
สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 1 

3. ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหุนของบริษัทฯ มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลท้ังหมดในเอกสารฉบับน้ีอยางรอบคอบ 
โดยเฉพาะอยางยิ่งปจจัยความเส่ียงตาง ๆ ดังมีรายละเอียดปรากฏดานลางในขอน้ีกอนการตัดสินใจลงทุนในหุนของ
บริษัทฯ 

ความเส่ียงท่ีระบุดานลางน้ีอธิบายถึงปจจัยความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญท่ีอาจสงผลกระทบตอบริษัทฯ และมูลคา
หุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี อาจมีปจจัยความเส่ียงอื่น ๆ บางประการที่บริษัทฯ ยังไมอาจทราบไดในขณะน้ี หรือเปนปจจัย
ความเสี่ยงท่ีบริษัทฯ พิจารณาในขณะน้ีแลวเห็นวาไมมีนัยสําคัญ แตอาจสงผลใหการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผล
การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ เสียหายได และอาจกลายเปนปจจัยความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญในอนาคต 
ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากน้ี เอกสารฉบับน้ียังมีขอความท่ีเปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward – looking 
statement) ซึ่งมีความเสี่ยงและความไมแนนอน เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดการณวา” “คาดหมายวา”  
“มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” “เส่ียงตอ” “มุงตอ” “ควรจะ” หรือถอยคําในลักษณะใกลเคียง เปนตน ตลอดจนคํา
เตือนท่ีเกี่ยวกับขอความท่ีเปนการคาดการณเหตุการณในอนาคตในสวนอื่น ๆ ของเอกสารฉบับน้ีดวย นอกจากน้ี ขอมูลท่ี
เปนประมาณทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ  
การเปล่ียนแปลงของกฎหมายท่ีเกี่ยวของกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่น ๆ ซึ่งเปนการ
คาดการณถึงเหตุการณในอนาคต เปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบัน ซึ่งมิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือ
เหตุการณในอนาคต ดังน้ัน ผลใด ๆ ท่ีเกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณตามท่ีระบุไวใน
ขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคตดังกลาว อันเปนผลมาจากปจจัยบางประการซ่ึงรวมถึงปจจัยความ
เสี่ยงตามท่ีปรากฏดานลางน้ี 

3.1 ความเส่ียงเก่ียวกับธุรกิจของบริษัทฯ 

3.1.1 การที่โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถผลิต
หรือจายไฟฟาหรือไอนํ้าไดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

การประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความสามารถในการจายไฟฟาหรือไอนํ้าของโรงไฟฟาและโครงการ
ผลิตไฟฟาหรือไอนํ้าของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ใหแกลูกคา ซึ่งเหตุการณท่ีอาจทําใหบริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถจายไฟฟาหรือไอนํ้าใหแกลูกคาได รวมถึงแตไมจํากัดเพียงเหตุการณดังตอไปน้ี 

(ก) ความชํารุดเสียหายหรือขัดของของอุปกรณผลิตไฟฟาหรืออุปกรณอื่น ๆ หรือในกระบวนการผลิต
ไฟฟาและไอนํ้า 

(ข) การหยุดการผลิตท่ีมีการวางแผนหรือไมไดวางแผนไวลวงหนาซึ่งรวมถึงการซอมบํารุงตามปกติและ
การซอมบํารุงคร้ังใหญท่ีไดมอบหมายใหบุคคลภายนอกดําเนินการหรือความลาชาในการซอมบํารุง
ดังกลาว  

(ค) ความบกพรองในการออกแบบของอุปกรณหรือการกอสรางโรงไฟฟา 

(ง) ความบกพรองในโครงสรางดานโยธาหรือระบบการสงไฟฟาและไอนํ้า 

(จ) ปญหาเกี่ยวกับคุณภาพหรือความไมตอเน่ืองในการจัดหาวัตถุดิบท่ีสําคัญซึ่งรวมถึงถานหินและนํ้า 
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(ฉ) การไมสามารถดําเนินธุรกิจไดเน่ืองจากขาดคุณสมบัติตามขอกําหนดในการไดรับใบอนุญาต หรือไม
สามารถไดมาหรือคงไวซึ่งใบอนุญาตหรือการอนุญาตที่จําเปนตามกฎหมาย  

(ช) ความผิดพลาดของบุคลากร ซึ่งรวมถึงความผิดพลาดของผูปฏิบัติการในการใชอุปกรณใด ๆ 

(ซ) มลพิษหรือการปนเปอนทางสิ่งแวดลอมซึ่งสงผลกระทบตอการดําเนินงานของโรงไฟฟาและไอนํ้า 

(ฌ) เหตุสุดวิสัยและภัยพิบัติตาง ๆ ซึ่งรวมถึง อัคคีภัย ระเบิด ดินถลม แผนดินไหว พายุในเขตรอน 
อุทกภัย และการกอการราย และ 

(ญ) การขาดกระแสไฟฟาและไอนํ้า (Outage) ตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการ  
อันเน่ืองมาจากการบํารุงรักษา การขยาย หรือการปรับปรุงการดําเนินงาน 

หากความเสี่ยงดังกลาวขางตนหรือความเสี่ยงท่ีมีลักษณะคลายกันเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทางลบตอ
ความสามารถในการจายไฟฟาหรือไอน้ําของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ได เชน ในชวงระหวางเดือน
กุมภาพันธและเดือนมีนาคม 2558 โรงไฟฟาบีแอลซีพีประสบปญหาการร่ัวของทอนําไอนํ้ากลับมาใชใหม (Reheater 
steam tube) ของหมอไอนํ้าในหนวยผลิตไฟฟาหนวยท่ี 1 จึงไดทําการซอมแซม ซึ่งสงผลใหหนวยผลิตไฟฟาดังกลาวตอง
หยุดดําเนินงานเปนเวลาประมาณ 30 วัน และในเดือนพฤษภาคม 2558 ไดมีการซอมแซมหนวยผลิตไฟฟาหนวยท่ี 2 
สงผลใหหนวยผลิตไฟฟาดังกลาวตองหยุดดําเนินงานเปนเวลาประมาณ 20 วัน ซึ่งการหยุดดําเนินงานดังกลาวสงผล
กระทบตอความพรอมในการจายไฟฟาของโรงไฟฟาบีแอลซีพี และทําใหคาความพรอมจายไฟฟาท่ีบจ. บีแอลซีพีไดรับ
จาก กฟผ. ตามท่ีกําหนดไวภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาของบีแอลซีพีลดลงสําหรับชวงเวลาดังกลาว  

แมวากิจการรวมคาของบริษัทฯ ประสงคท่ีจะเปลี่ยนวัสดุท่ีใชทําทอนําไอนํ้ากลับมาใชใหมของหมอไอนํ้าของ
โรงไฟฟาบีแอลซีพีใหดีขึ้นในระหวางการบํารุงรักษาตามกําหนดการในป 2560 บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาจะไมมี
เหตุการณท่ีมีลักษณะคลายกันน้ีเกิดขึ้นอีก นอกจากน้ี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจเปนฝายผิดสัญญาซื้อ
ขายไฟฟาและ/หรือไอนํ้า หากโรงไฟฟาไมมีความพรอมหรือไมสามารถจายไฟฟาและ/หรือไอนํ้าไดในระดับท่ีตกลงไว หรือ
ตามกําหนดการที่กําหนดไวเปนระยะเวลานาน ซึ่งในกรณีดังกลาว บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายเพ่ิมเติมหรือตองชําระ
คาปรับอันเน่ืองมาจากการผิดสัญญาดังกลาว ดังน้ัน การเกิดเหตุการณใดเหตุการณหน่ึงดังท่ีไดกลาวมาขางตนน้ีอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

3.1.2 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เผชิญกับความเส่ียงจากการไมสามารถดําเนินการขยายกําลัง
การผลิตไฟฟาหรือเกิดความลาชาในการขยายกําลังการผลิตไฟฟา 

บริษัทฯ อาจจําเปนท่ีจะตองเขาซื้อกิจการ พัฒนาโครงการผลิตไฟฟาโครงการใหม และ/หรือขยายโรงไฟฟาของ
บริษัทฯ ท่ีมีอยูในปจจุบัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ ขอ 
2.2.1.3 กลยุทธทางธุรกิจ โดยความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นเกี่ยวกับการเขาซื้อกิจการดังกลาวน้ันรวมถึงการท่ีบริษัทฯ  
ไมสามารถหาโอกาสในการเขาซื้อกิจการท่ีเหมาะสมได หรือไมสามารถเขาซื้อกิจการโดยมีขอตกลงทางการคาท่ีบริษัทฯ 
สามารถยอมรับได นอกจากน้ี โอกาสในการเขาซื้อกิจการสําหรับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาน้ันมีการแขงขันสูง จึงอาจ
ทําใหตนทุนในการเขาซื้อกิจการของบริษัทฯ เพ่ิมสูงขึ้นหรือเปนเหตุใหบริษัทฯ ตองระงับการเขาซื้อกิจการดังกลาว ดังน้ัน 
ความสําเร็จในการเขาซื้อกิจการตามกลยุทธของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับหลายปจจัย อาทิ ความสามารถของบริษัทฯ ในการ
จัดหาแหลงเงินทุนท้ังในรูปของการเพ่ิมทุนและการกูยืม และในบางกรณีรวมถึงการไดรับอนุญาตตามกฎหมาย 
ความสามารถของบริษัทฯ ในการบรรลุเปาหมายการเติบโตจึงอาจมีอุปสรรคหากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาแหลงเงินทุน
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ภายใตขอตกลงท่ีเปนประโยชนตอบริษัทฯ หรือไมสามารถจัดหาแหลงเงินทุนไดเลย หรือไมไดรับอนุญาตตามกฎหมาย 
นอกจากน้ี ความสามารถในการเติบโตของบริษัทฯ ผานการเขาซื้อกิจการและการบริหารจัดการการเติบโตดังกลาวทําให
บริษัทฯ จําเปนตองลงทุนในระบบขอมูลดานการดําเนินงาน การเงิน และการบริหารจัดการอยางตอเน่ือง รวมถึง 
การดําเนินการเพ่ือดึงดูด รักษา จูงใจ และบริหารพนักงานของบริษัทฯ อยางตอเน่ืองและมีประสิทธิภาพ  

นอกจากน้ี กลยุทธในการพัฒนาธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึงการขยายการลงทุนในระดับภูมิภาค การกระจายการ
ลงทุนไปยังแหลงพลังงานหมุนเวียนใหมากขึ้น รวมท้ังการจัดหาหุนสวนและพันธมิตรทางธุรกิจรายใหม โดย
ความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการตามกลยุทธและใชประโยชนจากกลยุทธดังกลาวขึ้นอยูกับปจจัยหลาย
ประการซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงแตไมจํากัดเพียงความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดหา
สินทรัพย โครงการ หรือตลาดใหม ๆ ท่ีมีความเหมาะสมตอการพัฒนา การเขาซื้อกิจการ การลงทุน การเขารวมในกิจการ
รวมคา หรือการสรางพันธมิตรทางธุรกิจ และการดําเนินการเพ่ือใหเกิดเหตุการณดังกลาวภายในระยะเวลาหรือ
งบประมาณที่คาดการณไว ตลอดจนการดํารงไว การขยาย หรือการพัฒนาความสัมพันธกับลูกคา การไดมาซึ่งการ
อนุญาต ใบอนุญาต และการอนุมัติท่ีจําเปนตามกฎหมาย การพัฒนาความสัมพันธอันดีกับหนวยงานราชการและชุมชน
ทองถิ่น และการอบรมและรักษาไวซึ่งบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเพ่ือการบริหารและดําเนินธุรกิจท่ีกําลังเติบโตของบริษัทฯ 
และธุรกิจในสาขาใหม ๆ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาการพัฒนา การเขาซื้อกิจการ การลงทุน การเขารวม
ในกิจการรวมคา หรือการสรางพันธมิตรทางธุรกิจท่ีไดกลาวมาขางตนไมวาท้ังหมดหรือบางสวนน้ันจะสามารถดําเนินการ
ใหสําเร็จลุลวงได หรือจะอยูภายใตขอตกลงท่ีเปนท่ียอมรับไดในทางการคาสําหรับบริษัทฯ  

การที่บริษัทฯ ไมสามารถบริหารจัดการกิจการท่ีบริษัทฯ เขาซื้อมาใหรวมกับกิจการท่ีมีอยูไดอยางมี
ประสิทธิภาพอาจทําใหความสนใจในการเขาซื้อกิจการอื่น ๆ ในอนาคตหรือการดําเนินงานในปจจุบันของบริษัทฯ ลดลง 
ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอรายไดและการเติบโตของบริษัทฯ นอกจากน้ี ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ อาจมีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญเปนคร้ังคราวขึ้นอยูกับวาการเขาซื้อกิจการท่ีมีนัยสําคัญน้ันสามารถ
สําเร็จลุลวงภายในระยะเวลาที่กําหนดหรือไม ซึ่งปจจัยท้ังหลายเหลาน้ีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ นอกจากน้ัน 
การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการใหเปนไปตามเปาหมายการเติบโตไดสําเร็จอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  

3.1.3 ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ พึ่งพิงผูรับซื้อจํานวนนอยราย 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จําหนายไฟฟาและไอนํ้าท่ีผลิตไดเกือบท้ังหมดใหแกผูรับซื้อจํานวนนอย
ราย เชน บจ. บีแอลซีพีไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟผ. เพียงรายเดียว เพ่ือขายไฟฟาท่ีผลิตท่ีโรงไฟฟาบีแอลซีพีใหแก 
กฟผ. ซึ่งเปนผูผลิตไฟฟาและผูรับซื้อไฟฟาท่ีผลิตโดยภาคเอกชนรายใหญท่ีสุดในประเทศไทย โดยภายใตสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาของบีแอลซีพี บจ. บีแอลซีพีไมสามารถจําหนายไฟฟาใหแกบุคคลอื่นได ในขณะท่ีบริษัทหงสาจําหนายไฟฟาเกือบ
ท้ังหมดท่ีผลิตท่ีโรงไฟฟาหงสาใหแก กฟผ. และท่ีเหลืออีกบางสวนใหแกรัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว สวนในประเทศจีน 
โรงไฟฟาพลังงานรวมเจิ้งต้ิงและโรงไฟฟาพลังงานรวมหลวนหนานตางทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับบริษัทท่ีดําเนินการ
เกี่ยวกับเครือขายเช่ือมโยงไฟฟาทองถิน่ (Local Power Grid Company) เพียงรายเดียว และโรงไฟฟาพลังงานรวมโจวผิง
ทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับผูรับซื้อเพียงสองราย ไดแก บริษัทฉีซิงและบริษัทซีหวาง และทําสัญญาซื้อขายไอนํ้ากับบริษัท 
ซีหวางเพียงรายเดียว ดังน้ัน หากผูรับซื้อของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถชําระเงินหรือปฏิบัติตาม
ภาระผูกพันภายใตสัญญาท่ีเกี่ยวของ หรือหากความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับผูรับซื้อรายหน่ึงหรือหลายรายหยุดชะงัก 
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 4 

3.1.4 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ พึ่งพากลุมสินทรัพยนอยแหง 

ในอดีตท่ีผานมา กําไรโดยสวนใหญของบริษัทฯ มาจากกําไรจากบจ. บีแอลซีพี ซึ่งเปนกิจการรวมคาท่ีบริษัทฯ 
ถือหุนอยูในสัดสวนรอยละ 50 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมด โดยบจ. บีแอลซีพีเปนเจาของและดําเนิน
ธุรกิจโรงไฟฟาบีแอลซีพี ซึ่งสวนแบงกําไรสุทธิของบริษัทฯ จากบจ. บีแอลซีพีสําหรับรอบปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2555 
2556 และ 2557 มีมูลคาเทากับ 2,263.3  ลานบาท 2,256.1 ลานบาท 2,273.9 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 104.8  
รอยละ 85.9 และรอยละ 75.9 ของกําไรสุทธิของบริษัทฯ ตามลําดับ และสําหรับรอบระยะเวลาหกเดือนสิ้นสุดวันท่ี 30 
มิถุนายน 2557 และ 2558 มีมูลคาเทากับ 1,645.3 ลานบาท และ 1,161.1 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 71.8 และรอยละ 
73.6 ของกําไรสุทธิของบริษัทฯ ตามลําดับ ดังน้ัน หากโรงไฟฟาหรือโครงการผลิตไฟฟาแหงใดไมสามารถทํากําไรไดหรือ
สามารถทํากําไรไดนอยกวาท่ีคาดการณ ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.1.5 สัญญาซื้อขายไฟฟามีกําหนดระยะเวลาที่แนนอน  

