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3. ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหุนของบริษัทฯ มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลท้ังหมดในเอกสารฉบับน้ีอยางรอบคอบ 
โดยเฉพาะอยางยิ่งปจจัยความเส่ียงตาง ๆ ดังมีรายละเอียดปรากฏดานลางในขอน้ีกอนการตัดสินใจลงทุนในหุนของ
บริษัทฯ 

ความเส่ียงท่ีระบุดานลางน้ีอธิบายถึงปจจัยความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญท่ีอาจสงผลกระทบตอบริษัทฯ และมูลคา
หุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี อาจมีปจจัยความเส่ียงอื่น ๆ บางประการที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบไดในขณะน้ี หรือเปนปจจัย
ความเสี่ยงท่ีบริษัทฯ พิจารณาในขณะน้ีแลวเห็นวาไมมีนัยสําคัญ แตอาจสงผลใหการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ เสียหายได และอาจกลายเปนปจจัยความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญในอนาคต 
ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี เอกสารฉบับน้ียังมีขอความท่ีเปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward – looking 
statement) ซึ่งมีความเสี่ยงและความไมแนนอน เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดการณวา” “คาดหมายวา”  
“มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” “เส่ียงตอ” “มุงตอ” “ควรจะ” หรือถอยคําในลักษณะใกลเคียง เปนตน ตลอดจนคํา
เตือนท่ีเกี่ยวกับขอความท่ีเปนการคาดการณเหตุการณในอนาคตในสวนอื่น ๆ ของเอกสารฉบับน้ีดวย นอกจากน้ี ขอมูลท่ี
เปนประมาณทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ  
การเปล่ียนแปลงของกฎหมายท่ีเกี่ยวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่น ๆ ซึ่งเปนการ
คาดการณถึงเหตุการณในอนาคต เปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบัน ซึ่งมิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือ
เหตุการณในอนาคต ดังน้ัน ผลใด ๆ ท่ีเกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณตามท่ีระบุไวใน
ขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคตดังกลาว อันเปนผลมาจากปจจัยบางประการซ่ึงรวมถึงปจจัยความ
เสี่ยงตามท่ีปรากฏดานลางน้ี 

3.1 ความเส่ียงเก่ียวกับธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.1 การที่โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถผลิต
หรือจายไฟฟาหรือไอนํ้าไดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

การประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความสามารถในการจายไฟฟาหรือไอนํ้าของโรงไฟฟาและโครงการ
ผลิตไฟฟาหรือไอนํ้าของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ใหแกลูกคา ซึ่งเหตุการณท่ีอาจทําใหบริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถจายไฟฟาหรือไอนํ้าใหแกลูกคาได รวมถึงแตไมจํากัดเพียงเหตุการณดังตอไปน้ี 

(ก) ความชํารุดเสียหายหรือขัดของของอุปกรณผลิตไฟฟาหรืออุปกรณอื่น ๆ หรือในกระบวนการผลิต
ไฟฟาและไอนํ้า 

(ข) การหยุดการผลิตท่ีมีการวางแผนหรือไมไดวางแผนไวลวงหนาซึ่งรวมถึงการซอมบํารุงตามปกติและ
การซอมบํารุงคร้ังใหญท่ีไดมอบหมายใหบุคคลภายนอกดําเนินการหรือความลาชาในการซอมบํารุง
ดังกลาว  

(ค) ความบกพรองในการออกแบบของอุปกรณหรือการกอสรางโรงไฟฟา 

(ง) ความบกพรองในโครงสรางดานโยธาหรือระบบการสงไฟฟาและไอนํ้า 

(จ) ปญหาเกี่ยวกับคุณภาพหรือความไมตอเน่ืองในการจัดหาวัตถุดิบท่ีสําคัญซึ่งรวมถึงถานหินและนํ้า 
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(ฉ) การไมสามารถดําเนินธุรกิจไดเน่ืองจากขาดคุณสมบัติตามขอกําหนดในการไดรับใบอนุญาต หรือไม
สามารถไดมาหรือคงไวซึ่งใบอนุญาตหรือการอนุญาตที่จําเปนตามกฎหมาย  

(ช) ความผิดพลาดของบุคลากร ซึ่งรวมถึงความผิดพลาดของผูปฏิบัติการในการใชอุปกรณใด ๆ 

(ซ) มลพิษหรือการปนเปอนทางสิ่งแวดลอมซึ่งสงผลกระทบตอการดําเนินงานของโรงไฟฟาและไอนํ้า 

(ฌ) เหตุสุดวิสัยและภัยพิบัติตาง ๆ ซึ่งรวมถึง อัคคีภัย ระเบิด ดินถลม แผนดินไหว พายุในเขตรอน 
อุทกภัย และการกอการราย และ 

(ญ) การขาดกระแสไฟฟาและไอนํ้า (Outage) ตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการ  
อันเน่ืองมาจากการบํารุงรักษา การขยาย หรือการปรับปรุงการดําเนินงาน 

หากความเสี่ยงดังกลาวขางตนหรือความเสี่ยงท่ีมีลักษณะคลายกันเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอ
ความสามารถในการจายไฟฟาหรือไอน้ําของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ได เชน ในชวงระหวางเดือน
กุมภาพันธและเดือนมีนาคม 2558 โรงไฟฟาบีแอลซีพีประสบปญหาการร่ัวของทอนําไอนํ้ากลับมาใชใหม (Reheater 
steam tube) ของหมอไอนํ้าในหนวยผลิตไฟฟาหนวยท่ี 1 จึงไดทําการซอมแซม ซึ่งสงผลใหหนวยผลิตไฟฟาดังกลาวตอง
หยุดดําเนินงานเปนเวลาประมาณ 30 วัน และในเดือนพฤษภาคม 2558 ไดมีการซอมแซมหนวยผลิตไฟฟาหนวยท่ี 2 
สงผลใหหนวยผลิตไฟฟาดังกลาวตองหยุดดําเนินงานเปนเวลาประมาณ 20 วัน ซึ่งการหยุดดําเนินงานดังกลาวสงผล
กระทบตอความพรอมในการจายไฟฟาของโรงไฟฟาบีแอลซีพี และทําใหคาความพรอมจายไฟฟาท่ีบจ. บีแอลซีพีไดรับ
จาก กฟผ. ตามท่ีกําหนดไวภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาของบีแอลซีพีลดลงสําหรับชวงเวลาดังกลาว  

แมวากิจการรวมคาของบริษัทฯ ประสงคท่ีจะเปลี่ยนวัสดุท่ีใชทําทอนําไอนํ้ากลับมาใชใหมของหมอไอนํ้าของ
โรงไฟฟาบีแอลซีพีใหดีขึ้นในระหวางการบํารุงรักษาตามกําหนดการในป 2560 บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาจะไมมี
เหตุการณท่ีมีลักษณะคลายกันน้ีเกิดขึ้นอีก นอกจากน้ี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจเปนฝายผิดสัญญาซื้อ
ขายไฟฟาและ/หรือไอนํ้า หากโรงไฟฟาไมมีความพรอมหรือไมสามารถจายไฟฟาและ/หรือไอนํ้าไดในระดับท่ีตกลงไว หรือ
ตามกําหนดการที่กําหนดไวเปนระยะเวลานาน ซึ่งในกรณีดังกลาว บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายเพ่ิมเติมหรือตองชําระ
คาปรับอันเน่ืองมาจากการผิดสัญญาดังกลาว ดังน้ัน การเกิดเหตุการณใดเหตุการณหน่ึงดังท่ีไดกลาวมาขางตนน้ีอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

3.1.2 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เผชิญกับความเส่ียงจากการไมสามารถดําเนินการขยายกําลัง
การผลิตไฟฟาหรือเกิดความลาชาในการขยายกําลังการผลิตไฟฟา 

บริษัทฯ อาจจําเปนท่ีจะตองเขาซื้อกิจการ พัฒนาโครงการผลิตไฟฟาโครงการใหม และ/หรือขยายโรงไฟฟาของ
บริษัทฯ ท่ีมีอยูในปจจุบัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ ขอ 
2.2.1.3 กลยุทธทางธุรกิจ โดยความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นเกี่ยวกับการเขาซื้อกิจการดังกลาวน้ันรวมถึงการท่ีบริษัทฯ  
ไมสามารถหาโอกาสในการเขาซื้อกิจการท่ีเหมาะสมได หรือไมสามารถเขาซื้อกิจการโดยมีขอตกลงทางการคาท่ีบริษัทฯ 
สามารถยอมรับได นอกจากน้ี โอกาสในการเขาซื้อกิจการสําหรับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาน้ันมีการแขงขันสูง จึงอาจ
ทําใหตนทุนในการเขาซื้อกิจการของบริษัทฯ เพ่ิมสูงขึ้นหรือเปนเหตุใหบริษัทฯ ตองระงับการเขาซื้อกิจการดังกลาว ดังน้ัน 
ความสําเร็จในการเขาซื้อกิจการตามกลยุทธของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับหลายปจจัย อาทิ ความสามารถของบริษัทฯ ในการ
จัดหาแหลงเงินทุนท้ังในรูปของการเพ่ิมทุนและการกูยืม และในบางกรณีรวมถึงการไดรับอนุญาตตามกฎหมาย 
ความสามารถของบริษัทฯ ในการบรรลุเปาหมายการเติบโตจึงอาจมีอุปสรรคหากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาแหลงเงินทุน
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ภายใตขอตกลงท่ีเปนประโยชนตอบริษัทฯ หรือไมสามารถจัดหาแหลงเงินทุนไดเลย หรือไมไดรับอนุญาตตามกฎหมาย 
นอกจากน้ี ความสามารถในการเติบโตของบริษัทฯ ผานการเขาซื้อกิจการและการบริหารจัดการการเติบโตดังกลาวทําให
บริษัทฯ จําเปนตองลงทุนในระบบขอมูลดานการดําเนินงาน การเงิน และการบริหารจัดการอยางตอเน่ือง รวมถึง 
การดําเนินการเพ่ือดึงดูด รักษา จูงใจ และบริหารพนักงานของบริษัทฯ อยางตอเน่ืองและมีประสิทธิภาพ  

นอกจากน้ี กลยุทธในการพัฒนาธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึงการขยายการลงทุนในระดับภูมิภาค การกระจายการ
ลงทุนไปยังแหลงพลังงานหมุนเวียนใหมากขึ้น รวมท้ังการจัดหาหุนสวนและพันธมิตรทางธุรกิจรายใหม โดย
ความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธและใชประโยชนจากกลยุทธดังกลาวขึ้นอยูกับปจจัยหลาย
ประการซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงแตไมจํากัดเพียงความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหา
สินทรัพย โครงการ หรือตลาดใหม ๆ ท่ีมีความเหมาะสมตอการพัฒนา การเขาซื้อกิจการ การลงทุน การเขารวมในกิจการ
รวมคา หรือการสรางพันธมิตรทางธุรกิจ และการดําเนินการเพ่ือใหเกิดเหตุการณดังกลาวภายในระยะเวลาหรือ
งบประมาณที่คาดการณไว ตลอดจนการดํารงไว การขยาย หรือการพัฒนาความสัมพันธกับลูกคา การไดมาซึ่งการ
อนุญาต ใบอนุญาต และการอนุมัติท่ีจําเปนตามกฎหมาย การพัฒนาความสัมพันธอันดีกับหนวยงานราชการและชุมชน
ทองถิ่น และการอบรมและรักษาไวซึ่งบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเพ่ือการบริหารและดําเนินธุรกิจท่ีกําลังเติบโตของบริษัทฯ 
และธุรกิจในสาขาใหม ๆ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาการพัฒนา การเขาซื้อกิจการ การลงทุน การเขารวม
ในกิจการรวมคา หรือการสรางพันธมิตรทางธุรกิจท่ีไดกลาวมาขางตนไมวาท้ังหมดหรือบางสวนน้ันจะสามารถดําเนินการ
ใหสําเร็จลุลวงได หรือจะอยูภายใตขอตกลงท่ีเปนท่ียอมรับไดในทางการคาสําหรับบริษัทฯ  

การที่บริษัทฯ ไมสามารถบริหารจัดการกิจการท่ีบริษัทฯ เขาซื้อมาใหรวมกับกิจการท่ีมีอยูไดอยางมี
ประสิทธิภาพอาจทําใหความสนใจในการเขาซื้อกิจการอื่น ๆ ในอนาคตหรือการดําเนินงานในปจจุบันของบริษัทฯ ลดลง 
ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอรายไดและการเติบโตของบริษัทฯ นอกจากน้ี ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ อาจมีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญเปนคร้ังคราวขึ้นอยูกับวาการเขาซื้อกิจการท่ีมีนัยสําคัญน้ันสามารถ
สําเร็จลุลวงภายในระยะเวลาที่กําหนดหรือไม ซึ่งปจจัยท้ังหลายเหลาน้ีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ นอกจากน้ัน 
การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหเปนไปตามเปาหมายการเติบโตไดสําเร็จอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  

3.1.3 ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ พึ่งพิงผูรับซื้อจํานวนนอยราย 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จําหนายไฟฟาและไอนํ้าท่ีผลิตไดเกือบท้ังหมดใหแกผูรับซื้อจํานวนนอย
ราย เชน บจ. บีแอลซีพีไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟผ. เพียงรายเดียว เพ่ือขายไฟฟาท่ีผลิตท่ีโรงไฟฟาบีแอลซีพีใหแก 
กฟผ. ซึ่งเปนผูผลิตไฟฟาและผูรับซื้อไฟฟาท่ีผลิตโดยภาคเอกชนรายใหญท่ีสุดในประเทศไทย โดยภายใตสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาของบีแอลซีพี บจ. บีแอลซีพีไมสามารถจําหนายไฟฟาใหแกบุคคลอื่นได ในขณะท่ีบริษัทหงสาจําหนายไฟฟาเกือบ
ท้ังหมดท่ีผลิตท่ีโรงไฟฟาหงสาใหแก กฟผ. และท่ีเหลืออีกบางสวนใหแกรัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว สวนในประเทศจีน 
โรงไฟฟาพลังงานรวมเจิ้งต้ิงและโรงไฟฟาพลังงานรวมหลวนหนานตางทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับบริษัทท่ีดําเนินการ
เกี่ยวกับเครือขายเช่ือมโยงไฟฟาทองถิน่ (Local Power Grid Company) เพียงรายเดียว และโรงไฟฟาพลังงานรวมโจวผิง
ทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับผูรับซื้อเพียงสองราย ไดแก บริษัทฉีซิงและบริษัทซีหวาง และทําสัญญาซื้อขายไอนํ้ากับบริษัท 
ซีหวางเพียงรายเดียว ดังน้ัน หากผูรับซื้อของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถชําระเงินหรือปฏิบัติตาม
ภาระผูกพันภายใตสัญญาท่ีเกี่ยวของ หรือหากความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับผูรับซื้อรายหน่ึงหรือหลายรายหยุดชะงัก 
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  
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3.1.4 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ พึ่งพากลุมสินทรัพยนอยแหง 

ในอดีตท่ีผานมา กําไรโดยสวนใหญของบริษัทฯ มาจากกําไรจากบจ. บีแอลซีพี ซึ่งเปนกิจการรวมคาท่ีบริษัทฯ 
ถือหุนอยูในสัดสวนรอยละ 50 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมด โดยบจ. บีแอลซีพีเปนเจาของและดําเนิน
ธุรกิจโรงไฟฟาบีแอลซีพี ซึ่งสวนแบงกําไรสุทธิของบริษัทฯ จากบจ. บีแอลซีพีสําหรับรอบปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2555 
2556 และ 2557 มีมูลคาเทากับ 2,263.3  ลานบาท 2,256.1 ลานบาท 2,273.9 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 104.8  
รอยละ 85.9 และรอยละ 75.9 ของกําไรสุทธิของบริษัทฯ ตามลําดับ และสําหรับรอบระยะเวลาหกเดือนสิ้นสุดวันท่ี 30 
มิถุนายน 2557 และ 2558 มีมูลคาเทากับ 1,645.3 ลานบาท และ 1,161.1 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 71.8 และรอยละ 
73.6 ของกําไรสุทธิของบริษัทฯ ตามลําดับ ดังน้ัน หากโรงไฟฟาหรือโครงการผลิตไฟฟาแหงใดไมสามารถทํากําไรไดหรือ
สามารถทํากําไรไดนอยกวาท่ีคาดการณ ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.1.5 สัญญาซื้อขายไฟฟามีกําหนดระยะเวลาที่แนนอน  

