายไดและผลกําไรของ บริษัทฯ จะลดลง 
และถึงแมวาเหตุการณเหลาน้ีจะอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ แตผูโดยสารอาจเห็นวา บริษัทฯ ตองรับผิดในความลาชา
และการยกเลิกเที่ยวบินที่เกิดขึ้น ซึ่งบริษัทฯ อาจเสื่อมเสียช่ือเสียงซึ่งสงผลใหเสียลูกคา และสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี สภาพอากาศแปรปรวนใน
ประเทศตางๆ หรือในภูมิภาคอื่นๆ ซึ่งผูโดยสารท่ีมาใชบริการในเสนทางการบินของบริษัทฯมาจากประเทศหรือภูมิภาคดังกลาว
อาจสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารบนเที่ยวบินของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เหตุการณที่ภูเขาไฟในไอซแลนดระเบิดใน
เดือนเมษายน 2554 ไดสงผลกระทบในทางลบตอจํานวนผูโดยสารที่มาจากทวีปยุโรปและจะเช่ือมตอมายังเครือขายเสนทางการ
บินของบริษัทฯ ในชวงไตรมาสท่ีสองของป 2554 
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3.3 ความเส่ียงท่ีเก่ียวกับหุนของบริษัทฯ  

3.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมาก และผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ ในราคาท่ีเทากับหรือสูงกวา
ราคาหุนท่ีเสนอขายตอประชาชนในคร้ังน้ีได 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมที่จะเปล่ียนแปลง และมีความผันผวนเปนอยางมาก เน่ืองจากปจจัยหลาย
ประการ เชน 

 สภาวะในตลาดหลักทรัพยโดยรวม หรือสภาวะในตลาดอุตสาหกรรมการบินของประเทศไทยหรือตางประเทศ 

 ความผันผวนของผลการดําเนินงานรายไตรมาสของบริษัทฯที่เกิดขึ้นจริงหรือที่อาจถูกคาดการณไว 

 การเผยแพรบทวิจัยหรือคําแนะนําของนักวิเคราะหหลักทรัพย หรือการเปล่ียนแปลงบทวิจัยหรือคําแนะนําของ
นักวิเคราะหหลักทรัพย 

 การเขารับตําแหนงหรือการลาออกของบุคลากรท่ีสําคัญ 

 การพัฒนาและเปล่ียนแปลงกฎระเบียบและกฎหมายที่เก่ียวของ 

 ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ 

 ขอพิพาททางกฎหมายและการสอบสวนของหนวยงานรัฐ 

 สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจและการเมือง 

ทั้งน้ี ปจจัยดังกลาว เหลาน้ีและปจจัยอื่นๆ อาจสงผลใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ มีความผันผวน
สูง ซึ่งอาจจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหลักทรัพยของบริษัทฯ ไดในทันที และอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
สภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ ในอดีตในตางประเทศเม่ือราคาตลาดของหุนมีความผันผวน ผูถือหุนเคยรวมตัวกัน
ฟองคดีหลักทรัพย (Securities Class Action) เพ่ือดําเนินคดีกับบริษัทที่ออกหลักทรัพย ดังน้ัน หากมีผูถือหุนรายใดดําเนินการ
ฟองรอง บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายจํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากบริษัทฯ แพคดี บริษัทฯ อาจตองจายคาเสียหายจํานวน
มาก นอกจากน้ี ผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองใชเวลาและใหความสนใจกับการฟองรองคดีดังกลาว แทนที่จะใชเวลาและใหความ
สนใจอยางเต็มที่กับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

3.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนเดิมท่ีถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนมากในอนาคต (รวมถึงผูถือหุนเดิมท่ีเสนอ
ขายหุนในคร้ังน้ี) อาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ 

ผูถือหุนเดิมบางรายไดตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนายวา ภายใน 180 วันนับจากวันที่ 28 ตุลาคม 2557 ซึ่งเปนวันที่บริษัทฯ จดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวอันเน่ืองมาจากการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของบริษัทฯ ตอประชาชนแลวเสร็จ ผูถือหุนเดิมดังกลาวจะไมเสนอขาย ขาย หรือจําหนายหลักทรัพย
ใดๆ ที่เปนหลักทรัพยประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งน้ี หรือหลักทรัพยใดๆ ที่อาจแปลงสภาพหรือสามารถ
แลกเปล่ียนเปนหลักทรัพยของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งน้ี โดยไมไดรับความยินยอมเปนลาย
ลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนาย ทั้งน้ี ภายใตขอ
กําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ผูถือหุนเดิมจะมีสิทธิขายหุนที่ตนถืออยูไดในเวลาใดๆ ภายหลังจากสิ้นสุดระยะเวลาที่
กําหนดดังกลาว 
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นอกจากนี้ ตามขอกําหนดการหามขายหุน (lock-up provision) ของตลาดหลักทรัพยฯ หุนซึ่งมีจํานวนรวมกันเปน
จํานวนรอยละ 55 ของทุนชําระแลวหลังวันที่บริษัทฯ เสนอขายหุนตอประชาชนแลวเสร็จ จะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ปนับแต
วันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งน้ี บุคคลที่ถูกสั่งหามขายสามารถทยอยขายหุนที่ถูกสั่งหามขายได
ในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายเมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุกๆ 6 เดือน และอาจขายหุนที่ถูกสั่งหามขายไดใน
จํานวนรอยละ 75 ที่เหลือของจํานวนหุนที่ถูกสั่งหามขายภายหลังครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนหลังจากวันที่หุนของบริษัทฯ 
เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 

การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ (รวมถึงผูถือหุนเดิมที่เสนอขายหุนในครั้งน้ี) หรือการ
คาดการณวาจะมีการขายหุนจํานวนมากอาจมีผลกระทบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ ไมสามารถคาดการณถึง
ผลกระทบ (ถามี) ไดวาการขายหุนในอนาคตหรือการมีหุนไวเพ่ือขายในอนาคตน้ันจะมีผลกระทบในทางลบตอราคาหลักทรัพย
ของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไร การขายหุนจํานวนมากในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งน้ี
หรือการคาดการณวาจะมีการขายเชนน้ีเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพย
ฯ และการขายหุนดังกลาว อาจสรางความยากลําบากแกบริษัทฯ ในการระดมทุนโดยการออกหลักทรัพยในเวลาและที่ราคาที่
บริษัทฯ เห็นวาเหมาะสม 

3.3.3 ความเส่ียงท่ีเก่ียวของกับการซื้อขายและสงมอบหลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนการเสนอขายหุนในครั้งน้ี หุนของบริษัทฯ ไมไดมีตลาดรองเพ่ือซื้อขายหลักทรัพย ทั้งน้ี ราคาเสนอขายหุนเบื้องตน 
เปนผลมาจากการเจรจาระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนาย ซึ่งราคาดังกลาวอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหลักทรัพยของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขาย
หุนตอประชาชนเสร็จสิ้น ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับประกันไดวาระดับสภาพคลองของหลักทรัพยของบริษัทฯจะเพ่ิมสูงขึ้น 
หรือหากมีสภาพคลองในระดับสูง สภาพคลองดังกลาวจะสามารถคงอยูตอไปได 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวอันเน่ืองมาจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี 
และนําสงรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชยกอน บริษัทฯ จึงจะสามารถสงมอบหุนใหมได โดยบริษัทฯ คาดวาการ
จดทะเบียนและสงมอบหุนใหมดังกลาวจะใชเวลาประมาณ 5 วันทําการภายหลังจากที่บริษัทฯ ไดรับชําระเงินคาจองซื้อหุนที่ออก
ใหมจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ี ทั้งน้ี ภายใตกฎหมายไทย สถานะของผูลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวง
ระยะเวลาหลังจากที่ผูลงทุนไดชําระคาหุนแลว จนถึงดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวและนําสงรายช่ือผูถือหุนเสร็จสิ้นน้ัน
มีความไมแนนอน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนอาจไมมีสถานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และยังอาจถูกพิจารณาวามีสถานะเปน
เจาหน้ีไมมีประกันอีกดวย 

3.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนใหมท่ีออกจําหนายในการเสนอขายหุนตอประชาชนตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนอยางมี
นัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงทันทีอยางมีนัยสําคัญ 

