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3. ปัจจยัความเสี่ยง 

การลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัทฯ มีความเสีย่ง ผู้ลงทนุควรประเมินและควรศึกษาข้อมูลในเอกสารฉบับนีอ้ย่าง
รอบคอบก่อนที่จะตัดสินใจลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทฯ โดยเฉพาะอย่างย่ิงข้อมูลด้านปัจจัยความเสี่ยงตามที่ปรากฏ
รายละเอียดดงัต่อไปนี ้ในกรณีที่เกิดความเสีย่งดงัที่ระบไุว้ในเอกสารฉบับนีข้ึน้ ความเสี่ยงดังกล่าวอาจมีผลกระทบในทาง
ลบต่อการด าเนินธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ สถานะทางการเงิน ผลประกอบการ และความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทฯ ซึง่อาจท าให้ราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ ลดลง และผู้ลงทนุอาจสญูเสยีเงินลงทนุทัง้หมดหรือบางสว่นได้ 

เอกสารในสว่นนีจ้ะกลา่วถงึปัจจยัความเสีย่งบางประการที่มีนยัส าคญัซึง่อาจส่งผลกระทบต่อบริษัทฯ และมูลค่า
หุ้นของบริษัทฯ นอกจากนี ้อาจมีความเสี่ยงอื่น ๆ ที่บริษัทฯ ยังไม่อาจทราบได้ในขณะนี ้หรือเป็นปัจจัยความเสี่ยงที่ใน
ขณะนี ้บริษัทฯ เชื่อว่าไม่มีนยัส าคญั แต่อาจสง่ผลให้ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ เสยีหายได้ ปัจจยัความเสีย่งเหลา่นีอ้าจมีผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคัญต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทัว่ไป การลงทนุในหลกัทรัพย์ของผู้ออกหลกัทรัพย์ในประเทศที่เป็นตลาด
เกิดใหม่ดังเช่นประเทศไทย มีปัจจัยความเสี่ยงที่แตกต่างจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทต่าง  ๆ ในประเทศที่
เศรษฐกิจพัฒนาแล้ว นอกจากนี  ้ข้อความในลักษณะที่เป็นการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต (Forward-Looking 
Statement) ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีม้ีความเสี่ยงและความไม่แน่นอน ผลการด าเนินงานจริงของบริษัทฯ อาจแตกต่าง
อย่างมีนัยส าคัญจากการประมาณการที่ระบุไว้สืบเนื่องจากปัจจัยต่าง ๆ ซึ่งรวมถึงปัจจัยความเสี่ยงตามรายละเอียดใน
หวัข้อนีด้้วย ผู้ลงทนุจงึควรพิจารณาข้อมูลที่ปรากฏต่อไปนีป้ระกอบกับข้อความในลกัษณะเป็นการคาดการณ์ในอนาคต
ด้วย  

3.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และภาวะอุตสาหกรรม 

3.1.1 ความไม่แน่นอนและการเปลี่ยนแปลงการด าเนินการ มาตรการจูงใจ และนโยบายของรัฐบาลใน 
ทางลบที่กระทบอุตสาหกรรมพลังงานจากขยะ อาจไม่เป็นผลดีต่อธุรกิจและผลการด าเนินงานของ
บริษัทฯ  

การสนับสนุนและมาตรการจูงใจทางการเงินจากรัฐบาลส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจและการเติบโตทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ โดยหากไม่มีการสนับสนุนและมาตรการจูงใจทางการเงินจากภาครัฐที่เพียงพอ อุตสาหกรรมพลงังาน
จากขยะอาจจะประสบปัญหาด้านความสามารถในการแข่งขนัอย่างรุนแรง และโดยทั่วไปแล้วจะไม่สามารถแข่งขันในเชิง
ธุรกิจกับการผลิตไฟฟ้าแบบดัง้เดิมได้ เนื่องจากต้นทุนในการผลิตไฟฟ้าจากขยะค่อนข้างสงูเมื่อเทียบกับการผลิตไฟฟ้า
แบบดัง้เดิม 

ขณะนีบ้ริษัทฯ จ าหน่ายไฟฟ้าให้แก่ กฟผ2 จากโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF จ านวน 2 โรง บริษัทฯ จึงอยู่ใน
สภาวะที่ต้องพึง่พิงการด าเนินการ มาตรการจงูใจ และนโยบายสนับสนุนต่าง ๆ ของภาครัฐ ซึ่งรวมถึงการให้สิทธิพิเศษใน
ด้านภาษีและการสนับสนุนอัตราค่าไฟฟ้าพิเศษที่จ่ายให้แก่ผู้ ผลิตไฟฟ้าจากแหล่งพลงังานหมุนเวียน ซึ่งรวมถึงขยะด้วย 
ดงัเช่น ในการจ าหน่ายไฟฟ้าให้กับ กฟผ2 จากโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ ที่ด าเนินการอยู่นี ้บริษัทฯ มี
สทิธิได้รับสว่นเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) อตัรา 325 บาทต่อกิโลวัตต์-ชั่วโมง เพิ่มจากราคาอัตราค่าไฟฟ้าพืน้ฐานตาม
สญัญาซือ้ขายไฟฟ้า ทัง้นี ้ส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) จะจ่ายให้แก่โรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF ทุกโรงของ
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บริษัทฯ ที่ด าเนินการอยู่ เป็นเวลา 7 ปีนับแต่โรงไฟฟ้าแต่ละแห่งเร่ิมเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ (COD) ซึ่งสอดคล้องกับ
นโยบายของรัฐบาลในปัจจบุนั 

อย่างไรก็ดี บริษัทฯ เข้าใจว่ารัฐบาลอยู่ในระหว่างการก าหนดนโยบายในอนาคตเพื่อส่งเสริมการพัฒนา
อุตสาหกรรมพลงังานหมุนเวียน โดยมีแผนจะยกเลิกระบบส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) และใช้ระบบอัตรารับซือ้
แบบ Feed-in Tariff แทน แม้ว่าบริษัทฯ มีความเชื่อมั่นว่ารัฐบาลจะยังคงให้การสนับสนุนอุตสาหกรรมพลงังานจากขยะ
ต่อไป แต่บริษัทฯ ไม่อาจรับประกันได้ว่ารัฐบาลจะยังคงให้การสนับสนุนส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) หรือ 
การสนับสนุนอื่น ๆ หรือมาตรการสนับสนุนทางภาษี หลงัจากระยะเวลาของการให้ส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) 
สิน้สดุลงหรือหากยงัมีการสนบัสนนุ บริษัทฯ อาจจะไม่ได้รับการสนบัสนนุในระดบัเท่าเทียมกบัที่ได้รับอยู่ในปัจจบุนั 

ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่อาจรับประกนัได้ว่าการด าเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคตจะได้รับสิทธิประโยชน์ตามมาตรการจูงใจ
จากรัฐบาล (หากม)ี นอกจากนี ้หากมาตรการจงูใจของรัฐบาลที่บริษัทฯ ได้รับในปัจจุบันลดลงหรือถูกยกเลิก บริษัทฯ ย่อม
ได้รับผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจและผลการด าเนินงานอย่างมีนยัส าคญั 

3.1.2 อัตราค่าไฟฟ้าที่บริษัทฯ ได้รับอาจไม่สะท้อนต้นทุนที่แท้จริงของบริษัทฯ  

บริษัทฯ จ าหน่ายไฟฟ้าที่ผลิตจากโรงไฟฟ้า WH-40MW ให้แก่ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ในราคาที่อ้างอิงจากอัตรา 
ค่าไฟฟ้าที่เรียกเก็บโดยการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค และจ าหน่ายไฟฟ้าที่ผลิตจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF ให้แก่ กฟผ2 ใน
อัตราค่าไฟฟ้าที่ กฟผ2 เป็นผู้ ก าหนด บวกส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ในอัตราคงที่ 325 บาทต่อกิโลวัตต์-ชั่วโมง  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค —  
1. โรงไฟฟ้า” อัตราค่าไฟฟ้านีเ้ป็นอัตราที่รัฐบาลก าหนดโดยไม่ได้อ้างอิงโดยตรงกับต้นทุนค่าเชือ้เพลิงและไม่มีการส่งผ่าน
ภาระต้นทนุของการผลติไฟฟ้าของบริษัทฯ (Cost Pass-Through) ดงันัน้ อตัราค่าไฟฟ้าที่บริษัทฯ ได้รับอาจไม่สะท้อนต้นทุนที่
แท้จริงทัง้หมดในการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า 

การที่รายได้ของบริษัทฯ มาจากอัตราค่าไฟฟ้าดังกล่าวข้างต้น อาจเป็นข้อจ ากัดของบริษัทฯ ในการส่งผ่านภาระ
ต้นทนุในการผลติไฟฟ้าที่เพิ่มขึน้ (หากมี) ให้แก่ผู้ รับซือ้ไฟฟ้า ซึ่งอาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อผลการด าเนินงานและ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทฯ ได้ 

3.1.3 กฟผ. จะช าระอัตราค่าพลังงานไฟฟ้าและส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) เต็มจ านวนก็ต่อเม่ือบริษัทฯ 
ปฏิบัติตามข้อก าหนดที่ระบุในสัญญาซือ้ขายไฟฟ้า 

ตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลงิ RDF ระหว่างบริษัทฯ กับ กฟผ2 บริษัทฯ จะต้องปฏิบัติตาม
เงื่อนไขเก่ียวกับประเภทเชือ้เพลิงที่ใช้ในการผลิตไฟฟ้า โดยก าหนดให้บริษัทฯ ใช้เชือ้เพลิงจากขยะเป็นเชือ้เพลิงหลกั แม้ว่า
ตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าระหว่างบริษัทฯ กับ กฟผ2 นัน้ บริษัทฯ จะได้รับอนุญาตให้ใช้แหล่งเชือ้เพลิงแหล่งอื่นเป็นเชือ้เพลิง
เสริม รวมถงึความร้อนทิง้จากกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน แต่บริษัทฯ ไม่อาจใช้ถ่านหินเป็นเชือ้เพลิง
เสริมได้ นอกจากนี ้การใช้เชือ้เพลงิประเภทอื่นต้องมีปริมาณไม่เกินร้อยละ 2520 ของปริมาณพลงังานความร้อนทัง้หมดที่ใช้ใน
กระบวนการผลติในรอบปีสญัญา 
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ในรอบปีสญัญาใด ๆ หากบริษัทฯ ใช้ความร้อนทิง้ในปริมาณที่สงูกว่าเกณฑ์ร้อยละ 2520 เป็นเชือ้เพลิงเสริม บริษัทฯ 
จะไม่มีสทิธิได้รับค่าพลงังานไฟฟ้าในอตัราที่ก าหนดส าหรับผู้ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียนในสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า แต่จะ
ได้รับค่าพลงังานไฟฟ้าส าหรับปีสญัญานัน้ ๆ ตามอัตราที่บังคับกับผู้ผลิตไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วม (Cogeneration) ซึ่ง
โดยมากจะมีอตัราต ่ากว่า และบริษัทฯ จะไม่มีสิทธิได้รับส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ในปีสญัญานัน้ ทัง้นี ้ค่าพลงังาน
ไฟฟ้าที่ได้รับในอตัราที่สงูกว่า และสว่นเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ที่ไม่มีสิทธิได้รับนัน้ บริษัทฯ ต้องคืนส่วนต่างที่ได้รับไว้
เกินกว่าอตัราค่าพลงังานไฟฟ้าที่ควรได้รับไปแล้ว รวมทัง้ส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ที่ได้รับในปีสญัญานัน้ด้วย และ
บริษัทฯ จะได้รับอัตราค่าพลังงานไฟฟ้าตามอัตราของโรงไฟฟ้าพลังงานความร้อนร่วม โดยจะไม่ได้รับส่วนเพิ่มราคารับซือ้
ไฟฟ้า (Adder) ในปีถัดไปของสญัญาจนกว่าจะปฏิบัติตามเงื่อนไขเก่ียวกับการใช้เชือ้เพลิงได้ บริษัทฯ จึงจะมีสิทธิได้รับ 
ค่าพลงังานไฟฟ้าและสว่นเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ตามเดิมดงัที่กลา่วมาข้างต้น 

ในกรณีที่มีการใช้พลงังานถ่านหินเป็นเชือ้เพลิงเสริม บริษัทฯ จะต้องคืนส่วนต่างของค่าพลงังานไฟฟ้ารายเดือนใน
อัตราที่ใช้บังคับกับผู้ผลิตไฟฟ้าพลังงานความร้อนร่วม (Cogeneration) กับค่าพลงังานไฟฟ้าในอัตราปกติที่ได้รับไปแล้ว 
รวมทัง้ต้องคืนส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ที่ได้รับไปแล้วตัง้แต่วันเร่ิมต้นซือ้ขายไฟฟ้า และตลอดอายุสญัญาซือ้ขาย
ไฟฟ้า บริษัทฯ จะได้รับค่าพลงังานไฟฟ้ารายเดือนในอัตราที่ลดลง และไม่มีสิทธิได้รับส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) อีก 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค —  
1. โรงไฟฟ้า”  