สัญญาซื้อขายไฟฟาสําหรับโรงไฟฟาบีแอลซีพี โรงไฟฟาหงสา และโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยใน
ประเทศญี่ปุนมีระยะเวลาตามสัญญาต้ังแต 20 ถึง 25 ป สวนระยะเวลาของสัญญาซื้อขายไฟฟาสําหรับโรงไฟฟาใน
ประเทศจีนน้ันมีระยะเวลาท่ีสั้นกวามากและสวนใหญมีลักษณะเปนสัญญารายป นอกจากน้ี สัญญาซื้อขายไฟฟา
ดังกลาวยังไมมีขอกําหนดเก่ียวกับการขยายระยะเวลาของสัญญา บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองไดวาสัญญาซื้อขายไฟฟา
ในแตละโครงการดังกลาวจะสามารถขยายระยะเวลาออกไปไดเกินกวาระยะเวลาเร่ิมตนท่ีกําหนดไวในสัญญา สําหรับ
โครงการโรงไฟฟาหงสา รัฐบาลลาวมีสิทธิท่ีจะเขาถือกรรมสิทธิ์โครงการโรงไฟฟาหงสาเม่ือสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน 
ดังน้ัน หากไมมีการขยายระยะเวลาของสัญญาหรือแมมีการขยายระยะเวลาแตมีขอตกลงท่ีเปนประโยชนทางธุรกิจกับ
บริษัทฯ ดอยลง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญ 

3.1.6 ความไมตอเนื่องของการจัดหาถานหินตามแผนหรือการเพิ่มขึ้นของตนทุนราคาถานหินอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

ความสําเร็จของการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถ
ในการจัดหาถานหินซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในจํานวนท่ีเพียงพอและในราคาที่สามารถแขงขันไดสําหรับการดําเนินธุรกิจของ
โรงไฟฟาพลังงานถานหิน  

บจ. บีแอลซีพีอาศัยบริษัทเอซีเอชซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทริโอตินโตเปนผูจัดหาถานหินหลัก จึงทําให 
บจ. บีแอลซีพีมีความเส่ียงในเร่ืองการจัดหาถานหินหากการจัดหาถานหินโดยบริษัทเอซีเอชไมเปนไปตามแผนการจัดหา
ถานหิน ในกรณีน้ี บจ. บีแอลซีพีอาจมีถานหินไมเพียงพอสําหรับการผลิตไฟฟา ซึ่งอาจทําใหบจ. บีแอลซีพีตองซื้อถานหิน
จากแหลงอื่นหรือในราคาที่สูงกวาหรือคุณภาพท่ีดอยกวาหรือปริมาณท่ีนอยกวาท่ีระบุไวตามแผนหรือไมสามารถจัดหา
ทดแทนไดเลย โรงไฟฟาบีแอลซีพีจึงอาจไมมีความพรอมในการจายไฟฟาและสงผลใหความสามารถในการทํากําไรของ
โรงไฟฟาบีแอลซีพีลดนอยลง  ซึ่งเหตุการณใดเหตุการณหน่ึงขางตนน้ีอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ  

แมถานหินลิกไนตท้ังหมดท่ีโรงไฟฟาหงสาจําเปนตองใชในการดําเนินงานจะมาจากเหมืองถานหินลิกไนต 
หงสาซึ่งเปนเหมืองถานหินที่ผลิตถานหินสําหรับโรงไฟฟาหงสาเทาน้ัน อยางไรก็ดี การดําเนินงานของเหมืองถานหิน
ลิกไนตหงสาอาจขึ้นอยูกับเหตุการณและสภาวะในการดําเนินงานซึ่งอาจกระทบตอการผลิตถานหินลิกไนต โดย
เหตุการณและสภาวะเหลาน้ีรวมถึงแตไมจํากัดเพียงสภาพอากาศท่ีไมเอื้ออํานวยและภัยธรรมชาติ ซึ่งรวมถึงฝนตกหนัก 
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อัคคีภัย อุทกภัยและแผนดินไหว ไฟฟาดับ ความบกพรองของอุปกรณท่ีไมสามารถคาดการณได ความชํารุดบกพรองของ
เคร่ืองจักรและปญหาเกี่ยวกับการบํารุงรักษา การไมสามารถจัดหาวัตถุดิบและผูจัดหาวัตถุดิบหลัก เชน ระเบิด เชื้อเพลิง 
และอะไหลสํารอง ตลอดจนการเปล่ียนแปลงของสภาพพื้นดินและความไมม่ันคงทางธรณีเทคนิคของบอเหมือง อุบัติเหตุ
ท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินงาน และความคลาดเคลื่อนในการประมาณปริมาณถานหินลิกไนตสํารอง และเหตุการณอื่น ๆ 
ท่ีไมสามารถคาดการณได โดยปจจัยใดปจจัยหน่ึงท่ีไดกลาวมาขางตนน้ีอาจสงผลใหการจัดหาถานหินลิกไนตแก
โรงไฟฟาหงสาไมมีความตอเน่ือง ดังน้ัน หากเกิดความไมตอเน่ืองในการจัดหาถานหินดังกลาว บริษัทหงสาอาจ 
ไมสามารถหาถานหินจากแหลงอื่นไดเลยและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของ
โรงไฟฟาหงสา 

ในประเทศจีน บริษัทฯ ซื้อถานหินสําหรับโรงไฟฟาในตลาดซื้อขายทันที (Spot market) ในประเทศจีน และใน
อดีตท่ีผานมา ราคาถานหินในประเทศจีนมีความผันผวนทําใหกําไรของบริษัทฯ ท่ีไดจากโรงไฟฟาในประเทศจีนจะไดรับ
ผลกระทบจากความผันผวนทําใหของราคาถานหินมากนอยเพียงใด ขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะสงผาน
ตนทุนราคาถานหินไปยังผูรับซื้อไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ อยางไรก็ดี อัตราคาไฟฟาและไอนํ้าถูกควบคุมโดยรัฐบาลจีน  
ซึ่งเม่ือพิจารณาจากประสบการณในอดีตท่ีผานมาและนโยบายดานพลังงานในปจจุบันของประเทศจีนแลว บริษัทฯ  
เชื่อวาการเปล่ียนแปลงราคาถานหินจะสงผลใหเกิดการปรับเปล่ียนอัตราคาไฟฟาและไอนํ้าในท่ีสุด ซึ่งจะชวยลด
ผลกระทบท่ีอาจจะเกิดขึ้นจากความผันผวนของราคาถานหิน อยางไรก็ดี การเปล่ียนแปลงนโยบายในทางลบเกี่ยวกับ
อัตราคาไฟฟาและไอนํ้าของรัฐบาลจีน เชน ความลาชาในการปรับอัตราคาไฟฟาและไอนํ้าหรือการท่ีไมมีการปรับอัตรา
ดังกลาวเพ่ือใหสะทอนถึงราคาถานหินท่ีเพ่ิมขึ้น อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ ตลอดจนผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เน่ืองจาก บริษัทฯ ไมสามารถสงผานราคาถานหินท่ีเพ่ิมขึ้นไปยังผูรับ
ซื้อไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ ได หรือสามารถสงผานไดเพียงบางสวน  

3.1.7 ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความนาเช่ือถือและความสามารถของ
การขนสงของผูจัดหาวัตถุดิบ 

ถานหินซึ่งบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซื้ออาจมีการขนสงจากเหมืองถานหินมายังโรงไฟฟาพลังงาน
ถานหินดวยวิธีขนสงหลายวิธี จึงอาจทําใหเกิดความลาชาในการขนสงอันเน่ืองมาจากภัยธรรมชาติ สภาพอากาศที่ 
ไมเอื้ออํานวย อุบัติเหตุ การขาดแคลนแรงงาน และปจจัยอื่น ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และกิจการ 
รวมคาของบริษัทฯ ดังน้ัน บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาในอนาคตบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะไมประสบ
ปญหาการจัดสรรพาหนะสําหรับขนสงท่ีไมเพียงพอ หรือความลาชาในการขนสงหรือไดรับถานหิน 

3.1.8 ขอจํากัดในการสงผานตนทุนราคาเช้ือเพลิงของโรงไฟฟาบีแอลซีพี 

บริษัทฯ สงผานตนทุนราคาถานหินและเชื้อเพลิงของโรงไฟฟาบีแอลซีพีไปยัง กฟผ. ในรูปแบบของคาพลังงาน
ไฟฟาซึ่งสวนหน่ึงคํานวณจากตนทุนราคาถานหินและเช้ือเพลิง อยางไรก็ตาม การคํานวณคาพลังงานไฟฟาดังกลาว
อาศัยสมมติฐานของประสิทธิภาพการใชเชื้อเพลิงเพ่ือผลิตไฟฟา (Assumed heat rate efficiency) ของโรงไฟฟา 
บีแอลซีพี ดวยถานหินท่ีมีคาความรอนตามท่ีกําหนด ดังน้ัน ในกรณีท่ีบริษัทเอซีเอชจัดสงถานหินท่ีมีคาความรอนตํ่ากวา
คาท่ีกําหนดดังกลาว บจ. บีแอลซีพีอาจจําเปนตองใชถานหินในปริมาณท่ีมากขึ้นเพ่ือผลิตไฟฟาใหไดตามจํานวนท่ี
ตองการซึ่งไมสามารถสงผานตนทุนสวนเพ่ิมน้ีไปยัง กฟผ. ได ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบจ. บีแอลซีพี 
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3.1.9 การเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการผลิตถานหินที่เหมืองถานหินลิกไนตหงสาอาจสงผลกระทบในทางลบ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

ภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาของโรงไฟฟาหงสา บริษัทหงสาจะไดรับคาความพรอมจายไฟฟาเม่ือโรงไฟฟา 
มีความพรอมในการจายไฟฟาตามกําลังการผลิตไฟฟาตามท่ีกําหนดในสัญญาใหแก กฟผ. และ รัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว 
และจะไดรับคาพลังงานไฟฟาตามจํานวนพลังงานไฟฟาท่ีไดมีการจายจริงใหแกกฟผ. และ รัฐวิสาหกิจไฟฟาลาว โดย 
คาความพรอมจายไฟฟาจะครอบคลุมถึงคาใชจายคงท่ี คาใชจายท่ีใชในการชําระหน้ี และอัตราผลตอบแทนผูถือหุน
จํานวนหนึ่งของบริษัทหงสา ในขณะท่ีคาพลังงานไฟฟาจะคิดจากราคาของเช้ือเพลิงซึ่งใชในการผลิตไฟฟา ตนทุน
เชื้อเพลิงจะถูกคํานวณจากตนทุนถานหินลิกไนทซึ่งถูกกําหนดไวและปรับตามความผันผวนของราคานํ้ามันดีเซล 
ในกรุงเทพมหานคร ตนทุนการดําเนินงานแปรผันไดถูกกําหนดไวแลวเชนกันโดยปรับตามดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศ
ไทยท่ีประกาศโดยกระทรวงพาณิชย ดังน้ัน ความสามารถในการทํากําไรของโรงไฟฟาหงสาจึงขึ้นอยูกับคาใชจายในการ
ผลิตถานหินลิกไนตหงสา เชน ในกรณีท่ีคาใชจายในการผลิตถานหินท่ีเหมืองถานหินลิกไนตหงสาสูงกวาจํานวนท่ีกําหนด
ไว คาใชจายสวนเกินท่ีเกิดจากการผลิตถานหินดังกลาวจะไมถูกสงผานไปยังผูรับซื้อไฟฟา และบริษัทหงสาจะตอง
รับภาระคาใชจายสวนเกินดังกลาว ซึ่งคาใชจายในการผลิตถานหินท่ีสูงขึ้นอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 
2.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ ขอ 2.3.1(ข)(4) การจัดหาเชื้อเพลิง  

นอกจากน้ี การประมาณการปริมาณถานหินสํารอง (Coal reserve) และปริมาณถานหินสํารองทางธรณี (Coal 
resource) ของเหมืองถานหินลิกไนตหงสาขึ้นอยูกับสมมติฐานหลายประการ บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา 
การประมาณการดังกลาวตามท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี จะเปนปริมาณ คุณภาพ หรือผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริง โดยการ
ประมาณการดังกลาวมาจากการประเมินโดยอาศัยปจจัยหลายประการ รวมถึงคุณภาพของสินแร ท่ีไดจาก 
การขุดเจาะสํารวจ การสุมตรวจและวิเคราะหตัวอยางสินแร ตลอดจนกระบวนการท่ีผูประเมินใชรวมถึงประสบการณของ
ผูประเมิน ท้ังน้ี บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาขอมูลเกี่ยวกับการประมาณการปริมาณถานหินสํารองเชิงพาณิชยและปริมาณ
ถานหินสํารองตามที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ีจะสามารถนํามาใชในเชิงเศรษฐกิจไดเต็มจํานวน อีกท้ังขอความใด ๆ ท่ี
ปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไมถือวาเปนการรับรองความเปนไปไดในเชิงเศรษฐกิจของเหมืองถานหินลิกไนตหงสา 

3.1.10 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งสงผลกระทบ
ตอความตองการของลูกคา 

ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งสงผลกระทบตอ 
ความตองการของลูกคา โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเทศจีน ในขณะท่ีบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาทําสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาระยะยาวสําหรับการจําหนายไฟฟาตามกําลังการผลิตท่ีกําหนดไวแนนอนแลว การจําหนายไฟฟาและไอนํ้าท่ีผลิต
ไดโดยบริษัทฯ ในประเทศจีน ขึ้นอยูกับความผันผวนตามฤดูกาลและสภาพอากาศซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ
ตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี ในประเทศจีน บริษัทฯ มีสัญญาซื้อขายไฟฟาท่ีขึ้นอยูกับขอตกลงการจัดสรร
การรับซื้อไฟฟารายปซึ่งหนวยงานราชการประจําจังหวัดของพ้ืนท่ีท่ีโครงการผลิตไฟฟาแตละโครงการต้ังอยูน้ันเปน 
ผูกําหนดปริมาณไฟฟาท่ีคาดการณไว อันจะสอดคลองกับนโยบายของรัฐบาลจีนและการประเมินความตองการ สภาวะ
ตลาด และความพรอมในการจายไฟฟาในแตละพ้ืนท่ี 

ท้ังน้ี ความตองการไฟฟาและไอนํ้าในพ้ืนท่ีต้ังของโรงไฟฟาของบริษัทฯ ในประเทศจีนโดยท่ัวไปมีอัตราสูง
ในชวงเดือนท่ีเปนฤดูหนาว อน่ึง หากอากาศไมหนาวมากซึ่งเปนปจจัยท่ีไมสามารถคาดการณไดจะสงผลใหความ
ตองการไฟฟาและไอนํ้าลดนอยลงกวาท่ีคาดการณไว และอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงาน กระแสเงินสด 
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และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ  ในทางกลับกัน ในชวงท่ีมีความตองการใชไฟฟาสูง กําลังการผลิตของโรงไฟฟาของ
บริษัทฯ ในประเทศจีนอาจไมเปนไปตามขอกําหนดในสัญญาท่ีเกี่ยวของ ความขาดแคลนเชนวาน้ีอาจทําใหบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จําเปนตองซื้อไฟฟาในชวงเวลาท่ีราคาตลาดของไฟฟามีราคาสูงซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน กระแสเงินสด และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.11 การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับความสามารถใน
การไดรับ การคงไว และการตออายุใบอนุญาต และการอนุมัติ ตลอดจนการคงไวซึ่งสัมปทานที่
เกี่ยวของ 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จําเปนตองไดรับใบอนุญาตและการอนุมัติจากหนวยงานของรัฐใน 
การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟา โดยในประเทศญี่ปุน โครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยน้ันตองไดรับใบอนุญาตและ 
การอนุมัติเพ่ือท่ีจะไดรับสิทธิประโยชนจากนโยบายพลังงานทองถิ่นบางประการ เชน ระบบอัตราคาไฟฟาท่ีกําหนดไว 
โดยใบอนุญาตเหลาน้ีรวมถึงใบอนุญาตต้ังบริษัทโดยท่ัวไป ใบอนุญาตผลิตไฟฟา ใบอนุญาตการลงทุน แรงงาน 
สิ่งแวดลอม การใชประโยชนในท่ีดิน สิ่งปลูกสราง และใบอนุญาตอื่น ๆ ซึ่งบริษัทฯ ตองดําเนินการตออายุใบอนุญาตและ
การอนุมัติเม่ือใบอนุญาตและการอนุมัติดังกลาวสิ้นอายุลง รวมถึงตองดําเนินการเพ่ือใหไดมาซึ่งใบอนุญาตและ 
การอนุมัติใหมตามที่จําเปน อยางไรก็ดี หนวยงานของรัฐท่ีเกี่ยวของ (ไมวาในระดับรัฐบาลกลาง จังหวัด ภูมิภาค หรือ
ทองถิ่น) อาจไมออกหรือไมตออายุใบอนุญาตหรือไมใหการอนุมัติสําหรับการดําเนินงานของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ภายในกรอบระยะเวลาท่ีบริษัทฯ คาดการณไว หรืออาจไมออกหรือไมตออายุใบอนุญาตหรือไมอนุมัติเลย 
นอกจากน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะสามารถไดรับหรือคงไวซึ่ง หรือ
ดําเนินการตออายุใบอนุญาตและการอนุมัติ และปฏิบัติตามเง่ือนไขของใบอนุญาตและการอนุมัติไดในอนาคต ในกรณีท่ี
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถกระทําการดังกลาวได การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักชั่วคราวหรือหยุดดําเนินการถาวร ซึ่งไมวาในกรณีใดอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.12 ความคลาดเคล่ือนอยางมีนัยสําคัญของกําหนดการและงบประมาณที่คาดการณไวสําหรับขั้นตอนที่
สําคัญของโครงการท่ีกําลังพัฒนาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจสงผลใหวันเปด
ดําเนินการเชิงพาณิชยของโครงการดังกลาวตองลาชาออกไปหรือกอใหเกิดคาใชจายสวนเกิน 