เน่ืองจากราคาเสนอขายตอหุนในครั้งน้ีจะสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิที่ปรับปรุงแลวตอหุนของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ 
ภายหลังที่ไดปรับปรุงตามประมาณการจํานวนเงินที่ไดรับสุทธิจากการเสนอขายหุนในครั้งน้ี และตามสวนของหุนที่จําหนายแลว
ของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชน ดวยเหตุน้ี มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของผูลงทุนจะลดลงโดยทันทีอยาง
มีนัยสําคัญ และมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนที่ถือโดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ กอนการเสนอขายหุนในครั้งน้ีจะเพ่ิมขึ้นอยางมี
นัยสําคัญ 
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3.3.5 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจายเงินปนผลในอนาคตขึ้นอยูกับกําไร สถานะทางการเงิน การหมุนเวียนของเงินสด 
ขอกําหนดเร่ืองเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ และคาใชจายฝายทุนในอนาคต  

จํานวนเงินปนผลของบริษัทในอนาคต (ถามี) จะขึ้นอยูกับกําไร สถานะทางการเงิน การหมุนเวียนของเงินสด 
ขอกําหนดเรื่องเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ และคาใชจายฝายทุนในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถจายเงินปนผลไดหาก
คณะกรรมการบริษัทไมเห็นชอบและผูถือหุนของบริษัทฯ ไมอนุมัติใหมีการจายเงินปนผล นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจถูกจํากัดโดย
ขอสัญญาในสัญญากูเงินในอนาคตในการจายเงินปนผล และบริษัทฯ อาจมีคาใชจายหรือความรับผิดซึ่งทําใหเงินสดที่บริษัทฯ 
อาจนํามาจายเงินปนผลสูญไปหรือลดลงไป ในกรณีที่บริษัทฯ ไมจายเงินปนผลในหุน ผูถือหุนจะไมไดรับผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหุนของบรษิัทฯ นอกจากการนําหุนออกขายในราคาที่สูงกวาราคาที่ซื้อหุนน้ันมา 

ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 (และที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) และขอบังคับของบริษัทฯ กําหนดวา
บริษัทฯ ไมสามารถจายเงินปนผลไดหากยังมียอดขาดทุนสะสมอยู ถึงแมวาจะมีกําไรในปน้ันๆ ก็ตาม  ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 
บริษัทฯ มียอดขาดทุนสะสมจํานวน 3,421.7 ลานบาท ตามงบการเงินเฉพาะกิจการ ซึ่งเปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯ ปรับเกณฑใน
การจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ ทั้งน้ี บริษัทฯ คาดวาจะจัดใหมีการประชุมวิสามัญผูถือหุนโดยเร็วที่สุดเทาที่จะทําไดภายหลัง
จากการเสนอขายหุนตอประชาชนเปนครั้งแรก เพ่ือขออนุมัติใหบริษัทฯ สามารถนําสวนลํ้ามูลคาหุน (ถามี)  จากการเสนอขายหุน
ในครั้งน้ีมาชดเชยยอดขาดทุนสะสมของบริษัทฯ (ในกรณีที่สวนลํ้ามูลคาหุนมีมูลคามากกวายอดขาดทุนสะสม) ตาม
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 (รวมท้ังที่มีการแกไขเพิ่มเติม) และขอบังคับของบริษัทฯ อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ 
ไมไดรับมติอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนใหนําสวนลํ้ามูลคาหุนมาชดเชยยอดขาดทุนสะสมของบริษัทฯ หรือสวนลํ้ามูลคาหุนมี
มูลคาไมเพียงพอที่จะชดเชยยอดขาดทุนสะสม บริษัทฯ จะไมสามารถจายเงินปนผลไดตามกฎหมาย  

3.3.6 ความเส่ียงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนเพ่ิมทุนตอประชาชนในคร้ังน้ี กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลักทรัพยฯ เก่ียวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งน้ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาต
นําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเมื่อวันที่ 4 เมษายน 2556 ซึ่งบริษัทหลักทรัพยบัวหลวง จํากัด (มหาชน) ใน
ฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบ้ืองตน แลวพบวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่
จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เรื่อง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิ์
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 (ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เวนแตคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุนใหแกนัก
ลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุน
ชําระแลว ซึ่งขึ้นอยูกับผลของการเสนอขายหุนตอประชาชน จึงยังคงมีความไมแนนอนที่บริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาด
หลักทรัพยฯ ใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังน้ันผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ใน
ตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไวหากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ ได 
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3.4 ความเส่ียงอ่ืนๆ 