แม้ว่าบริษัทฯ จะไม่เคยผิดเงื่อนไขเก่ียวกับการใช้แหล่งเชือ้เพลิงดังกล่าว และได้รับค่าพลงังานไฟฟ้าและส่วนเพิ่ม
ราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) เต็มจ านวนมาตลอด อย่างไรก็ตาม หากบริษัทฯ ไม่สามารถปฏิบัติตามข้อก าหนดดังกล่าวได้ตลอด
ระยะเวลาของสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า และหากมีการผิดเงื่อนไขดังกล่าวขึน้ ย่อมก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.4 บริษัทฯ มีผู้รับซือ้ไฟฟ้าจ านวนน้อยราย 

บริษัทฯ จ าหน่ายไฟฟ้าที่ผลติได้เกือบทัง้หมดให้กบั กฟผ2 และ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี  โดย กฟผ2 ถือเป็นลกูค้ารายใหญ่
และส าคญัที่สดุของบริษัทฯ ดงันัน้ สญัญาซือ้ขายไฟฟ้าระหว่างบริษัทฯ กบั กฟผ2 จงึมีนัยส าคัญต่อธุรกิจของบริษัทฯ โดยในปี
สิน้สดุวันที่ 31 ธันวาคม 2558 รายได้จากการขายไฟฟ้าให้กับ กฟผ2คิดเป็นร้อยละ 4520 ของรายได้จากการขายทัง้หมดของ
บริษัทฯ ทัง้นี ้ระยะเวลาตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าส าหรับโรงไฟฟ้า RDF-20MW และสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าส าหรับโรงไฟฟ้า 
RDF-60MW จะสิน้สดุในเดือนมกราคม 2563 และเดือนสิงหาคม 2563 ตามล าดับ แต่จะได้รับการต่ออายุโดยอัตโนมัติไปอีก 
5 ปีนบัจากสิน้สดุอายขุองสญัญา โดยบริษัทฯ ต้องบอกกล่าวล่วงหน้าอย่างน้อย 30 วันก่อนวันหมดอายุสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า
ของทัง้โรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้าRDF-60MW ในการนี ้บริษัทฯ จะได้รับส่วนเพิ่มราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ในช่วง
สองปีแรกของระยะเวลาของสญัญาที่ต่อออกไปอีก 5 ปี โดยบริษัทฯ จะต้องปฏิบัติตามเงื่อนไขเก่ียวกับแหล่งเชือ้เพลิงด้วย 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค —  
1. โรงไฟฟ้า” 

หากบริษัทฯ ไม่ได้ต่อสัญญาซือ้ขายไฟฟ้า กับ กฟผ2 หรือมีการต่อสญัญาด้วยเงื่อนไขที่เอือ้ประโยชน์ต่อบริษัทฯ 
น้อยกว่าเดิม อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ  
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 การที่บริษัทฯ จ าหน่ายไฟฟ้าให้แก่ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี เป็นเหตุให้ธุรกิจของบริษัทฯ ขึน้อยู่กับผลการด าเนินงานของ
อุตสาหกรรมปูนซีเมนต์ในทางอ้อม ทัง้นี ้อุตสาหกรรมปูนซีเมนต์ในประเทศไทยโดยปกติเป็นอุตสาหกรรมที่มีการแข่งขันสูง 
และมีความผันผวนของราคาสงู และเป็นอุตสาหกรรมที่มักประสบกับภาวะผันผวนตามวงจรของธุรกิจ ปัจจัยเหล่านีอ้าจส่ง 
ผลกระทบในทางลบโดยท าให้ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน มีความต้องการใช้ไฟฟ้าลดลง ทัง้นี  ้รายได้จากการขายไฟฟ้าให้แก่  
บมจ2 ทีพีไอ โพลนี คิดเป็นจ านวนร้อยละ 4623 ร้อยละ 4721 และร้อยละ 1727 ของรายได้จากการขายทัง้หมดในปีสิน้สดุวันที่ 
31 ธันวาคม ปี 2556 ปี 2557 และ ปี 2558 ตามล าดบั 

 โดยทัว่ไปแล้ว การที่ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน และ กฟผ2 ไม่สามารถช าระเงินหรือไม่อาจปฏิบัติหน้าที่อื่น ๆ ตามสญัญา
ซือ้ขายไฟฟ้าได้อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อย่าง
มีนัยส าคัญ นอกจากนี ้ในกรณีที่บริษัทฯ ไม่สามารถด าเนินการให้ กฟผ2 หรือ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน คงสถานะเป็นลกูค้าของ
บริษัทฯ ต่อไปได้ บริษัทฯ อาจไม่สามารถหาลกูค้ารายอื่นที่มีข้อตกลงทางการค้าที่สมเหตุสมผล หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถ
หาลกูค้ารายอื่นได้ ซึง่จะสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 
อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.5 คู่แข่งของบริษัทฯ แข่งขันในด้านการจัดหาขยะ และการเข้าท าสัญญาซือ้ขายไฟฟ้ากับ กฟผ. อีกทัง้ 
การแข่งขันอาจเพิ่มขึน้เม่ือเทคโนโลยีกระบวนการคัดแยกขยะมีการพัฒนามากขึน้ และมีคู่แข่งรายใหม่
เข้ามาในตลาด 

การจดัหาแหลง่ขยะนัน้มีการแข่งขนัสงู โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมส าหรับข้อมูลเก่ียวกับการจัดหาขยะของ
บริษัทฯ ในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค — 3. การจัดหาวัตถุดิบ” 
โดยเฉพาะอย่างย่ิง เมื่อโรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้าพลงังาน RDF-60MW เร่ิมต้นซือ้ขายไฟฟ้าในปี 2558 บริษัทฯ ต้อง
จัดหาขยะเพิ่มขึน้ และหากโรงไฟฟ้า RDF-70MW เร่ิมเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ในอนาคต บริษัทฯ คาดว่าปริมาณขยะที่
บริษัทฯ ต้องการจะเพิ่มมากขึน้อีก 

หากคู่แข่งของบริษัทฯ มีเทคโนโลยีที่สามารถคดัแยกขยะได้ด้วยวิธีการที่คุ้มค่าต่อต้นทุนมากกว่าบริษัทฯ คู่แข่งของ
บริษัทฯ อาจมีข้อตกลงกบัหน่วยงานในท้องถ่ินและบริษัทก าจัดขยะอื่นในการได้รับขยะด้วยเงื่อนไขที่ดีกว่าเงื่อนไขที่บริษัทฯ 
จะเสนอให้ได้ การแข่งขันดังกล่าวอาจมีความรุนแรงมากขึน้จากการที่มีบริษัทที่สามารถผลิตพลงังานไฟฟ้าจากขยะทัง้ใน
ประเทศและต่างประเทศเข้ามาในตลาดเพิ่มขึน้ 

แม้ว่าบริษัทฯ ได้พัฒนาเทคโนโลยีกระบวนการคัดแยกขยะด้วยตัวเอง แต่เทคโนโลยีกระบวนการคัดแยกขยะใน
ประเทศไทยยงัอยู่ในขัน้เร่ิมต้น เมื่อเปรียบเทียบกับประเทศสหรัฐอเมริกาหรือหลายประเทศในทวีปยุโรป ตลาดการจัดหาขยะ
อาจมีการเปลีย่นแปลงอย่างรวดเร็วเมื่อมีการใช้เทคโนโลยีและบริการใหม่ ๆ ซึ่งอาจท าให้บริษัทฯ ต้องมีค่าใช้จ่ายในการลงทุน
เพิ่มขึน้เพื่อพัฒนาเทคโนโลยี และบริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าบริษัทฯ จะสามารถตอบสนองต่อความก้าวหน้าทาง
เทคโนโลยี หรือมาตรฐานและแนวปฏิบติัที่เกิดขึน้ใหมใ่นอตุสาหกรรมพลงังานจากขยะได้ทนัท่วงทีและมีความคุ้มค่าต่อต้นทนุ 

นอกจากนี ้บริษัทฯ แข่งขนักบัผู้ผลติไฟฟ้ารายอื่นในการเข้าท าสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากับ กฟผ2 เมื่อผู้ผลิตไฟฟ้ารายอื่น
ได้เข้าท าสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบั กฟผ2 แล้ว จะท าให้มีรายได้ที่แน่นอนจากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้กับ กฟผ2 เป็นระยะเวลาคงที่
ตามสญัญา ดังนัน้ การแข่งขันในอุตสาหกรรมผลิตไฟฟ้าจากพลงังานขยะจึงเกิดขึน้ในช่วงที่ กฟผ2 เปิดรับข้อเสนอการขาย
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ไฟฟ้าด้วยวิธีการคดัเลอืกโดยการแข่งขนัด้านราคา (Bidding) โดยปกติแล้ว บริษัทฯ เข้าท าสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากับ กฟผ2 โดย
ผ่านวิธีการคดัเลอืกดงักลา่ว ซึง่สว่นใหญ่บริษัทฯ ประสบภาวะการแข่งขนัที่รุนแรงจากผู้ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานขยะในประเทศ 
โดยมีการแข่งขันในหลายด้าน รวมถึงด้านเทคโนโลยี ความน่าเชื่อถือ และความสามารถในการท าให้โครงการส าเร็จลลุ่วง  
หากบริษัทฯ ไม่สามารถแข่งขันกับคู่แข่งได้อย่างมีประสิทธิภาพอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินและ 
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.6 บริษัทฯ อาจไม่มีขีดความสามารถเพียงพอในการจดัการกับขยะชุมชนทัง้หมดที่ขนส่งมาที่บริษัทฯ  

 บริษัทฯ ได้เข้าท าสญัญาเก็บขยะ เพื่อจดัหาขยะชมุชนกบัหน่วยงานในท้องถ่ินและบริษัทก าจัดขยะ สญัญาดังกล่าว
บางฉบับจะไม่ได้ก าหนดปริมาณขยะชุมชนที่ต้องส่งมอบให้แก่บริษัทฯ และบริษัทฯ ต้องรับขยะชุมชนทัง้หมดที่ขนส่งมายัง
บริษัทฯ บริษัทฯ จึงได้ตัง้สถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF เพื่อให้ขยะชุมชนผ่านกระบวนการผลิตเป็นเชือ้เพลิง RDF 
ภายใน 3 ชัว่โมงหลงัจากขยะชมุชนขนสง่มาถงึสถานที่ของบริษัทฯ และจะไม่จดัเก็บขยะชมุชนที่ไม่ได้ผ่านกระบวนการผลติ 

ในปัจจุบัน สถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ มีก าลงัการผลิตติดตัง้ในการรับขยะชุมชนเข้าสู่
กระบวนการผลิตเป็นจ านวนถึง 4,000 ตันต่อวัน และสามารถผลิตออกมาเป็นเชือ้เพลิง RDF ได้มากถึง 2,000 ตันต่อวัน 
บริษัทฯ ใช้เชือ้เพลิง RDF จากสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ เป็นเชือ้เพลิงในการผลิตไฟฟ้าที่โรงไฟฟ้า
พลงังานเชือ้เพลงิ RDF ทัง้นี ้บริษัทฯ เร่ิมลงทนุเพิ่มก าลงัการผลิตของสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF ในเดือนมกราคม 
2559 ซึ่งซึ่งคาดว่าจะแล้วเสร็จช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2559 และบริษัทฯ คาดว่าสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF จะมี
ก าลงัการผลติเชือ้เพลงิ RDF ได้มากถงึ 3,000 ตนัต่อวนั จากขยะชมุชนที่รับมาได้ถงึ 6,000 ตนัต่อวนั 

ในกรณีที่การด าเนินงานของสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ หยุดชะงัก หรือปริมาณขยะชุมชนที่
ขนส่งมายังบริษัทฯ ในปริมาณที่เกินก าลงัการผลิตของสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF บริษัทฯ อาจมีค่าใช้จ่ายใน 
การจดัการหรือก าจดัขยะชมุชนที่ไม่ได้ผ่านกระบวนการผลิต ในกรณีดังกล่าว อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.7 การผลิตไฟฟ้าจากเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ ต้องพึ่งพาการจัดหาขยะที่มีปริมาณและค่าความร้อนที่
เพียงพออย่างต่อเน่ือง 