ในปจจุบัน บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีโครงการที่อยูระหวางการพัฒนาหลายโครงการ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ ขอท่ี 1.3 กลยุทธทางธุรกิจ 
บริษัทฯ มีแผนท่ีจะขยายกําลังการผลิตไฟฟาอยางตอเน่ืองเพ่ือใหมีกําลังการผลิตติดต้ังตามสัดสวนการลงทุนท้ังสิ้น 
2,394.5 เมกะวัตตเทียบเทาภายในป 2563 ตามเปาหมายการเติบโตของบริษัทฯ โดยโครงการเหลาน้ีลวนมีความเส่ียงท่ี
เกี่ยวกับสิ่งแวดลอม วิศวกรรม การกอสราง และการทดสอบระบบ ซึ่งอาจสงผลใหเกิดความลาชา คาใชจายสวนเกิน หรือ
ผลการดําเนินงานท่ีตํ่ากวาระดับท่ีคาดการณไวในแงของผลผลิตหรือประสิทธิภาพ นอกจากน้ี โครงการท่ีอยูระหวางการ
พัฒนาเหลาน้ีอาจไดรับผลกระทบจากระยะเวลาในการออกใบอนุญาตตาง ๆ จากหนวยงานราชการ การดําเนินคดีหรือ
ขอพิพาทใด ๆ สภาพอากาศที่ไมเอื้ออํานวย ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุหรือเหตุการณท่ีไมสามารถคาดการณได กําหนดการ
ผลิตและจัดสงอุปกรณท่ีสําคัญ ความบกพรองในการออกแบบหรือกอสราง และการจัดหาและตนทุนของอุปกรณและ
วัตถุดิบ เชน ปูนซีเมนต เหล็กและอื่น ๆ เปนตน อีกท้ังอาจเกิดความลาชา การยกเลิกโครงการ หรือการเปลี่ยนแปลง
ขอบเขตการดําเนินงานท่ีอาจเกิดขึ้นเปนคร้ังคราวเน่ืองมาจากเหตุสุดวิสัยหรือเงื่อนไขขอจํากัดทางกฎหมาย สงผลใหเสีย
คาปรับหรือเบี้ยปรับ หากโครงการใดไมสามารถเร่ิมเปดดําเนินการเชิงพาณิชยไดภายในวันท่ีกําหนด 
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นอกจากน้ี ความเส่ียงขางตนอาจทําใหการเร่ิมตนโครงการใหม ๆ ลาชาหรือสงผลใหผลตอบแทนของโครงการ
น้ัน ๆ ลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งรวมถึงคาใชจายเพ่ือการลงทุนท่ีสูงขึ้น การสูญเสียรายได และการเรียกรองเบี้ยปรับและ
คาเสียหายตามสัญญาอื่น ๆ อันอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ ท้ังน้ี ขึ้นอยูกับความรุนแรงและระยะเวลาของเหตุการณหรือสถานการณ 
ท่ีเกี่ยวของ 

3.1.13 ความลมเหลวของการเปนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธหรือหุนสวนทองถ่ินของบริษัทฯ รายหนึ่งหรือ
หลายรายอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

บริษัทฯ มีหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นหลายรายสําหรับการพัฒนาและดําเนินธุรกิจ
โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟา เชน บมจ. เอ็กโก ซึ่งเปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 50.00 ของจํานวนหุนท่ีออกและ
จําหนายแลวท้ังหมดของบจ. บีแอลซีพี โดยบมจ. ราชบุรี และ รัฐวิสาหกิจถือหุนลาวซ่ึงเปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 
40.00 และรอยละ 20.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทหงสาตามลําดับ บริษัทฉีซิงและบริษัทซีหวาง 
ซึ่งตางก็เปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 15.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทโจวผิงพีค และบริษัท 
ซานซีลูอันและบริษัทเกอเหมิงซึ่งตางก็เปนผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 35.00 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของ
บริษัทซานซีลูกวง ท้ังน้ี ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับการเปนหุนสวนดังกลาว รวมถึงความขัดแยงดานบริหาร ภาระความเสี่ยง
ทางการเงิน ความขัดแยงทางผลประโยชน และความขัดแยงดานนโยบายกับหุนสวน ความสําเร็จของการเปนหุนสวน
ดังกลาวขึ้นอยูกับการดําเนินงานท่ีนาพอใจและการปฏิบัติหนาท่ีของหุนสวนแตละรายใหสําเร็จลุลวงเปนสําคัญ ดังน้ัน 
หากหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนไดเปนท่ีนาพอใจ การเปนหุนสวน
อาจไมสามารถดําเนินกิจการไดครบถวนหรือไมสามารถใหบริการตามสัญญาได นอกจากน้ี การมีสวนรวมของบริษัทฯ 
ในกิจการรวมคาแตละโครงการแตกตางกันและสวนใหญบริษัทฯ ไมมีอํานาจเบ็ดเสร็จในการควบคุมกิจการ ซึ่งใน 
บางกรณี การท่ีบริษัทฯ จะสามารถถอนเงินทุน (ซึ่งรวมถึงเงินปนผล) ออกจากกิจการรวมคา และการท่ีบริษัทฯ จะ
สามารถเขาควบคุมการบริหารจัดการในกิจการรวมคาไดน้ัน ขึ้นอยูกับความยินยอมของหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและ
หุนสวนทองถิ่น ดังน้ัน ผลการดําเนินงาน รายได และกระแสเงินสดของบริษัทฯ จึงอาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญหากเกิดความขัดแยงขึ้นระหวางบริษัทฯ กับหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นและไมไดรับ 
การแกไขภายในระยะเวลาอันควร 

นอกจากนี้ หากหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นรายใดยกเลิกขอตกลงที่มีกับบริษัทฯ หรือไม
สามารถถายทอดความเช่ียวชาญ ทรัพยากร หรือใหความชวยเหลือตามท่ีคาดไว หรือแขงขันทางธุรกิจกับบริษัทฯ บริษัทฯ 
อาจไมสามารถหาผูอื่นเขามาแทนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธดังกลาวไดทันทีหรืออาจไมสามารถหาไดเลย ดังน้ัน ความ
ลมเหลวของการเปนหุนสวนทางธุรกิจเชิงกลยุทธและหุนสวนทองถิ่นของบริษัทฯ รายหน่ึงหรือหลายรายจึงอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.14 บริษัทฯ อาจมีความรับผิดเกี่ยวกับคดีความของโครงการโรงไฟฟาหงสา  

ในป 2550 บุคคลและกลุมบริษัท (เรียกรวมวา “โจทก”) ซึ่งเคยเปนผูพัฒนาโรงไฟฟาหงสา ไดยื่นฟอง 
บมจ. บานปู บริษัท บานปูอินเตอร และบริษัทฯ รวมถึงผูบริหารของบมจ. บานปู 3 ทาน (เรียกรวมวา “จําเลย”) ตอศาล
แพงในประเทศไทย (“ศาลแพง”) โดยกลาวหาวาจําเลยหลอกลวงโจทกโดยเขาลงนามในสัญญารวมพัฒนาโครงการเพ่ือ
ประสงคจะไดขอมูลของโรงไฟฟาหงสาและเหมืองถานหินลิกไนตหงสา และไดใชสิทธิโดยไมสุจริตในการใหขอมูลท่ี 
ไมถูกตองแกรัฐบาลลาว ซึ่งสงผลใหรัฐบาลลาวยกเลิกการใหสัมปทานการประกอบกิจการโรงไฟฟาหงสาและเหมือง 
ถานหินลิกไนตหงสาแกโจทกเพ่ือท่ีบริษัทฯ จะไดเขาทําสัญญาสัมปทานกับรัฐบาลลาวเอง โจทกจึงเรียกรองใหจําเลย
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ชดใชคาเสียหายท้ังสิ้นจํานวน 63,500 ลานบาทพรอมดอกเบี้ย ซึ่งประกอบดวยคาขอมูลของโรงไฟฟาหงสาจํานวน 
2,000 ลานบาท คาใชจายลงทุนในการศึกษาและคาใชจายอื่น ๆ สําหรับโรงไฟฟาหงสาอีกจํานวน 2,000 ลานบาท และ
คาขาดประโยชนจากการถูกรัฐบาลลาวยกเลิกสัญญาสัมปทาน จํานวน 59,500 ลานบาท ในการนี้ จําเลยไดฟองแยงตอ
โจทกวาโจทกยกเลิกสัญญารวมพัฒนาโครงการโดยมิชอบ กอใหเกิดความเสียหายแกบมจ. บานปู บริษัทบานปูอินเตอร 
และบริษัทฯ 

ศาลแพงมีคําพิพากษาในเดือนกันยายน 2555 วา แมจําเลยมิไดผิดสัญญารวมพัฒนาโครงการ อยางไรก็ดี 
จําเลยกระทําละเมิดดวยการใชขอมูลของโรงไฟฟาหงสาของโจทก (สําหรับการพัฒนาโรงไฟฟาขนาด 600.0 เมกะวัตต) 
ไปใชในการการพัฒนาโรงไฟฟาขนาด 1,800.0 เมกะวัตต และพิพากษาใหบมจ. บานปู และบริษัทฯ ชดใชคาเสียหาย
ใหแกโจทกเปนจํานวน 2,000 ลานบาทสําหรับคาขอมูลของโรงไฟฟาหงสา และอีก 2,000 ลานบาทสําหรับคาใชจาย
ลงทุนในการศึกษาและคาใชจายอื่น ๆ สําหรับโรงไฟฟาหงสารวมเปนจํานวน 4,000 ลานบาทพรอมดอกเบี้ยอีกรอยละ 
7.5 ตอปนับแตวันฟองจนกวาจะชําระเสร็จสิ้นและชดใชคาเสียหาย อันไดแกคาขาดประโยชนในอนาคตที่จะไดรับจาก
การพัฒนาโรงไฟฟาหงสาเปนเงินรายป 2558 ถึงป 2570 ปละ 860 ลานบาท และป 2571 ถึงป 2582 ปละ 1,380 ลาน
บาท ชําระทุกสิ้นป เปนจํานวนเงินรวม 27,740 ลานบาท รวมจํานวนคาเสียหายท้ังสิ้น 31,745 ลานบาท ท้ังน้ี ศาลแพงได
ยกฟองบริษัทบานปูอินเตอร และผูบริหารของบมจ. บานปู 

บมจ. บานปู และบริษัทฯ ไดยื่นอุทธรณคําพิพากษาดังกลาว โดยในเดือนกันยายน  2557 ศาลแพงไดอาน 
คําพิพากษาของศาลอุทธรณ (“ศาลอุทธรณ”) ซึ่งพิพากษายกคําฟองของโจทกโดยใหเหตุผลวาจําเลยไดกระทําการโดย
สุจริตท้ังกอนและหลังเขาลงนามในสัญญารวมพัฒนาโครงการ และจําเลยมิไดกระทําละเมิดตอโจทก แตฝายโจทกเปน
ฝายผิดสัญญารวมพัฒนาโครงการ และจําเลยไมมีหนาท่ีตองสงคืนเอกสารเกี่ยวกับขอมูลเกี่ยวกับโรงไฟฟาหงสาและ
เหมืองถานหินลิกไนตหงสาใหแกโจทก 

ณ วันท่ีในเอกสารฉบับน้ี คดีดังกลาวยังคงอยูในระหวางการพิจารณาของศาลเน่ืองจากโจทกไดยื่นอุทธรณ 
คําพิพากษาของศาลอุทธรณตอศาลฎีกา (“ศาลฎีกา”) และคาดวากระบวนการในการพิจารณาของศาลฎีกาจะใช
ระยะเวลาประมาณ 3 ถึง 5 ป 

บริษัทฯ เชื่อวาขอกลาวหาของโจทกไมมีนํ้าหนักเพียงพอและบริษัทฯ มิไดมีการต้ังสํารองใด ๆ เกี่ยวกับคดี
ความดังกลาวไว อยางไรก็ดี การดําเนินคดีใชเวลามากและมีคาใชจายสูง และอาจเบี่ยงเบนการทํางานของผูบริหาร
ระดับสูงของบริษัทฯ โดยผลของคดีความดังกลาวมีความไมแนนอนและขึ้นอยูกับปจจัยตาง ๆ ท่ีอยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทฯ นอกจากน้ี แมผลของคดีความขางตนจะไมสงผลกระทบตอผลประโยชนของบริษัทฯ ในบริษัทหงสาหรือ
สัมปทานของบริษัทหงสา แตผลของการดําเนินคดีอันถึงท่ีสุดซึ่งเปนผลเสียแกบริษัทฯ  หรือการกลาวหา การฟองรอง 
หรือการดําเนินคดีใด ๆ ท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงาน ฐานะทาง
การเงิน และราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ 

3.1.15 การสูญเสียสิทธิในการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีบางประการหรือการถูกเรียกเก็บ
ภาษีประเภทใหมจะเพิ่มภาระภาษีและทําใหกําไรของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ลดลง 

บจ. บีแอลซีพีไดรับสิทธิประโยชนจากการสงเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (“บีโอไอ”) 
สําหรับโรงไฟฟาบีแอลซีพี โดยไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับรายไดจากการประกอบกิจการท่ีไดรับการสงเสริม 
เต็มจํานวนเปนเวลา 8 ปนับจากวันท่ีบจ. บีแอลซีพี เร่ิมมีรายไดจากการประกอบกิจการที่ไดรับการสงเสริม ท้ังน้ี  
แมระยะเวลาการยกเวนภาษีเต็มจํานวนดังกลาวไดสิ้นสุดลงเม่ือวันท่ี 31 มีนาคม 2557 แตบจ. บีแอลซีพียังคงไดรับสิทธิ
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ในการลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับรายไดจากการประกอบกิจการท่ีไดรับการสงเสริม ในอัตรารอยละ 50 ของ
อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลนับจากเดือนเมษายน 2557 จนถึงเดือนมีนาคม 2562  

นอกจากน้ี บริษัทหงสาไดรับสิทธิประโยชนในการสงเสริมการลงทุนจากคณะกรรมาธิการสามัญประจําสมัชชา
แหงชาติของประเทศลาวโดยไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีบางประการเปนระยะเวลา 7 ป ภายหลังจากการเร่ิมเปด
ดําเนินการเชิงพาณิชยของหงสาหนวยท่ี 3  

อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาสิทธิประโยชนทางภาษีขางตนจะไมถูกเพิกถอนหรือยกเลิก หรือ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดและเง่ือนไขท่ีจําเปนสําหรับการไดรับการยกเวน
ภาษีและการไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี ซึ่งอาจสงผลใหการยกเวนภาษีหรือการไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาว
ถูกเพิกถอน อีกท้ังบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบจ. บีแอลซีพี และบริษัทหงสา จะไดรับหรือไดประโยชนจากการไดรับ
ยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาวหรือสิทธิการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิประโยชนทางภาษีท่ีคลายกันใน
อนาคต ซึ่งหากไมไดรับยกเวนภาษีหรือไมไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีดังกลาวแลว จะสงผลใหบจ. บีแอลซีพี และบริษัท
หงสาตองเสียภาษีสําหรับเงินไดสวนท่ีเคยไดรับยกเวนภาษีหรือไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี ทําใหบริษัทฯ มีคาใชจาย
ทางภาษีเพ่ิมขึ้นและความสามารถในการทํากําไร ลดลง ดังน้ัน การสูญเสียสิทธิในการไดรับยกเวนภาษีและสิทธิ
ประโยชนทางภาษีดังกลาวหรือการถูกเรียกเก็บภาษีประเภทใหมอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ 
บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา และสงผลกระทบตอฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