3.4.1 สํานักงาน ก.ล.ต. เปรียบเทียบปรับอดีตผูบริหารของบริษัทฯ จํานวน 1 ราย ในเร่ืองการใชขอมูลท่ียังไมเปดเผยตอ

สาธารณชนในการซื้อขายหลักทรัพย และผูบริหารของบริษัทฯ จํานวน 1 รายในฐานะผูชวยเหลือสนับสนุนการกระทํา

ผิดของอดีตผูบริหาร  

ในวันที่ 27 พฤศจิกายน 2556 สํานักงาน ก.ล.ต. ประกาศวาคณะกรรมการเปรียบเทียบมีคําสั่งเปรียบเทียบอดีตผูบริหาร
ของบริษัทฯ ตําแหนง Executive Vice President ฝายนโยบายและยุทธศาสตร เปนจํานวนเงิน 9.8 ลานบาทในการซื้อหุน BGH 
ในขณะท่ีตนทราบขอมูลอันเปนสาระสําคัญซึ่งยังไมไดเปดเผยตอประชาชน และคณะกรรมการเปรียบเทียบมีคําสั่งเปรียบเทียบ
นางนฤมล ใจหนักแนน ผูบริหารของบริษัทฯ ตําแหนงเลขานุการ สํานักประธานคณะผูบริหาร และนางสาววิพร จิตรสมหวัง 
พนักงานของบริษัทฯ ตําแหนงผูอํานวยการสวนบัญชีตนทุน ในฐานะผูชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดของอดีตผูบริหาร
ดังกลาวเปนจํานวนเงินรายละประมาณ 0.3 ลานบาท ตามคําวินิจฉัยของสํานักงาน ก.ล.ต. เก่ียวกับการเปรียบเทียบปรับดังกลาว
ระบุวา ระหวางวันที่ 16 พฤศจิกายน ถึงวันที่ 7 ธันวาคม 2553 อดีตผูบริหารซึ่งขณะน้ันดํารงตําแหนงกรรมการของ BGH และ
ของบริษัทฯ ไดซื้อหุน BGH จํานวน 1,030,000 หุน ผานบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของนางสาววิพรและนางนฤมล โดยอาศัย
ขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญที่มีผลตอราคาของหุน BGH ที่ยังมิไดเปดเผยตอประชาชนเก่ียวกับธุรกรรมท่ี BGH เขาควบรวม
กิจการกับบริษัท เฮลท เน็ตเวิรค จํากัด (มหาชน) ซึ่งทําใหราคาตลาดของหุน BGH และรายไดของ BGH เพ่ิมขึ้น 

คําวินิจฉัยของสํานักงาน ก.ล.ต. ระบุวาอดีตผูบริหาร ไดกระทําความผิดตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 (รวมท้ังที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) (“พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ”) สวนการกระทําของนางสาววิ
พรและนางนฤมล เขาขายเปนการชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดของอดีตผูบริหารเปนความผิดตามมาตรา 241 แหง
พระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ประกอบมาตรา 86 แหงประมวลกฎหมายอาญา ทั้งน้ี โทษสูงสุดสําหรับความผิดเก่ียวกับการซื้อขาย
หลักทรัพยโดยใชขอมูลภายในตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ตองระวางโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปน
เงินไมเกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลน้ันๆ ไดรับไว แตทั้งน้ี คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 
และโทษสูงสุดสําหรับความผิดเก่ียวกับการชวยเหลือสนับสนุนการกระทําผิดเก่ียวกับการซื้อขายหลักทรัพยโดยใชขอมูลภายใน
ตามมาตรา 241 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยฯ ตองระวางโทษสองในสามสวนของโทษจําคุกไมเกินสองป หรือปรับเปนเงินไม
เกินสองเทาของผลประโยชนที่บุคคลน้ัน ๆ ไดรับไว แตทั้งน้ี คาปรับดังกลาวตองไมนอยกวาหาแสนบาท หรือทั้งจําทั้งปรับ 