บริษัทฯ ต้องพึ่งพาการจัดหาขยะจากหลมุฝังกลบและขยะชุมชนอย่างต่อเนื่องส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากเชือ้เพลิง 
RDF ทัง้นี ้การขนส่งขยะชุมชนมายังโรงงานของบริษัทฯ อาจประสบกับความไม่แน่นอนหลายประการ เช่น สภาพถนน 
โครงสร้างพืน้ฐานในการขนสง่ อบุติัเหต ุภัยธรรมชาติ สภาพอากาศ การประท้วง เหตุการณ์ความไม่สงบ หรือการนัดหยุดงาน 
โดยบริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า ในอนาคตบริษัทฯ จะไม่ประสบปัญหาในการจัดการขนส่งที่ ไม่เพียงพอ หรือเกิด 
ความล่าช้าในการจัดส่งหรือรับขยะ นอกจากนี ้สญัญาที่บริษัทฯ เข้าท าเพื่อจัดหาขยะบางฉบับ โดยเฉพาะการจัดหาขยะ
ชมุชน ไม่ได้ระบปุริมาณขยะขัน้ต ่าที่ต้องจดัสง่มายงัสถานที่ของบริษัทฯ แม้ว่าสถานที่เก็บเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ สามารถ
เก็บเชือ้เพลงิ RDF ได้ถงึ 100,000 ตนั ซึง่เพียงพอต่อการด าเนินงานประมาณ 1 เดือน แต่หากบริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาขยะได้
อย่างต่อเนื่องให้เพียงพอต่อการใช้เกินกว่า 1 เดือนอาจเป็นเหตุให้การผลิตไฟฟ้าของบริษัทฯ หยุดชะงักและอาจส่งผลกระทบ
ในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ  
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นอกจากนี ้ค่าความร้อนของเชือ้เพลงิ RDF ที่ผลติจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF ส่งผลต่อประสิทธิภาพในการ
การผลติไฟฟ้าของบริษัทฯ โดย RDF ที่มค่ีาความร้อนของเชือ้เพลิงสงูจะท าให้บริษัทฯ ผลิตไฟฟ้าได้มาก ในกรณีที่บริษัทฯ ซือ้
ขยะจากหลมุฝังกลบ บริษัทฯ จะซือ้ทัง้แบบขยะจากหลมุฝังกลบที่คัดแยกแล้ว และที่ยังไม่ได้คัดแยก ทัง้นี ้ราคาของขยะซึ่ง 
คดัแยกมาก่อนกบัที่ยงัไม่ได้คดัแยกจะแตกต่างกัน โดยให้ราคาตามค่าความร้อน บริษัทฯ เชื่อว่าผู้จัดหาขยะจากหลมุฝังกลบ
จะมีแรงจูงใจในการจัดหาขยะที่มี ค่าความร้อนสูงมากขึน้ แต่กรณีการจัดหาขยะชุมชน บริษัทฯ ไม่สามารถควบคุมค่า 
ความร้อนในขยะชมุชนที่ส่งมายังบริษัทฯ ได้ เนื่องจากโดยปกติหน่วยงานเทศบาลท้องถ่ินและบริษัทก าจัดขยะจะขนส่งขยะ
ชมุชนมายงับริษัทฯ โดยตรงโดยไม่ผ่านการคดัแยกขยะ 

แม้ว่ากระบวนการในสถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ จะช่วยควบคุมค่าความร้อนของเชือ้เพลิง 
RDF ที่จะใช้ในการผลติไฟฟ้าได้ แต่หากมีการจดัหาขยะจากหลมุฝังกลบ หรือขยะชุมชนที่มีค่าความร้อนสงูในปริมาณที่ลดลง 
หรือค่าความร้อนของเชือ้เพลงิ RDF ที่ผลติได้ลดลง ปริมาณไฟฟ้าที่บริษัทฯ ผลิตได้อาจลดลง ท าให้ประสิทธิภาพของการผลิต
ไฟฟ้าจากเชือ้เพลิง RDF ของบริษัทฯ ลดต ่าลงไปด้วย ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ 
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.8 การผลิตไฟฟ้าจากพลังงานความร้อนทิง้ของบริษัทฯ พึ่ งพาการจัดส่งความร้อนทิง้อย่างต่อเน่ืองจาก  
บมจ. ทีพีไอ โพลีน 

บริษัทฯ ต้องพึง่พาการจดัสง่ความร้อนทิง้อย่างต่อเนื่องส าหรับการผลติไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนทิง้และ
โรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลงิ RDF ในการนี ้บริษัทฯ จดัหาแหลง่ความร้อนทิง้ที่ต้องการใช้มาจาก บมจ2 ทีพีไอ โพลีน โดยนความ
ร้อนทิง้ในรูปของก๊าซร้อนที่ปล่อยออกมาจากกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีนมาใช้ โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการ
ผลิต” ในกรณีที่กระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน หยุดชะงัก การผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน 
ลดลงหรือชะลอตัว หรืออุปกรณ์น าความร้อนทิง้กลับมาใช้ช ารุดเสียหาย บริษัทฯ อาจมีค่าความร้อนทิง้ที่ไม่เพียงพอใน 
การผลิตไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนทิง้และโรงไฟฟ้าพลงังานเชือ้เพลิง RDF รวมถึงเป็นเหตุให้การผลิตไฟฟ้าของ
บริษัทฯ อาจหยดุชะงกั และธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมี
นยัส าคญั นอกจากนี ้การเปลีย่นแปลงด้านเทคโนโลยีในกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ท าให้ความร้อนทิง้จากกระบวนการผลิต
ปูนซีเมนต์ลดลง อาจท าให้ก าลงัการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานความร้อนทิง้ของบริษัทฯ ลดลงไปด้วย และอาจส่งผลกระทบ
ในทางลบต่อธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.9 หากบริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาแหล่งถ่านหินในปริมาณที่ เพียงพอและสมเหตุสมผลในเชิงพาณิชย์ หรือ
การจดัส่งถ่านหินหยุดชะงกั อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าพลังงานถ่านหิน
ของบริษัทฯ  

ในปัจจุบัน บริษัทฯ อยู่ระหว่างด าเนินการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหิน และโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหินและ
พลังงานเชือ้เพลิง RDF ความส าเร็จในการด าเนินการโรงไฟฟ้าดังกล่าวขึน้อยู่กับหลายปัจจัย รวมถึงความสามารถใน 
การจดัหาแหลง่ถ่านหินที่มีปริมาณเพียงพอ ในราคาที่สามารถแข่งขันได้ บริษัทฯ ได้เข้าท าสญัญาซือ้ขายและบริการเพื่อซือ้
ถ่านหินจาก บมจ2 ทีพีไอ โพลนี ตามอตัราที่ก าหนดภายใต้สญัญาดังกล่าว หาก บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ไม่สามารถจัดส่งถ่านหิน
ให้บริษัทฯ ในปริมาณที่เพียงพอได้ บริษัทฯ อาจมีความจ าเป็นต้องซือ้ถ่านหินจากผู้จัดส่งถ่านหินรายอื่นในราคาที่สงูกว่า หรือ
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บริษัทฯ อาจซือ้ถ่านหินในปริมาณหรือคุณภาพที่ต ่ากว่าที่ก าหนดในแผนการจัดหาถ่านหินของบริษัทฯ กรณีดังกล่าวอาจ
สง่ผลกระทบในทางลบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหิน และโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหินและพลงังานเชือ้เพลิง 
RDF ของบริษัทฯ และความสามารถในการท าก าไรจากการประกอบกิจการดงักลา่วอย่างมีนยัส าคญั 

3.1.10 การลงทุนในการวิจัยและพัฒนาอาจไม่สามารถท าให้บริษัทฯ พัฒนาเทคโนโลยีได้ภายในระยะเวลาที่
เหมาะสม และบริษัทฯ อาจไม่สามารถพัฒนาตามความเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยีในอุตสาหกรรมนีไ้ด้
ภายในระยะเวลาที่เหมาะสม 

ปัจจัยส าคัญต่อความส าเร็จของบริษัทฯ ประการหนึ่ง คือ การพัฒนาเทคโนโลยีใหม่ที่ส าคัญให้ทันเวลา เพื่อให้
โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ สามารถปรับเปลีย่นให้ทนัต่อความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีได้ โดยเฉพาะอย่างย่ิงโรงไฟฟ้าที่ใช้เชือ้เพลิง 
RDF และกระบวนการการผลติเชือ้เพลงิ RDF โดยบริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการวิจัยและพัฒนาส าหรับปีสิน้สดุวันที่ 31 ธันวาคม 
ปี 2556 ปี 2557 และปี 2558 เป็นจ านวนเงิน 326 ล้านบาท 128 ล้านบาท และ 324 ล้านบาท ตามล าดับ ทัง้นี ้การพัฒนา
เทคโนโลยีในกระบวนการจดัการขยะในแต่ละครัง้ มีแนวโน้มที่จะมีความซับซ้อนมากขึน้ ซึ่งอาจท าให้บริษัทฯ จ าเป็นต้องเพิ่ม
เงินลงทนุมากขึน้ และท าให้บริษัทฯ ต้องลงทุนกับการพัฒนาเทคโนโลยีดังกล่าวมากขึน้ นอกจากนี ้บริษัทฯ อาจจ าเป็นต้อง
จดัสรรทรัพยากรการวิจยัและพฒันาให้กบัเทคโนโลยีที่อาจไม่ประสบผลส าเร็จ หรือไม่ได้ให้ผลลพัธ์ตามที่คาดหวังได้ทันเวลา 
ดงันัน้ บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าการลงทนุของบริษัทฯ จะก่อให้เกิดเทคโนโลยีที่มีขีดความสามารถในแข่งขัน หรือบริษัท
ฯ จะมีทรัพยากรเพียงพอที่จะรักษาระดบัการลงทนุในการวิจยัและพฒันาที่จ าเป็นต่อการรักษาขีดความสามารถในการแข่งขัน
ในอนาคตได้ 

3.1.11 กรณีที่บริษัทฯ ไม่อาจคุ้มครองเทคโนโลยีเฉพาะด้านและความรู้ความช านาญของบริษัทฯ ที่ ไม่ได้ 
จดทะเบียนสิทธิบัตร หรือในกรณีที่บริษัทฯ ถกูฟ้องร้องกล่าวหาว่ากระท าการละเมิดทรัพย์สินทางปัญญา 
บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงนิ และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ได้ 

บริษัทฯ มีความเชื่อมัน่ว่าบริษัทฯ มีข้อได้เปรียบที่ส าคญัในการแข่งขันคือความรู้ความช านาญทางเทคโนโลยีเฉพาะ
ด้านของบริษัทฯ โดยเฉพาะอย่างย่ิง จากการที่บริษัทฯ ได้พฒันาความรู้และความเข้าใจอย่างดีในลกัษณะของขยะจากหลมุฝัง
กลบและขยะชุมชนในประเทศไทย ซึ่งมักมีความชืน้สงูและค่าความร้อนต ่า บริษัทฯ จึงได้พัฒนาเทคโนโลยีเฉพาะด้านของ
บริษัทฯ เองเพื่อน าขยะดงักลา่วผ่านกระบวนการผลิตเป็นเชือ้เพลิง RDF โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที ่
2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการผลิต” ทัง้นี ้เพื่อการรักษาความสามารถ
ในการแข่งขัน บริษัทฯ จึงจ าเป็นต้องอาศัยการคุ้มครองความลบัทางการค้าและการป้องกันด้วยสญัญาเป็นส าคัญโดยมิได้ 
จดทะเบียนสทิธิบตัร เพื่อให้ความคุ้มครองความรู้ความช านาญและเทคโนโลยีดงักลา่วของบริษัทฯ  

การคุ้มครองความลบัทางการค้าอาจกระท าได้ยาก และการที่บริษัทฯ ต้องอาศัยความรู้ความช านาญด้านเทคโนโลยี
ที่มิได้จดทะเบียนสทิธิบตัรอาจให้ความคุ้มครองที่ไมค่รอบคลมุแก่บริษัทฯ อย่างเพียงพอ บริษัทฯ ไม่อาจรับประกันได้ว่าข้อมูล
อันเป็นความลับจะไม่ถูกเปิดเผย หรือไม่อาจรับประกันได้ว่าบุคคลอื่นจะไม่สามารถพัฒนาเทคโนโลยีที่เท่าเทียมกันใน
สาระส าคญัหรือเทคโนโลยีที่เหนือกว่าได้ด้วยตนเอง หรือไม่อาจรับประกันได้ว่า บุคคลอื่นจะไม่สามารถเข้าถึงข้อมูลอันเป็น
ความลบัของบริษัทฯ ในกรณีดังกล่าว ความรู้ความช านาญด้านเทคโนโลยีของบริษัทฯ ที่ถือเป็นความลบัทางการค้าอาจไม่
เป็นความลับอีกต่อไป แม้ว่าพนักงาน บริษัทที่ปรึกษา และที่ปรึกษาทัง้ในปัจจุบันและอนาคตจะต้องเข้าท าข้อตกลงใน 
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การรักษาความลบัที่มีข้อห้ามในการเปิดเผยหรือใช้ข้อมลูอนัเป็นความลบั บริษัทฯ ก็ไม่อาจรับประกันได้ว่าบริษัทฯ จะสามารถ
บงัคบัตามข้อตกลงในการรักษาความลบัได้อย่างมีประสทิธิภาพ 