3.1.16 บริษัทฯ ถูกควบคุมโดยผูถือหุนรายใหญ 

กอนการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู เปนผูถือหุนใหญของบริษัทฯ ในสัดสวนรอยละ 100.00 ของจํานวน
หุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ (โดยมีผูถือหุนรายยอยอื่นอีก 3 ราย ถือหุนคนละ 1 หุนตามขอกําหนดของ
กฎหมาย) โดยภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู จะถือหุนในบริษัทฯ ไมนอยกวารอยละ 65.00 ของจํานวน
หุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ และจะยังคงมีอํานาจควบคุมบริษัทฯ โดยบมจ. บานปู ซึ่งเปนบริษัทแมน้ัน 
เปนหน่ึงในกลุมผูนําดานการผลิตถานหินในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค โดยดําเนินธุรกิจต้ังแตการสํารวจ การพัฒนา รวมถึง
การดําเนินการผลิตถานหินประเภทใหความรอน โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.1 นโยบายและ
ภาพรวมการประกอบธุรกิจ ดวยความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับบมจ. บานปู บริษัทฯ เชื่อวาบริษัทฯ จะไดรับประโยชน
จากการสนับสนุนทางธุรกิจจากบมจ. บานปู  

นอกจากน้ี บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาจางบริหาร (Management Service Agreement) กับ บมจ. บานปู โดย
ภายใตสัญญาดังกลาว บมจ. บานปู ในฐานะผูรับจางตามสัญญามีหนาท่ีใหคําปรึกษาและความชวยเหลือในดานตาง ๆ 
รวมถึงแตไมจํากัดเพียง (1) งานดานกฎหมาย (2) งานสาธารณสุข ความปลอดภัย สิ่งแวดลอมและชุมชน (3) การบริหาร
จัดการทางธุรกิจ (4) การจัดหาและการบริหารจัดการท่ัวไป (5) งานสารสนเทศ (6) งานทรัพยากรบุคคล (7) งานดาน
การเงิน (8) งานสื่อสารองคกร และ (9) การตรวจสอบภายในแกบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทฯ ไมสามารถดําเนินการตออายุ
สัญญาบริการหลักหลังจากส้ินสุดระยะเวลาของสัญญา ธุรกิจ การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

[นอกจากขอกําหนดการหามจําหนายหุนในชวงระยะเวลาท่ีกําหนดภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีตาม
ขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ และขอตกลงตามท่ีระบุไวใน [แผนการจัดจําหนายหุน – หุนท่ีสามารถขายไดในอนาคต
น้ัน] บมจ. บานปู ไมจําเปนตองคงสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ และบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบมจ. บานปู จะยังคง
ถือหุนของบริษัทฯ ตอไปหรือเปนระยะเวลานานเทาใด อยางไรก็ดี ผูไดมาซึ่งอํานาจควบคุมในบริษัทฯ ในสัดสวนรอยละ 



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 11 

25.00 ของสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนท้ังหมดของบริษัทฯ หรือมากกวาจากบมจ. บานปู มีหนาท่ีในการยื่นคําเสนอ
ซื้อหุนท้ังหมดท่ีจําหนายแลวของบริษัทฯ ตามกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของในประเทศไทย การลดสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ  
ของบมจ. บานปู หรือระดับความสัมพันธของบริษัทฯ กับบมจ. บานปู ท่ีลดลงไมวาดวยเหตุใดอาจสงผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ]  

3.1.17 ผลประโยชนของบมจ. บานปู อาจไมสอดคลองกับผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ 

ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี บมจ. บานปู จะถือหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนไมนอยกวารอยละ 65.00 
ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ ดังน้ัน ในฐานะที่เปนผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมกิจการของ
บริษัทฯ บมจ. บานปู ยอมมีอิทธิพลตอการเลือกต้ังกรรมการของบริษัทฯ และการอนุมัติขอเสนอและธุรกรรมท่ีเกี่ยวของ
กับบริษัทฯ บางประการ การตัดสินใจในการลงทุน การจายเงินปนผล และการจัดสรรอื่น ๆ ซึ่งจําเปนตองไดรับการอนุมัติ
โดยคะแนนเสียงขางมากของผูถือหุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี กรรมการ และผูบริหารอาวุโสจํานวนหนึ่งของบมจ. บานปู 
ยังดํารงตําแหนงเปนกรรมการหรือผูบริหารอาวุโสของบริษัทฯ อีกดวย  

อน่ึง ผลประโยชนของบมจ. บานปู อาจแตกตางหรือขัดกับผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ โดย 
บมจ. บานปู อาจใชสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและดําเนินการใด ๆ ในฐานะผูถือหุน ซึ่งอาจขัดแยงและไมสอดคลอง
กับผลประโยชนของผูถือหุนอื่น ท้ังน้ี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนของบมจ. บานปู จะสอดคลองกับ
ผลประโยชนของผูถือหุนอื่นของบริษัทฯ   

3.1.18 บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนผานโครงสรางการ
ลงทุนแบบทีเคซึ่งภายใตโครงสรางดังกลาวบริษัทฯ ไมอาจใชอํานาจควบคุมการดําเนินกิจการได 

ในปจจุบัน บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนจํานวน 5 โครงการ 
ไดแก โครงการโอลิมเปย โครงการนาริไอสึ โครงการมุกะวะ โครงการยาบูกิ และโครงการโอนามิผานโครงสรางการลงทุน
แบบทีเค และอยูในระหวางการจัดต้ังโครงสรางการลงทุนแบบทีเคสําหรับโครงการอวาจิ และโครงการฮิโนะ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ ขอ 2.3.1(ช) การลงทุนในโครงการผลิต
ไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยของบริษัทฯ ในประเทศญี่ปุน 

โครงสรางการลงทุนแบบทีเคเปนโครงสรางการรวมทุนแบบหน่ึงของประเทศญ่ีปุนภายใตสัญญาระหวางนัก
ลงทุนและผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งนักลงทุนจะลงทุน (ในรูปของเงินสดหรือทรัพยสินอื่น) 
ใหแกผูดําเนินกิจการ โดยนักลงทุนมีสิทธิไดรับสวนแบงกําไรท่ีไดจากการประกอบธุรกิจโดยผูดําเนินกิจการเปน
ผลตอบแทนการลงทุน ซึ่งภายใตกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศญี่ปุน ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค
และเจาหนาท่ี กรรมการ พนักงาน หรือตัวแทนของผูลงทุนไมสามารถท่ีจะบริหารหรือดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการ
ลงทุนแบบทีเค รวมทั้งไมมีอํานาจกระทําการเพ่ือผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคได นอกจากนี้  
ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคไมมีสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนในเร่ืองท่ีอยูภายใตอํานาจการตัดสินใจ
ของผูดําเนินกิจการ หรือไมมีสิทธิเขารวมในกระบวนการตัดสินใจตาง ๆ ของกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค 
อยางไรก็ดี ผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะมี (ก) สิทธิในการตรวจสอบผูดําเนินกิจการและกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งเปนสิทธิตามกฎหมาย และ (ข) สิทธิคัดคานในประเด็นท่ีสําคัญของกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเคบางประการซ่ึงอาจระบุไวในสัญญาโครงสรางการลงทุนแบบทีเคตราบเทาท่ีไมขัดตอ
กฎหมาย นอกเหนือจากกรณีดังกลาว ผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะมีดุลพินิจแตเพียงผูเดียวใน
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การบริหารกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ดังน้ัน หากผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคดําเนินการ
ใด ๆ ท่ีถือวามีอิทธิพลตอการบริหารและดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค หรือมีอํานาจในการกระทํา
การใดเพ่ือผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค มีความเปนไปไดสูงที่การดําเนินการดังกลาวจะกระทบตอ
ลักษณะของความเปน “หุนสวนท่ีไมมีสวนในการบริหารจัดการ” ภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ซึ่งอาจสงผลให 
ผูดําเนินกิจการและผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคสูญเสียผลประโยชนและขอไดเปรียบ (รวมถึง
ผลประโยชนทางภาษี) ท่ีควรจะไดรับภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค 

ท้ังน้ี เพ่ือใหเปนไปตามหลักการโดยท่ัวไปของโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ผูดําเนินกิจการภายใตโครงสราง
การลงทุนแบบทีเคจะตองเปนอิสระและไมอยูภายใตการควบคุมโดยผูลงทุนภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเค ในการนี้ 
บริษัทฯ จึงไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนของผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะสอดคลองกับ
ผลประโยชนของบริษัทฯ และผูดําเนินกิจการภายใตโครงสรางการลงทุนแบบทีเคอาจตัดสินใจหรือกระทําการใด ๆ ท่ีไม
สอดคลองกับผลประโยชนของบริษัทฯ ซึ่งสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.19 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคคลภายนอกในการกอสราง ดําเนินธุรกิจและ
บํารุงรักษาโรงไฟฟา 

โรงไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองใชเคร่ืองจักรและกระบวนการผลิตท่ีซับซอนอยางมาก 
ซึ่งโดยปกติ บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ บางแหงจะทําสัญญาเพ่ือวาจางบุคคลภายนอกใหดําเนินงานดานการ
กอสราง การดําเนินธุรกิจ และการบํารุงรักษาโรงไฟฟา ซึ่งถึงแมวาสัญญาท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เขาทํา
กับผูรับจางซึ่งเปนบุคคลภายนอกจะมีขอกําหนดเก่ียวกับคาปรับและขอกําหนดอื่น ๆ ท่ีจูงใจใหผูรับจางเหลาน้ีปฏิบัติ
หนาท่ีของตนอยางถูกตองภายในเวลาอันสมควร แตขอกําหนดดังกลาวมิไดทําใหความเสี่ยงท่ีผูรับจางจะไมสามารถ
ปฏิบัติตามสัญญาไดหมดไป อีกท้ังในสัญญาบางฉบับยังมีขอจํากัดความรับผิดของผูรับจางดวย ดังน้ัน บริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จึงอาจไมไดรับการชดเชยเต็มจํานวนหากมีความเสียหายท่ีเกิดขึ้นจากการท่ีผูรับจางไม
สามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนภายใตสัญญาได นอกจากน้ี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไมมีสิทธิท่ีจะไดรับ
คาชดเชยสําหรับความเสียหายทางออม เชน การสูญเสียกําไร หรือการหยุดชะงักของธุรกิจภายใตสัญญาท่ีทํากับ
บุคคลภายนอก เปนตน ดังน้ันหากผูรับจางของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตน
ภายใตสัญญาไดอยางเหมาะสม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน ฐานะทาง
การเงิน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.20 ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ประกอบกิจการผลิตไฟฟาในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน และ
ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาในประเทศญี่ปุน อีกท้ังยังมีรายไดเปนสกุลเงินตาง ๆ ซึ่งรวมถึงเงินบาท เงินดอลลารสหรัฐ 
เงินหยวน และเงินเยน 

การประกอบธุรกิจดวยสกุลเงินท่ีหลากหลายสงผลใหบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีความเส่ียงท่ีเกิด
จากความผันผวนของคาเงิน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางสกุลเงินตาง ๆ อาจสงผล
กระทบตอการแปลงคาเงินตางประเทศเปนเงินบาทซึ่งเปนสกุลเงินท่ีใชในการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี เม่ือ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เขาทําธุรกรรมดวยสกุลเงินตางประเทศ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนอาจ
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สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  ดังน้ัน ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนตามท่ีกลาวมาขางตนอาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.21 โครงสรางและขอกําหนดภายใตขอตกลงทางการเงินของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจ
กอใหเกิดความเส่ียง 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีความเส่ียงท่ีเกิดจากการกูยืม โดยในกรณีท่ีบริษัทฯ หรือกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ไมสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยหรือปฏิบัติตามเงื่อนไขอ่ืนของสัญญากูยืมได อาจสงผลใหบริษัทฯ 
หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองชําระคืนเงินกูยืมดังกลาว ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน รวมท้ังคาใชจายท่ีเกี่ยวของอื่น ๆ 
โดยทันที นอกจากน้ี เงินกูยืมบางสวนของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีทรัพยสินของบริษัทเจาของโครงการ
เปนหลักประกัน ซึ่งเหตุแหงการผิดนัดใด ๆ ของเงินกูยืมดังกลาวอาจจะสงผลใหผูใหกูสามารถบังคับชําระหน้ีเอากับ
หลักประกันได นอกจากน้ี หากสัญญากูยืมใด ๆ ของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีขอกําหนดใหถือเอาเหตุผิด
นัดตามสัญญาฉบับอื่นเปนเหตุผิดนัดตามสัญญา (Cross-default) และหากมีการใชสิทธิตามขอกําหนดดังกลาว จะทํา
ใหผลกระทบของการผิดนัดคร้ังน้ันเพ่ิมขึ้นและกอใหเกิดความเสียหายอยางรายแรงตอบริษัทฯ และกิจการรวมคาของ
บริษัทฯ 

3.1.22 บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยและ
ความเส่ียงจากการกูยืม 

เงินกูยืมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จํานวนหน่ึงอยูภายใตภาระดอกเบี้ยแบบลอยตัว ซึ่งแมวา
อัตราดอกเบ้ียในระยะหลังจะอยูในระดับท่ีตํ่า แตอัตราดอกเบี้ยดังกลาวอาจไมคงอยูในระดับท่ีตํ่าเชนน้ีตลอดไป โดยการ
เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญของอัตราดอกเบี้ยอางอิงอาจสงผลใหตนทุนการกูยืมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
สําหรับเงินกูยืมท่ีมีภาระดอกเบี้ยแบบลอยตัวหรือเงินกูยืมในอนาคตท่ีมีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีท่ีสูงกวาอัตราท่ีไดรับใน
ปจจุบันสูงขึ้นตามไปดวย และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.4.16 การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการ ขอ 16.17.3 
ความเส่ียงจากอัตราดอกเบ้ีย 

นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจตองพ่ึงพาเงินกูยืมจํานวนมากจากสถาบันการเงินและหนวยงานสินเชื่อเพ่ือการสงออก 
(Export credit agencies) เพ่ือการดําเนินโครงการในอนาคต ดังน้ัน ในสภาวะท่ีอัตราดอกเบ้ียเพ่ิมสูงขึ้น ตนทุนการกูยืม
ของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจเพ่ิมสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญซึ่งจะสงผลกระทบในทางลบตอผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจากโครงการของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ในอนาคต  

บริษัทฯ อาจไมสามารถจัดหาเงินกูยืมในอนาคตภายใตขอตกลงท่ียอมรับได หรืออาจไมสามารถจัดหาเงินกูยืม
ไดภายในเวลาท่ีเหมาะสม หรืออาจไมสามารถจัดหาไดเลย แมวาบริษัทฯ จะสามารถจัดหาเงินกูยืมไดในอนาคต  
การกูยืมดังกลาวก็อาจสงผลใหคาใชจายในการจัดหาเงินทุนเพ่ิมขึ้น ภาระผูกพันทางการเงินเพ่ิมขึ้น กระแสเงินสดเพ่ือ
การประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ลดลง และอาจเพ่ิมขอจํากัดตาง ๆ ในการดําเนินธุรกิจของ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ นอกจากน้ี การกูยืมเงินในอนาคตยังอาจจํากัดความสามารถของบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ ในการรับแรงกดดันจากการแขงขันและอาจทําใหธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของ
บริษัทฯ มีโอกาสที่จะประสบปญหาในสภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าไดงายขึ้น โดยหากในอนาคตบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาเงิน
กูยืมภายใตขอตกลงท่ีเปนท่ียอมรับได หรือภายในเวลาท่ีเหมาะสม หรือไมสามารถจัดหาเงินกูยืมได เหตุดังกลาวอาจ
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สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

3.1.23 อนุพันธทางการเงินที่บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาใชเพื่อลดความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนและ
อัตราดอกเบ้ีย อาจสงผลใหบริษัทฯ มีความเส่ียงและสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการ
ทํากําไรของบริษัทฯ 

บจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสามีความเส่ียงดานอัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบ้ียอันเกิดจากเงินฝากธนาคาร 
ลูกหน้ีการคา เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น ๆ รวมทั้งเงินกูยืมจากธนาคารท่ีเปนสกุลเงินตางประเทศ โดยบจ. บีแอลซีพี
และบริษัทหงสาใชอนุพันธทางการเงินหลายประเภทเพ่ือบริหารความเส่ียงจากอัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบี้ย
ดังกลาวแทนการคาดคะเน เชน สัญญาซื้อขายเงินสกุลตางประเทศลวงหนา สัญญาแลกเปลี่ยนสกุลเงิน และสัญญา
แลกเปลี่ยนอัตราดอกเบ้ีย เปนตน อยางไรก็ดี อนุพันธทางการเงินเหลาน้ีอาจไมสามารถลดความเส่ียงท่ีเกี่ยวของไดเสมอ
ไป  

นอกจากน้ี การใชอนุพันธทางการเงินยังอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบไดในบางสถานการณ เชน  

(ก) อนุพันธทางการเงินท่ีบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสาใชอาจไมสอดคลองกับความเส่ียงท่ีคาดวาจะ
เกิดขึ้นโดยตรง หรืออาจไมเกี่ยวของเลย 