สัญญาซื้อขายไฟฟาสําหรับโรงไฟฟาบีแอลซีพี โรงไฟฟาหงสา และโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยใน
ประเทศญี่ปุนมีระยะเวลาตามสัญญาต้ังแต 20 ถึง 25 ป สวนระยะเวลาของสัญญาซื้อขายไฟฟาสําหรับโรงไฟฟาใน
ประเทศจีนน้ันมีระยะเวลาท่ีสั้นกวามากและสวนใหญมีลักษณะเปนสัญญารายป นอกจากน้ี สัญญาซื้อขายไฟฟา
ดังกลาวยังไมมีขอกําหนดเก่ียวกับการขยายระยะเวลาของสัญญา บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองไดวาสัญญาซื้อขายไฟฟา
ในแตละโครงการดังกลาวจะสามารถขยายระยะเวลาออกไปไดเกินกวาระยะเวลาเร่ิมตนท่ีกําหนดไวในสัญญา สําหรับ
โครงการโรงไฟฟาหงสา รัฐบาลลาวมีสิทธิท่ีจะเขาถือกรรมสิทธิ์โครงการโรงไฟฟาหงสาเม่ือสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน 
ดังน้ัน หากไมมีการขยายระยะเวลาของสัญญาหรือแมมีการขยายระยะเวลาแตมีขอตกลงท่ีเปนประโยชนทางธุรกิจกับ
บริษัทฯ ดอยลง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญ 

3.1.6 ความไมตอเนื่องของการจัดหาถานหินตามแผนหรือการเพิ่มขึ้นของตนทุนราคาถานหินอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

ความสําเร็จของการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถ
ในการจัดหาถานหินซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในจํานวนท่ีเพียงพอและในราคาที่สามารถแขงขันไดสําหรับการดําเนินธุรกิจของ
โรงไฟฟาพลังงานถานหิน  

บจ. บีแอลซีพีอาศัยบริษัทเอซีเอชซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทริโอตินโตเปนผูจัดหาถานหินหลัก จึงทําให 
บจ. บีแอลซีพีมีความเส่ียงในเร่ืองการจัดหาถานหินหากการจัดหาถานหินโดยบริษัทเอซีเอชไมเปนไปตามแผนการจัดหา
ถานหิน ในกรณีน้ี บจ. บีแอลซีพีอาจมีถานหินไมเพียงพอสําหรับการผลิตไฟฟา ซึ่งอาจทําใหบจ. บีแอลซีพีตองซื้อถานหิน
จากแหลงอื่นหรือในราคาที่สูงกวาหรือคุณภาพท่ีดอยกวาหรือปริมาณท่ีนอยกวาท่ีระบุไวตามแผนหรือไมสามารถจัดหา
ทดแทนไดเลย โรงไฟฟาบีแอลซีพีจึงอาจไมมีความพรอมในการจายไฟฟาและสงผลใหความสามารถในการทํากําไรของ
โรงไฟฟาบีแอลซีพีลดนอยลง  ซึ่งเหตุการณใดเหตุการณหน่ึงขางตนน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  

แมถานหินลิกไนตท้ังหมดท่ีโรงไฟฟาหงสาจําเปนตองใชในการดําเนินงานจะมาจากเหมืองถานหินลิกไนต 
หงสาซึ่งเปนเหมืองถานหินที่ผลิตถานหินสําหรับโรงไฟฟาหงสาเทาน้ัน อยางไรก็ดี การดําเนินงานของเหมืองถานหิน
ลิกไนตหงสาอาจขึ้นอยูกับเหตุการณและสภาวะในการดําเนินงานซึ่งอาจกระทบตอการผลิตถานหินลิกไนต โดย
เหตุการณและสภาวะเหลาน้ีรวมถึงแตไมจํากัดเพียงสภาพอากาศท่ีไมเอื้ออํานวยและภัยธรรมชาติ ซึ่งรวมถึงฝนตกหนัก 
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อัคคีภัย อุทกภัยและแผนดินไหว ไฟฟาดับ ความบกพรองของอุปกรณท่ีไมสามารถคาดการณได ความชํารุดบกพรองของ
เคร่ืองจักรและปญหาเกี่ยวกับการบํารุงรักษา การไมสามารถจัดหาวัตถุดิบและผูจัดหาวัตถุดิบหลัก เชน ระเบิด เชื้อเพลิง 
และอะไหลสํารอง ตลอดจนการเปล่ียนแปลงของสภาพพื้นดินและความไมม่ันคงทางธรณีเทคนิคของบอเหมือง อุบัติเหตุ
ท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินงาน และความคลาดเคลื่อนในการประมาณปริมาณถานหินลิกไนตสํารอง และเหตุการณอื่น ๆ 
ท่ีไมสามารถคาดการณได โดยปจจัยใดปจจัยหน่ึงท่ีไดกลาวมาขางตนน้ีอาจสงผลใหการจัดหาถานหินลิกไนตแก
โรงไฟฟาหงสาไมมีความตอเน่ือง ดังน้ัน หากเกิดความไมตอเน่ืองในการจัดหาถานหินดังกลาว บริษัทหงสาอาจ 
ไมสามารถหาถานหินจากแหลงอื่นไดเลยและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของ
โรงไฟฟาหงสา 

ในประเทศจีน บริษัทฯ ซื้อถานหินสําหรับโรงไฟฟาในตลาดซื้อขายทันที (Spot market) ในประเทศจีน และใน
อดีตท่ีผานมา ราคาถานหินในประเทศจีนมีความผันผวนทําใหกําไรของบริษัทฯ ท่ีไดจากโรงไฟฟาในประเทศจีนจะไดรับ
ผลกระทบจากความผันผวนทําใหของราคาถานหินมากนอยเพียงใด ขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะสงผาน
ตนทุนราคาถานหินไปยังผูรับซื้อไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ อยางไรก็ดี อัตราคาไฟฟาและไอนํ้าถูกควบคุมโดยรัฐบาลจีน  
ซึ่งเม่ือพิจารณาจากประสบการณในอดีตท่ีผานมาและนโยบายดานพลังงานในปจจุบันของประเทศจีนแลว บริษัทฯ  
เชื่อวาการเปล่ียนแปลงราคาถานหินจะสงผลใหเกิดการปรับเปล่ียนอัตราคาไฟฟาและไอนํ้าในท่ีสุด ซึ่งจะชวยลด
ผลกระทบท่ีอาจจะเกิดขึ้นจากความผันผวนของราคาถานหิน อยางไรก็ดี การเปล่ียนแปลงนโยบายในทางลบเกี่ยวกับ
อัตราคาไฟฟาและไอนํ้าของรัฐบาลจีน เชน ความลาชาในการปรับอัตราคาไฟฟาและไอนํ้าหรือการท่ีไมมีการปรับอัตรา
ดังกลาวเพ่ือใหสะทอนถึงราคาถานหินท่ีเพ่ิมขึ้น อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ ตลอดจนผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เน่ืองจาก บริษัทฯ ไมสามารถสงผานราคาถานหินท่ีเพ่ิมขึ้นไปยังผูรับ
ซื้อไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ ได หรือสามารถสงผานไดเพียงบางสวน  

3.1.7 ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความนาเช่ือถือและความสามารถของ
การขนสงของผูจัดหาวัตถุดิบ 

ถานหินซึ่งบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซื้ออาจมีการขนสงจากเหมืองถานหินมายังโรงไฟฟาพลังงาน
ถานหินดวยวิธีขนสงหลายวิธี จึงอาจทําใหเกิดความลาชาในการขนสงอันเน่ืองมาจากภัยธรรมชาติ สภาพอากาศที่ 
ไมเอื้ออํานวย อุบัติเหตุ การขาดแคลนแรงงาน และปจจัยอื่น ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และกิจการ 
รวมคาของบริษัทฯ ดังน้ัน บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาในอนาคตบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะไมประสบ
ปญหาการจัดสรรพาหนะสําหรับขนสงท่ีไมเพียงพอ หรือความลาชาในการขนสงหรือไดรับถานหิน 

3.1.8 ขอจํากัดในการสงผานตนทุนราคาเช้ือเพลิงของโรงไฟฟาบีแอลซีพี 

บริษัทฯ สงผานตนทุนราคาถานหินและเชื้อเพลิงของโรงไฟฟาบีแอลซีพีไปยัง กฟผ. ในรูปแบบของคาพลังงาน
ไฟฟาซึ่งสวนหน่ึงคํานวณจากตนทุนราคาถานหินและเช้ือเพลิง อยางไรก็ตาม การคํานวณคาพลังงานไฟฟาดังกลาว
อาศัยสมมติฐานของประสิทธิภาพการใชเชื้อเพลิงเพ่ือผลิตไฟฟา (Assumed heat rate efficiency) ของโรงไฟฟา 
บีแอลซีพี ดวยถานหินท่ีมีคาความรอนตามท่ีกําหนด ดังน้ัน ในกรณีท่ีบริษัทเอซีเอชจัดสงถานหินท่ีมีคาความรอนตํ่ากวา
คาท่ีกําหนดดังกลาว บจ. บีแอลซีพีอาจจําเปนตองใชถานหินในปริมาณท่ีมากขึ้นเพ่ือผลิตไฟฟาใหไดตามจํานวนท่ี
ตองการซึ่งไมสามารถสงผานตนทุนสวนเพ่ิมน้ีไปยัง กฟผ. ได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบจ. บีแอลซีพี 
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3.1.9 การเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการผลิตถานหินที่เหมืองถานหินลิกไนตหงสาอาจสงผลกระทบในทางลบ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

ภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาของโรงไฟฟาหงสา บริษัทหงสาจะไดรับคาความพรอมจายไฟฟาเม่ือโรงไฟฟา 
มีความพรอมในการจายไฟฟาตามกําลังการผลิตไฟฟาตามท่ีกําหนดในสัญญาใหแก กฟผ. และ รัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว 
และจะไดรับคาพลังงานไฟฟาตามจํานวนพลังงานไฟฟาท่ีไดมีการจายจริงใหแกกฟผ. และ รัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว โดย 
คาความพรอมจายไฟฟาจะครอบคลุมถึงคาใชจายคงท่ี คาใชจายท่ีใชในการชําระหน้ี และอัตราผลตอบแทนผูถือหุน
จํานวนหนึ่งของบริษัทหงสา ในขณะท่ีคาพลังงานไฟฟาจะคิดจากราคาของเช้ือเพลิงซึ่งใชในการผลิตไฟฟา ตนทุน
เชื้อเพลิงจะถูกคํานวณจากตนทุนถานหินลิกไนทซึ่งถูกกําหนดไวและปรับตามความผันผวนของราคานํ้ามันดีเซล 
ในกรุงเทพมหานคร ตนทุนการดําเนินงานแปรผันไดถูกกําหนดไวแลวเชนกันโดยปรับตามดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศ
ไทยท่ีประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ดังน้ัน ความสามารถในการทํากําไรของโรงไฟฟาหงสาจึงขึ้นอยูกับคาใชจายในการ
ผลิตถานหินลิกไนตหงสา เชน ในกรณีท่ีคาใชจายในการผลิตถานหินท่ีเหมืองถานหินลิกไนตหงสาสูงกวาจํานวนท่ีกําหนด
ไว คาใชจายสวนเกินท่ีเกิดจากการผลิตถานหินดังกลาวจะไมถูกสงผานไปยังผูรับซื้อไฟฟา และบริษัทหงสาจะตอง
รับภาระคาใชจายสวนเกินดังกลาว ซึ่งคาใชจายในการผลิตถานหินท่ีสูงขึ้นอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 
2.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ ขอ 2.3.1(ข)(4) การจัดหาเชื้อเพลิง  

นอกจากน้ี การประมาณการปริมาณถานหินสํารอง (Coal reserve) และปริมาณถานหินสํารองทางธรณี (Coal 
resource) ของเหมืองถานหินลิกไนตหงสาขึ้นอยูกับสมมติฐานหลายประการ บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา 
การประมาณการดังกลาวตามท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี จะเปนปริมาณ คุณภาพ หรือผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริง โดยการ
ประมาณการดังกลาวมาจากการประเมินโดยอาศัยปจจัยหลายประการ รวมถึงคุณภาพของสินแร ท่ีไดจาก 
การขุดเจาะสํารวจ การสุมตรวจและวิเคราะหตัวอยางสินแร ตลอดจนกระบวนการท่ีผูประเมินใชรวมถึงประสบการณของ
ผูประเมิน ท้ังน้ี บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาขอมูลเกี่ยวกับการประมาณการปริมาณถานหินสํารองเชิงพาณิชยและปริมาณ
ถานหินสํารองตามที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ีจะสามารถนํามาใชในเชิงเศรษฐกิจไดเต็มจํานวน อีกท้ังขอความใด ๆ ท่ี
ปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไมถือวาเปนการรับรองความเปนไปไดในเชิงเศรษฐกิจของเหมืองถานหินลิกไนตหงสา 

3.1.10 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งสงผลกระทบ
ตอความตองการของลูกคา 

ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งสงผลกระทบตอ 
ความตองการของลูกคา โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเทศจีน ในขณะท่ีบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาทําสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาระยะยาวสําหรับการจําหนายไฟฟาตามกําลังการผลิตท่ีกําหนดไวแนนอนแลว การจําหนายไฟฟาและไอนํ้าท่ีผลิต
ไดโดยบริษัทฯ ในประเทศจีน ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ
ตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี ในประเทศจีน บริษัทฯ มีสัญญาซื้อขายไฟฟาท่ีขึ้นอยูกับขอตกลงการจัดสรร
การรับซื้อไฟฟารายปซึ่งหนวยงานราชการประจําจังหวัดของพ้ืนท่ีท่ีโครงการผลิตไฟฟาแตละโครงการต้ังอยูน้ันเปน 
ผูกําหนดปริมาณไฟฟาท่ีคาดการณไว อันจะสอดคลองกับนโยบายของรัฐบาลจีนและการประเมินความตองการ สภาวะ
ตลาด และความพรอมในการจายไฟฟาในแตละพ้ืนท่ี 

ท้ังน้ี ความตองการไฟฟาและไอนํ้าในพ้ืนท่ีต้ังของโรงไฟฟาของบริษัทฯ ในประเทศจีนโดยท่ัวไปมีอัตราสูง
ในชวงเดือนท่ีเปนฤดูหนาว อน่ึง หากอากาศไมหนาวมากซึ่งเปนปจจัยท่ีไมสามารถคาดการณไดจะสงผลใหความ
ตองการไฟฟาและไอนํ้าลดนอยลงกวาท่ีคาดการณไว และอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงาน กระแสเงินสด 
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และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ  ในทางกลับกัน ในชวงท่ีมีความตองการใชไฟฟาสูง กําลังการผลิตของโรงไฟฟาของ
บริษัทฯ ในประเทศจีนอาจไมเปนไปตามขอกําหนดในสัญญาท่ีเกี่ยวของ ความขาดแคลนเชนวาน้ีอาจทําใหบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จําเปนตองซื้อไฟฟาในชวงเวลาท่ีราคาตลาดของไฟฟามีราคาสูงซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน กระแสเงินสด และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.11 การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความสามารถใน
การไดรับ การคงไว และการตออายุใบอนุญาต และการอนุมัติ ตลอดจนการคงไวซึ่งสัมปทานที่
เกี่ยวของ 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาตและการอนุมัติจากหนวยงานของรัฐใน 
การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟา โดยในประเทศญี่ปุน โครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยน้ันตองไดรับใบอนุญาตและ 
การอนุมัติเพ่ือท่ีจะไดรับสิทธิประโยชนจากนโยบายพลังงานทองถิ่นบางประการ เชน ระบบอัตราคาไฟฟาท่ีกําหนดไว 
โดยใบอนุญาตเหลาน้ีรวมถึงใบอนุญาตต้ังบริษัทโดยท่ัวไป ใบอนุญาตผลิตไฟฟา ใบอนุญาตการลงทุน แรงงาน 
สิ่งแวดลอม การใชประโยชนในท่ีดิน สิ่งปลูกสราง และใบอนุญาตอื่น ๆ ซึ่งบริษัทฯ ตองดําเนินการตออายุใบอนุญาตและ
การอนุมัติเม่ือใบอนุญาตและการอนุมัติดังกลาวสิ้นอายุลง รวมถึงตองดําเนินการเพ่ือใหไดมาซึ่งใบอนุญาตและ 
การอนุมัติใหมตามที่จําเปน อยางไรก็ดี หนวยงานของรัฐท่ีเกี่ยวของ (ไมวาในระดับรัฐบาลกลาง จังหวัด ภูมิภาค หรือ
ทองถิ่น) อาจไมออกหรือไมตออายุใบอนุญาตหรือไมใหการอนุมัติสําหรับการดําเนินงานของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ภายในกรอบระยะเวลาท่ีบริษัทฯ คาดการณไว หรืออาจไมออกหรือไมตออายุใบอนุญาตหรือไมอนุมัติเลย 
นอกจากน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะสามารถไดรับหรือคงไวซึ่ง หรือ
ดําเนินการตออายุใบอนุญาตและการอนุมัติ และปฏิบัติตามเง่ือนไขของใบอนุญาตและการอนุมัติไดในอนาคต ในกรณีท่ี
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถกระทําการดังกลาวได การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักชั่วคราวหรือหยุดดําเนินการถาวร ซึ่งไมวาในกรณีใดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.12 ความคลาดเคล่ือนอยางมีนัยสําคัญของกําหนดการและงบประมาณที่คาดการณไวสําหรับขั้นตอนที่
สําคัญของโครงการท่ีกําลังพัฒนาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจสงผลใหวันเปด
ดําเนินการเชิงพาณิชยของโครงการดังกลาวตองลาชาออกไปหรือกอใหเกิดคาใชจายสวนเกิน 