นอกจากนี ้หากมข้ีอกลา่วหาว่าบริษัทฯ ละเมิดสทิธิบตัร เคร่ืองหมายการค้า หรือทรัพย์สินทางปัญญาของบุคคลอื่น 
และการเข้าสู้คดีหรือการด าเนินการในข้อเรียกร้องว่าด้วยการละเมิดดังกล่าว ไม่ว่าจะมีมูลหรือไม่ก็ตาม ย่อมท าให้บริษัทฯ 
ต้องเสยีเวลา เสยีค่าใช้จ่าย ซึง่สง่ผลกระทบในทางลบต่อชื่อเสยีงของบริษัทฯ  และอาจท าให้บริษัทฯ ต้องเข้าท าสญัญาเพื่อให้
ได้รับอนุญาตให้ใช้สิทธิที่ไม่เอือ้ประโยชน์ต่อบริษัทฯ หรือที่บริษัทฯ ไม่อาจยอมรับได้ และผลเสียดังกล่าวนัน้ย่อมก่อให้เกิด
ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.12 การประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักจากปัจจัยท่ีอยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และ
ความเสี่ยงจากการที่สถานประกอบกิจการของบริษัทฯ และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน อยู่ในบริเวณเดียวกัน 

การประกอบกิจการโรงไฟฟ้า สถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิง และสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ อาจ
หยดุชะงกัด้วยเหตนุอกเหนือการควบคมุ ซึง่รวมถงึภัยธรรมชาติ อบุติัเหตใุนงานอุตสาหกรรม การวางเพลิง (รวมถึงการก่อการ
ร้าย) ความล้มเหลวด้านเทคนิค และข้อพิพาทแรงงาน ด้วยเหตทุี่โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ มีความซับซ้อน ธุรกิจของบริษัทฯ ย่อมมี
ความเสี่ยงต่อการเกิดอุบัติเหตุในการปฏิบัติงาน ซึ่งอาจท าให้บริษัทฯ หยุดประกอบกิจการหรือเกิดความรับผิดไม่ว่าในทาง
แพ่งหรืออาญา นอกจากนี ้เนื่องจากบริษัทฯ และ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน มีสถานประกอบกิจการหลักในบริเวณเดียวกันใน 
อ าเภอแก่งคอย จงัหวดัสระบุรี จึงท าให้ธุรกิจของบริษัทฯ มีแนวโน้มที่อาจต้องหยุดชะงักแม้เกิดเหตุภัยพิบัติเพียงเหตุการณ์
เดียว และการที่บริษัทฯ ต้องหยุดประกอบกิจการเป็นเวลานานอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินและ 
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.13 บริษัทฯ ต้องพึ่ งพา บมจ. ทีพีไอ โพลีน และบุคคลภายนอกในการบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอุปกรณ์
โรงไฟฟ้าในส่วนที่นอกเหนือจากการด าเนินงานและบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าตามปกติ 
(Non-Routine Maintenance) 

ธุรกิจของบริษัทฯ เก่ียวข้องกับเคร่ืองจักรและกระบวนการผลิตไฟฟ้าที่มีความซับซ้อนสูง และการบ ารุงรักษา
อุปกรณ์อย่างมีประสิทธิภาพส่งผลโดยตรงต่อการด าเนินงานในธุรกิจผลิตไฟฟ้าของบริษัทฯ แม้ว่าบริษัทฯ จะด าเนินการ
บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าตามปกติเอง (Operation and Routine Maintenance) แต่ในส่วนของการซ่อมบ ารุง
ใหญ่ (Major Overhaul) บริษัทฯ จะให้ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ซึ่งมีผู้ เชี่ยวชาญจ านวนมากหรือผู้ เชี่ยวชาญซึ่งเป็นบุคคลภายนอก
ด าเนินการแทน หากบริษัทฯ ไม่สามารถจ้าง บมจ2 ทีพีไอ โพลีน หรือบุคคลภายนอกได้ หรือไม่สามารถจ้างบุคคลดังกล่าวให้
ปฏิบัติการด้วยเงื่อนไขทางการค้าที่สมเหตุสมผล การด าเนินการและการซ่อมบ ารุงรักษาโรงงานของบริษัทฯ ย่อมได้รับ
ผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญั นอกจากนี ้หากบมจ2 ทีพีไอ โพลีน หรือผู้ รับจ้างของบริษัทฯ ไม่สามารถบ ารุงรักษาหรือ
ซ่อมแซมโรงไฟฟ้าและอปุกรณ์ของบริษัทฯ อย่างเหมาะสม และตามระยะเวลา หรือหากบริษัทฯ ไม่สามารถฝึกอบรมพนักงาน
ให้สามารถซ่อมแซมเคร่ืองจักรและอุปกรณ์ที่ส าคัญในกรณีที่มีเหตุจ าเป็นและเร่งด่วนได้ ย่อมท าให้ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน 
ฐานะทางการเงินและแนวโน้มทางธุรกิจของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี ้สญัญาที่บริษัทฯ 
ท ากับผู้ ให้บริการบ ารุงรักษาอาจมีข้อจ ากัดความรับผิดของผู้ ให้บริการ ดังนัน้ บริษัทฯ อาจไม่ได้รับค่าชดเชยความเสียหาย 
หรืออาจไม่ได้รับค่าชดเชยความเสียหายเต็มจ านวน รวมถึงเกิดความเสียหายทางอ้อม เช่น การสญูเสียผลก าไร หรือธุรกิจ
หยุดชะงักอันเนื่องมาจากผู้ ให้บริการไม่สามารถปฏิบัติงานบ ารุงรักษาตามที่ได้ท าสญัญาไว้ นอกจากนี ้การชดเชยความ
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เสยีหายด้วยเงินนัน้อาจไม่ใช่การชดเชยความเสียหายที่เหมาะสมต่อผลกระทบของการที่ท าให้บริษัทฯ กระท าผิดหน้าที่ของ
บริษัทฯ ตามสญัญาอื่น ๆ  

3.1.14 หากการผลิตไฟฟ้า และการประกอบกิจการสถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของ
บริษัทฯ หยุดชะงกั อาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินผลการด าเนินงาน และ
กระแสเงนิสดของบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

การประกอบกิจการของบริษัทฯ ขึน้อยู่กับความสามารถของโรงไฟฟ้าในการส่งไฟฟ้าให้กับผู้ รับซือ้ และการด าเนิน
กิจการสถานีบริการน า้มนัเชือ้เพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ อย่างเหมาะสม เหตุการณ์ซึ่งอาจท าให้การประกอบ
กิจการของบริษัทฯ หยดุชะงกั รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเพียงเหตตุ่อไปนี ้

 อปุกรณ์หรือกระบวนการการผลติช ารุดหรือหยดุท างาน 

 การปิดโรงไฟฟ้าไม่ว่าตามแผนที่ก าหนดไว้หรือไม่ก็ตาม รวมถึงงานบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้าตามปกติและ 
การซ่อมบ ารุงใหญ่ (Major Overhaul) ที่ให้ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน หรือบุคคลภายนอกด าเนินการแทน และ
ความลา่ช้าในการซ่อมบ ารุงใหญ่ดงักลา่ว 

 ความบกพร่องของการออกแบบอปุกรณ์ 

 ความแออดัของโครงข่ายไฟฟ้า ข้อจ ากัดเก่ียวกับก าลงัการส่งไฟฟ้าของโครงข่าย หรือการที่สายส่งไฟฟ้า
หยดุจ่ายไฟโดยมิได้ก าหนดไว้ลว่งหน้า 

 ความบกพร่องของโครงสร้างงานโยธา 

 ปัญหาเก่ียวกบัคณุภาพของวตัถดิุบหลกั ซึง่รวมถงึขยะ น า้มันเชือ้เพลิง ก๊าซธรรมชาติ (NGV) และน า้หรือ 
การจดัสง่วตัถดิุบหลกัในการผลติไฟฟ้าหยดุชะงกั 

 บริษัทฯ อาจต้องหยุดประกอบกิจการ เนื่องจากไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขในการให้ใบอนุญาต หรือ
การที่บริษัทฯ ไม่ได้รับใบอนุญาตและการอนุมัติตามกฎระเบียบที่ก าหนด หรือไม่สามารถคงไว้ซึ่ง
ใบอนญุาตและการอนมุติัดงักลา่ว 

 ความผิดพลาดที่เกิดจากการกระท าของมนษุย์ ซึง่รวมถงึความผิดพลาดที่เกิดจากการควบคมุอปุกรณ์ 

 มลพิษหรือการปนเปื้อนของสภาวะสิ่งแวดล้อมอันส่งผลกระทบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าและ
กิจการสถานีบริการน า้มนัเชือ้เพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) และ 

 เหตสุดุวิสยัและเหตกุารณ์ภัยพิบติั  

ในกรณีที่เกิดเหตกุารณ์ข้างต้นหรือเกิดเหตคุวามเสี่ยงในท านองเดียวกัน การประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจได้รับ
ผลกระทบในทางลบ 
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3.1.15 บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบ หากโรงไฟฟ้าของบริษัทฯ หยุดเดินเคร่ือง (Downtime) เป็น
เวลานาน 

โรงงานไฟฟ้าของบริษัทฯ จะเสื่อมสภาพจากการด าเนินงานตามอายุการใช้งาน และความเสื่อมสภาพดังกล่าวยัง
เป็นผลมาจากสภาพแวดล้อมที่โรงไฟฟ้าและอปุกรณ์ตัง้อยู่ บริษัทฯ คาดการณ์ว่าจะมีช่วงเวลาที่โรงไฟฟ้าต้องหยุดเดินเคร่ือง
เพื่อด าเนินการบ ารุงรักษา โดยปกติการบ ารุงรักษากงัหนัไอน า้ และหยดุการเดินเคร่ืองหม้อผลิตไอน า้ทัง้หมดในแต่ละโรงไฟฟ้า
เพื่อการบ ารุงรักษาซึ่งเป็นการบ ารุงรักษาครัง้ใหญ่นัน้จะท าเป็นประจ าทุก 5 ปี ตามค าแนะน าของผู้ผลิต และปกติจะใช้
ระยะเวลาประมาณ 30 ถึง 60 วัน และบริษัทฯ ยังก าหนดให้มีการบ ารุงรักษาตามปกติและการตรวจสอบประสิทธิภาพการ
ด าเนินงานปีละ 1 ครัง้ ซึ่งจะใช้เวลาประมาณ 15 ถึง 30 วัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2  
การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการผลิต” นอกจากนี ้หากจ าเป็นต้องมี 
การซ่อมแซมโรงไฟฟ้าหรืออุปกรณ์เป็นกรณีพิเศษหรือมีการซ่อมแซมครอบคลมุเป็นบริเวณกว้าง เนื่องจากเหตุภัยพิบัติหรือ
เหตุอื่นใด โรงไฟฟ้าอาจหยุดเดินเคร่ืองเป็นระยะเวลานาน ดังนัน้ บริษัทฯ จึงไม่อาจรับประกันได้ว่าจะท าการซ่อมแซมและ 
การบ ารุงรักษาต่าง ๆ ได้ หรืออาจด าเนินการได้ไม่ทันเวลา และการที่โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ หยุดเดินเคร่ืองเป็นเวลานานย่อม
ก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจของบริษัทฯ ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.16 บริษัทฯ อาจไม่สามารถพัฒนาโครงการของบริษัทฯ ซ่ึงก าลังอยู่ ในระหว่างการก่อสร้างได้ตามระยะเวลา
และงบประมาณที่ก าหนด และส่งผลให้วันเร่ิมต้นซือ้ขายไฟฟ้าต้องล่าช้าออกไปหรือท าให้ค่าใช้จ่ายใน
การพัฒนาโครงการสูงขึน้ 

บริษัทฯ อยู่ในระหว่างการขยายการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าและในปัจจุบันบริษัทฯ มีโรงไฟฟ้าจ านวนสามโรงที่อยู่
ระหว่างการก่อสร้าง โครงการเหล่านีม้ีความเสี่ยงในด้านสิ่งแวดล้อม วิศวกรรม การก่อสร้าง และการทดสอบการใช้งานของ
ระบบ ซึ่งอาจส่งผลให้มีค่าใช้จ่ายสูงขึน้ การด าเนินการล่าช้า หรือการด าเนินงานมีประสิทธิภาพต ่ากว่าที่คาดการณ์ไว้ 
นอกจากนี ้โครงการที่อยู่ระหว่างการก่อสร้างอาจได้รับผลกระทบจากระยะเวลาที่ใช้ในการออกหนังสืออนุญาตและใบอนุญาต
จากหน่วยงานของรัฐ คดีความหรือข้อพิพาท สภาพอากาศแปรปรวน ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุหรือเหตุการณ์อันไม่อาจ
คาดการณ์ได้ ก าหนดระยะเวลาการผลิตและการส่งมอบอุปกรณ์หลกั ความบกพร่องของแบบหรือขัน้ตอนการก่อสร้าง และ
การจดัหาและต้นทนุของอปุกรณ์และวตัถดิุบเช่น ปนูซีเมนต์ เหลก็กล้า และวสัดอุื่น ๆ นอกจากนี ้ความล่าช้าของโครงการหรือ
การยกเลิกโครงการ หรือการปรับเปลี่ยนขอบเขตของงานอาจเกิดขึน้ได้เป็นครัง้คราวเนื่องด้วยเหตุสดุวิสยัหรืออุปสรรคทาง
กฎหมายอื่นใด 