อดีตผูบริหารรายดังกลาวเคยเปนกรรมการในคณะกรรมการของท้ังบริษัทฯ และ BGH ในขณะที่ซื้อและขายหุน
ดังกลาว อยางไรก็ดี สํานักงาน ก.ล.ต. มิไดหามอดีตผูบริหารในการจะดํารงตําแหนงกรรมการหรือผูบริหารในบริษัทจดทะเบียน
ใดๆ ในประเทศไทย แต อดีตผูบริหารไดลาออกจากคณะกรรมการของ BGH ในวันที่ 27 พฤศจิกายน 2556 และลาออกจาก
คณะกรรมการของบริษัทฯ ในวันที่ 26 พฤศจิกายน 2556 ทั้งน้ี ในวันที่ 1 มิถุนายน 2557 อดีตผูบริหารไดลาออกจากการเปน
ผูบริหารและตําแหนงใดๆ ในบริษัทฯ ซึ่งมีผลในวันที่ 31 กรกฎาคม 2557  สวนนางนฤมลยังคงดํารงตําแหนงผูบริหารของบริษัท
ฯ  และนางสาววิพรยังคงดํารงตําแหนงผูอํานวยการสวนบัญชีตนทุนในบริษัทฯ แมวานางนฤมลและนางสาววิพรยังคงเปน
ผูบริหารและพนักงานของบริษัทฯ แตทั้ง 2 รายไมไดมีอํานาจหรือมีสวนรวมในการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทฯ และ
บริษัทยอย แตอยางใด 

  



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย บมจ.การบินกรุงเทพ 

 

  

สวนที่ 2 หนา 160 

 

นอกจากน้ีเพ่ือเปนการปองกันการเกิดเหตุการณขางตนในบริษัทฯ เมื่อวันที่ 28 พฤษภาคม 2557 บริษัทฯ ไดมีการ
กําหนดขั้นตอนการปฏิบัติงานเก่ียวกับการลงทุนในธุรกิจและหลักทรัพย โดยกําหนดบุคคลที่เขาถึงขอมูลภายในและการดูแลมิให
มีการใชประโยชนจากขอมูลภายใน และหนาที่ของหนวยงานที่เก่ียวของในการนําเสนอ อนุมัติ รายงานผล และติดตามตรวจสอบ
การลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทฯ ทําใหมั่นใจไดวาระบบควบคุมภายในของบริษัทฯ ที่เก่ียวของกับการลงทุนในธุรกิจและ
หลักทรัพยมีประสิทธิภาพเพียงพอ และสามารถตรวจสอบได  

3.4.2 ผูบริหารรายหน่ึงของบริษัทฯ ถูกฟองเปนจําเลยในคดีแพงอันเก่ียวเน่ืองกับการทํางานของผูบริหารรายดังกลาวกับ 

AOT  

นายณรงคชัย ถนัดชางแสง ดํารงตําแหนงเปนผูบริหารของบริษัทฯ ต้ังแตป 2556 โดยไดเขารวมทํางานกับบริษัทฯ ใน
ตําแหนงรองรองผูอํานวยการใหญ ฝายสนามบิน และตอมาไดดํารงตําแหนงรองผูอํานวยการใหญ ฝายสนามบิน ของบริษัทฯ  ใน
วันที่ 31 มกราคม 2557 AOT อดีตผูวาจางของนายณรงคชัยไดฟองเปนนายณรงคชัยและจําเลยอีก 2 คนเปนจําเลยในคดีแพง
เก่ียวกับการประมูลงานจางเหมารักษาความปลอดภัย ณ สนามบินสุวรรณภูมิ โดยเรียกรองคาเสียหายเปนจํานวนประมาณ 3,626 
ลานบาท ขณะเกิดเหตุจําเลยทั้งสาม ซึ่งรวมถึงนายณรงคชัยเปนผูมีอํานาจหนาที่ในการดําเนินการตามกระบวนการจัดหาเอกชนผู
มางานรับจางใหบริการรักษาความปลอดภัย ณ สนามบินสุวรรณภูมิ AOT กลาวหาวาจําเลยปรับปรุงขอกําหนดรายละเอียดงาน
จางใหแตกตางไปจากขอกําหนดรายละเอียดงานจางที่อนุมัติแลวและทําใหเกิดความเสียหายตอ AOT ในการท่ี AOT ตองจายเงิน
คาจางเพ่ิมขึ้นโดยไมมีเหตุจําเปน ทั้งน้ี ในวันที่ 7 มิถุนายน 2557 ศาลแพงเล่ือนนัดพิจารณาเน่ืองจากความลาชาของกระบวนการท่ี
เก่ียวของ 

 