ในปจจุบัน บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีโครงการที่อยูระหวางการพัฒนาหลายโครงการ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ ขอท่ี 1.3 กลยุทธทางธุรกิจ 
บริษัทฯ มีแผนท่ีจะขยายกําลังการผลิตไฟฟาอยางตอเน่ืองเพ่ือใหมีกําลังการผลิตติดต้ังตามสัดสวนการลงทุนท้ังสิ้น 
2,394.5 เมกะวัตตเทียบเทาภายในป 2563 ตามเปาหมายการเติบโตของบริษัทฯ โดยโครงการเหลาน้ีลวนมีความเส่ียงท่ี
เกี่ยวกับสิ่งแวดลอม วิศวกรรม การกอสราง และการทดสอบระบบ ซึ่งอาจสงผลใหเกิดความลาชา คาใชจายสวนเกิน หรือ
ผลการดําเนินงานท่ีตํ่ากวาระดับท่ีคาดการณไวในแงของผลผลิตหรือประสิทธิภาพ นอกจากน้ี โครงการท่ีอยูระหวางการ
พัฒนาเหลาน้ีอาจไดรับผลกระทบจากระยะเวลาในการออกใบอนุญาตตาง ๆ จากหนวยงานราชการ การดําเนินคดีหรือ
ขอพิพาทใด ๆ สภาพอากาศที่ไมเอื้ออํานวย ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุหรือเหตุการณท่ีไมสามารถคาดการณได กําหนดการ
ผลิตและจัดสงอุปกรณท่ีสําคัญ ความบกพรองในการออกแบบหรือกอสราง และการจัดหาและตนทุนของอุปกรณและ
วัตถุดิบ เชน ปูนซีเมนต เหล็กและอื่น ๆ เปนตน อีกท้ังอาจเกิดความลาชา การยกเลิกโครงการ หรือการเปลี่ยนแปลง
ขอบเขตการดําเนินงานท่ีอาจเกิดขึ้นเปนคร้ังคราวเน่ืองมาจากเหตุสุดวิสัยหรือเงื่อนไขขอจํากัดทางกฎหมาย สงผลใหเสีย
คาปรับหรือเบี้ยปรับ หากโครงการใดไมสามารถเร่ิมเปดดําเนินการเชิงพาณิชยไดภายในวันท่ีกําหนด 
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นอกจากน้ี ความเส่ียงขางตนอาจทําใหการเร่ิมตนโครงการใหม ๆ ลาชาหรือสงผลใหผลตอบแทนของโครงการ
น้ัน ๆ ลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งรวมถึงคาใชจายเพ่ือการลงทุนท่ีสูงขึ้น การสูญเสียรายได และการเรียกรองเบี้ยปรับและ
คาเสียหายตามสัญญาอื่น ๆ อันอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ ท้ังน้ี ขึ้นอยูกับความรุนแรงและระยะเวลาของเหตุการณหรือสถานการณ 
ท่ีเกี่ยวของ 

3.1.13 ความลมเหลวของการเปนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธหรือหุนสวนทองถ่ินของบริษัทฯ รายหนึ่งหรือ
หลายรายอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

บริษัทฯ มีหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นหลายรายสําหรับการพัฒนาและดําเนินธุรกิจ
โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟา เชน บมจ. เอ็กโก ซึ่งเปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 50.00 ของจํานวนหุนท่ีออกและ
จําหนายแลวท้ังหมดของบจ. บีแอลซีพี โดยบมจ. ราชบุรี และ รัฐวิสาหกิจถือหุนลาวซ่ึงเปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 
40.00 และรอยละ 20.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทหงสาตามลําดับ บริษัทฉีซิงและบริษัทซีหวาง 
ซึ่งตางก็เปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 15.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทโจวผิงพีค และบริษัท 
ซานซีลูอันและบริษัทเกอเหมิงซึ่งตางก็เปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 35.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของ
บริษัทซานซีลูกวง ท้ังน้ี ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับการเปนหุนสวนดังกลาว รวมถึงความขัดแยงดานบริหาร ภาระความเสี่ยง
ทางการเงิน ความขัดแยงทางผลประโยชน และความขัดแยงดานนโยบายกับหุนสวน ความสําเร็จของการเปนหุนสวน
ดังกลาวขึ้นอยูกับการดําเนินงานท่ีนาพอใจและการปฏิบัติหนาท่ีของหุนสวนแตละรายใหสําเร็จลุลวงเปนสําคัญ ดังน้ัน 
หากหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนไดเปนท่ีนาพอใจ การเปนหุนสวน
อาจไมสามารถดําเนินกิจการไดครบถวนหรือไมสามารถใหบริการตามสัญญาได นอกจากน้ี การมีสวนรวมของบริษัทฯ 
ในกิจการรวมคาแตละโครงการแตกตางกันและสวนใหญบริษัทฯ ไมมีอํานาจเบ็ดเสร็จในการควบคุมกิจการ ซึ่งใน 
บางกรณี การท่ีบริษัทฯ จะสามารถถอนเงินทุน (ซึ่งรวมถึงเงินปนผล) ออกจากกิจการรวมคา และการท่ีบริษัทฯ จะ
สามารถเขาควบคุมการบริหารจัดการในกิจการรวมคาไดน้ัน ขึ้นอยูกับความยินยอมของหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและ
หุนสวนทองถิ่น ดังน้ัน ผลการดําเนินงาน รายได และกระแสเงินสดของบริษัทฯ จึงอาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญหากเกิดความขัดแยงขึ้นระหวางบริษัทฯ กับหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นและไมไดรับ 
การแกไขภายในระยะเวลาอันควร 

นอกจากนี้ หากหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นรายใดยกเลิกขอตกลงที่มีกับบริษัทฯ หรือไม
สามารถถายทอดความเช่ียวชาญ ทรัพยากร หรือใหความชวยเหลือตามท่ีคาดไว หรือแขงขันทางธุรกิจกับบริษัทฯ บริษัทฯ 
อาจไมสามารถหาผูอื่นเขามาแทนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธดังกลาวไดทันทีหรืออาจไมสามารถหาไดเลย ดังน้ัน ความ
ลมเหลวของการเปนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นของบริษัทฯ รายหน่ึงหรือหลายรายจึงอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.14 บริษัทฯ อาจมีความรับผิดเกี่ยวกับคดีความของโครงการโรงไฟฟาหงสา  

ในป 2550 บุคคลและกลุมบริษัท (เรียกรวมวา “โจทก”) ซึ่งเคยเปนผูพัฒนาโรงไฟฟาหงสา ไดยื่นฟอง 
บมจ. บานปู บริษัท บานปูอินเตอร และบริษัทฯ รวมถึงผูบริหารของบมจ. บานปู 3 ทาน (เรียกรวมวา “จําเลย”) ตอศาล
แพงในประเทศไทย (“ศาลแพง”) โดยกลาวหาวาจําเลยหลอกลวงโจทกโดยเขาลงนามในสัญญารวมพัฒนาโครงการเพ่ือ
ประสงคจะไดขอมูลของโรงไฟฟาหงสาและเหมืองถานหินลิกไนตหงสา และไดใชสิทธิโดยไมสุจริตในการใหขอมูลท่ี 
ไมถูกตองแกรัฐบาลลาว ซึ่งสงผลใหรัฐบาลลาวยกเลิกการใหสัมปทานการประกอบกิจการโรงไฟฟาหงสาและเหมือง 
ถานหินลิกไนตหงสาแกโจทกเพ่ือท่ีบริษัทฯ จะไดเขาทําสัญญาสัมปทานกับรัฐบาลลาวเอง โจทกจึงเรียกรองใหจําเลย
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ชดใชคาเสียหายท้ังสิ้นจํานวน 63,500 ลานบาทพรอมดอกเบี้ย ซึ่งประกอบดวยคาขอมูลของโรงไฟฟาหงสาจํานวน 
2,000 ลานบาท คาใชจายลงทุนในการศึกษาและคาใชจายอื่น ๆ สําหรับโรงไฟฟาหงสาอีกจํานวน 2,000 ลานบาท และ
คาขาดประโยชนจากการถูกรัฐบาลลาวยกเลิกสัญญาสัมปทาน จํานวน 59,500 ลานบาท ในการนี้ จําเลยไดฟองแยงตอ
โจทกวาโจทกยกเลิกสัญญารวมพัฒนาโครงการโดยมิชอบ กอใหเกิดความเสียหายแกบมจ. บานปู บริษัทบานปูอินเตอร 
และบริษัทฯ 

ศาลแพงมีคําพิพากษาในเดือนกันยายน 2555 วา แมจําเลยมิไดผิดสัญญารวมพัฒนาโครงการ อยางไรก็ดี 
จําเลยกระทําละเมิดดวยการใชขอมูลของโรงไฟฟาหงสาของโจทก (สําหรับการพัฒนาโรงไฟฟาขนาด 600.0 เมกะวัตต) 
ไปใชในการการพัฒนาโรงไฟฟาขนาด 1,800.0 เมกะวัตต และพิพากษาใหบมจ. บานปู และบริษัทฯ ชดใชคาเสียหาย
ใหแกโจทกเปนจํานวน 2,000 ลานบาทสําหรับคาขอมูลของโรงไฟฟาหงสา และอีก 2,000 ลานบาทสําหรับคาใชจาย
ลงทุนในการศึกษาและคาใชจายอื่น ๆ สําหรับโรงไฟฟาหงสารวมเปนจํานวน 4,000 ลานบาทพรอมดอกเบี้ยอีกรอยละ 
7.5 ตอปนับแตวันฟองจนกวาจะชําระเสร็จสิ้นและชดใชคาเสียหาย อันไดแกคาขาดประโยชนในอนาคตที่จะไดรับจาก
การพัฒนาโรงไฟฟาหงสาเปนเงินรายป 2558 ถึงป 2570 ปละ 860 ลานบาท และป 2571 ถึงป 2582 ปละ 1,380 ลาน
บาท ชําระทุกสิ้นป เปนจํานวนเงินรวม 27,740 ลานบาท รวมจํานวนคาเสียหายท้ังสิ้น 31,745 ลานบาท ท้ังน้ี ศาลแพงได
ยกฟองบริษัทบานปูอินเตอร และผูบริหารของบมจ. บานปู 

บมจ. บานปู และบริษัทฯ ไดยื่นอุทธรณคําพิพากษาดังกลาว โดยในเดือนกันยายน  2557 ศาลแพงไดอาน 
คําพิพากษาของศาลอุทธรณ (“ศาลอุทธรณ”) ซึ่งพิพากษายกคําฟองของโจทกโดยใหเหตุผลวาจําเลยไดกระทําการโดย
สุจริตท้ังกอนและหลังเขาลงนามในสัญญารวมพัฒนาโครงการ และจําเลยมิไดกระทําละเมิดตอโจทก แตฝายโจทกเปน
ฝายผิดสัญญารวมพัฒนาโครงการ และจําเลยไมมีหนาท่ีตองสงคืนเอกสารเกี่ยวกับขอมูลเกี่ยวกับโรงไฟฟาหงสาและ
เหมืองถานหินลิกไนตหงสาใหแกโจทก 

ณ วันท่ีในเอกสารฉบับน้ี คดีดังกลาวยังคงอยูในระหวางการพิจารณาของศาลเน่ืองจากโจทกไดยื่นอุทธรณ 
คําพิพากษาของศาลอุทธรณตอศาลฎีกา (“ศาลฎีกา”) และคาดวากระบวนการในการพิจารณาของศาลฎีกาจะใช
ระยะเวลาประมาณ 3 ถึง 5 ป 

บริษัทฯ เชื่อวาขอกลาวหาของโจทกไมมีนํ้าหนักเพียงพอและบริษัทฯ มิไดมีการต้ังสํารองใด ๆ เกี่ยวกับคดี
ความดังกลาวไว อยางไรก็ดี การดําเนินคดีใชเวลามากและมีคาใชจายสูง และอาจเบี่ยงเบนการทํางานของผูบริหาร
ระดับสูงของบริษัทฯ โดยผลของคดีความดังกลาวมีความไมแนนอนและขึ้นอยูกับปจจัยตาง ๆ ท่ีอยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทฯ นอกจากน้ี แมผลของคดีความขางตนจะไมสงผลกระทบตอผลประโยชนของบริษัทฯ ในบริษัทหงสาหรือ
สัมปทานของบริษัทหงสา แตผลของการดําเนินคดีอันถึงท่ีสุดซึ่งเปนผลเสียแกบริษัทฯ  หรือการกลาวหา การฟองรอง 
หรือการดําเนินคดีใด ๆ ท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงาน ฐานะทาง
การเงิน และราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ 

3.1.15 การสูญเสียสิทธิในการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีบางประการหรือการถูกเรียกเก็บ
ภาษีประเภทใหมจะเพิ่มภาระภาษีและทําใหกําไรของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ลดลง 

บจ. บีแอลซีพีไดรับสิทธิประโยชนจากการสงเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (“บีโอไอ”) 
สําหรับโรงไฟฟาบีแอลซีพี โดยไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับรายไดจากการประกอบกิจการท่ีไดรับการสงเสริม 
เต็มจํานวนเปนเวลา 8 ปนับจากวันท่ีบจ. บีแอลซีพี เร่ิมมีรายไดจากการประกอบกิจการที่ไดรับการสงเสริม ท้ังน้ี  
แมระยะเวลาการยกเวนภาษีเต็มจํานวนดังกลาวไดสิ้นสุดลงเม่ือวันท่ี 31 มีนาคม 2557 แตบจ. บีแอลซีพียังคงไดรับสิทธิ
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ในการลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับรายไดจากการประกอบกิจการท่ีไดรับการสงเสริม ในอัตรารอยละ 50 ของ
อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลนับจากเดือนเมษายน 2557 จนถึงเดือนมีนาคม 2562  

นอกจากน้ี บริษัทหงสาไดรับสิทธิประโยชนในการสงเสริมการลงทุนจากคณะกรรมาธิการสามัญประจําสมัชชา
แหงชาติของประเทศลาวโดยไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีบางประการเปนระยะเวลา 7 ป ภายหลังจากการเร่ิมเปด
ดําเนินการเชิงพาณิชยของหงสาหนวยท่ี 3  

อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาสิทธิประโยชนทางภาษีขางตนจะไมถูกเพิกถอนหรือยกเลิก หรือ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดและเง่ือนไขท่ีจําเปนสําหรับการไดรับการยกเวน
ภาษีและการไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี ซึ่งอาจสงผลใหการยกเวนภาษีหรือการไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาว
ถูกเพิกถอน อีกท้ังบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบจ. บีแอลซีพี และบริษัทหงสา จะไดรับหรือไดประโยชนจากการไดรับ
ยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาวหรือสิทธิการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีท่ีคลายกันใน
อนาคต ซึ่งหากไมไดรับยกเวนภาษีหรือไมไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาวแลว จะสงผลใหบจ. บีแอลซีพี และบริษัท
หงสาตองเสียภาษีสําหรับเงินไดสวนท่ีเคยไดรับยกเวนภาษีหรือไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี ทําใหบริษัทฯ มีคาใชจาย
ทางภาษีเพ่ิมขึ้นและความสามารถในการทํากําไร ลดลง ดังน้ัน การสูญเสียสิทธิในการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิ
ประโยชนทางภาษีดังกลาวหรือการถูกเรียกเก็บภาษีประเภทใหมอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ 
บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา และสงผลกระทบตอฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

3.1.16 บริษัทฯ ถูกควบคุมโดยผูถือหุนรายใหญ 

กอนการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู เปนผูถือหุนใหญของบริษัทฯ ในสัดสวนรอยละ 100.00 ของจํานวน
หุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ (โดยมีผูถือหุนรายยอยอื่นอีก 3 ราย ถือหุนคนละ 1 หุนตามขอกําหนดของ
กฎหมาย) โดยภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู จะถือหุนในบริษัทฯ ไมนอยกวารอยละ 65.00 ของจํานวน
หุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ และจะยังคงมีอํานาจควบคุมบริษัทฯ โดยบมจ. บานปู ซึ่งเปนบริษัทแมน้ัน 
เปนหน่ึงในกลุมผูนําดานการผลิตถานหินในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค โดยดําเนินธุรกิจต้ังแตการสํารวจ การพัฒนา รวมถึง
การดําเนินการผลิตถานหินประเภทใหความรอน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและ
ภาพรวมการประกอบธุรกิจ ดวยความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับบมจ. บานปู บริษัทฯ เชื่อวาบริษัทฯ จะไดรับประโยชน
จากการสนับสนุนทางธุรกิจจากบมจ. บานปู  

นอกจากน้ี บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาจางบริหาร (Management Service Agreement) กับ บมจ. บานปู โดย
ภายใตสัญญาดังกลาว บมจ. บานปู ในฐานะผูรับจางตามสัญญามีหนาท่ีใหคําปรึกษาและความชวยเหลือในดานตาง ๆ 
รวมถึงแตไมจํากัดเพียง (1) งานดานกฎหมาย (2) งานสาธารณสุข ความปลอดภัย สิ่งแวดลอมและชุมชน (3) การบริหาร
จัดการทางธุรกิจ (4) การจัดหาและการบริหารจัดการท่ัวไป (5) งานสารสนเทศ (6) งานทรัพยากรบุคคล (7) งานดาน
การเงิน (8) งานสื่อสารองคกร และ (9) การตรวจสอบภายในแกบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการตออายุ
สัญญาบริการหลักหลังจากส้ินสุดระยะเวลาของสัญญา ธุรกิจ การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

[นอกจากขอกําหนดการหามจําหนายหุนในชวงระยะเวลาท่ีกําหนดภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีตาม
ขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ และขอตกลงตามท่ีระบุไวใน [แผนการจัดจําหนายหุน – หุนท่ีสามารถขายไดในอนาคต
น้ัน] บมจ. บานปู ไมจําเปนตองคงสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ และบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบมจ. บานปู จะยังคง
ถือหุนของบริษัทฯ ตอไปหรือเปนระยะเวลานานเทาใด อยางไรก็ดี ผูไดมาซึ่งอํานาจควบคุมในบริษัทฯ ในสัดสวนรอยละ 
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25.00 ของสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนท้ังหมดของบริษัทฯ หรือมากกวาจากบมจ. บานปู มีหนาท่ีในการยื่นคําเสนอ
ซื้อหุนท้ังหมดท่ีจําหนายแลวของบริษัทฯ ตามกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของในประเทศไทย การลดสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ  
ของบมจ. บานปู หรือระดับความสัมพันธของบริษัทฯ กับบมจ. บานปู ท่ีลดลงไมวาดวยเหตุใดอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ]  

3.1.17 ผลประโยชนของบมจ. บานปู อาจไมสอดคลองกับผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ 

ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู จะถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 65.00 
ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ ดังน้ัน ในฐานะที่เปนผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมกิจการของ
บริษัทฯ บมจ. บานปู ยอมมีอิทธิพลตอการเลือกต้ังกรรมการของบริษัทฯ และการอนุมัติขอเสนอและธุรกรรมท่ีเกี่ยวของ
กับบริษัทฯ บางประการ การตัดสินใจในการลงทุน การจายเงินปนผล และการจัดสรรอื่น ๆ ซึ่งจําเปนตองไดรับการอนุมัติ
โดยคะแนนเสียงขางมากของผูถือหุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี กรรมการ และผูบริหารอาวุโสจํานวนหนึ่งของบมจ. บานปู 
ยังดํารงตําแหนงเปนกรรมการหรือผูบริหารอาวุโสของบริษัทฯ อีกดวย  

อน่ึง ผลประโยชนของบมจ. บานปู อาจแตกตางหรือขัดกับผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ โดย 
บมจ. บานปู อาจใชสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและดําเนินการใด ๆ ในฐานะผูถือหุน ซึ่งอาจขัดแยงและไมสอดคลอง
กับผลประโยชนของผูถือหุนอื่น ท้ังน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนของบมจ. บานปู จะสอดคลองกับ
ผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ   

3.1.18 บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนผานโครงสรางการ
ลงทุนแบบทีเคซึ่งภายใตโครงสรางดังกลาวบริษัทฯ ไมอาจใชอํานาจควบคุมการดําเนินกิจการได 

ในปจจุบัน บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนจํานวน 5 โครงการ 
ไดแก โครงการโอลิมเปย โครงการนาริไอสึ โครงการมุกะวะ โครงการยาบูกิ และโครงการโอนามิผานโครงสรางการลงทุน
แบบทีเค และอยูในระหวางการจัดต้ังโครงสรางการลงทุนแบบทีเคสําหรับโครงการอวาจิ และโครงการฮิโนะ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ ขอ 2.3.1(ช) การลงทุนในโครงการผลิต
ไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยของบริษัทฯ ในประเทศญี่ปุน 

โครงสรางการลงทุนแบบทีเคเปนโครงสรางการรวมทุนแบบหน่ึงของประเทศญ่ีปุนภายใตสัญญาระหวางนัก
ลงทุนและผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งนักลงทุนจะลงทุน (ในรูปของเงินสดหรือทรัพยสินอื่น) 
ใหแกผูดําเนินกิจการ โดยนักลงทุนมีสิทธิไดรับสวนแบงกําไรท่ีไดจากการประกอบธุรกิจโดยผูดําเนินกิจการเปน
ผลตอบแทนการลงทุน ซึ่งภายใตกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศญี่ปุน ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค
และเจาหนาท่ี กรรมการ พนักงาน หรือตัวแทนของผูลงทุนไมสามารถท่ีจะบริหารหรือดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการ
ลงทุนแบบทีเค รวมทั้งไมมีอํานาจกระทําการเพ่ือผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคได นอกจากนี้  
ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคไมมีสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนในเร่ืองท่ีอยูภายใตอํานาจการตัดสินใจ
ของผูดําเนินกิจการ หรือไมมีสิทธิเขารวมในกระบวนการตัดสินใจตาง ๆ ของกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค 
อยางไรก็ดี ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะมี (ก) สิทธิในการตรวจสอบผูดําเนินกิจการและกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งเปนสิทธิตามกฎหมาย และ (ข) สิทธิคัดคานในประเด็นท่ีสําคัญของกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเคบางประการซ่ึงอาจระบุไวในสัญญาโครงสรางการลงทุนแบบทีเคตราบเทาท่ีไมขัดตอ
กฎหมาย นอกเหนือจากกรณีดังกลาว ผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะมีดุลพินิจแตเพียงผูเดียวใน



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 12 

การบริหารกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ดังน้ัน หากผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคดําเนินการ
ใด ๆ ท่ีถือวามีอิทธิพลตอการบริหารและดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค หรือมีอํานาจในการกระทํา
การใดเพ่ือผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค มีความเปนไปไดสูงที่การดําเนินการดังกลาวจะกระทบตอ
ลักษณะของความเปน “หุนสวนท่ีไมมีสวนในการบริหารจัดการ” ภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งอาจสงผลให 
ผูดําเนินกิจการและผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคสูญเสียผลประโยชนและขอไดเปรียบ (รวมถึง
ผลประโยชนทางภาษี) ท่ีควรจะไดรับภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค 

ท้ังน้ี เพ่ือใหเปนไปตามหลักการโดยท่ัวไปของโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ผูดําเนินกิจการภายใตโครงสราง
การลงทุนแบบทีเคจะตองเปนอิสระและไมอยูภายใตการควบคุมโดยผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ในการนี้ 
บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนของผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะสอดคลองกับ
ผลประโยชนของบริษัทฯ และผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคอาจตัดสินใจหรือกระทําการใด ๆ ท่ีไม
สอดคลองกับผลประโยชนของบริษัทฯ ซึ่งสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.19 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการกอสราง ดําเนินธุรกิจและ
บํารุงรักษาโรงไฟฟา 

โรงไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองใชเคร่ืองจักรและกระบวนการผลิตท่ีซับซอนอยางมาก 
ซึ่งโดยปกติ บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ บางแหงจะทําสัญญาเพ่ือวาจางบุคคลภายนอกใหดําเนินงานดานการ
กอสราง การดําเนินธุรกิจ และการบํารุงรักษาโรงไฟฟา ซึ่งถึงแมวาสัญญาท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เขาทํา
กับผูรับจางซึ่งเปนบุคคลภายนอกจะมีขอกําหนดเก่ียวกับคาปรับและขอกําหนดอื่น ๆ ท่ีจูงใจใหผูรับจางเหลาน้ีปฏิบัติ
หนาท่ีของตนอยางถูกตองภายในเวลาอันสมควร แตขอกําหนดดังกลาวมิไดทําใหความเสี่ยงท่ีผูรับจางจะไมสามารถ
ปฏิบัติตามสัญญาไดหมดไป อีกท้ังในสัญญาบางฉบับยังมีขอจํากัดความรับผิดของผูรับจางดวย ดังน้ัน บริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จึงอาจไมไดรับการชดเชยเต็มจํานวนหากมีความเสียหายท่ีเกิดขึ้นจากการท่ีผูรับจางไม
สามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนภายใตสัญญาได นอกจากน้ี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไมมีสิทธิท่ีจะไดรับ
คาชดเชยสําหรับความเสียหายทางออม เชน การสูญเสียกําไร หรือการหยุดชะงักของธุรกิจภายใตสัญญาท่ีทํากับ
บุคคลภายนอก เปนตน ดังน้ันหากผูรับจางของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตน
ภายใตสัญญาไดอยางเหมาะสม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน ฐานะทาง
การเงิน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.20 ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ประกอบกิจการผลิตไฟฟาในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน และ
ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาในประเทศญี่ปุน อีกท้ังยังมีรายไดเปนสกุลเงินตาง ๆ ซึ่งรวมถึงเงินบาท เงินดอลลารสหรัฐ 
เงินหยวน และเงินเยน 

การประกอบธุรกิจดวยสกุลเงินท่ีหลากหลายสงผลใหบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีความเส่ียงท่ีเกิด
จากความผันผวนของคาเงิน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางสกุลเงินตาง ๆ อาจสงผล
กระทบตอการแปลงคาเงินตางประเทศเปนเงินบาทซึ่งเปนสกุลเงินท่ีใชในการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี เม่ือ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เขาทําธุรกรรมดวยสกุลเงินตางประเทศ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนอาจ
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สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  ดังน้ัน ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนตามท่ีกลาวมาขางตนอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.21 โครงสรางและขอกําหนดภายใตขอตกลงทางการเงินของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจ
กอใหเกิดความเส่ียง 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีความเส่ียงท่ีเกิดจากการกูยืม โดยในกรณีท่ีบริษัทฯ หรือกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ไมสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยหรือปฏิบัติตามเงื่อนไขอ่ืนของสัญญากูยืมได อาจสงผลใหบริษัทฯ 
หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองชําระคืนเงินกูยืมดังกลาว ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน รวมท้ังคาใชจายท่ีเกี่ยวของอื่น ๆ 
โดยทันที นอกจากน้ี เงินกูยืมบางสวนของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีทรัพยสินของบริษัทเจาของโครงการ
เปนหลักประกัน ซึ่งเหตุแหงการผิดนัดใด ๆ ของเงินกูยืมดังกลาวอาจจะสงผลใหผูใหกูสามารถบังคับชําระหน้ีเอากับ
หลักประกันได นอกจากน้ี หากสัญญากูยืมใด ๆ ของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีขอกําหนดใหถือเอาเหตุผิด
นัดตามสัญญาฉบับอื่นเปนเหตุผิดนัดตามสัญญา (Cross-default) และหากมีการใชสิทธิตามขอกําหนดดังกลาว จะทํา
ใหผลกระทบของการผิดนัดคร้ังน้ันเพ่ิมขึ้นและกอใหเกิดความเสียหายอยางรายแรงตอบริษัทฯ และกิจการรวมคาของ
บริษัทฯ 

3.1.22 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยและ
ความเส่ียงจากการกูยืม 

เงินกูยืมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จํานวนหน่ึงอยูภายใตภาระดอกเบี้ยแบบลอยตัว ซึ่งแมวา
อัตราดอกเบ้ียในระยะหลังจะอยูในระดับท่ีตํ่า แตอัตราดอกเบี้ยดังกลาวอาจไมคงอยูในระดับท่ีตํ่าเชนน้ีตลอดไป โดยการ
เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญของอัตราดอกเบี้ยอางอิงอาจสงผลใหตนทุนการกูยืมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
สําหรับเงินกูยืมท่ีมีภาระดอกเบี้ยแบบลอยตัวหรือเงินกูยืมในอนาคตท่ีมีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีท่ีสูงกวาอัตราท่ีไดรับใน
ปจจุบันสูงขึ้นตามไปดวย และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.4.16 การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการ ขอ 16.17.3 
ความเส่ียงจากอัตราดอกเบ้ีย 

นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองพ่ึงพาเงินกูยืมจํานวนมากจากสถาบันการเงินและหนวยงานสินเชื่อเพ่ือการสงออก 
(Export credit agencies) เพ่ือการดําเนินโครงการในอนาคต ดังน้ัน ในสภาวะท่ีอัตราดอกเบ้ียเพ่ิมสูงขึ้น ตนทุนการกูยืม
ของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจเพ่ิมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบตอผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจากโครงการของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ในอนาคต  

บริษัทฯ อาจไมสามารถจัดหาเงินกูยืมในอนาคตภายใตขอตกลงท่ียอมรับได หรืออาจไมสามารถจัดหาเงินกูยืม
ไดภายในเวลาท่ีเหมาะสม หรืออาจไมสามารถจัดหาไดเลย แมวาบริษัทฯ จะสามารถจัดหาเงินกูยืมไดในอนาคต  
การกูยืมดังกลาวก็อาจสงผลใหคาใชจายในการจัดหาเงินทุนเพ่ิมขึ้น ภาระผูกพันทางการเงินเพ่ิมขึ้น กระแสเงินสดเพ่ือ
การประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ลดลง และอาจเพ่ิมขอจํากัดตาง ๆ ในการดําเนินธุรกิจของ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ นอกจากน้ี การกูยืมเงินในอนาคตยังอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ ในการรับแรงกดดันจากการแขงขันและอาจทําใหธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของ
บริษัทฯ มีโอกาสที่จะประสบปญหาในสภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าไดงายขึ้น โดยหากในอนาคตบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาเงิน
กูยืมภายใตขอตกลงท่ีเปนท่ียอมรับได หรือภายในเวลาท่ีเหมาะสม หรือไมสามารถจัดหาเงินกูยืมได เหตุดังกลาวอาจ
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สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

3.1.23 อนุพันธทางการเงินที่บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาใชเพื่อลดความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนและ
อัตราดอกเบ้ีย อาจสงผลใหบริษัทฯ มีความเส่ียงและสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการ
ทํากําไรของบริษัทฯ 

บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสามีความเส่ียงดานอัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบ้ียอันเกิดจากเงินฝากธนาคาร 
ลูกหน้ีการคา เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น ๆ รวมทั้งเงินกูยืมจากธนาคารท่ีเปนสกุลเงินตางประเทศ โดยบจ. บีแอลซีพี
และบริษัทหงสาใชอนุพันธทางการเงินหลายประเภทเพ่ือบริหารความเส่ียงจากอัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบี้ย
ดังกลาวแทนการคาดคะเน เชน สัญญาซื้อขายเงินสกุลตางประเทศลวงหนา สัญญาแลกเปลี่ยนสกุลเงิน และสัญญา
แลกเปลี่ยนอัตราดอกเบ้ีย เปนตน อยางไรก็ดี อนุพันธทางการเงินเหลาน้ีอาจไมสามารถลดความเส่ียงท่ีเกี่ยวของไดเสมอ
ไป  

นอกจากน้ี การใชอนุพันธทางการเงินยังอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบไดในบางสถานการณ เชน  

(ก) อนุพันธทางการเงินท่ีบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาใชอาจไมสอดคลองกับความเส่ียงท่ีคาดวาจะ
เกิดขึ้นโดยตรง หรืออาจไมเกี่ยวของเลย 

(ข) ระยะเวลาและจํานวนของอนุพันธทางการเงินอาจไมสอดคลองกับระยะเวลาและจํานวนของหน้ีท่ี
เกี่ยวของ 

(ค) คูสัญญาของอนุพันธทางการเงินอาจไมปฏิบัติหนาท่ีตามสัญญา หรืออันดับความนาเชื่อถือของ
คูสัญญาอาจลดลง สงผลใหสภาพคลองในการขายหรือโอนอนุพันธทางการเงินน้ันลดลง และ 

(ง) ราคาของอนุพันธทางการเงินอาจถูกปรับเปลี่ยน จากการเปล่ียนแปลงของมูลคายุติธรรมของ
อนุพันธทางการเงินดังกลาวตามมาตรฐานทางบัญชี ซึ่งอาจทําใหบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา
ประสบภาวะขาดทุน 

นอกจากนี้ คาใชจายในการทําธุรกรรมที่เกี่ยวกับอนุพันธทางการเงินขึ้นอยูกับการประมาณการอัตราดอกเบ้ีย 
ณ เวลาท่ีเขาทําธุรกรรมนั้น ๆ และความผันผวนอยางมีนัยสําคัญใด ๆ ในตลาดอาจทําใหอนุพันธทางการเงินไมมีมูลคา
หรือมีสัดสวนท่ีไมคุมกับคาใชจายในการทําธุรกรรมที่มีมูลคาสูง ซึ่งอาจทําใหความเสี่ยงทางการเงินของบจ. บีแอลซีพี 
และบริษัทหงสาเพ่ิมสูงขึ้น  

ปจจัยใด ๆ ท่ีกลาวมาขางตนน้ีจึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา 

3.1.24 การปฏิบัติตามกฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับสุขภาพ ความปลอดภัย และส่ิงแวดลอม และ
กฎหมายหรือกฎเกณฑอื่นๆ รวมทั้งการเปล่ียนแปลงของกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาว อาจ
กอใหเกิดคาใชจายจํานวนมากแกบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อยูภายใตกฎหมายและกฎเกณฑเกี่ยวกับสุขภาพ 
ความปลอดภัย และสิ่งแวดลอม รวมถึงกฎหมายหรือกฎเกณฑอื่น ๆ ของประเทศที่บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ดําเนินธุรกิจอยู โดยกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาวควบคุมเร่ืองตาง ๆ รวมถึงการระบายส่ิงเจือปนในอากาศ การระบาย
นํ้าท้ิง การจัดการขยะมูลฝอยและขยะอันตราย และการใช การผสม การจัดการ การจําหนาย และการขนสงวัตถุอันตราย 
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อน่ึง กฎหมายและกฎเกณฑท่ีใชบังคับกับโครงการของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจขึ้นอยูกับการพิจารณา
ของฝายการเมืองซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ และผลกระทบทางสิ่งแวดลอม
ของโครงการใหมมักเปนท่ีสนใจของสาธารณชน 

เพ่ือใหบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ สามารถดําเนินการใหสอดคลองกับกฎหมายและกฎเกณฑ ท่ีใช
บังคับและคงไวซึ่งการดําเนินธุรกิจในปจจุบันได หากในอนาคตมีกฎหมายและกฎเกณฑดานสิ่งแวดลอมท่ีกําหนดขึ้นใหม
หรือท่ีเขมงวดมากขึ้น หรือมีการเปลี่ยนแปลงการปรับใช การตีความ หรือการบังคับใชกฎเกณฑท่ีมีอยูในปจจุบันท่ี
เขมงวดขึ้นโดยรัฐ หรือมีการเปล่ียนแปลงในลักษณะอืน่ ๆ อาจสงผลใหคาใชจายเพ่ือการลงทุน คาใชจายดําเนินงาน และ
คาใชจายเพ่ือการปฏิบัติใหเปนไปตามกฎหมายเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ หรือสงผลใหเกิดเงื่อนไขท่ีเปนการหามหรือจํากัด
การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจจํากัดความสามารถ
ในการนําเงินทุนของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไปใชในกิจการอื่น ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ  
ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ นอกจากน้ัน หากบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามกฎเกณฑดาน
สิ่งแวดลอมไดยังอาจกอใหเกิดความเสียหายตอชื่อเสียง หรือถูกปรับ หรือไดรับบทลงโทษในทางแพงหรือทางอาญา 
รวมท้ังอาจเกิดขอเรียกรองเพ่ือคาเสียหายทางดานสิ่งแวดลอม หนาท่ีในการเยียวยาแกไข การเพิกถอนการอนุญาตดาน
สิ่งแวดลอม หรือการสั่งปดโรงไฟฟาชั่วคราวหรือถาวรอีกดวย 

3.1.25 การเผยแพรขอมูลในทางลบหรือการประทวงอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน ระดับความกังวลของสาธารณชนเกี่ยวกับผลกระทบของโรงไฟฟาตอสภาพแวดลอม ชุมชน และ
สิ่งแวดลอมมีเพ่ิมมากขึ้น โดยองคกรเอกชน (NGOs) มีการวิพากยวิจารณถึงอุตสาหกรรมพลังงานอยูบอยครั้ง ท้ังน้ี 
แมวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะพยายามดําเนินธุรกิจดวยความรับผิดชอบตอสังคม แตหากมีการเผยแพร
ขอมูลในทางลบเก่ียวกับอุตสาหกรรมพลังงานหรือการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เปน 
การเฉพาะโดยองคกรเอกชนก็อาจสงผลกระทบในทางลบตอชื่อเสียงและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ หรือความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับชุมชนในพ้ืนท่ีซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินธุรกิจอยู 

ผลกระทบในทางลบตอสิ่งแวดลอมท่ีมิไดคาดการณไวลวงหนาใด ๆ อันเกิดจากการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจทําใหองคกรเอกชนและชุมชนทองถิ่นดําเนินการประทวงตอตานบริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ อยางไรก็ดี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะดําเนินการอยางตอเน่ือง เพ่ือสนับสนุนใหเกิด
ความสัมพันธอันดีกับชุมชนทองถิ่นเหลาน้ีผานโครงการตาง ๆ ท่ีจัดใหมีขึ้นเพ่ือชุมชนทองถิ่นดังกลาว แมวาบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จะเชื่อม่ันวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดรักษาความสัมพันธอันดีกับชุมชน
ทองถิ่นตลอดมา ชื่อเสียง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ก็ยังอาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญไดหากเกิดเหตุการณดังกลาว 

3.1.26 ภัยธรรมชาติและปจจัยประการอื่นอาจกอใหเกิดอุบัติเหตุหรือการหยุดชะงักของธุรกิจ ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ   

การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ อยูภายใตความเส่ียงท่ีเกิดจากภัยธรรมชาติ เชน พายุไตฝุน อุทกภัย แผนดินไหว 
และภูเขาไฟระเบิด เปนตน โดยบริษัทฯ กําหนดมาตรการปองกันภัยธรรมชาติดังกลาวในการออกแบบ กอสราง และ
ดําเนินงานของโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาภัยธรรมชาติหรือ
เหตุการณอื่น ๆ เชน ความลมเหลวของระบบ การชํารุดบกพรองของอุปกรณ ความเสี่ยงท่ีไมอาจทราบไดในขณะนี้ หรือ
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ขอผิดพลาดอื่นใดที่เกิดจากการกระทําของบุคคล จะไมกอใหเกิดอุบัติเหตุหรือการหยุดชะงักของธุรกิจ ท้ังน้ี บริษัทฯ  
ไดนํามาตรการรักษาความปลอดภัยมารวมไวเปนสวนหน่ึงของการออกแบบส่ิงกอสรางและสถานท่ีต้ังของบริษัทฯ รวมท้ัง
ไดดําเนินการใหมีมาตรการเพ่ือปองกันเหตุตาง ๆ อยางไรก็ดี เชนเดียวกับมาตรการรักษาความปลอดภัยอื่นซึ่งมี
วัตถุประสงคเพ่ือรับมือกับปจจัยคุกคามภายนอก บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวามาตรการดังกลาวจะไดผลในทุกกรณี  

ในกรณีท่ีมีอุบัติเหตุเกิดขึ้นแกโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาใด ๆ ของบริษัทฯ  และไมวาอุบัติเหตุดังกลาวจะ
เกิดจากภัยธรรมชาติหรือเหตุปจจัยอื่น ธุรกิจของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักลง และบริษัทฯ อาจตองรับผิดชอบตอการ
บาดเจ็บ เสียชีวิต ความเสียหายแกทรัพยสิน มลภาวะทางส่ิงแวดลอม หรือความเสียหายอื่นใดที่เกิดจากเหตุการณน้ัน ๆ 
หรืออาจถูกสอบสวน ดําเนินกระบวนการทางกฎหมาย และถูกฟองรองเรียกคาเสียหายท่ีเกิดขึ้นจากอุบัติเหตุดังกลาว ซึ่ง
อุบัติเหตุท่ีเกิดขึ้นจากปจจัยหรือภัยธรรมชาติดังกลาวอาจกอใหเกิดความเสียหายรายแรง และบุคคลท่ีเกี่ยวของอื่น ๆ 
อาจพยายามเรียกรองใหบริษัทฯ ตองรับผิดตอเหตุการณเหลาน้ัน เพราะมาตรการปองกันท่ีบริษัทฯ ใชอยูไมเพียงพอ ซึ่ง
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.27 การเปล่ียนแปลงของสภาพอากาศอาจสงผลกระทบตอโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ 
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

ผลของการเปลี่ยนแปลงสภาพอากาศทั่วโลกอาจกระทบตอแหลงนํ้าของบริษัทฯ โดยนํ้ายังเปนวัตถุดิบท่ีสําคัญ
ในการผลิตไฟฟาและไอนํ้า เชน โรงไฟฟาหงสาใชนํ้าจากทะเลสาบและเขื่อนในบริเวณใกลเคียงในการผลิตไอนํ้าสําหรับ
กระบวนการผลิตไฟฟา เชนเดียวกับโรงไฟฟาพลังงานรวมในประเทศจีนท่ีใชนํ้าในกระบวนการผลิตไฟฟา ดังน้ัน ปญหา
การขาดแคลนน้ําเน่ืองจากภัยแลงหรือปจจัยอื่นซึ่งเปนผลมาจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศ อาจกอใหเกิดการ
หยุดชะงักในกระบวนการผลิตไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ ซึ่งอาจเปนเหตุใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังลงทุนในโครงการทีเคท่ีลงทุนในโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุน ซึ่งการ
เปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศอาจสงผลกระทบตอปริมาณกระแสไฟฟาท่ีผลิตไดและรายไดของโครงการดังกลาวซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอสวนแบงกําไรที่บริษัทฯ จะไดรับ เชน ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศในแต
ละปอาจทําใหความเขมแสงในแตละปไมคงท่ี ซึ่งจะสงผลใหกระแสไฟฟาท่ีผลิตไดมีปริมาณนอยกวาท่ีคาดการณไวและ
ทําใหรายไดจากการจําหนายไฟฟาของโครงการลดลง ซึ่งเหตุการณดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลตอบแทนที่
บริษัทฯ จะไดรับ 

3.1.28 การประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไมเพียงพอหรือไมสามารถจัดหาไดใน
อนาคต ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

บริษัทฯ เชื่อวา บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดจัดใหมีการประกันภัยในระดับท่ีเหมาะสมสําหรับ
โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาในประเทศไทย ประเทศลาว และประเทศจีน และบริษัทฯ เชื่อวาผูดําเนินกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะจัดใหมีการประกันภัยของโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนอยาง
เพียงพอ อยางไรก็ดี ความคุมครองของการประกันภัยขางตนอาจไมเพียงพอหรือไมสามารถจัดหาไดในอนาคต อีกท้ัง
บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาความคุมครองของการประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะเพียงพอ
ตอความสูญเสียและคาเสียหายอันเน่ืองมาจากเหตุการณใด ๆ นอกจากนี้ หากโรงไฟฟาไดรับความเสียหายในสวนท่ี
ไมไดรับการประกันภัยเปนจํานวนมาก หรือความเสียหายในสวนท่ีมีการประกันภัยน้ันเกินกวาความคุมครองของ 
การประกันภัยท่ีมีอยู หรือไมไดรับความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
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บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจตองจัดสรรเงินทุนเพ่ิมเติมเพ่ือใหครอบคลุมถึงความเสียหายเหลาน้ัน ซึ่งอาจ
ทําใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบทางลบ 

นอกจากน้ี การประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการตออายุรายป ท้ังน้ีมีปจจัย
หลายประการท่ีอาจสงผลกระทบตอสภาวะตลาด และสงผลตอเน่ืองไปถึงความคุมครองของการประกันภัยและระดับเบี้ย
ประกันของกรมธรรม อีกท้ัง ความคุมครองของการประกันภัยยังขึ้นอยูกับขอยกเวน ขอจํากัด และเงื่อนไขการรับผิดใน
สวนแรกบางประการ ดังน้ัน หากความคุมครองของประกันภัยลดลงอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ และกิจการรวมคา 
ของบริษัทฯ อาจตองเผชิญกับความเสี่ยงบางประการท่ีประกันภัยไมสามารถคุมครองได และหากเบี้ยประกันสําหรับ
ความคุมครองของการประกันภัยในโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาเหลาน้ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายสําหรับความคุมครองดังกลาวในจํานวนท่ีสูงขึ้น หรืออาจจําเปนตองตัดสินใจท่ี
จะลดความคุมครองลง ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.29 การเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีอาจสงผลกระทบตอธุรกิจของบริษัทฯ โดยเครื่องมือหรือโครงการ
ผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจมีความสามารถในการแขงขันลดลงหรือ
ลาสมัย 

ความสําเร็จในอนาคตของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ในการตอบสนองตอความกาวหนาทางเทคโนโลยี รวมถึงมาตรฐานและวิธีปฏิบัติของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาท่ีเกิดขึ้น
ใหมไดอยางคุมคาและทันเวลา เน่ืองจากราคาตนทุนคาเชื้อเพลิงท่ีสูงทําใหโรงไฟฟาหรือเครื่องมืออุปกรณยุคใหมซึ่งมี
อัตราการใชเชื้อเพลิงตํ่ากวามีความสามารถในการแขงขันมากกวาโรงไฟฟาแบบเดิม ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ และกิจการรวม
คาของบริษัทฯ ตองมีคาใชจายเพ่ือการลงทุนเพ่ือปรับปรุงเทคโนโลยีใหดีขึ้น นอกจากน้ี การผลิตไฟฟาพลังงานทางเลือก
ท่ีเกิดขึ้นโดยอาศัยความกาวหนาทางเทคโนโลยีท้ังในปจจุบันหรือในอนาคต เชน เซลลแสงอาทิตย พลังงานลม และ
เคร่ืองกําเนิดไฟฟาขนาดเล็ก อาจกอใหเกิดแหลงกําเนิดไฟฟาทางเลือก ดังน้ัน หากบริษัทฯ หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ไมสามารถปรับตัวตามสภาวะตลาด ความตองการของลูกคา หรือเทคโนโลยีท่ีเปลี่ยนแปลงไปภายในระยะเวลาท่ี
เหมาะสม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ 