บริษัทฯ พึ่งพาผู้ด าเนินงานออกแบบวิศวกรรมและงานก่อสร้าง (Engineering, Procurement and Construction) 
รายเดียวเป็นหลักในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าที่อยู่ในระหว่างการก่อสร้างทัง้ 3 โรงของบริษัทฯ ดังนัน้ ในกรณีที่ผู้ ด าเนินงาน
ออกแบบวิศวกรรมและงานก่อสร้างไม่สามารถส่งมอบงานก่อสร้างได้ตามก าหนดระยะเวลาจึงอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อ
ธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

ความเสี่ยงเหล่านีอ้าจท าให้การเร่ิมโครงการใหม่ล่าช้าหรือท าให้ผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจจากโครงการดังกล่าว
ลดลงอย่างมีนยัส าคญั ซึง่รวมถงึอาจท าให้บริษัทฯ ต้องมีค่าใช้จ่ายในการลงทุนสงูขึน้และสญูเสียรายได้ ทัง้นี ้ขึน้อยู่กับระดับ
ความรุนแรงและระยะเวลาที่ เ กิดเหตุการณ์ดังกล่าว ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน  
ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 
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3.1.17 ภาพพจน์ในทางลบของโรงไฟฟ้าอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจของบริษัทฯ  

การมโีรงไฟฟ้าในพืน้ที่ชุมชนสร้างความกังวลเพิ่มขึน้ให้กับสาธารณะชนในพืน้ที่ ชุมชน และสภาพแวดล้อม โดยมี
องค์กรพัฒนาเอกชน (NGO) ที่มักวิพากษ์วิจารณ์อุตสาหกรรมด้านพลงังาน แม้ว่าบริษัทฯ ให้ความส าคัญในการประกอบ
กิจการด้วยความรับผิดชอบต่อสังคม โดยเฉพาะอย่างย่ิง การใช้วัตถุดิบ (Feedstock) ที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม แต่การให้
ข้อมลูในทางลบเก่ียวกบัอตุสาหกรรมด้านพลงังาน หรือการให้ข้อมูลเฉพาะเจาะจงในทางลบเก่ียวกับการประกอบกิจการของ
บริษัทฯ โดยองค์กรพฒันาเอกชน อาจส่งผลในทางลบต่อชื่อเสียงและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ หรือส่งผลในทางลบต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่างบริษัทฯ กับชุมชนแวดล้อมสถานประกอบกิจการของบริษัทฯ นอกจากนี ้ผลกระทบในทางลบต่อ
สิง่แวดล้อมที่ไม่อาจคาดการณ์ได้ที่เกิดจากการประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจเป็นผลให้องค์กรพัฒนาเอกชนและชุมชนใน
ท้องถ่ินต่อต้านคัดค้านการประกอบกิจการของบริษัทฯ หรือฟ้องร้องด าเนินคดีกับบริษัทฯ ได้ ซึ่งจะท าให้ชื่อเสียง ธุรกิจ  
ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญั 

3.1.18 การเข้าแทรกแซงของรัฐบาลในการก าหนดราคาน า้มันเชือ้เพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) อาจส่งผล
กระทบต่อธุรกิจสถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิงและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ  (NGV) อย่างมี
นัยส าคัญ 

ในอดีต ราคาของผลติภัณฑ์ปิโตรเลยีม เช่น น า้มนัเชือ้เพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) อยู่ภายใต้กฎระเบียบและ
นโยบายของรัฐบาล ซึ่งส่งผลให้ราคาขายปลีกของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในประเทศไทยต ่ากว่าราคาตลาดโลก แม้ว่าใน
ปัจจุบันจะไม่มีกฎระเบียบซึ่งควบคุมราคาขายปลีกน า้มันแล้ว แต่ราคาขายปลีกน า้มันยังคงอยู่ภายใต้ภาษีสรรพสามิต 
ภาษีเทศบาล กองทุนน า้มันเชือ้เพลิง และกองทุนเพื่อส่งเสริมการอนุรักษ์พลงังาน ในขณะที่ราคาก๊าซธรรมชาติ (NGV) 
ยงัคงอยู่ภายใต้เพดานราคา แต่รัฐบาลมีนโยบายที่จะปรับราคาดังกล่าวให้ใกล้กับราคาตลาด ตัวอย่างเช่น แผนบริหาร
จดัการน า้มนัเชือ้เพลงิฉบบัใหม่ซึง่เร่ิมใช้ในปี 2558 ส านักงานนโยบายและแผนพลงังาน กระทรวงพลงังาน ได้ปรับราคา
ขายปลกีก๊าซธรรมชาติ (NGV) ให้สะท้อนต้นทุนการผลิตที่แท้จริง บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่ารัฐบาลจะไม่แทรกแซง
หรือเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบและนโยบายในอนาคต ทัง้นี ้ในกรณีที่เกิดเหตุการณ์ดังกล่าว อาจส่งผลกระทบในทางลบ
อย่างมีนยัส าคญัต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.19 ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” หรือชื่อเสียงของ บมจ.ทีพีไอ โพลีน อาจถดถอย และส่งผลในด้านลบต่อธุรกิจ
สถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิงและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ด าเนินงานสถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิงและสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ  (NGV) และจ าหน่ายน า้มัน
เชือ้เพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ให้แก่ลกูค้ารายย่อย โดยใช้ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” ดังนัน้ ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” 
และชื่อเสยีงของ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี จงึมีความส าคัญต่อธุรกิจสถานีบริการน า้มันเชือ้เพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของ
บริษัทฯ  

ชื่อเสยีงขององค์กรมีพืน้ฐานมาจากภาพพจน์ของบริษัทฯ ดงันัน้ เหตกุารณ์ใด ๆ ที่มีผลในทางลบไม่ว่าจะเกิดขึน้
จริงหรือเกิดจากความคิดเห็นอาจบั่นทอนความเชื่อมั่น ต่อองค์กรได้อย่างรวดเร็ว โดยเฉพาะอย่างย่ิง ในกรณีที่มี 
การเผยแพร่ในลกัษณะที่ไม่เป็นคณุ ทัง้ในสือ่กระแสหลกัและสือ่สงัคมออนไลน์ หรือมีการสอบสวนของรัฐ หรือการฟ้องคดี 
ดงันัน้ หากมีความเสือ่มเสยีต่อตราสนิค้า “ทีพีไอพีแอล” และชื่อเสียงของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน จึงอาจส่งผลกระทบในทาง
ลบต่อธุรกิจสถานีบริการน า้มนัและธุรกิจสถานีก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ ได้ 
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3.1.20 ธุรกิจสถานีบริการน า้มันและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ  (NGV) ของบริษัทฯ อาจได้รับ
ผลกระทบในทางลบ หากบริษัทฯ ไม่สามารถตอบสนองต่อการใช้ผลิตภัณฑ์ทดแทนหรือสูตรของ
ผลิตภัณฑ์ที่รัฐบาลก าหนดได้อย่างรวดเร็ว และมีประสิทธิภาพ 

การใช้พลงังานทางเลอืกเช่น เอทานอล และน า้มันไบโอดีเซลเป็นที่นิยมมากขึน้ในช่วงไม่ก่ีปีที่ผ่านมา ในกรณีที่
พลงังานทางเลอืกมีราคาถกูลงและสามารถเข้าถึงได้มากกว่าน า้มันเชือ้เพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ลกูค้าอาจเปลี่ยน
จากน า้มนัเชือ้เพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ไปใช้พลงังานทางเลอืกที่บริษัทฯ มิได้จ าหน่าย ซึ่งจะเป็นผลให้ยอดขายของ
เชือ้เพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ลดลง นอกจากนี ้รัฐบาลมีมาตรการส่งเสริมหรือสนับสนุนการใช้น า้มันที่มาจาก
พลงังานทางเลอืก ทัง้นี ้หากบริษัทฯ ไม่สามารถตอบสนองการใช้ผลติภัณฑ์ทดแทนหรือสตูรผลิตภัณฑ์ที่รัฐบาลก าหนดใน
อนาคตได้อย่างมีประสิทธิภาพและรวดเร็ว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
อาจได้รับผลกระทบในทางลบ 

3.1.21 ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่มีอ านาจควบคุมบริษัทฯ  

ก่อนการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นี ้บมจ2 ทีพีไอ โพลีน เป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ  
ในสดัสว่นร้อยละ 99.99 ของหุ้นที่ออกและช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทฯ เมื่อการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครัง้นีแ้ล้ว
เสร็จ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี จะถือหุ้นในบริษัทฯ ในสดัสว่นไม่น้อยกว่าร้อยละ 7020 ของจ านวนหุ้นที่ออกและช าระแล้วทัง้หมด 
ภายหลงัการเสนอขายหุ้นในครัง้นี ้และ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน จะยังคงมีอ านาจควบคุมเหนือบริษัทฯ ต่อไป บมจ2 ทีพีไอ  
โพลนี ประกอบกิจการหลกัผลติและจ าหน่ายปนูซีเมนต์ วสัดกุ่อสร้าง และเม็ดพลาสติกประเภทพอลิเอทิลีนความหนาแน่น
ต ่า (LDPE) เม็ดพลาสติกประเภทเอทิลีนไวนิลแอซีเตต (EVA) โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “ส่วนที่ 2.2 
การประกอบธุรกิจ — 1.1 ภาพรวมการประกอบธุรกิจ” บริษัทฯ เชื่อมัน่ว่าความสมัพนัธ์ของบริษัทฯ กบั บมจ2 ทีพีไอ โพลีน  
ท าให้บริษัทฯ ได้รับประโยชน์จากการสนบัสนนุทางธุรกิจโดย บมจ2 ทีพีไอ โพลนี ตวัอย่างเช่น โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ ทุกโรง
ตัง้อยู่ในบริเวณใกล้เคียงกบัสายการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ซึ่งจะท าให้โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ สามารถใช้
พลังงานความร้อนทิง้จากกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน เพื่อผลิตกระแสไฟฟ้าได้ ด้วยต้นทุนที่
ค่อนข้างต ่า โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ ส่วนที่ “2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและ
สาธารณูปโภค” 

ในเดือนเมษายน 2559 บริษัทฯ ได้เข้าท าสญัญาซือ้ขายและบริการกบั บมจ2 ทีพีไอ โพลีน เพื่อซือ้และขายสินค้า 
รวมถงึแลกเปลีย่นการให้บริการระหว่างบริษัทฯ กบั บมจ2 ทีพีไอ โพลีน โดยภายใต้สญัญาดังกล่าว บมจ2 ทีพีไอ โพลีน มี
หน้าที่และความรับผิดชอบต่าง ๆ ซึ่งรวมถึงการให้บริการด้านบุคคล กฎหมาย ธุรการ เทคโนโลยีสารสนเทศ วิจัยและ
พัฒนา การจัดซือ้ขยะ ประชาสัมพันธ์ บัญชี การเงิน น าเข้า-ส่งออก วิศวกรรม และการขนส่ง แก่บริษัทฯ นอกจากนี ้
ภายใต้สญัญาซือ้ขายและบริการ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ตกลงจ าหน่ายความร้อนทิง้ในรูปของก๊าซร้อนที่ปล่อยออกมาจาก
กระบวนการผลติปนูซีเมนต์ให้แก่บริษัทฯ เพื่อใช้ในการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานความร้อนทิง้ และบริษัทฯ ตกลงจ าหน่าย
ผลติภัณฑ์บางอย่างให้แก่ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี เช่น เถ้าลอย และไอน า้ รวมทัง้ตกลงให้บริการบางประเภทแก่ บมจ2 ทีพีไอ 
โพลีน เช่น การให้บริการแปรรูปยางเก่า โดยสญัญาดังกล่าวก าหนดอัตราราคาและค่าธรรมเนียมส าหรับแต่ละประเภท
สินค้าและบริการ โดยคิดค านวณจากการใช้บริการและปริมาณสินค้าที่จ าหน่ายจริง ทัง้นี ้สัญญาซือ้ขายและบริการมี
ระยะเวลา 3 ปี ซึง่จะครบก าหนดในเดือนมีนาคม 2562 โดยให้ต่ออายสุญัญาออกไปโดยอตัโนมติัเป็นระยะเวลาคราวละ 3 
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ปี เว้นแต่คู่สญัญาทัง้สองฝ่ายตกลงเลิกสญัญา ซึ่งหากมีการเลิกสญัญาซือ้ขายและบริการ ธุรกิจ การด าเนินงาน และ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญั 