(ข) ระยะเวลาและจํานวนของอนุพันธทางการเงินอาจไมสอดคลองกับระยะเวลาและจํานวนของหน้ีท่ี
เกี่ยวของ 

(ค) คูสัญญาของอนุพันธทางการเงินอาจไมปฏิบัติหนาท่ีตามสัญญา หรืออันดับความนาเชื่อถือของ
คูสัญญาอาจลดลง สงผลใหสภาพคลองในการขายหรือโอนอนุพันธทางการเงินน้ันลดลง และ 

(ง) ราคาของอนุพันธทางการเงินอาจถูกปรับเปลี่ยน จากการเปล่ียนแปลงของมูลคายุติธรรมของ
อนุพันธทางการเงินดังกลาวตามมาตรฐานทางบัญชี ซึ่งอาจทําใหบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา
ประสบภาวะขาดทุน 

นอกจากนี้ คาใชจายในการทําธุรกรรมที่เกี่ยวกับอนุพันธทางการเงินขึ้นอยูกับการประมาณการอัตราดอกเบ้ีย 
ณ เวลาท่ีเขาทําธุรกรรมนั้น ๆ และความผันผวนอยางมีนัยสําคัญใด ๆ ในตลาดอาจทําใหอนุพันธทางการเงินไมมีมูลคา
หรือมีสัดสวนท่ีไมคุมกับคาใชจายในการทําธุรกรรมที่มีมูลคาสูง ซึ่งอาจทําใหความเสี่ยงทางการเงินของบจ. บีแอลซีพี 
และบริษัทหงสาเพ่ิมสูงขึ้น  

ปจจัยใด ๆ ท่ีกลาวมาขางตนน้ีจึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของบจ. บีแอลซีพีและบริษัทหงสา 

3.1.24 การปฏิบัติตามกฎหมายและกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับสุขภาพ ความปลอดภัย และส่ิงแวดลอม และ
กฎหมายหรือกฎเกณฑอื่นๆ รวมทั้งการเปล่ียนแปลงของกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาว อาจ
กอใหเกิดคาใชจายจํานวนมากแกบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อยูภายใตกฎหมายและกฎเกณฑเกี่ยวกับสุขภาพ 
ความปลอดภัย และสิ่งแวดลอม รวมถึงกฎหมายหรือกฎเกณฑอื่น ๆ ของประเทศที่บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ดําเนินธุรกิจอยู โดยกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาวควบคุมเร่ืองตาง ๆ รวมถึงการระบายส่ิงเจือปนในอากาศ การระบาย
นํ้าท้ิง การจัดการขยะมูลฝอยและขยะอันตราย และการใช การผสม การจัดการ การจําหนาย และการขนสงวัตถุอันตราย 
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อน่ึง กฎหมายและกฎเกณฑท่ีใชบังคับกับโครงการของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจขึ้นอยูกับการพิจารณา
ของฝายการเมืองซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ และผลกระทบทางสิ่งแวดลอม
ของโครงการใหมมักเปนท่ีสนใจของสาธารณชน 

เพ่ือใหบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ สามารถดําเนินการใหสอดคลองกับกฎหมายและกฎเกณฑ ท่ีใช
บังคับและคงไวซึ่งการดําเนินธุรกิจในปจจุบันได หากในอนาคตมีกฎหมายและกฎเกณฑดานสิ่งแวดลอมท่ีกําหนดขึ้นใหม
หรือท่ีเขมงวดมากขึ้น หรือมีการเปลี่ยนแปลงการปรับใช การตีความ หรือการบังคับใชกฎเกณฑท่ีมีอยูในปจจุบันท่ี
เขมงวดขึ้นโดยรัฐ หรือมีการเปล่ียนแปลงในลักษณะอืน่ ๆ อาจสงผลใหคาใชจายเพ่ือการลงทุน คาใชจายดําเนินงาน และ
คาใชจายเพ่ือการปฏิบัติใหเปนไปตามกฎหมายเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ หรือสงผลใหเกิดเงื่อนไขท่ีเปนการหามหรือจํากัด
การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจจํากัดความสามารถ
ในการนําเงินทุนของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไปใชในกิจการอื่น ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ  
ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ นอกจากน้ัน หากบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามกฎเกณฑดาน
สิ่งแวดลอมไดยังอาจกอใหเกิดความเสียหายตอชื่อเสียง หรือถูกปรับ หรือไดรับบทลงโทษในทางแพงหรือทางอาญา 
รวมท้ังอาจเกิดขอเรียกรองเพ่ือคาเสียหายทางดานสิ่งแวดลอม หนาท่ีในการเยียวยาแกไข การเพิกถอนการอนุญาตดาน
สิ่งแวดลอม หรือการสั่งปดโรงไฟฟาชั่วคราวหรือถาวรอีกดวย 

3.1.25 การเผยแพรขอมูลในทางลบหรือการประทวงอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

ในปจจุบัน ระดับความกังวลของสาธารณชนเกี่ยวกับผลกระทบของโรงไฟฟาตอสภาพแวดลอม ชุมชน และ
สิ่งแวดลอมมีเพ่ิมมากขึ้น โดยองคกรเอกชน (NGOs) มีการวิพากยวิจารณถึงอุตสาหกรรมพลังงานอยูบอยครั้ง ท้ังน้ี 
แมวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะพยายามดําเนินธุรกิจดวยความรับผิดชอบตอสังคม แตหากมีการเผยแพร
ขอมูลในทางลบเก่ียวกับอุตสาหกรรมพลังงานหรือการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ เปน 
การเฉพาะโดยองคกรเอกชนก็อาจสงผลกระทบในทางลบตอชื่อเสียงและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ หรือความสัมพันธระหวางบริษัทฯ กับชุมชนในพ้ืนท่ีซึ่งบริษัทฯ ไดดําเนินธุรกิจอยู 

ผลกระทบในทางลบตอสิ่งแวดลอมท่ีมิไดคาดการณไวลวงหนาใด ๆ อันเกิดจากการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจทําใหองคกรเอกชนและชุมชนทองถิ่นดําเนินการประทวงตอตานบริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ อยางไรก็ดี บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะดําเนินการอยางตอเน่ือง เพ่ือสนับสนุนใหเกิด
ความสัมพันธอันดีกับชุมชนทองถิ่นเหลาน้ีผานโครงการตาง ๆ ท่ีจัดใหมีขึ้นเพ่ือชุมชนทองถิ่นดังกลาว แมวาบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ จะเชื่อม่ันวาบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดรักษาความสัมพันธอันดีกับชุมชน
ทองถิ่นตลอดมา ชื่อเสียง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ก็ยังอาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญไดหากเกิดเหตุการณดังกลาว 

3.1.26 ภัยธรรมชาติและปจจัยประการอื่นอาจกอใหเกิดอุบัติเหตุหรือการหยุดชะงักของธุรกิจ ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ   

การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ อยูภายใตความเส่ียงท่ีเกิดจากภัยธรรมชาติ เชน พายุไตฝุน อุทกภัย แผนดินไหว 
และภูเขาไฟระเบิด เปนตน โดยบริษัทฯ กําหนดมาตรการปองกันภัยธรรมชาติดังกลาวในการออกแบบ กอสราง และ
ดําเนินงานของโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาภัยธรรมชาติหรือ
เหตุการณอื่น ๆ เชน ความลมเหลวของระบบ การชํารุดบกพรองของอุปกรณ ความเสี่ยงท่ีไมอาจทราบไดในขณะนี้ หรือ
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ขอผิดพลาดอื่นใดที่เกิดจากการกระทําของบุคคล จะไมกอใหเกิดอุบัติเหตุหรือการหยุดชะงักของธุรกิจ ท้ังน้ี บริษัทฯ  
ไดนํามาตรการรักษาความปลอดภัยมารวมไวเปนสวนหน่ึงของการออกแบบส่ิงกอสรางและสถานท่ีต้ังของบริษัทฯ รวมท้ัง
ไดดําเนินการใหมีมาตรการเพ่ือปองกันเหตุตาง ๆ อยางไรก็ดี เชนเดียวกับมาตรการรักษาความปลอดภัยอื่นซึ่งมี
วัตถุประสงคเพ่ือรับมือกับปจจัยคุกคามภายนอก บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวามาตรการดังกลาวจะไดผลในทุกกรณี  

ในกรณีท่ีมีอุบัติเหตุเกิดขึ้นแกโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาใด ๆ ของบริษัทฯ  และไมวาอุบัติเหตุดังกลาวจะ
เกิดจากภัยธรรมชาติหรือเหตุปจจัยอื่น ธุรกิจของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักลง และบริษัทฯ อาจตองรับผิดชอบตอการ
บาดเจ็บ เสียชีวิต ความเสียหายแกทรัพยสิน มลภาวะทางส่ิงแวดลอม หรือความเสียหายอื่นใดที่เกิดจากเหตุการณน้ัน ๆ 
หรืออาจถูกสอบสวน ดําเนินกระบวนการทางกฎหมาย และถูกฟองรองเรียกคาเสียหายท่ีเกิดขึ้นจากอุบัติเหตุดังกลาว ซึ่ง
อุบัติเหตุท่ีเกิดขึ้นจากปจจัยหรือภัยธรรมชาติดังกลาวอาจกอใหเกิดความเสียหายรายแรง และบุคคลท่ีเกี่ยวของอื่น ๆ 
อาจพยายามเรียกรองใหบริษัทฯ ตองรับผิดตอเหตุการณเหลาน้ัน เพราะมาตรการปองกันท่ีบริษัทฯ ใชอยูไมเพียงพอ ซึ่ง
อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

3.1.27 การเปล่ียนแปลงของสภาพอากาศอาจสงผลกระทบตอโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ 
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

ผลของการเปลี่ยนแปลงสภาพอากาศทั่วโลกอาจกระทบตอแหลงนํ้าของบริษัทฯ โดยนํ้ายังเปนวัตถุดิบท่ีสําคัญ
ในการผลิตไฟฟาและไอนํ้า เชน โรงไฟฟาหงสาใชนํ้าจากทะเลสาบและเขื่อนในบริเวณใกลเคียงในการผลิตไอนํ้าสําหรับ
กระบวนการผลิตไฟฟา เชนเดียวกับโรงไฟฟาพลังงานรวมในประเทศจีนท่ีใชนํ้าในกระบวนการผลิตไฟฟา ดังน้ัน ปญหา
การขาดแคลนน้ําเน่ืองจากภัยแลงหรือปจจัยอื่นซึ่งเปนผลมาจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศ อาจกอใหเกิดการ
หยุดชะงักในกระบวนการผลิตไฟฟาและไอนํ้าของบริษัทฯ ซึ่งอาจเปนเหตุใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังลงทุนในโครงการทีเคท่ีลงทุนในโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุน ซึ่งการ
เปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศอาจสงผลกระทบตอปริมาณกระแสไฟฟาท่ีผลิตไดและรายไดของโครงการดังกลาวซึ่งอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอสวนแบงกําไรที่บริษัทฯ จะไดรับ เชน ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพอากาศในแต
ละปอาจทําใหความเขมแสงในแตละปไมคงท่ี ซึ่งจะสงผลใหกระแสไฟฟาท่ีผลิตไดมีปริมาณนอยกวาท่ีคาดการณไวและ
ทําใหรายไดจากการจําหนายไฟฟาของโครงการลดลง ซึ่งเหตุการณดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลตอบแทนที่
บริษัทฯ จะไดรับ 

3.1.28 การประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจไมเพียงพอหรือไมสามารถจัดหาไดใน
อนาคต ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

บริษัทฯ เชื่อวา บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดจัดใหมีการประกันภัยในระดับท่ีเหมาะสมสําหรับ
โรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาในประเทศไทย ประเทศลาว และประเทศจีน และบริษัทฯ เชื่อวาผูดําเนินกิจการภายใต
โครงสรางการลงทุนแบบทีเคจะจัดใหมีการประกันภัยของโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุนอยาง
เพียงพอ อยางไรก็ดี ความคุมครองของการประกันภัยขางตนอาจไมเพียงพอหรือไมสามารถจัดหาไดในอนาคต อีกท้ัง
บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาความคุมครองของการประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ จะเพียงพอ
ตอความสูญเสียและคาเสียหายอันเน่ืองมาจากเหตุการณใด ๆ นอกจากนี้ หากโรงไฟฟาไดรับความเสียหายในสวนท่ี
ไมไดรับการประกันภัยเปนจํานวนมาก หรือความเสียหายในสวนท่ีมีการประกันภัยน้ันเกินกวาความคุมครองของ 
การประกันภัยท่ีมีอยู หรือไมไดรับความคุมครองภายใตกรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 17 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจตองจัดสรรเงินทุนเพ่ิมเติมเพ่ือใหครอบคลุมถึงความเสียหายเหลาน้ัน ซึ่งอาจ
ทําใหธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบทางลบ 

นอกจากน้ี การประกันภัยของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ขึ้นอยูกับการตออายุรายป ท้ังน้ีมีปจจัย
หลายประการท่ีอาจสงผลกระทบตอสภาวะตลาด และสงผลตอเน่ืองไปถึงความคุมครองของการประกันภัยและระดับเบี้ย
ประกันของกรมธรรม อีกท้ัง ความคุมครองของการประกันภัยยังขึ้นอยูกับขอยกเวน ขอจํากัด และเงื่อนไขการรับผิดใน
สวนแรกบางประการ ดังน้ัน หากความคุมครองของประกันภัยลดลงอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ และกิจการรวมคา 
ของบริษัทฯ อาจตองเผชิญกับความเสี่ยงบางประการท่ีประกันภัยไมสามารถคุมครองได และหากเบี้ยประกันสําหรับ
ความคุมครองของการประกันภัยในโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาเหลาน้ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ และกิจการ
รวมคาของบริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายสําหรับความคุมครองดังกลาวในจํานวนท่ีสูงขึ้น หรืออาจจําเปนตองตัดสินใจท่ี
จะลดความคุมครองลง ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.1.29 การเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีอาจสงผลกระทบตอธุรกิจของบริษัทฯ โดยเครื่องมือหรือโครงการ
ผลิตไฟฟาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจมีความสามารถในการแขงขันลดลงหรือ
ลาสมัย 

ความสําเร็จในอนาคตของบริษัทฯ สวนหน่ึงขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ในการตอบสนองตอความกาวหนาทางเทคโนโลยี รวมถึงมาตรฐานและวิธีปฏิบัติของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาท่ีเกิดขึ้น
ใหมไดอยางคุมคาและทันเวลา เน่ืองจากราคาตนทุนคาเชื้อเพลิงท่ีสูงทําใหโรงไฟฟาหรือเครื่องมืออุปกรณยุคใหมซึ่งมี
อัตราการใชเชื้อเพลิงตํ่ากวามีความสามารถในการแขงขันมากกวาโรงไฟฟาแบบเดิม ซึ่งอาจทําใหบริษัทฯ และกิจการรวม
คาของบริษัทฯ ตองมีคาใชจายเพ่ือการลงทุนเพ่ือปรับปรุงเทคโนโลยีใหดีขึ้น นอกจากน้ี การผลิตไฟฟาพลังงานทางเลือก
ท่ีเกิดขึ้นโดยอาศัยความกาวหนาทางเทคโนโลยีท้ังในปจจุบันหรือในอนาคต เชน เซลลแสงอาทิตย พลังงานลม และ
เคร่ืองกําเนิดไฟฟาขนาดเล็ก อาจกอใหเกิดแหลงกําเนิดไฟฟาทางเลือก ดังน้ัน หากบริษัทฯ หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ไมสามารถปรับตัวตามสภาวะตลาด ความตองการของลูกคา หรือเทคโนโลยีท่ีเปลี่ยนแปลงไปภายในระยะเวลาท่ี
เหมาะสม ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบ 

3.1.30 ความสําเร็จของบริษัทฯ ในระยะยาวพึ่งพาความสามารถของบริษัทฯ ในการจูงใจและรักษาไวซึ่ง
บุคลากรที่สําคัญไดอยางเพียงพอ 

บริษัทฯ พ่ึงพาผูบริหารระดับสูงและผูบริหารท่ีสําคัญในการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจ ในกรณีท่ี
บุคลากรดังกลาวลาออกหรือไมสามารถปฏิบัติหนาท่ีของตนได บริษัทฯ อาจไมสามารถหาบุคลากรที่มีความเหมาะสมมา
แทนไดภายในระยะเวลาอันสมควรหรือไมสามารถหาไดเลย ซึ่งหากเหตุการณดังกลาวเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบใน 
ทางลบอยางมีนัยสําคัญตอความสามารถในการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจของบริษัทฯ  