3.1.30 ความสําเร็จของบริษัทฯ ในระยะยาวพึ่งพาความสามารถของบริษัทฯ ในการจูงใจและรักษาไวซึ่ง
บุคลากรที่สําคัญไดอยางเพียงพอ 

บริษัทฯ พ่ึงพาผูบริหารระดับสูงและผูบริหารท่ีสําคัญในการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจ ในกรณีท่ี
บุคลากรดังกลาวลาออกหรือไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนได บริษัทฯ อาจไมสามารถหาบุคลากรที่มีความเหมาะสมมา
แทนไดภายในระยะเวลาอันสมควรหรือไมสามารถหาไดเลย ซึ่งหากเหตุการณดังกลาวเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบใน 
ทางลบอยางมีนัยสําคัญตอความสามารถในการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากน้ี ธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยแรงงานเปนจํานวนมาก อีกท้ังการจัดจางผูบริหารและผูเชี่ยวชาญใน
ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีการแขงขันสูง โดยบุคคลท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมน้ันมีอยูอยางจํากัด 
ดังน้ัน ผลการดําเนินงานในอนาคตของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ใน
การสรรหา จางงาน และรักษาไวซึ่งบุคลากรทางดานเทคนิค ฝายสนับสนุน ฝายขาย และบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสม
อื่น ๆ โดยความพยายามในการรักษาหรือจูงใจบุคลากรที่สําคัญของบริษัทฯ อาจสงผลใหเกิดคาใชจายท่ีเพ่ิมขึ้นอยาง 
มีนัยสําคัญ หากบริษัทฯ ไมสามารถจูงใจหรือรักษาไวซึ่งบุคลากรดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินกิจการตามท่ีวางแผนไวและตอธุรกิจของบริษัทฯ โดยท่ัวไป 
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3.1.31 การเติบโตอยางรวดเร็วของธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลใหความตองการผูบริหารและทรัพยากรอื่น
ของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ  

การเติบโตทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจมีผลกระทบตอทรัพยากรบุคคล ความสนใจของผูบริหาร และทรัพยากร
อื่น ๆ รวมท้ังทําใหบริษัทฯ จําเปนตองปรับปรุงความสามารถในการบริหารความเส่ียง และการใชระบบท่ีเกี่ยวของใหเกิด
ประโยชนสูงสุดอยูเสมอ ซึ่งอาจทําใหทรัพยากรดานการจัดการ การดําเนินการ และการเงินของบริษัทฯ ขาดแคลนอยาง 
มีนัยสําคัญ นอกจากน้ี การรวมสินทรัพยหรือธุรกิจใหมเขากับแนวทางการดําเนินงานของบริษัทฯ และการบริหารจัดการ
สินทรัพยหรือธุรกิจดังกลาวอยางเหมาะสม อาจกอใหเกิดความลาชา คาใชจาย และปญหาในการดําเนินการท่ีมิอาจ
คาดการณได โดยเฉพาะอยางยิ่ง สําหรับธุรกิจใหมท่ีไมมีประสบการณเพียงพอ นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจเผชิญกับปญหาท่ี
ไมคาดคิดหรืออุปสรรคในการดําเนินงานรวมกัน หรืออาจมีความเห็นท่ีไมสอดคลอง หรือผลประโยชนท่ีขัดแยงกันกับ
กิจการรวมคาหรือหุนสวนท่ีเปนพันธมิตรทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือผูถือหุนอื่น ๆ ของโครงการที่บริษัทฯ ไดเขาซื้อหรือ
ลงทุนอีกดวย  

3.1.32 สงครามหรือการกอการรายอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

การโจมตีหรือตอสูทางทหารไมวาในพ้ืนท่ีหรือภูมิภาคใดในโลกอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงการท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจถูกบังคับใหตองเพ่ิม
มาตรการดานความปลอดภัย ตลอดจนการหยุดชะงักของตลาดหรือการจัดหาวัตถุดิบ การสูญเสียทรัพยสิน และลูกจาง 
นอกจากน้ี ความผันผวนในตลาดการเงินอันเน่ืองมาจากสงครามอาจสงผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ ในการระดมทุน หรืออาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอตลาดการแลกเปล่ียนเงินตรา  

นอกจากนี้ เชนเดียวกับบริษัทอื่นท่ีมีโรงงานหรือสิ่งกอสรางทางอุตสาหกรรมขนาดใหญ โรงไฟฟาและ
สิ่งกอสรางท่ีเกี่ยวของของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจตกเปนเปาหมายของการกอการราย โดยความ
เสียหายตาง ๆ ท่ีเกิดขึ้นตอสิ่งกอสรางท่ีเปนโครงสรางพ้ืนฐาน เชน โรงไฟฟา หรือสายสงและจําหนายไฟฟา รวมท้ังการ
บาดเจ็บของลูกจาง อาจสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดังน้ัน  
หากการผลิตหรือจําหนายไฟฟาของบริษัทฯ หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองหยุดชะงักลง อาจสงผลใหรายไดลดลง
และกอใหเกิดคาใชจายท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพ่ือทดแทน ซอมแซม หรือประกันทรัพยสินของบริษัทฯ ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

3.1.33 บริษัทฯ ไมมีการประกอบธุรกิจหลัก รายไดของบริษัทฯ สวนใหญขึ้นอยูกับเงินปนผลจากบริษัทยอย
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ประกอบธุรกิจโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding company) โดยมีรายไดหลักมาจากเงินปนผลจาก 
บริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ และไมมีการประกอบธุรกิจท่ีกอใหเกิดรายไดในจํานวนท่ีมีนัยสําคัญเปนของ
ตนเอง ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานและความสามารถในการจายเงินปนผลของ
บริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดวยเหตุน้ี บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงเกี่ยวกับการดําเนินงานและความสามารถใน
การจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ จึงมีนัยสําคัญตอผลกําไรท้ังหมดของ
บริษัทฯ และหากบริษัทยอยหรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองเผชิญกับอุปสรรคในการดําเนินงานแลว ผลการ
ดําเนินงานโดยรวมของบริษัทฯ ยอมจะไดรับผลกระทบโดยตรงดวย ท้ังน้ี บริษัทยอย มีนโยบายในการจายเงินปนผล
ใหแกผูถือหุนในอัตราไมตํ่ากวารอยละ 50 ของกําไรสุทธิของงบการเงินรวมหลังหักเงินสํารองตาง ๆ ทุกประเภทท่ี
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กฎหมายและบริษัทฯ ไดกําหนดไว โดยกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดแก บจ. บีแอลซีพีมีนโยบายจะประกาศจายปนผล
ใหแกผูถือหุนทุกรอบระยะเวลาครึ่งปจากกําไรหลังหักสํารองตาง ๆ ท่ีสามารถจายไดท้ังหมด (unrestricted earning) 
บริษัทหงสามีนโยบายจะประกาศจายปนผลใหแกผูถือหุนทุกรอบระยะเวลาหกเดือนจากผลกําไรท่ีสามารถจายไดในแต
ละรอบปบัญชี ท้ังน้ี ขึ้นอยูกับกฎเกณฑและกฎหมาย รวมถึงขอสัญญาท่ีเกี่ยวของ และบริษัทซานซีลูกวงมีนโยบายการ
จายเงินปนผลทุกรอบปจากกําไรสุทธิภายหลังภาษีและเงินสํารองตามกฎหมายใหแกผูถือหุนตามสัดสวนการถือหุน โดย
ท่ีอัตราการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตามจริงจะขึ้นอยูกับรายได ฐานะทางการเงิน 
กระแสเงินสด ความตองการเงินทุนหมุนเวียน และคาใชจายเพ่ือการลงทุนของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ในอนาคต ซึ่งในหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ อยางไรก็ดี การจายเงินปนผลจะกระทําไดในจํานวนท่ีไม
เกินกําไรสะสมตามท่ีปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ และตองเปนไปตาม
กฎหมายท่ีเกี่ยวของดวย 

นอกจากน้ี เงินปนผลท่ีบริษัทฯ จะจัดสรรใหแกผูถือหุนของบริษัทฯ น้ันจะจัดสรรจากกําไรสุทธิตามท่ีปรากฏใน
งบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ท้ังน้ี เน่ืองดวยเงินปนผลท่ีจายโดยบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ น้ันคิดเปนรายไดเกือบท้ังหมด
ของบริษัทฯ ตามท่ีปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทยอยหรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ  
ไมสามารถจายเงินปนผลใหแกบริษัทฯ ไดตามนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
อันเปนผลมาจากผลการดําเนินงานท่ีติดลบของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ในชวงระยะเวลาใดเวลาหน่ึง 
หรือเน่ืองจากเหตุผลทางธุรกิจอื่น ๆ เชน ความจําเปนในการสํารองเงินทุนเพ่ือการขยายธุรกิจหรือการชําระคืนหน้ีเงินกู 
ความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทฯ ยอมจะไดรับผลกระทบไปดวย 

3.1.34 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจายเงินปนผลในอนาคตขึ้นอยูกับขอจํากัดจากการลงทุนของ
บริษัทฯ  

จํานวนการจายเงินปนผลของบริษัทฯ ในอนาคต (หากมี) จะขึ้นอยูกับ กระแสเงินสด และภาระการลงทุนของ
บริษัทฯ และบริษัทยอย รวมถึงขอกําหนดทางกฎหมายและความจําเปนอื่น ๆ บริษัทฯ อาจไมสามารถจายเงินปนผล และ
คณะกรรมการของบริษัทฯ อาจไมเสนอใหมีการจายเงินปนผล รวมท้ังผูถือหุนของบริษัทฯ อาจไมอนุมัติการจายเงิน 
ปนผลเชนวา นอกจากนี้ การจายเงินปนผลของบริษัทฯ อาจถูกจํากัดโดยขอตกลงภายใตสัญญาสินเชื่อทางการเงิน 
ในอนาคต หรือบริษัทฯ อาจมีคาใชจายหรือภาระผูกพันท่ีอาจทําใหเงินสดที่มีอยูสําหรับการจายเงินปนผลลดลงหรือ 
หมดสิ้นไป ดังน้ี หากบริษัทฯ ไมจายเงินปนผลสําหรับหุนของบริษัทฯ ผูถือหุนอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หุนของบริษัทฯ เวนแต ผูถือหุนจะขายหุนของบริษัทฯ ไดในราคาท่ีสูงกวาราคาท่ีซื้อหุนน้ันมา 

นอกจากน้ี พรบ. บริษัทมหาชนจํากัดและขอบังคับของบริษัทฯ ไดกําหนดวาบริษัทฯ ไมสามารถจายเงิน 
ปนผลไดหากบริษัทฯ มีขาดทุนสะสม แมวาบริษัทฯ จะมีกําไรสุทธิในปน้ัน ๆ ก็ตาม อีกท้ังในกรณีท่ีบริษัทฯ มีกําไรสุทธิใน
ปใด ๆ บริษัทฯ จําเปนตองจัดสรรกําไรเปนทุนสํารองไมนอยกวารอยละ 5 ของกําไรสุทธิประจําปหักดวยยอดรวมขาดทุน
สะสมท่ียกมา จนกวาทุนสํารองท้ังหมดจะมีจํานวนรอยละ 10 ของทุนจดทะเบียนของบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทฯ  
ไมสามารถทํากําไรไดเพียงพอหรือหากบริษัทฯ เห็นสมควรเปนประการอื่นแลว บริษัทฯ อาจไมจายเงินปนผลในอนาคต  
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3.2 ความเส่ียงเก่ียวกับประเทศที่บริษัทฯ ดําเนินธุรกิจอยู 

3.2.1 สภาวะทางเศรษฐกิจ การเมือง สังคม และกฎหมายโดยทั่วไปในประเทศที่บริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจอยูอาจเปล่ียนแปลงไปในทางลบ 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจหรือมีการลงทุนในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน 
และประเทศญี่ปุน ซึ่งมีการพัฒนาอยางรวดเร็วของชุมชนทองถิ่น เศรษฐกิจ และโครงสรางทางกฎหมายและการปกครอง 
สงผลใหความสําเร็จของบริษัทฯ บางสวนขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ท่ีจะปรับตัว
และดําเนินการเพ่ือใหประสบความสําเร็จทามกลางสภาวะของเศรษฐกิจ กฎหมาย สังคม และการเมืองท่ีแตกตางกัน 
โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความเส่ียงดานการเงินท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ น้ัน 
ประกอบไปดวยความเสี่ยงดานสภาพคลอง เงินเฟอ การปรับลดคาเงิน ขอจํากัดในการแลกเปลี่ยนเงินตรา และอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีผันผวน ตลอดจนความเส่ียงท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีคาดหมายไดของการผิดนัดชําระหนี้ของประเทศอันเปนผล
มาจากการขาดดุลอยางมีนัยสําคัญหรือความไมม่ันคงทางการเมือง นอกจากน้ี การแทรกแซงทางเศรษฐกิจของรัฐบาลใน
บางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของสภาวะทางเศรษฐกิจ การเมือง สังคม และกฎหมาย (เชน การเปล่ียนแปลงอยาง 
มีนัยสําคัญดานนโยบายการแลกเปล่ียนเงินตรา) อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ 
ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ  

3.2.2 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการกอการรายและความไมม่ันคงในระดับระหวาง
ประเทศและในระดับภูมิภาค 

การกอการรายซึ่งมีเปาหมายอยูในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต หรือภูมิภาคอื่น ๆ ขาวลือหรือการคุกคาม
จากการกอการรายหรือสงคราม ความขัดแยงท่ีเกิดขึ้นและการคาขายท่ีหยุดชะงักอาจสงผลกระทบตอผูจัดหาวัตถุดิบ
หรือลูกคาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซึ่งสวนใหญอยูในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน และ
ประเทศญี่ปุน เหตุการณดังกลาวจึงอาจสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดวย  

นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงทางดานการเมืองหรือเศรษฐกิจท่ีเกี่ยวของกับวิกฤติการณดังท่ีกลาวขางตนยังอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจในภูมิภาค และสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อีกดวย  

3.2.3 บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเส่ียงเก่ียวกับการแพรของโรคระบาด 

บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญเน่ืองมาจากการแพรของโรคระบาด หรือความกังวลวา
จะเกิดเหตุการณดังกลาวขึ้น โดยในป 2547 ไดเกิดการระบาดของไวรัส H5N1 หรือท่ีรูจักกันในช่ือ “ไขหวัดนก” ขึ้นใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตและภูมิภาคอื่น ๆ สงผลใหมีผูเสียชีวิตท่ัวโลก และสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอ
เศรษฐกิจในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต  

นอกจากน้ี ยังมีการระบาดของไวรัส H1N1 ซึ่งรูจักกันท่ัวไปในชื่อ “ไขหวัดหมู” ในประเทศเม็กซิโกในเดือน
เมษายนป 2552 และแพรกระจายสูหลายประเทศในภูมิภาคเอเชีย และการระบาดของโรคมือเทาปากซึ่งมีรายงานวา
เกิดขึ้นในประเทศแถบเอเชียตะวันออกเฉียงใตต้ังแตชวงตนป 2555 เปนตนมา รวมถึงมีการรายงานถึงการไดรับเชื้อและ
การเสียชีวิตของมนุษยท่ีไดรับการยืนยันแลว โดยเฉพาะอยางยิ่งในเด็ก ดังน้ี หากการระบาดของไวรัสขางตนหรือไวรัส 
อื่น ๆ ท่ีมีความรายแรง ซึ่งรวมถึงโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง หรือ “ซารส” และโรคทางเดินหายใจตะวันออก
กลาง หรือ “เมอรส” ไดแพรระบาดหรือมีความรายแรงเพ่ิมมากขึ้นในประเทศท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ดําเนินธุรกิจอยู ยอมจะสงผลกระทบในทางลบตอกิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศดังกลาว และอาจสงผลกระทบในทาง
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ลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี การแพรระบาดของโรค
ระบาดใด ๆ ในอนาคต ยังอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อีกดวย 

3.2.4 กฎหมายและกฎเกณฑในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศลาวมีความไมแนนอน 

ภายใตนโยบายและมาตรการดานพลังงานของรัฐบาลลาวในปจจุบันซึ่งมุงหวังใหมีการเพ่ิมขึ้นของอัตราการ
เขาถึงไฟฟาภายในประเทศและรายไดของรัฐบาลจากการสงออกไฟฟาใหแกประเทศเพ่ือนบาน รัฐบาลลาวไดบังคับใช
กฎหมายและกฎเกณฑหลายฉบับท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟา เชน กฎหมายเก่ียวกับการสงเสริมการลงทุน 
(2552) กฎหมายพลังงานไฟฟา (2554) กฎหมายแร (2554) กฎหมายคุมครองส่ิงแวดลอม (2555) และกฎหมายนํ้าและ
แหลงนํ้า (2539) เปนตน โดยกฎหมายพลังงานไฟฟาและกฎหมายแรเปนกฎหมายสองฉบับหลักท่ีควบคุมโครงการตาง ๆ 
ของบริษัทฯ ในประเทศลาว โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.8 ขอมูลสําคัญอื่น ขอ 2.2.8.2 อุตสาหกรรม
พลังงาน โดยในอนาคต รัฐบาลลาวอาจเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎเกณฑท่ีสําคัญเพ่ิมมากขึ้น หรือแกไขกฎหมายและ
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาท่ีมีอยูในปจจุบันซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ  

3.2.5 สภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม รวมถึงนโยบายของรัฐบาล กฎหมาย และกฎเกณฑใน
อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศจีน อาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ  

ประเทศจีนไดดําเนินการปฏิรูปกฎเกณฑและโครงสรางของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาซึ่งการปฏิรูปดังกลาว
ยังคงดําเนินตอไป ท้ังน้ี ตามนโยบาย “การปรับปรุงกลไกราคาที่เกิดจากการขับเคลื่อนของตลาด” และ “การสงเสริมการ
ปฏิรูปราคาของนํ้า นํ้ามัน กาซธรรมชาติ ไฟฟา การขนสง และการสื่อสาร เพ่ือสรางกลไกของราคาท่ีสามารถแขงขันได” 
ซึ่งปรากฏใน “คําตัดสินของคณะกรรมการกลางของพรรคคอมมิวนิสตแหงประเทศจีนในหลายประเด็นหลักเกี่ยวกับการ
ปฏิรูปเชิงลึกรอบดาน” ท่ีไดรับการอนุมัติในการประชุมใหญของคณะกรรมการกลางของพรรคคอมมิวนิสตแหงประเทศ
จีนในเดือนพฤศจิกายน 2556 น้ัน การปฏิรูประบบไฟฟาจะเปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น ซึ่งอาจนําไปสู 
การเปลี่ยนแปลงอัตราคาไฟฟาท่ีคิด ณ จุดเชื่อมตอเครือขายเช่ือมโยงไฟฟา (On-grid tariffs) และการผลิตไฟฟาสุทธิ 
เน่ืองดวยมีการคาดหมายวาการปฏิรูปในภาคพลังงานของประเทศจีนจะใชระยะเวลานานและจะพัฒนาอยางคอยเปน
คอยไป บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณไดวาการปฏิรูปจะมีผลกระทบตอธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือไม 
อีกท้ังบริษัทฯ ยังไมสามารถรับรองไดวาการปฏิรูปกฎเกณฑในอนาคตจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน หรือผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

นอกจากน้ี ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญจากการพัฒนาทางเศรษฐกิจ การเมือง และกฎหมายในประเทศจีน รัฐบาลจีนใชอํานาจควบคุมการเติบโตของ
เศรษฐกิจภายในประเทศอยางมีนัยสําคัญโดยการจัดสรรทรัพยากร การกําหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนและการชําระ
หน้ีในสกุลเงินตางประเทศ การกําหนดนโยบายทางการเงิน และการใหสิทธิพิเศษแกอุตสาหกรรมหรือบริษัทใด ๆ เปนการ
เฉพาะ ซึ่งในชวงหลายปท่ีผานมา รัฐบาลจีนไดปฏิรูปเศรษฐกิจภายในประเทศใหเปนไปตามกลไกตลาด โดยมาตรการ
ปฏิรูปทางเศรษฐกิจดังกลาวอาจถูกปรับเปล่ียนหรือแกไขไดและอาจมีความแตกตางกันไปในแตละอุตสาหกรรมหรือใน
แตละภูมิภาคของประเทศจีน ดังน้ัน บริษัทฯ จึงอาจไมไดรับประโยชนจากมาตรการดังกลาว  
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3.2.6 การชะลอตัวทางเศรษฐกิจของประเทศจีนซึ่งบางสวนเกิดจากเศรษฐกิจโลกท่ีเผชิญความทาทาย
หลายประการในชวงเวลาที่ผานมาและอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

รายไดจากการขายไฟฟาของบริษัทฯ ในจํานวนท่ีมีนัยสําคัญมาจากการจําหนายไฟฟาในประเทศจีนตองพ่ึงพา
ความตองการพลังงานไฟฟาในระดับทองถิ่นของพ้ืนท่ีท่ีโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ ต้ังอยูเปนอยางมาก 
ดังน้ัน การเติบโตของรายไดจากการขายของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับปริมาณความตองการใชไฟฟาในพ้ืนท่ีดังกลาว ซึ่ง 
ความตองการใชไฟฟาในพ้ืนท่ีดังกลาวเปนผลมาจากการพัฒนาอุตสาหกรรม การเติบโตของการบริโภคในภาคเอกชน 
และการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมในประเทศจีนเปนสําคัญ ในการนี้ วิกฤตการณในธุรกิจการใหบริการทางการเงินและ
ตลาดสินเชื่อท่ัวโลกในป 2551 ไดสงผลใหการเติบโตของเศรษฐกิจโลกชะลอตัวลง และแมตอมาภาวะเศรษฐกิจโลกเร่ิม
ฟนตัวในชวงคร่ึงปหลังของป 2552 โดยมีสัญญาณของความมีเสถียรภาพและแนวโนมท่ีดีขึ้นในป 2553 และในชวง 
คร่ึงแรกของป 2554 ก็ตาม เหตุการณท่ีเกิดขึ้นในป 2554 เชน นโยบายทางการเงินแบบเขมงวดของประเทศจีนและ
รัฐบาลอื่น ๆ และวิกฤตหน้ีสาธารณะในทวีปยุโรป อาจสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจของประเทศ
จีนและทําใหความคาดหวังในภาพรวมของเศรษฐกิจโลกในป 2559 และปตอ ๆ ไปยังคงมีความไมแนนอน นอกจากน้ี 
การชะลอตัวใด ๆ ของเศรษฐกิจของประเทศจีนยังอาจสงผลใหความตองการพลังงานไฟฟาภายในประเทศลดลง ซึ่งจะ
สงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

ท้ังน้ี เพ่ือรักษาระดับการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศ  รัฐบาลจีนไดดําเนินการและอาจดําเนินการ 
โดยตอเน่ืองในการบังคับใชนโยบายทางการเงินและมาตรการทางเศรษฐกิจอื่น ๆ เพ่ือขยายการลงทุนในโครงการ
โครงสรางพ้ืนฐาน เพ่ิมสภาพคลองของตลาดสินเชื่อ และสงเสริมการจางงาน อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา
มาตรการทางการเงินหรือทางเศรษฐกิจดังกลาวจะสําเร็จลุลวง นอกจากน้ี หากเศรษฐกิจของประเทศจีนมีการเติบโต
อยางชะลอตัวหรืออยูในภาวะถดถอย โครงการตาง ๆ ท่ีบริษัทฯ อาจเขาซื้อหรือเขาลงทุนไดอาจมีจํานวนลดนอยลง อีกท้ัง
การเติบโตของความตองการใชพลังงานไฟฟาในพ้ืนท่ีท่ีบริษัทฯ ดําเนินการอยูอาจนอยกวาท่ีคาดการณไวหรือ 
ความตองการดังกลาวอาจลดลง คาใชจายดอกเบี้ยของบริษัทฯ อาจเพ่ิมสูงขึ้น หรือบริษัทฯ อาจจัดหาสินเชื่อไดยากขึ้น 
ซึ่งการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจในประเทศจีนและตลาดท่ีเกี่ยวของดังกลาวในอนาคตอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.2.7 การควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราของรัฐบาลจีนอาจกอใหเกิดขอจํากัดสําหรับธุรกรรมการ
แลกเปล่ียนเงินตราของบริษัทฯ 

ในปจจุบัน เงินหยวนไมสามารถแลกเปล่ียนเปนเงินตราสกุลเงินอื่นไดอยางเสรี และการแลกเปลี่ยนและสงออก
เงินตราตางประเทศอยูภายใตกฎเกณฑเกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศจีน บริษัทฯ ไดรับรายไดจากการขาย
และการใหบริการสวนใหญเปนสกุลเงินหยวน โดยภายใตโครงสรางของบริษัทฯ น้ัน ขอจํากัดในการแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศอาจกระทบตอความสามารถของบริษัทยอยในประเทศจีนของบริษัทฯ ในการสงเงินตราตางประเทศเพ่ือ
จายเงินปนผลหรือจายเงินอื่น ๆ ใหแกบริษัทฯ หรือความสามารถในการปฏิบัติตามขอผูกพันท่ีกําหนดใหชําระเปนสกุล
เงินตางประเทศ  

ภายใตกฎเกณฑการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของประเทศจีน การจายเงินจากบัญชีกระแสรายวัน 
รวมถึงการจายสวนแบงกําไร และการจายดอกเบี้ยและคาใชจายจากการคาขายน้ัน สามารถทําไดในสกุลเงินตางประเทศ
โดยไมตองไดรับอนุญาตลวงหนา แตตองดําเนินการตามข้ันตอนการปฏิบัติท่ีเกี่ยวของท่ีกําหนดไว  อยางไรก็ดี  
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสําหรับธุรกรรมที่เกี่ยวของกับบัญชีเงินทุน ซึ่งรวมถึงการชําระคืนเงินตนและการคืน
เงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนในหลักทรัพยท่ีเปลี่ยนมือไดน้ันยังคงมีการควบคุมอยางเครงครัด นอกจากน้ี ในอนาคต 
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รัฐบาลจีนอาจใชดุลพินิจในการจํากัดการเขาถึงเงินตราตางประเทศสําหรับธุรกรรมท่ีเกี่ยวกับบัญชีกระแสรายวัน ในอดีต
ท่ีผานมา เคยมีการขาดแคลนสกุลเงินดอลลารสหรัฐหรือสกุลเงินอื่น ๆ เพ่ือใชในการแลกเปลี่ยนเปนสกุลเงินหยวนจีน  
ซึ่งการขาดแคลนดังกลาวอาจเกิดขึ้นอีกและขอจํากัดเกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนเงินตราก็อาจถูกนํากลับมาใชอีก ดังน้ัน 
หากระบบควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศในประเทศจีนทําใหบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาซึ่งเงินตราตางประเทศ
ในจํานวนท่ีเพียงพอตอความตองการของบริษัทฯ แผนการเกี่ยวกับคาใชจายเพ่ือการลงทุน รวมทั้งธุรกิจ ผล 
การดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.2.8 การตีความกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศจีนมีความไมแนนอนอยางมีนัยสําคัญ 

ระบบกฎหมายของประเทศจีนน้ันอางอิงมาจากบทบัญญัติทางกฎหมายท่ีเปนลายลักษณอักษร  
แมคําพิพากษาของศาลในคดีกอน ๆ อาจนํามาใชอางอิงแตไมอาจถือเปนบรรทัดฐานสําหรับคดีตอ ๆ ไป นับต้ังแต 
ป 2522 เปนตนมา รัฐบาลจีนไดพัฒนาระบบกฎหมายพาณิชยท่ีมีความครอบคลุมทุกดาน และไดมีการตรากฎหมายและ
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวกับเศรษฐกิจในหลายดาน เชน การลงทุนโดยนักลงทุนตางชาติ องคกรบริษัทและบรรษัทภิบาล  
การพาณิชย การจัดเก็บภาษี และการคาซึ่งมีความกาวหนาอยางมาก อยางไรก็ดี เน่ืองจากกฎหมายและกฎเกณฑเหลาน้ี
คอนขางใหม และเน่ืองดวยจํานวนคดีท่ีมีการจัดพิมพและการตีความโดยฝายตุลาการมีจํากัด ตลอดจนขาดการมีผล
บังคับใชในลักษณะท่ีเปนบรรทัดฐานในคดีตอ ๆ ไป ทําใหการตีความและการบังคับใชกฎหมายและกฎเกณฑเหลาน้ีมี
ความไมแนนอนอยางมีนัยสําคัญ โดยเฉพาะอยางยิ่ง ในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศจีนซึ่งเปนอุตสาหกรรมท่ี
ไดรับการกํากับดูแลอยางเขมงวด ธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศจีนในหลาย ๆ ดาน เชน การเชื่อมตอและจําหนาย
กระแสไฟฟา อัตราคาไฟฟาท่ีคิด ณ จุดเชื่อมตอเครือขายเช่ือมโยงไฟฟา (On-grid tariffs)  และอัตราคาไฟฟาสําหรับ 
รายยอย (Retail tariff) ขึ้นอยูกับการเจรจาตอรองกับรัฐบาลจีนและการอนุญาตจากหนวยงานราชการที่เกี่ยวของ และ
ดวยเหตุท่ีระบบกฎหมายของประเทศจีนไดมีการพัฒนาไปพรอมกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาในประเทศจีน ทําให
บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการเปลี่ยนแปลงของกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาว หรือการตีความหรือการบังคับใชของ
กฎหมายและกฎเกณฑเชนวาจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ การดําเนินการตามกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศจีนอาจอยูภายใตการใชดุลพินิจของ 
ฝายบริหารที่มีอํานาจกํากับดูแล ซึ่งทําใหผลของการระงับขอพิพาทในแตละคดีไมมีความสอดคลองกันหรือไมสามารถ
คาดการณไดเม่ือเปรียบเทียบกับประเทศอื่น ๆ ที่มีการพัฒนามากกวา นอกจากน้ี การบังคับใชกฎหมายหรือการบังคับ
คดีตามคําพิพากษาของศาลประเทศอื่นในประเทศจีนอยางรวดเร็วและเปนธรรมน้ันอาจทําไดยาก 

3.2.9 การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย ขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและความตองการ
พลังงานในประเทศญี่ปุน 

บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุน ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจในประเทศญี่ปุน โดยจํานวนประชากรในประเทศญี่ปุนมีแนวโนมลดลง ซึ่งอาจ
นําไปสูการใชพลังงานไฟฟาท่ีลดลง นอกจากน้ี เน่ืองดวยประชากรวัยทํางานในประเทศญ่ีปุนมีจํานวนลดลง กิจกรรมทาง
เศรษฐกิจจึงอาจลดลงตามไปดวย โดยแนวโนมเชนน้ีอาจมีผลกระทบในทางลบตอสภาวะทางเศรษฐกิจ และ 
ความตองการพลังงานในประเทศญี่ปุน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของบริษัทฯ  
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3.3 ความเส่ียงเก่ียวกับหุนของบริษัทฯ 

3.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมีนัยสําคัญและผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ ได
ในราคาที่เทากับหรือสูงกวาราคาที่เสนอขายในครั้งนี้ 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ อาจมีความผันผวนและเปล่ียนแปลงไปตามปจจัยตาง ๆ หลายประการ รวมถึง 

(ก) สภาวะโดยท่ัวไปของตลาดหลักทรัพย หรือสภาวะของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาในประเทศไทย
หรือตางประเทศ 

(ข) ภัยธรรมชาติ ซึ่งรวมถึงสึนามิ แผนดินไหว อัคคีภัย อุทกภัย ภัยแลง และเหตุการณอื่น ๆ ในลักษณะ
เดียวกัน 

(ค) ความผันผวนของผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ท้ังท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีคาดการณไว 

(ง) ความแตกตางระหวางผลการดําเนินงานทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ท่ีเกิดขึ้นจริง
กับสิ่งท่ีผูลงทุนและนักวิเคราะหคาดการณ 

(จ) การออกหรือการเปลี่ยนแปลงรายงานการวิเคราะหหลักทรัพย หรือคําแนะนํา หรือประมาณการของ
นักวิเคราะห 