นอกจากการห้ามขายหุ้นภายในระยะเวลาที่ก าหนดภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุของบริษัทฯ ในครัง้นี ้
ตามข้อก าหนดของตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้ว บมจ2 ทีพีไอ โพลนี ไม่มีหน้าที่ต้องคงสดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ และบริษัทฯ 
ไม่สามารถรับรองได้ว่า บมจ2 ทีพีไอ โพลีน จะคงสดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ ต่อไป หรือจะคงไว้เป็นระยะเวลาเท่าใด 
อย่างไรก็ดี ผู้ที่เข้ามามีอ านาจควบคมุใน บมจ2 ทีพีไอ โพลนี จนมีผลให้มีสิทธิในการออกเสียงลงคะแนนในสดัส่วนร้อยละ 
2520 ขึน้ไปของจ านวนเสยีงทัง้หมดของบริษัทฯ ผู้นัน้จะมีหน้าที่ในการท าค าเสนอซือ้หุ้นทัง้หมดของบริษัทฯ จากผู้ ถือหุ้น
ทัง้หมดตามกฎเกณฑ์ที่ใช้บงัคบัในประเทศไทย  การลดสดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ ของบมจ2 ทีพีไอ โพลีน หรือการลด
ระดบัความสมัพนัธ์ของบริษัทฯ กับ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน ไม่ว่าด้วยเหตุใดอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อ
ธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการด าเนินงานของบริษัทฯ  

3.1.22 ผลประโยชน์ของบมจ. ทีพีไอ โพลีน อาจไม่สอดคล้องกับผลประโยชน์ของผู้ถอืหุ้นอ่ืนของบริษัทฯ  

เมื่อการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นีแ้ล้วเสร็จ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน จะถือหุ้นของบริษัทฯ ใน
สดัสว่นไม่น้อยกว่าร้อยละ 70.0 ของจ านวนหุ้นที่ออกจ าหน่ายและช าระแล้วทัง้หมดภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่ม
ทุนในครัง้นี ้ ดังนัน้ ในฐานะที่ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน เป็นผู้ ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมกิจการของบริษัทฯ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน 
สามารถควบคุมการเสนอชื่อกรรมการของบริษัทฯ และการอนุมัติข้อเสนอหรือการเข้าท าธุรกรรม การตัดสินใจลงทุน  
การจ่ายเงินปันผล และการจดัสรรอื่น ๆ ที่ต้องได้รับการอนุมัติด้วยคะแนนเสียงข้างมากของผู้ ถือหุ้น นอกจากนี ้กรรมการ
และผู้บริหารของ บมจ2 ทีพีไอ โพลนี จ านวนหนึง่ยงัด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการของบริษัทฯ อีกด้วย 

ผลประโยชน์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน อาจแตกต่างหรือขัดกับผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้ นอื่นของบริษัทฯ และ  
บมจ2 ทีพีไอ โพลนี อาจใช้สทิธิออกเสยีงลงคะแนนและด าเนินการได้ในฐานะผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที่อาจเป็นการขัดแย้งและ
ไม่สอดคล้องกับผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอื่น และบริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าผลประโยชน์ของ บมจ2 ทีพีไอ โพลีน จะ
สอดคล้องกบัผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอื่นของบริษัทฯ  

3.1.23 โครงสร้างและข้อก าหนดภายใต้ข้อตกลงทางการเงนิของบริษัทฯ อาจก่อให้เกิดความเสี่ยงบางประการ 

การกู้ ยืมเงินท าให้บริษัทฯ มีความเสีย่งบางประการเพิ่มขึน้ บริษัทฯ อาจไม่สามารถช าระคืนเงินต้นและดอกเบีย้
หรือปฏิบติัตามเงื่อนไขอื่นของสญัญากู้ ยืมได้และสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องช าระคืนเงินกู้ ยืมทนัที ไม่ว่าเต็มจ านวนหรือบางส่วน 
รวมทัง้ค่าใช้จ่ายที่เก่ียวข้องอื่น ๆ ซึ่งเหตุแห่งการผิดนัดใด ๆ รวมถึงการผิดนัดช าระคืนเงินต้นหรือดอกเบีย้ของเงินกู้อาจ
สง่ผลให้ผู้ให้กู้สามารถบงัคบัช าระหนีเ้อากบัหลกัประกันได้ ในกรณีที่สญัญากู้ ยืมใด ๆ ของบริษัทฯ มีข้อก าหนดให้ถือเอา
เหตผิุดนดัตามสญัญาฉบบัอื่นเป็นเหตผิุดนดัตามสญัญา (Cross-Default) และมีการใช้สทิธิตามข้อก าหนดดังกล่าว จะท า
ให้ขยายผลกระทบของการผิดนดัครัง้นัน้ และก่อให้เกิดความเสยีหายร้ายแรงต่อบริษัทฯ ได้ 

3.1.24 บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบีย้และความเสี่ยงจากการกู้ยืมเงนิ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 บริษัทฯ ไม่มีภาระหนีด้อกเบีย้แบบลอยตัว เนื่องจากยังมิได้เบิกเงินกู้ตามสญัญา
สินเชื่อ อย่างไรก็ตาม แม้ว่า ณ วันที่ของเอกสารฉบับนี ้บริษัทฯ ยังไม่มีภาระหนีด้อกเบีย้แบบลอยตัว บริษัทฯ ไม่อาจ
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รับรองได้ว่าการกู้ ยืมเงินในอนาคตของบริษัทฯ จะไม่มีหนีด้อกเบีย้แบบลอยตวั ทัง้นี ้แม้ว่าอตัราดอกเบีย้ในระยะหลงัจะอยู่
ในระดบัที่ต ่า แต่อตัราดอกเบีย้ดงักลา่วอาจไม่คงอยู่ในระดบัที่ต ่าเช่นนีไ้ปตลอด หากอตัราดอกเบีย้ที่ใช้อ้างอิงเพิ่มขึน้อย่าง
มีนยัส าคญัอาจสง่ผลให้ต้นทนุการกู้ ยืมของบริษัทฯ ในสว่นของเงินกู้ที่มีภาระดอกเบีย้แบบลอยตัว หรือในอนาคตบริษัทฯ 
ต้องกู้ ยืมเงินด้วยอตัราดอกเบีย้คงที่ที่สงูกว่าอตัราในปัจจบุนั ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อฐานะทาง
การเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “2.4 ฐานะการเงินและ 
ผลการด าเนินงาน – 16. การวิเคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจดัการ — 16.10 การจดัการความเสี่ยงทางการเงิน —ความ
เสีย่งดา้นอตัราดอกเบี้ย”  

นอกจากนี ้บริษัทฯ อาจต้องพึง่พาเงินกู้จ านวนมากจากสถาบนัการเงินและสถาบันที่ให้สินเชื่อเพื่อการส่งออกใน
การพฒันาโรงไฟฟ้าในอนาคต ดงันัน้ ในสภาวะที่อัตราดอกเบีย้เพิ่มสงูขึน้ ต้นทุนการกู้ ยืมเงินของบริษัทฯ อาจเพิ่มสงูขึน้
อย่างมีนยัส าคญัซึง่จะสง่ผลกระทบในทางลบต่อผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับจากโรงไฟฟ้าโรงใหม่ของบริษัทฯ ในอนาคต 

โดยทัว่ไปแล้ว บริษัทฯ อาจไม่สามารถจัดหาเงินทุนด้วยการก่อหนีท้ี่มีข้อตกลงที่ยอมรับได้หรือได้ทันเวลา หรือ
บริษัทฯ อาจไม่สามารถจดัหาเงินทนุด้วยการก่อหนีไ้ด้เลยในอนาคต และแม้ว่าบริษัทฯ จะสามารถจัดหาเงินกู้ ได้ในอนาคต 
การด าเนินการดงักลา่วอาจเป็นผลให้ค่าใช้จ่ายในการจดัหาเงินทนุเพิ่มขึน้ เพิ่มภาระผกูพนัทางการเงิน ท าให้กระแสเงินสด
ในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ลดลง และอาจท าให้บริษัทฯ มีข้อตกลงที่เป็นข้อจ ากัดในการด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
เพิ่มขึน้ด้วย นอกจากนี ้การจดัหาเงินทนุจากการก่อหนีใ้นอนาคตอาจเป็นการจ ากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการรับ
แรงกดดนัจากการแข่งขนัและอาจท าให้ธุรกิจของบริษัทฯ มีโอกาสที่จะประสบปัญหาในสภาวะเศรษฐกิจถดถอยได้ง่ายขึน้ 
โดยหากในอนาคต บริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาเงินทุนจากการก่อหนีภ้ายใต้ข้อตกลงที่เป็นที่ยอมรับได้หรือทันเวลา หรือ
บริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาเงินทุนจากการก่อหนี ไ้ด้เลย อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อ ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะ 
ทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.25 การสูญเสียสิทธิประโยชน์ในการยกเว้นภาษีและสิทธิประโยชน์ด้านภาษีบางประการ หรือการใช้บังคับ
ภาษีประเภทใหม่จะเพิ่มภาระภาษีและท าให้ก าไรในอนาคตของบริษัทฯ ลดลง 

โรงไฟฟ้า สถานประกอบการผลิตเชือ้เพลิง RDF และสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ ได้รับสิทธิ
ประโยชน์จากการส่งเสริมการลงทุน รวมถึงการยกเว้นภาษีจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน  โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมใน “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.3 การส่งเสริมการลงทุน” บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีดังกล่าวจะไม่ถูกเพิกถอนหรือยกเลิก หรือบริษัทฯ จะสามารถปฏิบัติตามข้อก าหนดและเงื่อนไขที่
ก าหนดในการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษี ซึง่อาจสง่ผลให้การยกเว้นภาษีหรือการได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี
ดงักลา่วถกูเพิกถอน อีกทัง้บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าในอนาคต บริษัทฯ จะได้รับหรือได้ประโยชน์จากการยกเว้นภาษีและ
สทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่ว หรือการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษีที่คล้ายคลงึกนั ซึ่งหากไม่ได้รับยกเว้นภาษี
หรือไม่ได้รับสทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่วแล้ว จะสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องเสยีภาษีส าหรับเงินได้ส่วนที่เคยได้รับยกเว้นภาษี
หรือได้รับสทิธิประโยชน์ทางภาษี ท าให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายทางภาษีเพิ่มขึน้และความสามารถในการท าก าไรลดลง  ดังนัน้ 
การสญูเสยีสทิธิในการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่ว หรือการใช้บังคับภาษีประเภทใหม่อาจมีผลกระทบ
ทางลบต่อฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 
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3.1.26 การปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบเกี่ยวกับสุขภาพและอนามัย ความปลอดภัย และสิ่งแวดล้อม 
และกฎหมายหรือกฎระเบียบอื่น ๆ อาจท าให้บริษัทฯ มีรายจ่ายจ านวนมาก 