นอกจากน้ี ธุรกิจของบริษัทฯ ตองอาศัยแรงงานเปนจํานวนมาก อีกท้ังการจัดจางผูบริหารและผูเชี่ยวชาญใน
ธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ มีการแขงขันสูง โดยบุคคลท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมน้ันมีอยูอยางจํากัด 
ดังน้ัน ผลการดําเนินงานในอนาคตของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ใน
การสรรหา จางงาน และรักษาไวซึ่งบุคลากรทางดานเทคนิค ฝายสนับสนุน ฝายขาย และบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสม
อื่น ๆ โดยความพยายามในการรักษาหรือจูงใจบุคลากรที่สําคัญของบริษัทฯ อาจสงผลใหเกิดคาใชจายท่ีเพ่ิมขึ้นอยาง 
มีนัยสําคัญ หากบริษัทฯ ไมสามารถจูงใจหรือรักษาไวซึ่งบุคลากรดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินกิจการตามท่ีวางแผนไวและตอธุรกิจของบริษัทฯ โดยท่ัวไป 
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3.1.31 การเติบโตอยางรวดเร็วของธุรกิจของบริษัทฯ อาจสงผลใหความตองการผูบริหารและทรัพยากรอื่น
ของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ  

การเติบโตทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจมีผลกระทบตอทรัพยากรบุคคล ความสนใจของผูบริหาร และทรัพยากร
อื่น ๆ รวมท้ังทําใหบริษัทฯ จําเปนตองปรับปรุงความสามารถในการบริหารความเส่ียง และการใชระบบท่ีเกี่ยวของใหเกิด
ประโยชนสูงสุดอยูเสมอ ซึ่งอาจทําใหทรัพยากรดานการจัดการ การดําเนินการ และการเงินของบริษัทฯ ขาดแคลนอยาง 
มีนัยสําคัญ นอกจากน้ี การรวมสินทรัพยหรือธุรกิจใหมเขากับแนวทางการดําเนินงานของบริษัทฯ และการบริหารจัดการ
สินทรัพยหรือธุรกิจดังกลาวอยางเหมาะสม อาจกอใหเกิดความลาชา คาใชจาย และปญหาในการดําเนินการท่ีมิอาจ
คาดการณได โดยเฉพาะอยางยิ่ง สําหรับธุรกิจใหมท่ีไมมีประสบการณเพียงพอ นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจเผชิญกับปญหาท่ี
ไมคาดคิดหรืออุปสรรคในการดําเนินงานรวมกัน หรืออาจมีความเห็นท่ีไมสอดคลอง หรือผลประโยชนท่ีขัดแยงกันกับ
กิจการรวมคาหรือหุนสวนท่ีเปนพันธมิตรทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือผูถือหุนอื่น ๆ ของโครงการที่บริษัทฯ ไดเขาซื้อหรือ
ลงทุนอีกดวย  

3.1.32 สงครามหรือการกอการรายอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

การโจมตีหรือตอสูทางทหารไมวาในพ้ืนท่ีหรือภูมิภาคใดในโลกอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงการท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจถูกบังคับใหตองเพ่ิม
มาตรการดานความปลอดภัย ตลอดจนการหยุดชะงักของตลาดหรือการจัดหาวัตถุดิบ การสูญเสียทรัพยสิน และลูกจาง 
นอกจากน้ี ความผันผวนในตลาดการเงินอันเน่ืองมาจากสงครามอาจสงผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ และ
กิจการรวมคาของบริษัทฯ ในการระดมทุน หรืออาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอตลาดการแลกเปล่ียนเงินตรา  

นอกจากนี้ เชนเดียวกับบริษัทอื่นท่ีมีโรงงานหรือสิ่งกอสรางทางอุตสาหกรรมขนาดใหญ โรงไฟฟาและ
สิ่งกอสรางท่ีเกี่ยวของของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ อาจตกเปนเปาหมายของการกอการราย โดยความ
เสียหายตาง ๆ ท่ีเกิดขึ้นตอสิ่งกอสรางท่ีเปนโครงสรางพ้ืนฐาน เชน โรงไฟฟา หรือสายสงและจําหนายไฟฟา รวมท้ังการ
บาดเจ็บของลูกจาง อาจสงผลกระทบในทางลบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดังน้ัน  
หากการผลิตหรือจําหนายไฟฟาของบริษัทฯ หรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองหยุดชะงักลง อาจสงผลใหรายไดลดลง
และกอใหเกิดคาใชจายท่ีเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญเพ่ือทดแทน ซอมแซม หรือประกันทรัพยสินของบริษัทฯ ซึ่งอาจสงผล
กระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

3.1.33 บริษัทฯ ไมมีการประกอบธุรกิจหลัก รายไดของบริษัทฯ สวนใหญขึ้นอยูกับเงินปนผลจากบริษัทยอย
และกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ประกอบธุรกิจโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding company) โดยมีรายไดหลักมาจากเงินปนผลจาก 
บริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ และไมมีการประกอบธุรกิจท่ีกอใหเกิดรายไดในจํานวนท่ีมีนัยสําคัญเปนของ
ตนเอง ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานและความสามารถในการจายเงินปนผลของ
บริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดวยเหตุน้ี บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงเกี่ยวกับการดําเนินงานและความสามารถใน
การจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ  

ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ จึงมีนัยสําคัญตอผลกําไรท้ังหมดของ
บริษัทฯ และหากบริษัทยอยหรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตองเผชิญกับอุปสรรคในการดําเนินงานแลว ผลการ
ดําเนินงานโดยรวมของบริษัทฯ ยอมจะไดรับผลกระทบโดยตรงดวย ท้ังน้ี บริษัทยอย มีนโยบายในการจายเงินปนผล
ใหแกผูถือหุนในอัตราไมตํ่ากวารอยละ 50 ของกําไรสุทธิของงบการเงินรวมหลังหักเงินสํารองตาง ๆ ทุกประเภทท่ี
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กฎหมายและบริษัทฯ ไดกําหนดไว โดยกิจการรวมคาของบริษัทฯ ไดแก บจ. บีแอลซีพีมีนโยบายจะประกาศจายปนผล
ใหแกผูถือหุนทุกรอบระยะเวลาครึ่งปจากกําไรหลังหักสํารองตาง ๆ ท่ีสามารถจายไดท้ังหมด (unrestricted earning) 
บริษัทหงสามีนโยบายจะประกาศจายปนผลใหแกผูถือหุนทุกรอบระยะเวลาหกเดือนจากผลกําไรท่ีสามารถจายไดในแต
ละรอบปบัญชี ท้ังน้ี ขึ้นอยูกับกฎเกณฑและกฎหมาย รวมถึงขอสัญญาท่ีเกี่ยวของ และบริษัทซานซีลูกวงมีนโยบายการ
จายเงินปนผลทุกรอบปจากกําไรสุทธิภายหลังภาษีและเงินสํารองตามกฎหมายใหแกผูถือหุนตามสัดสวนการถือหุน โดย
ท่ีอัตราการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ตามจริงจะขึ้นอยูกับรายได ฐานะทางการเงิน 
กระแสเงินสด ความตองการเงินทุนหมุนเวียน และคาใชจายเพ่ือการลงทุนของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ในอนาคต ซึ่งในหลายกรณีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ อยางไรก็ดี การจายเงินปนผลจะกระทําไดในจํานวนท่ีไม
เกินกําไรสะสมตามท่ีปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ และตองเปนไปตาม
กฎหมายท่ีเกี่ยวของดวย 

นอกจากน้ี เงินปนผลท่ีบริษัทฯ จะจัดสรรใหแกผูถือหุนของบริษัทฯ น้ันจะจัดสรรจากกําไรสุทธิตามท่ีปรากฏใน
งบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ่งจะขึ้นอยูกับความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ท้ังน้ี เน่ืองดวยเงินปนผลท่ีจายโดยบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ น้ันคิดเปนรายไดเกือบท้ังหมด
ของบริษัทฯ ตามท่ีปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทยอยหรือกิจการรวมคาของบริษัทฯ  
ไมสามารถจายเงินปนผลใหแกบริษัทฯ ไดตามนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
อันเปนผลมาจากผลการดําเนินงานท่ีติดลบของบริษัทยอยและกิจการรวมคาของบริษัทฯ ในชวงระยะเวลาใดเวลาหน่ึง 
หรือเน่ืองจากเหตุผลทางธุรกิจอื่น ๆ เชน ความจําเปนในการสํารองเงินทุนเพ่ือการขยายธุรกิจหรือการชําระคืนหน้ีเงินกู 
ความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทฯ ยอมจะไดรับผลกระทบไปดวย 

3.1.34 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจายเงินปนผลในอนาคตขึ้นอยูกับขอจํากัดจากการลงทุนของ
บริษัทฯ  

จํานวนการจายเงินปนผลของบริษัทฯ ในอนาคต (หากมี) จะขึ้นอยูกับ กระแสเงินสด และภาระการลงทุนของ
บริษัทฯ และบริษัทยอย รวมถึงขอกําหนดทางกฎหมายและความจําเปนอื่น ๆ บริษัทฯ อาจไมสามารถจายเงินปนผล และ
คณะกรรมการของบริษัทฯ อาจไมเสนอใหมีการจายเงินปนผล รวมท้ังผูถือหุนของบริษัทฯ อาจไมอนุมัติการจายเงิน 
ปนผลเชนวา นอกจากนี้ การจายเงินปนผลของบริษัทฯ อาจถูกจํากัดโดยขอตกลงภายใตสัญญาสินเชื่อทางการเงิน 
ในอนาคต หรือบริษัทฯ อาจมีคาใชจายหรือภาระผูกพันท่ีอาจทําใหเงินสดที่มีอยูสําหรับการจายเงินปนผลลดลงหรือ 
หมดสิ้นไป ดังน้ี หากบริษัทฯ ไมจายเงินปนผลสําหรับหุนของบริษัทฯ ผูถือหุนอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หุนของบริษัทฯ เวนแต ผูถือหุนจะขายหุนของบริษัทฯ ไดในราคาท่ีสูงกวาราคาท่ีซื้อหุนน้ันมา 

นอกจากน้ี พรบ. บริษัทมหาชนจํากัดและขอบังคับของบริษัทฯ ไดกําหนดวาบริษัทฯ ไมสามารถจายเงิน 
ปนผลไดหากบริษัทฯ มีขาดทุนสะสม แมวาบริษัทฯ จะมีกําไรสุทธิในปน้ัน ๆ ก็ตาม อีกท้ังในกรณีท่ีบริษัทฯ มีกําไรสุทธิใน
ปใด ๆ บริษัทฯ จําเปนตองจัดสรรกําไรเปนทุนสํารองไมนอยกวารอยละ 5 ของกําไรสุทธิประจําปหักดวยยอดรวมขาดทุน
สะสมท่ียกมา จนกวาทุนสํารองท้ังหมดจะมีจํานวนรอยละ 10 ของทุนจดทะเบียนของบริษัทฯ ดังน้ัน หากบริษัทฯ  
ไมสามารถทํากําไรไดเพียงพอหรือหากบริษัทฯ เห็นสมควรเปนประการอื่นแลว บริษัทฯ อาจไมจายเงินปนผลในอนาคต  
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3.2 ความเส่ียงเก่ียวกับประเทศที่บริษัทฯ ดําเนินธุรกิจอยู 

3.2.1 สภาวะทางเศรษฐกิจ การเมือง สังคม และกฎหมายโดยทั่วไปในประเทศที่บริษัทฯ และกิจการรวมคา
ของบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจอยูอาจเปล่ียนแปลงไปในทางลบ 

บริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจหรือมีการลงทุนในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน 
และประเทศญี่ปุน ซึ่งมีการพัฒนาอยางรวดเร็วของชุมชนทองถิ่น เศรษฐกิจ และโครงสรางทางกฎหมายและการปกครอง 
สงผลใหความสําเร็จของบริษัทฯ บางสวนขึ้นอยูกับความสามารถของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ท่ีจะปรับตัว
และดําเนินการเพ่ือใหประสบความสําเร็จทามกลางสภาวะของเศรษฐกิจ กฎหมาย สังคม และการเมืองท่ีแตกตางกัน 
โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความเส่ียงดานการเงินท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ น้ัน 
ประกอบไปดวยความเสี่ยงดานสภาพคลอง เงินเฟอ การปรับลดคาเงิน ขอจํากัดในการแลกเปลี่ยนเงินตรา และอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีผันผวน ตลอดจนความเส่ียงท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีคาดหมายไดของการผิดนัดชําระหนี้ของประเทศอันเปนผล
มาจากการขาดดุลอยางมีนัยสําคัญหรือความไมม่ันคงทางการเมือง นอกจากน้ี การแทรกแซงทางเศรษฐกิจของรัฐบาลใน
บางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของสภาวะทางเศรษฐกิจ การเมือง สังคม และกฎหมาย (เชน การเปล่ียนแปลงอยาง 
มีนัยสําคัญดานนโยบายการแลกเปล่ียนเงินตรา) อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ 
ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ  

3.2.2 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการกอการรายและความไมม่ันคงในระดับระหวาง
ประเทศและในระดับภูมิภาค 

การกอการรายซึ่งมีเปาหมายอยูในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต หรือภูมิภาคอื่น ๆ ขาวลือหรือการคุกคาม
จากการกอการรายหรือสงคราม ความขัดแยงท่ีเกิดขึ้นและการคาขายท่ีหยุดชะงักอาจสงผลกระทบตอผูจัดหาวัตถุดิบ
หรือลูกคาของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ซึ่งสวนใหญอยูในประเทศไทย ประเทศลาว ประเทศจีน และ
ประเทศญี่ปุน เหตุการณดังกลาวจึงอาจสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ ดวย  

นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงทางดานการเมืองหรือเศรษฐกิจท่ีเกี่ยวของกับวิกฤติการณดังท่ีกลาวขางตนยังอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจในภูมิภาค และสามารถสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อีกดวย  

3.2.3 บริษัทฯ ตองเผชิญกับความเส่ียงเก่ียวกับการแพรของโรคระบาด 

บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญเน่ืองมาจากการแพรของโรคระบาด หรือความกังวลวา
จะเกิดเหตุการณดังกลาวขึ้น โดยในป 2547 ไดเกิดการระบาดของไวรัส H5N1 หรือท่ีรูจักกันในช่ือ “ไขหวัดนก” ขึ้นใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตและภูมิภาคอื่น ๆ สงผลใหมีผูเสียชีวิตท่ัวโลก และสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอ
เศรษฐกิจในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต  

นอกจากน้ี ยังมีการระบาดของไวรัส H1N1 ซึ่งรูจักกันท่ัวไปในชื่อ “ไขหวัดหมู” ในประเทศเม็กซิโกในเดือน
เมษายนป 2552 และแพรกระจายสูหลายประเทศในภูมิภาคเอเชีย และการระบาดของโรคมือเทาปากซึ่งมีรายงานวา
เกิดขึ้นในประเทศแถบเอเชียตะวันออกเฉียงใตต้ังแตชวงตนป 2555 เปนตนมา รวมถึงมีการรายงานถึงการไดรับเชื้อและ
การเสียชีวิตของมนุษยท่ีไดรับการยืนยันแลว โดยเฉพาะอยางยิ่งในเด็ก ดังน้ี หากการระบาดของไวรัสขางตนหรือไวรัส 
อื่น ๆ ท่ีมีความรายแรง ซึ่งรวมถึงโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง หรือ “ซารส” และโรคทางเดินหายใจตะวันออก
กลาง หรือ “เมอรส” ไดแพรระบาดหรือมีความรายแรงเพ่ิมมากขึ้นในประเทศท่ีบริษัทฯ และกิจการรวมคาของบริษัทฯ 
ดําเนินธุรกิจอยู ยอมจะสงผลกระทบในทางลบตอกิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศดังกลาว และอาจสงผลกระทบในทาง
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ลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากน้ี การแพรระบาดของโรค
ระบาดใด ๆ ในอนาคต ยังอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อีกดวย 

3.2.4 กฎหมายและกฎเกณฑในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศลาวมีความไมแนนอน 

ภายใตนโยบายและมาตรการดานพลังงานของรัฐบาลลาวในปจจุบันซึ่งมุงหวังใหมีการเพ่ิมขึ้นของอัตราการ
เขาถึงไฟฟาภายในประเทศและรายไดของรัฐบาลจากการสงออกไฟฟาใหแกประเทศเพ่ือนบาน รัฐบาลลาวไดบังคับใช
กฎหมายและกฎเกณฑหลายฉบับท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟา เชน กฎหมายเก่ียวกับการสงเสริมการลงทุน 
(2552) กฎหมายพลังงานไฟฟา (2554) กฎหมายแร (2554) กฎหมายคุมครองส่ิงแวดลอม (2555) และกฎหมายนํ้าและ
แหลงนํ้า (2539) เปนตน โดยกฎหมายพลังงานไฟฟาและกฎหมายแรเปนกฎหมายสองฉบับหลักท่ีควบคุมโครงการตาง ๆ 
ของบริษัทฯ ในประเทศลาว โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.2.8 ขอมูลสําคัญอื่น ขอ 2.2.8.2 อุตสาหกรรม
พลังงาน โดยในอนาคต รัฐบาลลาวอาจเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎเกณฑท่ีสําคัญเพ่ิมมากขึ้น หรือแกไขกฎหมายและ
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาท่ีมีอยูในปจจุบันซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ  