(ฉ) การเขาดํารงตําแหนง หรือการออกจากตําแหนงของบุคลากรท่ีสําคัญ 

(ช) การพัฒนาและการเปล่ียนแปลงทางกฎหมายและกฎเกณฑ 

(ซ) การเปล่ียนแปลงทางภาษีอากร 

(ฌ) ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ียและราคาตลาดของตราสารหน้ีและตราสารทุน 

(ญ) ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนและนโยบายควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราซึ่งบังคับใชโดย
ธนาคารแหงประเทศไทย 

(ฎ) นโยบายควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราซึ่งกําหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทย 

(ฏ) คดีความและการตรวจสอบโดยหนวยงานราชการ และ 

(ฐ) สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจหรือการเมือง 

ท้ังน้ี ปจจัยดังท่ีกลาวมาขางตน รวมถึงปจจัยอื่น ๆ อาจทําใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ 
มีความผันผวนสูง ซึ่งอาจเปนการจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหุนของบริษัทฯ ไดทันที หรืออาจสงผล
กระทบในทางลบตอสภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี ในอดีตท่ีผานมา ในบางประเทศ เม่ือราคาหุนมี 
ความผันผวน ผูถือหุนอาจรวมตัวกันเพ่ือการฟองรองดําเนินคดีแบบกลุมเกี่ยวกับหลักทรัพย (securities class action) 
ตอบริษัทท่ีออกหุนน้ัน ๆ ดังน้ัน หากมีผูถือหุนดําเนินการฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายเปน
จํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากในท่ีสุดแลวการฟองรองดังกลาวไดมีการชี้ขาดเปนไปในทางท่ีไมเปนประโยชนแก
บริษัทฯ บริษัทฯ อาจตองชําระคาเสียหายเปนจํานวนมาก นอกจากน้ี การฟองรองดําเนินคดีเชนน้ีอาจเบี่ยงเบนความ
สนใจและเวลาของผูบริหารของบริษัทฯ ไปจากธุรกิจของบริษัทฯ  
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3.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนของบริษัทฯ (รวมถึงบมจ. บานปู) เปนจํานวนมาก ในอนาคต
อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ  

เม่ือการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีเสร็จสิ้น [] ไดทําความตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนาย]หลักทรัพยในประเทศวา นับต้ังแตวันท่ีในเอกสารฉบับน้ีจนถึง
วันท่ีครบกําหนด [] วัน [นับแต/หลังจาก]วันท่ี[หุนของบริษัทฯ เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ] [] จะไมเสนอ
ขาย ขาย หรือจําหนายโดยประการอื่นใดซึ่งหลักทรัพยใด ๆ ท่ีอยูในประเภทเดียวกันกับหุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ัง
น้ี หรือหลักทรัพยแปลงสภาพหรือหลักทรัพยท่ีอาจแปลงสภาพเปนหุนของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนของบริษัทฯ 
ท่ีไดมีการเสนอขายในคร้ังน้ี โดยปราศจากความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศ
และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย  

อยางไรก็ดี บริษัทฯ สามารถออกและเสนอขายหุนท่ีออกใหมของบริษัทฯ ไดภายหลังจากชวงระยะเวลา
ดังกลาวขางตนแลว ท้ังน้ี ตองเปนไปตามขอกําหนดเกี่ยวกับการหามจําหนายหุนตามท่ีไดตกลงไวกับผูซื้อหลักทรัพย
เบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย  

นอกจากน้ี ภายใตกฎเกณฑท่ีออกโดยตลาดหลักทรัพยฯ หุนของบริษัทฯ ซึ่งรวมกันเปนจํานวนรอยละ 55 ของ
ทุนชําระแลวของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในคร้ังน้ีจะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ปนับแตวันท่ีหุนของบริษัทฯ 
เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ดี หุนของบริษัทฯ ท่ีถูกหามขายดังกลาวในจํานวนไมเกินรอยละ 25  
จะสามารถเร่ิมซื้อขายไดภายหลังจากท่ีครบกําหนดระยะเวลา 6 เดือนแรกนับจากเร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 
และหุนในสวนท่ีเหลือซึ่งคิดเปนจํานวนรอยละ 75 ของหุนของบริษัทฯ ที่ถูกหามขายขางตนจะสามารถเร่ิมซื้อขายได
ภายหลังจากท่ีครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนแรกนับจากวันท่ีหุนของบริษัทฯ เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 
ดังน้ี เม่ือระยะเวลาหามจําหนายหุนสิ้นสุดลง ผูลงทุนอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ  
ท่ีลดลงอันเปนผลมาจากการขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งเดิมอยูภายใตบังคับของขอกําหนดการหามจําหนายหุนดังกลาว 

การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนของบริษัทฯ (รวมถึงบมจ. บานปู) เปนจํานวนมาก หรือการคาดการณวา
อาจมีการขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมาก อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ บริษัทฯ ไมสามารถ
คาดการณไดถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ณ เวลาน้ัน ๆ (หากมี) อันเปนผลมาจากการขาย
หุนของบริษัทฯ ในอนาคตหรือจํานวนหุนของบริษัทฯ ท่ีมีไวเพ่ือขายในอนาคต การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังการเสนอขาย หรือการคาดการณวาอาจมีการขายดังกลาวเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ ท้ังน้ี การขายดังกลาวอาจทําใหการระดมทุนของบริษัทฯ โดย
การออกตราสารทุน ณ เวลา และราคาที่บริษัทฯ เห็นวามีความเหมาะสมทําไดยากขึ้น  

3.3.3 บริษัทฯ มีความเส่ียงที่เกี่ยวของกับการซื้อขายและการสงมอบหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนหนาการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ไมมีตลาดรองสําหรับรองรับการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ราคาเสนอขาย 
คร้ังแรกของหุนของบริษัทฯ (“ราคาเสนอขาย”) จึงเปนผลมาจากการเจรจาตอรองระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพย
เบื้องตนในตางประเทศ และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย และอาจมีความแตกตาง
อยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายในคร้ังน้ี โดยบริษัทฯ ไมสามารถรับรอง 
ไดวา ตลาดรองสําหรับหุนของบริษัทฯ จะมีสภาพคลองท่ีเพ่ิมขึ้น หรือในกรณีท่ีตลาดรองท่ีมีสภาพคลองแลว สภาพคลอง
เชนน้ันจะดํารงอยูตอไป 
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บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวสําหรับหุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในการเสนอขายคร้ังน้ี
และตองยื่นบัญชีรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชย (“กระทรวงพาณิชย”) กอนท่ีจะดําเนินการสงมอบหุน
ของบริษัทฯ ใหแกผูจองซื้อท่ีไดรับการจัดสรร โดยบริษัทฯ คาดวาการจดทะเบียนดังกลาวและการสงมอบหุนของบริษัทฯ 
จะเกิดขึ้นไดภายในไมเกิน 7 วันทําการนับแตวันสุดทายของระยะเวลาการจองซ้ือ อยางไรก็ดี ภายใตกฎหมายไทย 
สถานะของผูลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวงระยะเวลาระหวางท่ีผูลงทุนไดชําระคาหุนของบริษัทฯ จนถึงเวลาที่มี 
การจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวของบริษัทฯ  จะแลวเสร็จจะยังคงมีความไมแนนอน โดยในชวงระยะเวลาดังกลาว  
ผูลงทุนอาจจะยังไมมีฐานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และเปนไปไดวาจะถูกพิจารณาวาเปนเจาหน้ีไมมีประกัน  

ในการนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ ไดอนุมัติในหลักการซึ่งคําขอจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียน
แลวเม่ือวันท่ี [] อยางไรก็ดี แมบริษัทฯ คาดวาตลาดหลักทรัพยฯ จะอนุมัติคําขอจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ เปน
หลักทรัพยจดทะเบียนโดยเร็วภายหลังจากท่ีไดรับชําระคาหุนจากการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ตลาดหลักทรัพยฯ มีสิทธิท่ีจะ
พิจารณาคําขอดังกลาวเปนเวลาไมเกิน 7 วันหลังจากท่ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขอท่ีครบถวนสมบูรณ รวมถึงเอกสารที่แสดงการ
จดทะเบียนตอกระทรวงพาณิชยตามท่ีกลาวไวขางตนตอตลาดหลักทรัพยฯ แลว ดังน้ัน หุนของบริษัทฯ จะยังไมเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ จนกระท่ังถึงประมาณวันท่ี [] ท้ังน้ี หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีจะยัง
ไมสามารถซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ได เวนแตและจนกวาตลาดหลักทรัพยฯ จะไดอนุมัติการรับหุนของบริษัทฯ เปน
หลักทรัพยจดทะเบียน โดยในระหวางระยะเวลาดังกลาวผูถือหุนของบริษัทฯ จะสามารถขายหุนของบริษัทฯ โดยทํา
ธุรกรรมซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพยฯ ไดเทาน้ัน 

3.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งนี้มีมูลคาตํ่ากวาราคาเสนอขายอยางมี
นัยสําคัญ ซึ่งจะทําใหมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของบริษัทฯ ที่ผูลงทุนไดรับลดลงอยางมีนัยสําคัญ
ในทันที 

เน่ืองดวยเม่ืออางอิงกับทุนชําระแลวของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในคร้ังน้ี ราคาเสนอขายมีมูลคาสูงกวา
มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของบริษัทฯ ภายหลังการปรับปรุงโดยคํานวณรวมจํานวนเงินสุทธิโดยประมาณท่ีจะไดรับจาก
การเสนอขายหุนในคร้ังน้ี อยางมีนัยสําคัญ ดังน้ัน มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนสําหรับหุนของผูลงทุนจะลดลงอยางมี
นัยสําคัญโดยทันที ในขณะท่ีหุนท่ีผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ ถืออยูจะมีมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนเพ่ิมสูงขึ้นมาก โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.4.16 การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการ ขอ 16.10.5 สวนของผูถือหุน 

3.3.5 บมจ. บานปู และผูถือหุนของบมจ. บานปู อาจมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในบริษัทฯ และอาจไดรับ
เงินปนผลจากบริษัทฯ ลดลงไมวาโดยตรงหรือโดยออมภายหลังจากที่หุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ 

หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีประกอบดวยหุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวนไมเกิน 648,492,500 หุน เม่ือ 
การเสนอขายหุนในคร้ังน้ีเสร็จสิ้น (ภายใตสมมติฐานวามีการจัดสรรหุนใหแกผูจองซื้อท้ังจํานวน) สิทธิในการออกเสียง
ลงคะแนนและสิทธิท่ีจะไดรับเงินปนผลของบมจ. บานปู ในบริษัทฯ จะลดลงรอยละ 33.33 จากรอยละ 100.0 เหลือ 
รอยละ 66.67 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ ท้ังน้ี ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและ 
การเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีออกและเสนอขายใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู (ภายใต
สมมติฐานวามีการใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาวท้ังจํานวน) สิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิท่ีจะไดรับ
เงินปนผลของบมจ. บานปู ในบริษัทฯ จะลดลงเหลือรอยละ 65.00 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของ
บริษัทฯ  ในการนี้ ผูถือหุนของบมจ. บานปู จะไดรับผลกระทบโดยออมจากการลดสัดสวนการถือหุน (ตามสัดสวนการถือ
หุน) ในลักษณะเดียวกันกับท่ีบมจ. บานปู ไดรับจากการเสนอขายหุนของบริษัทฯ ในคร้ังน้ี 
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อยางไรก็ดี คณะกรรมการของบริษัทฯ และคณะกรรมการของบมจ. บานปู ไดมีมติอนุมัติใหมีการจัดสรร 
หุนรอยละ 32.38 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีใหแกผูถือหุนเดิมของบมจ. บานปู ท่ีมีสิทธิไดรับการจัดสรรตาม
สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนแตละรายในบมจ. บานปู ในราคาเดียวกับราคาท่ีเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ท้ังน้ี เพ่ือเปนการลด
ผลกระทบโดยออมจากการลดสัดสวนการถือหุนท่ีผูถือหุนของบมจ. บานปู อาจไดรับจากการเสนอขาย  

3.3.6 ความเส่ียงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนในคร้ังน้ี กอนท่ีจะทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยฯ 
เกี่ยวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ท้ังน้ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาตนํา
หลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเม่ือวันท่ี []  โดยบริษัทหลักทรัพย ธนชาต จํากัด (มหาชน) และ
บริษัทหลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) และบริษัท เดอะ ควอนท กรุป จํากัด ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินของ 
บริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลว พบวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนท่ีจะสามารถเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เร่ือง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2558 เวนแตคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ 
จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20 ของทุนชําระแลว ซึ่งขึ้นอยู
กับผลของการเสนอขายหุนตอประชาชน จึงยังคงมีความไมแนนอนท่ีบริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ 
ดังน้ัน ผูลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไดรับ
ผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไวหากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ 

3.3.7 ความเส่ียงจากสวนแบงกําไร และสัดสวนการถือหุนลดลง และคาใชจายทางบัญชีที่อาจเกิดขึ้นจาก
การเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัท บานปู  

ตามมติท่ีประชุมวิสามัญผูถือหุนคร้ังท่ี 4/2558 เม่ือวันท่ี 7 กันยายน 2558 ผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติใหออก
และเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัท บานปู 
จํานวนไมเกิน 50,000,000 หนวย หรือคิดเปนรอยละ 2.51 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและ
ภายหลังการใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ (ภายใตสมมติฐานวามีการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ี และกรรมการ และ
พนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังจํานวน) อายุไมเกิน 5 ป นับแตวันท่ีออกและเสนอขาย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ อัตราการใชสิทธิ 1 ใบสําคัญแสดงสิทธิตอ 1 หุนสามัญ ราคาการใชสิทธิ [] (เวนแตกรณีมีการปรับ
ราคาใชสิทธิตามเงื่อนไขการปรับสิทธิ)  โดยไมคิดมูลคา และจะสามารถเร่ิมทยอยใชสิทธิในการแปลงสภาพเปนหุน
สามัญเม่ือครบกําหนด 3 เดือนนับแตวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิ 

ผูลงทุนจะไดรับผลกระทบตอสวนแบงกําไร (EPS Dilution) และผลกระทบดานสัดสวนการถือหุน (Control 
Dilution) ในกรณีกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิซื้อหุนสามัญตามใบสําคัญแสดงสิทธิ โดยผูลงทุน
จะมีสวนแบงกําไรและสิทธิออกเสียงลดลงรอยละ 2.51 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและภายหลัง
การใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ (ภายใตสมมติฐานวามีการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ี และกรรมการ และ
พนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังจํานวน) สําหรับผลกระทบดานราคาหุน (Price 
Dilution) เน่ืองจากหุนสามัญของบริษัทฯ ยังไมเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ จึงยังไมมีราคาตลาดของ



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 28 

หุนท่ีใชอางอิงได แตหากคํานวณผลกระทบดังกลาวโดยใชราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ีจะไมมีผลกระทบ
ดานราคา เน่ืองจากราคาใชสิทธิสูงกวาราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ี 

เพ่ือใหเปนไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 2 (ปรับปรุง 2557) เร่ืองการจายโดยใชหุนเปน
เกณฑ (Share-based payment) บริษัทฯ จะตองบันทึกคาใชจายเทากับมูลคายุติธรรมของใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อ
หุนสามัญของบริษัทฯ ท่ีจะออกใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู (ผูไดรับตราสารทุน) โดยจะตองบันทึก
คาใชจายท้ังจํานวนทันที ถาบริษัทฯ กําหนดใหผูไดรับตราสารทุนไดรับสิทธิทันที แตหากผูไดรับตราสารทุนยังไมไดรับ
สิทธิจนกวาผูไดรับตราสารทุนจะใหบริการตามชวงเวลาท่ีกําหนด บริษัทฯ จะตองทยอยบันทึกคาใชจายดังกลาวภายใน
ระยะเวลาการใหบริการตามท่ีกําหนด ดังน้ัน ผูลงทุนอาจมีความเส่ียงจากสวนแบงกําไร และสัดสวนการถือหุนลดลง และ
คาใชจายทางบัญชีท่ีอาจเกิดขึ้นจากการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู 