สืบเนื่องจากการที่บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า บริษัทฯ จึงต้องอยู่ภายใต้กฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกับ
สขุภาพและอนามยั ความปลอดภัยและสิ่งแวดล้อม รวมถึงกฎหมายและกฎระเบียบอื่น  ๆ โดยกฎหมายและกฎระเบียบ
ดงักลา่วได้วางกฎเกณฑ์ในด้านต่าง ๆ รวมถงึการปลอ่ยมลพิษในอากาศ การระบายน า้ทิง้ การจัดการขยะมูลฝอยและขยะ
อนัตราย และการใช้วัตถุอันตราย รวมถึงองค์ประกอบ การจัดการ การจ าหน่าย และการขนส่งวัตถุอันตราย นอกจากนี ้
ผลกระทบด้านสิง่แวดล้อมของโรงไฟฟ้าแห่งใหม่มักเป็นที่สนใจของสาธารณะ และกฎระเบียบที่ใช้บังคับกับโรงไฟฟ้าใน
อนาคตอาจขึน้กบัปัจจยัทางการเมืองซึง่อยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ การออกข้อก าหนดด้านสิ่งแวดล้อมขึน้ใหม่
หรือการออกข้อก าหนดด้านสิ่งแวดล้อมที่มีความเข้มงวดมากขึน้ หรือการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ในการบังคับใช้ การตีความ 
หรือการเพิ่มความเข้มงวดในการใช้บังคับข้อก าหนดที่มีอยู่ในปัจจุบันโดยหน่วยงานของรัฐ หรือพัฒนาการในลกัษณะ 
อื่น ๆ ในอนาคต อาจส่งผลให้บริษัทฯ ต้องเพิ่มเงินลงทุน หรือมีต้นทุนในการประกอบกิจการหรือการด าเนินการเพื่อให้
เป็นไปตามข้อก าหนดดงักลา่วเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั เพื่อให้บริษัทฯ สามารถปฏิบติัตามข้อก าหนดดังกล่าวและสามารถ
คงไว้ซึ่งการประกอบกิจการในปัจจุบันได้ อีกทัง้ยังก าหนดเงื่อนไขอันเป็นการจ ากัดหรือตีกรอบการประกอบกิจการของ
บริษัทฯ ได้ การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวนีอ้าจท าให้เงินทุนของบริษัทฯ ส าหรับใช้ในวัตถุประสงค์อื่นถูกจ ากัด ซึ่งอาจเป็น
ผลเสยีต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ ได้ นอกจากนี ้ในกรณีที่บริษัทฯ ไม่สามารถปฏิบัติ
ตามข้อก าหนดด้านสิง่แวดล้อม อาจส่งผลให้ชื่อเสียงของบริษัทฯ เสียหาย หรือท าให้บริษัทฯ ต้องช าระค่าปรับหรือได้รับ
โทษไม่ว่าในทางแพ่งหรือทางอาญา รวมทัง้อาจเกิดการเรียกร้องค่าเสียหายด้านสิ่งแวดล้อม หรือท าให้บริษัทฯ มีหน้าที่
เยียวยาแก้ไข หรือท าให้ใบอนุญาตด้านสิ่งแวดล้อมของบริษัทฯ อาจถูกเพิกถอน หรือโรงไฟฟ้าถูกสัง่ปิดเป็นการชั่วคราว
หรือถาวรอีกด้วย 

3.1.27 บริษัทฯ อาจเกี่ยวข้องกับข้อพิพาททางกฎหมายหรือข้อพิพาทอื่นๆ เกี่ยวกับการประกอบกิจการเป็น
ครัง้คราว ซ่ึงอาจส่งผลให้เกิดความรับผิดหรือความเสี่ยงได้ 

 บริษัทฯ อาจเกี่ยวข้องกบัข้อพิพาททางกฎหมายหรือข้อพิพาทอื่น ๆ เก่ียวกบัการประกอบกิจการเป็นครัง้คราว ซึ่ง
ข้อพิพาททางกฎหมายหรือข้อพิพาทอื่น ๆ ดังกล่าว อาจก่อให้เกิดความเสียหายต่อชื่อเสียงของบริษัทฯ ท าให้ค่าใช้จ่าย
ของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ และท าให้บริษัทฯ ต้องน าทรัพยากรและเวลาของฝ่ายบริหารไปใช้ในวัตถุประสงค์อื่นอันไม่ใช่ 
การประกอบกิจการ ค าพิพากษาอันไม่เป็นคุณในวิธีพิจารณาความใด ๆ ที่เก่ียวข้องกับบริษัทฯ อาจส่งผลกระทบใน 
ทางลบต่อชื่อเสยีง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.28 การด าเนินงานของบริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการปฏิบัติงานและอันตรายจากงานอาชีพท่ีมีอยู่ตาม
ลักษณะของธุรกิจ อาจท าให้การประกอบกิจการของบริษัทฯ หยุดชะงักอย่างกะทันหัน และ/หรือ ท า
ให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายจ านวนมาก 

ด้วยลักษณะธุรกิจของบริษัทฯ ท าให้การประกอบกิจการของบริษัทฯ ต้องเก่ียวข้องหรืออาจเก่ียวข้องกับ 
การด าเนินการที่มีลกัษณะเป็นอนัตรายโดยวิสยั ซึ่งรวมถึงการปฏิบัติงานในพืน้ที่สงู การใช้เคร่ืองจักรกลหนัก และการใช้
วัตถุติดไฟได้ง่ายหรือวัตถุระเบิด การประกอบกิจการของบริษัทฯ มีความเสี่ยงและอันตรายหลายประการ รวมถึงการที่
อปุกรณ์ช ารุด บกพร่อง หรือต ่ากว่ามาตรฐาน การติดตัง้หรือใช้งานอุปกรณ์ที่ไม่ถูกต้อง ปัญหาด้านแรงงาน ภัยธรรมชาติ 
อนัตรายด้านสิง่แวดล้อม และอบุติัเหตใุนอตุสาหกรรม โดยภัยอนัตรายดงักลา่วอาจท าให้เกิดการบาดเจ็บและการเสียชีวิต 
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ความเสยีหายหรือการท าลายทรัพย์สนิและอปุกรณ์ ความเสยีหายต่อสิง่แวดล้อมและมลพิษ ซึ่งเหตุการณ์ใด ๆ ดังกล่าวนี ้
อาจสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องหยดุประกอบกิจการ หรือต้องรับโทษในทางแพ่งหรือทางอาญา ซึ่งอาจท าให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่าย
เป็นจ านวนมากและสง่ผลในทางลบต่อชื่อเสยีงของบริษัทฯ ในขณะเดียวกนั ขยะที่ส่งมาที่บริษัทฯ อาจมีวัตถุอันตรายและ
วัตถุของเสียอื่นที่ไม่อาจคาดหมายได้ ซึ่งอาจท าให้บริษัทฯ ต้องหยุดประกอบกิจการเป็นการชั่วคราว เพื่อขนย้ายวัตถุ
ดงักลา่วก่อนน าขยะเข้าสูก่ระบวนการ ทัง้นี ้แม้ว่าบริษัทฯ จะปฏิบติัตามข้อก าหนดและมาตรฐานด้านความปลอดภัยที่ใช้
บังคับแล้วก็ตาม แต่บริษัทฯ ยังคงมีความเสี่ยงจากการด าเนินการเหล่านี ้และการเกิดปัญหาด้านการปฏิบัติงานอันมี
นยัส าคญั ซึง่รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเฉพาะเหตกุารณ์ที่ระบขุ้างต้น อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.29 ประกันภัยของบริษัทฯ อาจไม่เพียงพอท่ีจะคุ้มครองความเสี่ยงหรือความสูญเสียทัง้หมดท่ีอาจเกิดขึน้ 
หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถจดัหาประกันภัยเพื่อคุ้มครองความเสี่ยงดังกล่าวได้ในอนาคต 

บริษัทฯ ได้จดัให้มีความคุ้มครองจากการประกันภัยในจ านวนเงินที่บริษัทฯ เชื่อว่าเหมาะสมกับความเสี่ยงจาก
ความเสียหายและธรรมเนียมปฏิบัติในธุรกิจ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน “ส่วนที่ 2.2 การประกอบธุรกิจ —  
5. ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ” อย่างไรก็ตาม แม้ว่าบริษัทฯ เชื่อว่าการประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุม 
ความต้องการของธุรกิจของบริษัทฯ แต่บริษัทฯ ไม่อาจรับประกนัได้ว่าระดบัความคุ้มครองของประกันภัยที่มีในปัจจุบันจะ
เพียงพอที่จะคุ้ มครองความเสี่ยงและความเสียหายที่อาจเกิดขึน้ทัง้หมด นอกจากนี ้ผู้ รับประกันภัยของบริษัทฯ จะ
พิจารณากรมธรรม์ประกนัภัยทุกปี ดังนัน้ บริษัทฯ ไม่อาจรับประกันได้ว่าในอนาคตบริษัทฯ จะสามารถต่ออายุกรมธรรม์
ประกนัภัยโดยมีข้อตกลงที่ใกล้เคียงกนัหรือมีข้อตกลงที่ยอมรับได้ หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถต่ออายุกรมธรรม์ประกันภัย
ได้ ในกรณีที่บริษัทฯ เกิดความเสียหายอย่างร้ายแรงที่ไม่อาจคาดการณ์ได้ หรือความเสียหายที่เกินความคุ้มครองของ
กรมธรรม์ประกันภัยไปมาก หรือในกรณีที่ความคุ้มครองของประกันภัยลดลงเป็นจ านวนมาก หรือเบีย้ประกันส าหรับ
ประกนัภัยเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบอย่างมี
นยัส าคญั 

3.1.30 ความส าเร็จของบริษัทฯ ในระยะยาวขึน้อยู่กับความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะสร้างแรงจูงใจและมี
บุคลากรหลักปฏิบัติงานในบริษัทฯ อย่างเพียงพอ 

บริษัทฯ จ าเป็นต้องพึง่พาผู้บริหารระดบัสงูและผู้บริหารที่มีความส าคญัเพื่อด าเนินโครงการและกลยุทธ์ทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ ในกรณีที่บคุลากรดงักลา่วลาออก หรือไม่สามารถปฏิบติัหน้าที่ของตนต่อไปได้ บริษัทฯ อาจไม่สามารถสรรหา
บคุลากรที่มีคณุสมบติัเหมาะสมมาแทนได้ทนัเวลา หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถสรรหาบุคลากรที่มีคุณสมบัติเหมาะสมมา
แทนได้เลย ซึ่งหากเกิดเหตุการณ์ดังกล่าวอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อความสามารถของบริษัทฯ ใน
การด าเนินงานโรงไฟฟ้า และสถานีบริการต่าง ๆ และด าเนินกลยทุธ์ทางธุรกิจให้ประสบความส าเร็จ 

อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าเป็นอุตสาหกรรมที่ต้องอาศัยแรงงานเป็นจ านวนมาก และมีการแข่งขันสูงใน 
การจดัจ้างผู้บริหารและผู้ เชี่ยวชาญในอุตสาหกรรม อีกทัง้บุคคลที่มีคุณสมบัติเหมาะสมนัน้มีจ านวนค่อนข้างน้อย ดังนัน้ 
ผลการปฏิบติังานในอนาคตของบริษัทฯ จงึขึน้อยู่กบัความสามารถของบริษัทฯ ในการสรรหา ว่าจ้าง และรักษาบุคลากรทัง้
ในด้านเทคนิค ฝ่ายสนับสนุน ฝ่ายขาย และบุคลากรที่มีคุณสมบัติอื่น  ๆ ทัง้นี  ้การที่บริษัทฯ จะรักษาบุคลากรที่ มี
ความส าคัญต่อบริษัทฯ หรือจูงใจให้มีบุคลากรที่มีความส าคัญอยู่กับบริษัทฯ อาจท าให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายเพิ่มขึน้เป็น
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จ านวนมาก ในกรณีที่บริษัทฯ ไม่สามารถจงูใจหรือไม่อาจรักษาบคุลากรดงักลา่วไว้กับบริษัทฯ อาจส่งผลกระทบในทางลบ
อย่างมีนัยส าคัญต่อความสามารถของบริษัทฯ ในการด าเนินโครงการต่าง ๆ ที่วางแผนไว้และมีผลกระทบต่อธุรกิจ 
ของบริษัทฯ โดยทัว่ไป 

3.1.31 ภัยธรรมชาติและปัจจัยอื่นๆ อาจก่อให้เกิดอุบัติเหตุหรือธุรกิจหยุดชะงัก ซ่ึงอาจส่งผลกระทบใน 
ทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

การด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ มีความเสีย่งที่เกิดจากภัยธรรมชาติ เช่น พายุไต้ฝุ่ น อุทกภัย และแผ่นดินไหว แม้ว่า
บริษัทฯ ได้ใช้ความระมัดระวังในการออกแบบ ก่อสร้าง และประกอบกิจการโรงไฟฟ้า แต่บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่า 
ภัยธรรมชาติหรือเหตกุารณ์อื่น ๆ เช่น ความล้มเหลวของระบบ การช ารุดบกพร่องของอปุกรณ์ ความเสี่ยงที่ไม่อาจทราบได้
ในขณะนี ้หรือความผิดพลาดที่เกิดจากการกระท าของมนษุย์จะไม่ก่อให้เกิดอบุติัเหตุหรือธุรกิจหยุดชะงัก ทัง้นี ้บริษัทฯ ได้
น ามาตรการเก่ียวกับความปลอดภัยรวมไว้ในการออกแบบอาคารสถานที่และที่ตัง้ของบริษัทฯ  รวมทัง้ได้มีมาตรการ
ป้องกัน อย่างไรก็ดี เช่นเดียวกับมาตรการรักษาความปลอดภัยอื่น  ๆ ซึ่งมีวัตถุประสงค์เพื่อรับมือกับอุบัติภัยภายนอก 
บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่ามาตรการดงักลา่วจะมีประสทิธิภาพในทกุกรณี  