3.2.5 สภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม รวมถึงนโยบายของรัฐบาล กฎหมาย และกฎเกณฑใน
อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศจีน อาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ  

ประเทศจีนไดดําเนินการปฏิรูปกฎเกณฑและโครงสรางของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาซึ่งการปฏิรูปดังกลาว
ยังคงดําเนินตอไป ท้ังน้ี ตามนโยบาย “การปรับปรุงกลไกราคาที่เกิดจากการขับเคลื่อนของตลาด” และ “การสงเสริมการ
ปฏิรูปราคาของนํ้า นํ้ามัน กาซธรรมชาติ ไฟฟา การขนสง และการสื่อสาร เพ่ือสรางกลไกของราคาท่ีสามารถแขงขันได” 
ซึ่งปรากฏใน “คําตัดสินของคณะกรรมการกลางของพรรคคอมมิวนิสตแหงประเทศจีนในหลายประเด็นหลักเกี่ยวกับการ
ปฏิรูปเชิงลึกรอบดาน” ท่ีไดรับการอนุมัติในการประชุมใหญของคณะกรรมการกลางของพรรคคอมมิวนิสตแหงประเทศ
จีนในเดือนพฤศจิกายน 2556 น้ัน การปฏิรูประบบไฟฟาจะเปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น ซึ่งอาจนําไปสู 
การเปลี่ยนแปลงอัตราคาไฟฟาท่ีคิด ณ จุดเชื่อมตอเครือขายเช่ือมโยงไฟฟา (On-grid tariffs) และการผลิตไฟฟาสุทธิ 
เน่ืองดวยมีการคาดหมายวาการปฏิรูปในภาคพลังงานของประเทศจีนจะใชระยะเวลานานและจะพัฒนาอยางคอยเปน
คอยไป บริษัทฯ จึงไมสามารถคาดการณไดวาการปฏิรูปจะมีผลกระทบตอธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือไม 
อีกท้ังบริษัทฯ ยังไมสามารถรับรองไดวาการปฏิรูปกฎเกณฑในอนาคตจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน หรือผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

นอกจากน้ี ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญจากการพัฒนาทางเศรษฐกิจ การเมือง และกฎหมายในประเทศจีน รัฐบาลจีนใชอํานาจควบคุมการเติบโตของ
เศรษฐกิจภายในประเทศอยางมีนัยสําคัญโดยการจัดสรรทรัพยากร การกําหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนและการชําระ
หน้ีในสกุลเงินตางประเทศ การกําหนดนโยบายทางการเงิน และการใหสิทธิพิเศษแกอุตสาหกรรมหรือบริษัทใด ๆ เปนการ
เฉพาะ ซึ่งในชวงหลายปท่ีผานมา รัฐบาลจีนไดปฏิรูปเศรษฐกิจภายในประเทศใหเปนไปตามกลไกตลาด โดยมาตรการ
ปฏิรูปทางเศรษฐกิจดังกลาวอาจถูกปรับเปล่ียนหรือแกไขไดและอาจมีความแตกตางกันไปในแตละอุตสาหกรรมหรือใน
แตละภูมิภาคของประเทศจีน ดังน้ัน บริษัทฯ จึงอาจไมไดรับประโยชนจากมาตรการดังกลาว  
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3.2.6 การชะลอตัวทางเศรษฐกิจของประเทศจีนซึ่งบางสวนเกิดจากเศรษฐกิจโลกท่ีเผชิญความทาทาย
หลายประการในชวงเวลาที่ผานมาและอาจสงผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 

รายไดจากการขายไฟฟาของบริษัทฯ ในจํานวนท่ีมีนัยสําคัญมาจากการจําหนายไฟฟาในประเทศจีนตองพ่ึงพา
ความตองการพลังงานไฟฟาในระดับทองถิ่นของพ้ืนท่ีท่ีโรงไฟฟาและโครงการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ ต้ังอยูเปนอยางมาก 
ดังน้ัน การเติบโตของรายไดจากการขายของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับปริมาณความตองการใชไฟฟาในพ้ืนท่ีดังกลาว ซึ่ง 
ความตองการใชไฟฟาในพ้ืนท่ีดังกลาวเปนผลมาจากการพัฒนาอุตสาหกรรม การเติบโตของการบริโภคในภาคเอกชน 
และการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมในประเทศจีนเปนสําคัญ ในการนี้ วิกฤตการณในธุรกิจการใหบริการทางการเงินและ
ตลาดสินเชื่อท่ัวโลกในป 2551 ไดสงผลใหการเติบโตของเศรษฐกิจโลกชะลอตัวลง และแมตอมาภาวะเศรษฐกิจโลกเร่ิม
ฟนตัวในชวงคร่ึงปหลังของป 2552 โดยมีสัญญาณของความมีเสถียรภาพและแนวโนมท่ีดีขึ้นในป 2553 และในชวง 
คร่ึงแรกของป 2554 ก็ตาม เหตุการณท่ีเกิดขึ้นในป 2554 เชน นโยบายทางการเงินแบบเขมงวดของประเทศจีนและ
รัฐบาลอื่น ๆ และวิกฤตหน้ีสาธารณะในทวีปยุโรป อาจสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจของประเทศ
จีนและทําใหความคาดหวังในภาพรวมของเศรษฐกิจโลกในป 2559 และปตอ ๆ ไปยังคงมีความไมแนนอน นอกจากน้ี 
การชะลอตัวใด ๆ ของเศรษฐกิจของประเทศจีนยังอาจสงผลใหความตองการพลังงานไฟฟาภายในประเทศลดลง ซึ่งจะ
สงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

ท้ังน้ี เพ่ือรักษาระดับการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศ  รัฐบาลจีนไดดําเนินการและอาจดําเนินการ 
โดยตอเน่ืองในการบังคับใชนโยบายทางการเงินและมาตรการทางเศรษฐกิจอื่น ๆ เพ่ือขยายการลงทุนในโครงการ
โครงสรางพ้ืนฐาน เพ่ิมสภาพคลองของตลาดสินเชื่อ และสงเสริมการจางงาน อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา
มาตรการทางการเงินหรือทางเศรษฐกิจดังกลาวจะสําเร็จลุลวง นอกจากน้ี หากเศรษฐกิจของประเทศจีนมีการเติบโต
อยางชะลอตัวหรืออยูในภาวะถดถอย โครงการตาง ๆ ท่ีบริษัทฯ อาจเขาซื้อหรือเขาลงทุนไดอาจมีจํานวนลดนอยลง อีกท้ัง
การเติบโตของความตองการใชพลังงานไฟฟาในพ้ืนท่ีท่ีบริษัทฯ ดําเนินการอยูอาจนอยกวาท่ีคาดการณไวหรือ 
ความตองการดังกลาวอาจลดลง คาใชจายดอกเบี้ยของบริษัทฯ อาจเพ่ิมสูงขึ้น หรือบริษัทฯ อาจจัดหาสินเชื่อไดยากขึ้น 
ซึ่งการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจในประเทศจีนและตลาดท่ีเกี่ยวของดังกลาวในอนาคตอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

3.2.7 การควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราของรัฐบาลจีนอาจกอใหเกิดขอจํากัดสําหรับธุรกรรมการ
แลกเปล่ียนเงินตราของบริษัทฯ 

ในปจจุบัน เงินหยวนไมสามารถแลกเปล่ียนเปนเงินตราสกุลเงินอื่นไดอยางเสรี และการแลกเปลี่ยนและสงออก
เงินตราตางประเทศอยูภายใตกฎเกณฑเกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศจีน บริษัทฯ ไดรับรายไดจากการขาย
และการใหบริการสวนใหญเปนสกุลเงินหยวน โดยภายใตโครงสรางของบริษัทฯ น้ัน ขอจํากัดในการแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศอาจกระทบตอความสามารถของบริษัทยอยในประเทศจีนของบริษัทฯ ในการสงเงินตราตางประเทศเพ่ือ
จายเงินปนผลหรือจายเงินอื่น ๆ ใหแกบริษัทฯ หรือความสามารถในการปฏิบัติตามขอผูกพันท่ีกําหนดใหชําระเปนสกุล
เงินตางประเทศ  

ภายใตกฎเกณฑการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของประเทศจีน การจายเงินจากบัญชีกระแสรายวัน 
รวมถึงการจายสวนแบงกําไร และการจายดอกเบี้ยและคาใชจายจากการคาขายน้ัน สามารถทําไดในสกุลเงินตางประเทศ
โดยไมตองไดรับอนุญาตลวงหนา แตตองดําเนินการตามข้ันตอนการปฏิบัติท่ีเกี่ยวของท่ีกําหนดไว  อยางไรก็ดี  
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสําหรับธุรกรรมที่เกี่ยวของกับบัญชีเงินทุน ซึ่งรวมถึงการชําระคืนเงินตนและการคืน
เงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนในหลักทรัพยท่ีเปลี่ยนมือไดน้ันยังคงมีการควบคุมอยางเครงครัด นอกจากน้ี ในอนาคต 
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รัฐบาลจีนอาจใชดุลพินิจในการจํากัดการเขาถึงเงินตราตางประเทศสําหรับธุรกรรมท่ีเกี่ยวกับบัญชีกระแสรายวัน ในอดีต
ท่ีผานมา เคยมีการขาดแคลนสกุลเงินดอลลารสหรัฐหรือสกุลเงินอื่น ๆ เพ่ือใชในการแลกเปลี่ยนเปนสกุลเงินหยวนจีน  
ซึ่งการขาดแคลนดังกลาวอาจเกิดขึ้นอีกและขอจํากัดเกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนเงินตราก็อาจถูกนํากลับมาใชอีก ดังน้ัน 
หากระบบควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศในประเทศจีนทําใหบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาซึ่งเงินตราตางประเทศ
ในจํานวนท่ีเพียงพอตอความตองการของบริษัทฯ แผนการเกี่ยวกับคาใชจายเพ่ือการลงทุน รวมทั้งธุรกิจ ผล 
การดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

3.2.8 การตีความกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศจีนมีความไมแนนอนอยางมีนัยสําคัญ 

ระบบกฎหมายของประเทศจีนน้ันอางอิงมาจากบทบัญญัติทางกฎหมายท่ีเปนลายลักษณอักษร  
แมคําพิพากษาของศาลในคดีกอน ๆ อาจนํามาใชอางอิงแตไมอาจถือเปนบรรทัดฐานสําหรับคดีตอ ๆ ไป นับต้ังแต 
ป 2522 เปนตนมา รัฐบาลจีนไดพัฒนาระบบกฎหมายพาณิชยท่ีมีความครอบคลุมทุกดาน และไดมีการตรากฎหมายและ
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวกับเศรษฐกิจในหลายดาน เชน การลงทุนโดยนักลงทุนตางชาติ องคกรบริษัทและบรรษัทภิบาล  
การพาณิชย การจัดเก็บภาษี และการคาซึ่งมีความกาวหนาอยางมาก อยางไรก็ดี เน่ืองจากกฎหมายและกฎเกณฑเหลาน้ี
คอนขางใหม และเน่ืองดวยจํานวนคดีท่ีมีการจัดพิมพและการตีความโดยฝายตุลาการมีจํากัด ตลอดจนขาดการมีผล
บังคับใชในลักษณะท่ีเปนบรรทัดฐานในคดีตอ ๆ ไป ทําใหการตีความและการบังคับใชกฎหมายและกฎเกณฑเหลาน้ีมี
ความไมแนนอนอยางมีนัยสําคัญ โดยเฉพาะอยางยิ่ง ในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาของประเทศจีนซึ่งเปนอุตสาหกรรมท่ี
ไดรับการกํากับดูแลอยางเขมงวด ธุรกิจของบริษัทฯ ในประเทศจีนในหลาย ๆ ดาน เชน การเชื่อมตอและจําหนาย
กระแสไฟฟา อัตราคาไฟฟาท่ีคิด ณ จุดเชื่อมตอเครือขายเช่ือมโยงไฟฟา (On-grid tariffs)  และอัตราคาไฟฟาสําหรับ 
รายยอย (Retail tariff) ขึ้นอยูกับการเจรจาตอรองกับรัฐบาลจีนและการอนุญาตจากหนวยงานราชการที่เกี่ยวของ และ
ดวยเหตุท่ีระบบกฎหมายของประเทศจีนไดมีการพัฒนาไปพรอมกับอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาในประเทศจีน ทําให
บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการเปลี่ยนแปลงของกฎหมายและกฎเกณฑดังกลาว หรือการตีความหรือการบังคับใชของ
กฎหมายและกฎเกณฑเชนวาจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ การดําเนินการตามกฎหมายและกฎเกณฑของประเทศจีนอาจอยูภายใตการใชดุลพินิจของ 
ฝายบริหารที่มีอํานาจกํากับดูแล ซึ่งทําใหผลของการระงับขอพิพาทในแตละคดีไมมีความสอดคลองกันหรือไมสามารถ
คาดการณไดเม่ือเปรียบเทียบกับประเทศอื่น ๆ ที่มีการพัฒนามากกวา นอกจากน้ี การบังคับใชกฎหมายหรือการบังคับ
คดีตามคําพิพากษาของศาลประเทศอื่นในประเทศจีนอยางรวดเร็วและเปนธรรมน้ันอาจทําไดยาก 

3.2.9 การดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย ขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจและความตองการ
พลังงานในประเทศญี่ปุน 

บริษัทฯ ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยในประเทศญี่ปุน ดังน้ัน ผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับสภาวะทางเศรษฐกิจในประเทศญี่ปุน โดยจํานวนประชากรในประเทศญี่ปุนมีแนวโนมลดลง ซึ่งอาจ
นําไปสูการใชพลังงานไฟฟาท่ีลดลง นอกจากน้ี เน่ืองดวยประชากรวัยทํางานในประเทศญ่ีปุนมีจํานวนลดลง กิจกรรมทาง
เศรษฐกิจจึงอาจลดลงตามไปดวย โดยแนวโนมเชนน้ีอาจมีผลกระทบในทางลบตอสภาวะทางเศรษฐกิจ และ 
ความตองการพลังงานในประเทศญี่ปุน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของบริษัทฯ  
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3.3 ความเส่ียงเก่ียวกับหุนของบริษัทฯ 

3.3.1 ราคาหุนของบริษัทฯ อาจผันผวนอยางมีนัยสําคัญและผูลงทุนอาจไมสามารถขายหุนของบริษัทฯ ได
ในราคาที่เทากับหรือสูงกวาราคาที่เสนอขายในครั้งนี้ 

ราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ อาจมีความผันผวนและเปล่ียนแปลงไปตามปจจัยตาง ๆ หลายประการ รวมถึง 

(ก) สภาวะโดยท่ัวไปของตลาดหลักทรัพย หรือสภาวะของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟาในประเทศไทย
หรือตางประเทศ 

(ข) ภัยธรรมชาติ ซึ่งรวมถึงสึนามิ แผนดินไหว อัคคีภัย อุทกภัย ภัยแลง และเหตุการณอื่น ๆ ในลักษณะ
เดียวกัน 

(ค) ความผันผวนของผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ท้ังท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีคาดการณไว 

(ง) ความแตกตางระหวางผลการดําเนินงานทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ท่ีเกิดขึ้นจริง
กับสิ่งท่ีผูลงทุนและนักวิเคราะหคาดการณ 

(จ) การออกหรือการเปลี่ยนแปลงรายงานการวิเคราะหหลักทรัพย หรือคําแนะนํา หรือประมาณการของ
นักวิเคราะห 

(ฉ) การเขาดํารงตําแหนง หรือการออกจากตําแหนงของบุคลากรท่ีสําคัญ 

(ช) การพัฒนาและการเปล่ียนแปลงทางกฎหมายและกฎเกณฑ 

(ซ) การเปล่ียนแปลงทางภาษีอากร 

(ฌ) ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ียและราคาตลาดของตราสารหน้ีและตราสารทุน 

(ญ) ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนและนโยบายควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราซึ่งบังคับใชโดย
ธนาคารแหงประเทศไทย 

(ฎ) นโยบายควบคุมการแลกเปล่ียนเงินตราซึ่งกําหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทย 

(ฏ) คดีความและการตรวจสอบโดยหนวยงานราชการ และ 

(ฐ) สภาวะหรือเหตุการณทางเศรษฐกิจหรือการเมือง 

ท้ังน้ี ปจจัยดังท่ีกลาวมาขางตน รวมถึงปจจัยอื่น ๆ อาจทําใหราคาตลาดและความตองการซื้อหุนของบริษัทฯ 
มีความผันผวนสูง ซึ่งอาจเปนการจํากัดหรือขัดขวางมิใหผูลงทุนสามารถขายหุนของบริษัทฯ ไดทันที หรืออาจสงผล
กระทบในทางลบตอสภาพคลองของหุนของบริษัทฯ นอกจากน้ี ในอดีตท่ีผานมา ในบางประเทศ เม่ือราคาหุนมี 
ความผันผวน ผูถือหุนอาจรวมตัวกันเพ่ือการฟองรองดําเนินคดีแบบกลุมเกี่ยวกับหลักทรัพย (securities class action) 
ตอบริษัทท่ีออกหุนน้ัน ๆ ดังน้ัน หากมีผูถือหุนดําเนินการฟองรองดําเนินคดีกับบริษัทฯ บริษัทฯ อาจตองเสียคาใชจายเปน
จํานวนมากในการตอสูคดี หรือหากในท่ีสุดแลวการฟองรองดังกลาวไดมีการชี้ขาดเปนไปในทางท่ีไมเปนประโยชนแก
บริษัทฯ บริษัทฯ อาจตองชําระคาเสียหายเปนจํานวนมาก นอกจากน้ี การฟองรองดําเนินคดีเชนน้ีอาจเบี่ยงเบนความ
สนใจและเวลาของผูบริหารของบริษัทฯ ไปจากธุรกิจของบริษัทฯ  
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3.3.2 การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนของบริษัทฯ (รวมถึงบมจ. บานปู) เปนจํานวนมาก ในอนาคต
อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ  

เม่ือการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีเสร็จสิ้น [] ไดทําความตกลงกับผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนาย]หลักทรัพยในประเทศวา นับต้ังแตวันท่ีในเอกสารฉบับน้ีจนถึง
วันท่ีครบกําหนด [] วัน [นับแต/หลังจาก]วันท่ี[หุนของบริษัทฯ เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ] [] จะไมเสนอ
ขาย ขาย หรือจําหนายโดยประการอื่นใดซึ่งหลักทรัพยใด ๆ ท่ีอยูในประเภทเดียวกันกับหุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ัง
น้ี หรือหลักทรัพยแปลงสภาพหรือหลักทรัพยท่ีอาจแปลงสภาพเปนหุนของบริษัทฯ ในประเภทเดียวกันกับหุนของบริษัทฯ 
ท่ีไดมีการเสนอขายในคร้ังน้ี โดยปราศจากความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อหลักทรัพยเบื้องตนในตางประเทศ
และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย  

อยางไรก็ดี บริษัทฯ สามารถออกและเสนอขายหุนท่ีออกใหมของบริษัทฯ ไดภายหลังจากชวงระยะเวลา
ดังกลาวขางตนแลว ท้ังน้ี ตองเปนไปตามขอกําหนดเกี่ยวกับการหามจําหนายหุนตามท่ีไดตกลงไวกับผูซื้อหลักทรัพย
เบื้องตนในตางประเทศและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย  

นอกจากน้ี ภายใตกฎเกณฑท่ีออกโดยตลาดหลักทรัพยฯ หุนของบริษัทฯ ซึ่งรวมกันเปนจํานวนรอยละ 55 ของ
ทุนชําระแลวของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในคร้ังน้ีจะถูกหามขายเปนระยะเวลา 1 ปนับแตวันท่ีหุนของบริษัทฯ 
เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ดี หุนของบริษัทฯ ท่ีถูกหามขายดังกลาวในจํานวนไมเกินรอยละ 25  
จะสามารถเร่ิมซื้อขายไดภายหลังจากท่ีครบกําหนดระยะเวลา 6 เดือนแรกนับจากเร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 
และหุนในสวนท่ีเหลือซึ่งคิดเปนจํานวนรอยละ 75 ของหุนของบริษัทฯ ที่ถูกหามขายขางตนจะสามารถเร่ิมซื้อขายได
ภายหลังจากท่ีครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนแรกนับจากวันท่ีหุนของบริษัทฯ เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ 
ดังน้ี เม่ือระยะเวลาหามจําหนายหุนสิ้นสุดลง ผูลงทุนอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ  
ท่ีลดลงอันเปนผลมาจากการขายหุนของบริษัทฯ ซึ่งเดิมอยูภายใตบังคับของขอกําหนดการหามจําหนายหุนดังกลาว 

การขายหุนของบริษัทฯ โดยผูถือหุนของบริษัทฯ (รวมถึงบมจ. บานปู) เปนจํานวนมาก หรือการคาดการณวา
อาจมีการขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมาก อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ บริษัทฯ ไมสามารถ
คาดการณไดถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นตอราคาซื้อขายหุนของบริษัทฯ ณ เวลาน้ัน ๆ (หากมี) อันเปนผลมาจากการขาย
หุนของบริษัทฯ ในอนาคตหรือจํานวนหุนของบริษัทฯ ท่ีมีไวเพ่ือขายในอนาคต การขายหุนของบริษัทฯ จํานวนมากใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังการเสนอขาย หรือการคาดการณวาอาจมีการขายดังกลาวเกิดขึ้น อาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ ท้ังน้ี การขายดังกลาวอาจทําใหการระดมทุนของบริษัทฯ โดย
การออกตราสารทุน ณ เวลา และราคาที่บริษัทฯ เห็นวามีความเหมาะสมทําไดยากขึ้น  

3.3.3 บริษัทฯ มีความเส่ียงที่เกี่ยวของกับการซื้อขายและการสงมอบหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 

กอนหนาการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ไมมีตลาดรองสําหรับรองรับการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ราคาเสนอขาย 
คร้ังแรกของหุนของบริษัทฯ (“ราคาเสนอขาย”) จึงเปนผลมาจากการเจรจาตอรองระหวางบริษัทฯ ผูซื้อหลักทรัพย
เบื้องตนในตางประเทศ และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพย และอาจมีความแตกตาง
อยางมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายในคร้ังน้ี โดยบริษัทฯ ไมสามารถรับรอง 
ไดวา ตลาดรองสําหรับหุนของบริษัทฯ จะมีสภาพคลองท่ีเพ่ิมขึ้น หรือในกรณีท่ีตลาดรองท่ีมีสภาพคลองแลว สภาพคลอง
เชนน้ันจะดํารงอยูตอไป 
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บริษัทฯ ตองดําเนินการจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวสําหรับหุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในการเสนอขายคร้ังน้ี
และตองยื่นบัญชีรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ ตอกระทรวงพาณิชย (“กระทรวงพาณิชย”) กอนท่ีจะดําเนินการสงมอบหุน
ของบริษัทฯ ใหแกผูจองซื้อท่ีไดรับการจัดสรร โดยบริษัทฯ คาดวาการจดทะเบียนดังกลาวและการสงมอบหุนของบริษัทฯ 
จะเกิดขึ้นไดภายในไมเกิน 7 วันทําการนับแตวันสุดทายของระยะเวลาการจองซ้ือ อยางไรก็ดี ภายใตกฎหมายไทย 
สถานะของผูลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวงระยะเวลาระหวางท่ีผูลงทุนไดชําระคาหุนของบริษัทฯ จนถึงเวลาที่มี 
การจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวของบริษัทฯ  จะแลวเสร็จจะยังคงมีความไมแนนอน โดยในชวงระยะเวลาดังกลาว  
ผูลงทุนอาจจะยังไมมีฐานะเปนผูถือหุนของบริษัทฯ และเปนไปไดวาจะถูกพิจารณาวาเปนเจาหน้ีไมมีประกัน  

ในการนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ ไดอนุมัติในหลักการซึ่งคําขอจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียน
แลวเม่ือวันท่ี [] อยางไรก็ดี แมบริษัทฯ คาดวาตลาดหลักทรัพยฯ จะอนุมัติคําขอจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ เปน
หลักทรัพยจดทะเบียนโดยเร็วภายหลังจากท่ีไดรับชําระคาหุนจากการเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ตลาดหลักทรัพยฯ มีสิทธิท่ีจะ
พิจารณาคําขอดังกลาวเปนเวลาไมเกิน 7 วันหลังจากท่ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขอท่ีครบถวนสมบูรณ รวมถึงเอกสารที่แสดงการ
จดทะเบียนตอกระทรวงพาณิชยตามท่ีกลาวไวขางตนตอตลาดหลักทรัพยฯ แลว ดังน้ัน หุนของบริษัทฯ จะยังไมเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ จนกระท่ังถึงประมาณวันท่ี [] ท้ังน้ี หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีจะยัง
ไมสามารถซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ได เวนแตและจนกวาตลาดหลักทรัพยฯ จะไดอนุมัติการรับหุนของบริษัทฯ เปน
หลักทรัพยจดทะเบียน โดยในระหวางระยะเวลาดังกลาวผูถือหุนของบริษัทฯ จะสามารถขายหุนของบริษัทฯ โดยทํา
ธุรกรรมซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพยฯ ไดเทาน้ัน 

3.3.4 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งนี้มีมูลคาตํ่ากวาราคาเสนอขายอยางมี
นัยสําคัญ ซึ่งจะทําใหมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของบริษัทฯ ที่ผูลงทุนไดรับลดลงอยางมีนัยสําคัญ
ในทันที 

เน่ืองดวยเม่ืออางอิงกับทุนชําระแลวของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายในคร้ังน้ี ราคาเสนอขายมีมูลคาสูงกวา
มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนของบริษัทฯ ภายหลังการปรับปรุงโดยคํานวณรวมจํานวนเงินสุทธิโดยประมาณท่ีจะไดรับจาก
การเสนอขายหุนในคร้ังน้ี อยางมีนัยสําคัญ ดังน้ัน มูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนสําหรับหุนของผูลงทุนจะลดลงอยางมี
นัยสําคัญโดยทันที ในขณะท่ีหุนท่ีผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ ถืออยูจะมีมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหุนเพ่ิมสูงขึ้นมาก โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2.4.16 การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการ ขอ 16.10.5 สวนของผูถือหุน 

3.3.5 บมจ. บานปู และผูถือหุนของบมจ. บานปู อาจมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในบริษัทฯ และอาจไดรับ
เงินปนผลจากบริษัทฯ ลดลงไมวาโดยตรงหรือโดยออมภายหลังจากที่หุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ 

หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีประกอบดวยหุนสามัญเพ่ิมทุนจํานวนไมเกิน 648,492,500 หุน เม่ือ 
การเสนอขายหุนในคร้ังน้ีเสร็จสิ้น (ภายใตสมมติฐานวามีการจัดสรรหุนใหแกผูจองซื้อท้ังจํานวน) สิทธิในการออกเสียง
ลงคะแนนและสิทธิท่ีจะไดรับเงินปนผลของบมจ. บานปู ในบริษัทฯ จะลดลงรอยละ 33.33 จากรอยละ 100.0 เหลือ 
รอยละ 66.67 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ ท้ังน้ี ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและ 
การเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีออกและเสนอขายใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู (ภายใต
สมมติฐานวามีการใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาวท้ังจํานวน) สิทธิในการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิท่ีจะไดรับ
เงินปนผลของบมจ. บานปู ในบริษัทฯ จะลดลงเหลือรอยละ 65.00 ของจํานวนหุนท่ีออกและจําหนายแลวท้ังหมดของ
บริษัทฯ  ในการนี้ ผูถือหุนของบมจ. บานปู จะไดรับผลกระทบโดยออมจากการลดสัดสวนการถือหุน (ตามสัดสวนการถือ
หุน) ในลักษณะเดียวกันกับท่ีบมจ. บานปู ไดรับจากการเสนอขายหุนของบริษัทฯ ในคร้ังน้ี 
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อยางไรก็ดี คณะกรรมการของบริษัทฯ และคณะกรรมการของบมจ. บานปู ไดมีมติอนุมัติใหมีการจัดสรร 
หุนรอยละ 32.38 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ีใหแกผูถือหุนเดิมของบมจ. บานปู ท่ีมีสิทธิไดรับการจัดสรรตาม
สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนแตละรายในบมจ. บานปู ในราคาเดียวกับราคาท่ีเสนอขายหุนในคร้ังน้ี ท้ังน้ี เพ่ือเปนการลด
ผลกระทบโดยออมจากการลดสัดสวนการถือหุนท่ีผูถือหุนของบมจ. บานปู อาจไดรับจากการเสนอขาย  

3.3.6 ความเส่ียงจากการนําหุนของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนในคร้ังน้ี กอนท่ีจะทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยฯ 
เกี่ยวกับการนําหุนของบริษัทฯ เขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ท้ังน้ีบริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาตนํา
หลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเม่ือวันท่ี []  โดยบริษัทหลักทรัพย ธนชาต จํากัด (มหาชน) และ
บริษัทหลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) และบริษัท เดอะ ควอนท กรุป จํากัด ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินของ 
บริษัทฯ ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลว พบวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนท่ีจะสามารถเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เร่ือง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2558 เวนแตคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย โดยบริษัทฯ 
จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย ซึ่งถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20 ของทุนชําระแลว ซึ่งขึ้นอยู
กับผลของการเสนอขายหุนตอประชาชน จึงยังคงมีความไมแนนอนท่ีบริษัทฯ จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ 
ดังน้ัน ผูลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไดรับ
ผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไวหากหุนของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ 

3.3.7 ความเส่ียงจากสวนแบงกําไร และสัดสวนการถือหุนลดลง และคาใชจายทางบัญชีที่อาจเกิดขึ้นจาก
การเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัท บานปู  

ตามมติท่ีประชุมวิสามัญผูถือหุนคร้ังท่ี 4/2558 เม่ือวันท่ี 7 กันยายน 2558 ผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติใหออก
และเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัท บานปู 
จํานวนไมเกิน 50,000,000 หนวย หรือคิดเปนรอยละ 2.51 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและ
ภายหลังการใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ (ภายใตสมมติฐานวามีการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ี และกรรมการ และ
พนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังจํานวน) อายุไมเกิน 5 ป นับแตวันท่ีออกและเสนอขาย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ อัตราการใชสิทธิ 1 ใบสําคัญแสดงสิทธิตอ 1 หุนสามัญ ราคาการใชสิทธิ [] (เวนแตกรณีมีการปรับ
ราคาใชสิทธิตามเงื่อนไขการปรับสิทธิ)  โดยไมคิดมูลคา และจะสามารถเร่ิมทยอยใชสิทธิในการแปลงสภาพเปนหุน
สามัญเม่ือครบกําหนด 3 เดือนนับแตวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิ 

ผูลงทุนจะไดรับผลกระทบตอสวนแบงกําไร (EPS Dilution) และผลกระทบดานสัดสวนการถือหุน (Control 
Dilution) ในกรณีกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิซื้อหุนสามัญตามใบสําคัญแสดงสิทธิ โดยผูลงทุน
จะมีสวนแบงกําไรและสิทธิออกเสียงลดลงรอยละ 2.51 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังน้ีและภายหลัง
การใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ (ภายใตสมมติฐานวามีการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายในคร้ังน้ี และกรรมการ และ
พนักงานของกลุมบริษัทบานปู ใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังจํานวน) สําหรับผลกระทบดานราคาหุน (Price 
Dilution) เน่ืองจากหุนสามัญของบริษัทฯ ยังไมเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ จึงยังไมมีราคาตลาดของ



สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย บริษัท บานป ูเพาเวอร จํากัด (มหาชน)  
 
 

สวนท่ี 2.2.3 หนา 28 

หุนท่ีใชอางอิงได แตหากคํานวณผลกระทบดังกลาวโดยใชราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ีจะไมมีผลกระทบ
ดานราคา เน่ืองจากราคาใชสิทธิสูงกวาราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ี 

เพ่ือใหเปนไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 2 (ปรับปรุง 2557) เร่ืองการจายโดยใชหุนเปน
เกณฑ (Share-based payment) บริษัทฯ จะตองบันทึกคาใชจายเทากับมูลคายุติธรรมของใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อ
หุนสามัญของบริษัทฯ ท่ีจะออกใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู (ผูไดรับตราสารทุน) โดยจะตองบันทึก
คาใชจายท้ังจํานวนทันที ถาบริษัทฯ กําหนดใหผูไดรับตราสารทุนไดรับสิทธิทันที แตหากผูไดรับตราสารทุนยังไมไดรับ
สิทธิจนกวาผูไดรับตราสารทุนจะใหบริการตามชวงเวลาท่ีกําหนด บริษัทฯ จะตองทยอยบันทึกคาใชจายดังกลาวภายใน
ระยะเวลาการใหบริการตามท่ีกําหนด ดังน้ัน ผูลงทุนอาจมีความเส่ียงจากสวนแบงกําไร และสัดสวนการถือหุนลดลง และ
คาใชจายทางบัญชีท่ีอาจเกิดขึ้นจากการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการและพนักงานของกลุมบริษัทบานปู 