ในกรณีที่มีอุบัติเหตุเกิดขึน้ในอาคารสถานที่ของบริษัทฯ  ไม่ว่าอุบัติเหตุดังกล่าวจะเกิดจากภัยธรรมชาติหรือ 
เหตอุื่น ธุรกิจของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักลง และบริษัทฯ อาจต้องรับผิดชอบต่อการบาดเจ็บ ความเสียหายแก่ทรัพย์สิน 
มลภาวะทางสิ่งแวดล้อม หรือความเสียหายอื่นใดที่เกิดขึน้ หรืออาจถูกสอบสวน ด าเนินกระบวนการทางกฎหมาย และ
ได้รับข้อร้องเรียนจากอุบัติเหตุดังกล่าว อุบัติเหตุที่เกิดขึน้จากปัจจัยหรือภัยธรรมชาติใดๆ อาจก่อให้เกิดความเสียหาย
ร้ายแรง และบุคคลอื่นๆ อาจพยายามเรียกร้องให้บริษัทฯ ต้องรับผิดต่อเหตุการณ์เหล่านัน้ด้วยเหตุที่มาตรการป้องกันที่
บริษัทฯ ใช้อยู่ไม่เพียงพอ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 
อย่างมีนยัส าคญั 

3.1.32 สงครามหรือการก่อการร้ายอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ  

การโจมตีหรือการด าเนินการทางทหารในพืน้ที่หรือภูมิภาคต่าง ๆ อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ อย่างมี
นัยส าคัญ ซึ่งรวมถึงการที่บริษัทฯ อาจถูกบังคับให้ต้องเพิ่มมาตรการรักษาความปลอดภัย และเป็นเหตุให้การจัดหา
วัตถุดิบหรือการขาย หยุดชะงัก สูญเสียทรัพย์สิน และลูกจ้างไม่สามารถปฏิบัติงานได้ และ การไม่มีเสถียรภาพใน 
ตลาดการเงินอันเนื่องมาจากสงครามอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถของบริษัทฯ ในการระดมทุน หรืออาจส่งผล
กระทบต่อตลาดการแลกเปลีย่นเงินตราอย่างมีนยัส าคญั  นอกจากนี ้เช่นเดียวกับบริษัทอื่นที่มีโรงงานอุตสาหกรรมขนาด
ใหญ่ โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ และสิง่อ านวยความสะดวกที่เก่ียวข้องอาจตกเป็นเป้าหมายของการก่อการร้าย ความเสียหาย
ใด ๆ ที่เกิดขึน้กบัอปุกรณ์ที่เป็นโครงสร้างพืน้ฐาน เช่น อปุกรณ์ในการผลติไฟฟ้า สง่กระแสไฟฟ้าและจ าหน่ายไฟฟ้า รวมทัง้
การบาดเจ็บของลกูจ้าง อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อการด าเนินงานของบริษัทฯ ดังนัน้ หากการผลิตหรือจ าหน่ายไฟฟ้า
ของบริษัทฯ ต้องหยุดชะงักลง อาจส่งผลให้รายได้ของบริษัทฯ ลดลงเป็นจ านวนมากและท าให้ค่าใช้จ่ายเพิ่มขึน้เพื่อ
ทดแทน ซ่อมแซม หรือประกันทรัพย์สินของบริษัทฯ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ 
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ  
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3.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการถอืครองหุ้นสามัญของบริษัทฯ  

3.2.1 ราคาหุ้นของบริษัทฯ อาจผันผวนอย่างมีนัยส าคัญและผู้ลงทุนอาจไม่สามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ 
ในราคาท่ีเท่ากับหรือสูงกว่าราคาท่ีเสนอขายในครัง้นี ้

ราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ อาจเปลีย่นแปลงและขึน้อยู่กับความผันผวนของราคาที่ขึน้ลงอย่างมาก ตามปัจจัย
ต่าง ๆ ซึง่รวมถงึ 

 สภาวะโดยทัว่ไปของตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือสภาวะของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าในประเทศไทยหรือ
ต่างประเทศ 

 ภัยธรรมชาติ ซึ่งรวมถึงคลื่นสนึามิ แผ่นดินไหว อัคคีภัย อุทกภัย ภัยแล้ง และเหตุการณ์อื่น  ๆ ใน
ลกัษณะเดียวกนั 

 ความผนัผวนของผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ทัง้ที่เกิดขึน้จริงหรือที่คาดการณ์ไว้ 

 ความแตกต่างระหว่างผลทางการเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ที่เกิดขึน้จริงกับสิ่งที่ผู้ลงทุน
และนกัวิเคราะห์คาดการณ์ 

 การเปลีย่นแปลงรายงานการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ หรือค าแนะน า หรือประมาณการของนกัวิเคราะห์ 

 การเข้าด ารงต าแหน่งหรือการออกจากต าแหน่งของบคุลากรที่ส าคญั 

 การพฒันาและการเปลีย่นแปลงทางกฎหมายและกฎระเบียบ 

 การเปลีย่นแปลงทางภาษีอากร 

 ความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้และราคาตลาดของตราสารหนีแ้ละตราสารทนุ 

 ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นและนโยบายควบคมุการแลกเปลีย่นเงินตราซึ่งบังคับใช้โดยธนาคาร
แห่งประเทศไทย 

 คดีความและการสอบสวนโดยหน่วยงานราชการ และ 

 สภาวะทางเศรษฐกิจหรือเหตกุารณ์ทางการเมือง 

ปัจจัยที่กล่าวมาข้างต้น รวมถึงปัจจัยอื่น  ๆ อาจท าให้ราคาตลาดและความต้องการซือ้หุ้ นของบริษัทฯ มี 
ความผนัผวนอย่างมีนยัส าคญั ซึ่งอาจจ ากัดหรือขัดขวางมิให้ผู้ลงทุนสามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ทันที และอาจส่งผล
กระทบในทางลบต่อสภาพคลอ่งของหุ้นของบริษัทฯ   นอกจากนี ้ในอดีตที่ผ่านมา ในบางประเทศ เมื่อราคาตลาดของหุ้นมี
ความผันผวน ผู้ ถือหุ้ นอาจรวมตัวกันเพื่อฟ้องร้องด าเนินคดีแบบกลุ่มกับบริษัทที่ออกหุ้นนัน้  ๆ ดังนัน้ หากมีผู้ ถือหุ้ น
ด าเนินการฟ้องร้องด าเนินคดีกับบริษัทฯ บริษัทฯ อาจต้องเสียค่าใช้จ่ายเป็นจ านวนมากในการต่อสู้คดี หรือหากในที่สดุ
แล้วการฟ้องร้องดงักลา่วได้มีการชีข้าดเป็นไปในทางที่ไม่เป็นประโยชน์แก่บริษัทฯ บริษัทฯ อาจต้องช าระค่าเสียหายเป็น
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จ านวนมาก นอกจากนี ้การฟ้องร้องด าเนินคดีเช่นนีอ้าจเบี่ยงเบนความสนใจและเวลาของผู้บริหารของบริษัทฯ ไปจาก 
การด าเนินธุรกิจปกติของบริษัทฯ  

3.2.2 การขายหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (รวมถึง บมจ. ทีพีไอ โพลีน) ซ่ึงถือหุ้นเป็นจ านวน
มากในอนาคตอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ  

ภายหลังจากการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นีแ้ละการจดทะเบียนหุ้ นของบริษัทฯ ใน 
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้วเสร็จ บริษัทฯ ประมาณการว่าหุ้นของบริษัทฯ จ านวน [2,500,000,000] หุ้น คิดเป็นร้อยละ [29.76] 
ของจ านวนหุ้นที่ออกและช าระแล้วทัง้หมดภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครัง้นี ้จะสามารถท าการซือ้ขาย
ได้อย่างเสรีในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

ภายใต้กฎเกณฑ์ที่ออกโดยตลาดหลกัทรัพย์ฯ หุ้นของบริษัทฯ รวมกันในสดัส่วนร้อยละ 5520 ของทุนช าระแล้ว
ภายหลังการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ่มทุน (รวมหุ้นที่ถือโดยผู้บริหารและผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที่ถือหุ้นในสดัส่วนเกินกว่า 
ร้อยละ 520 ของทนุช าระแล้วภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุ หรือหุ้นที่ถือครองโดยผู้ ถือหุ้นเดิมรายอื่น ๆ ในกรณีที่
หุ้นที่ผู้ บริหารและผู้ ถือหุ้ นของบริษัทฯ ดังกล่าวถือครองหุ้ นในสัดส่วนเกินกว่าร้อยละ 520 ของทุนช าระแล้วภายหลัง 
การเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทุนรวมกันมีสดัส่วนน้อยกว่าร้อยละ 5520 ของทุนช าระแล้วภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามัญ
เพิ่มทนุ) ไม่อาจขายได้เป็นระยะเวลา 1 ปีนบัแต่วนัที่เร่ิมท าการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ อย่างไรก็ดี หุ้น
ของบริษัทฯ ที่ถูกห้ามขายข้างต้นอาจขายได้หลงัจากที่ครบก าหนดระยะเวลา 6 เดือนแรกนับจากเร่ิมท าการซือ้ขายใน
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ในสดัสว่นไม่เกินร้อยละ 2520 และหุ้นในสว่นที่เหลอืซึง่คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 7520 ที่ถูกห้ามขายข้างต้น
จะสามารถเร่ิมขายได้ภายหลงัจากที่ครบก าหนดระยะเวลา 12 เดือนแรกนับจากวันที่เร่ิมท าการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ ใน
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดังนัน้ เมื่อระยะเวลาห้ามขายสิน้สดุลง ผู้ลงทุนอาจได้รับผลกระทบในทางลบจากราคาตลาดของหุ้น
ของบริษัทฯ ที่ลดลงอนัเป็นผลมาจากการขายหุ้นที่สิน้สดุเวลาถกูห้ามขายดงักลา่วของบริษัทฯ  

การขายหุ้นของบริษัทฯ เป็นจ านวนมาก หรือความเข้าใจว่าอาจมีการขายหุ้นของบริษัทฯ เป็นจ านวนมากอาจ
สง่ผลกระทบในทางลบต่อราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ บริษัทฯ ไม่อาจคาดการณ์ได้ถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ในบางครัง้
ต่อราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ (หากม)ี จากการขายหุ้นในอนาคตหรือการมีหุ้นของบริษัทฯ ที่สามารถขายได้ในอนาคต 

การขายหุ้นจ านวนมากในตลาดรองภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครัง้นี ้หรือความเข้าใจจาก
นกัลงทนุที่คาดว่าจะมีการขายดงักลา่วเกิดขึน้อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ ได้ 

3.2.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการซือ้ขายและส่งมอบหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เน่ืองจากภายหลัง 
การช าระค่าหุ้นของบริษัทฯ  ผู้ลงทุนจะยังไม่ถือเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จนกว่าบริษัทฯ จะได้
ด าเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนช าระแล้วและยื่นบัญชีรายช่ือผู้ถอืหุ้นกับกระทรวงพาณิชย์ 

 ก่อนการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุของบริษัทฯ ในครัง้นี ้ไม่มีตลาดรองส าหรับรองรับการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ  
ราคาเสนอขายครัง้แรกของหุ้นของบริษัทฯ (“ราคาเสนอขาย”) จึงเป็นผลมาจากการตกลงกันระหว่างบริษัทฯ ผู้จัดการ 
การจัดจ าหน่ายหลกัทรัพย์ในต่างประเทศ และผู้จัดการการจัดจ าหน่ายหลกัทรัพย์ในประเทศ  ซึ่งราคาเสนอขายอาจมี
ความแตกต่างอย่างมีนัยส าคัญจากราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ่มทุนของ 
บริษัทฯ ในครัง้นีแ้ละการรับหุ้นของบริษัทฯ เข้าท าการซือ้ขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
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 บริษัทฯ ต้องด าเนินการจดทะเบียนเพิ่มทุนช าระแล้วส าหรับหุ้นของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุน
ของบริษัทฯ ในครัง้นีแ้ละต้องย่ืนบญัชีรายชื่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ กบักระทรวงพาณิชย์ ก่อนที่จะด าเนินการส่งมอบหุ้นของ
บริษัทฯ โดยบริษัทฯ คาดว่าการจดทะเบียนดงักลา่วและการสง่มอบหุ้นที่เสนอขายในระบบไร้ใบหุ้น (Scripless) จะเกิดขึน้
ภายใน 7 วนัท าการนบัแต่บริษัทฯ ได้รับช าระเงินค่าหุ้นที่เสนอขาย  อย่างไรก็ดี ภายใต้กฎหมายไทย สถานะของผู้ลงทุนใน
หุ้นของบริษัทฯ ยังไม่เป็นที่แน่นอนในช่วงระยะเวลาระหว่างที่ผู้ลงทุนได้ช าระค่าหุ้นของบริษัทฯ จนถึงเวลาที่มีการจด
ทะเบียนเพิ่มทนุช าระแล้วของบริษัทฯ และย่ืนบัญชีรายชื่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ กับกระทรวงพาณิชย์แล้วเสร็จ โดยในช่วง
เวลาดงักลา่ว ยงัไม่ถือว่าผู้ลงทนุมีสถานะเป็นผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ และอาจจะพิจารณาได้ว่าผู้ลงทุนมีฐานะเป็นเจ้าหนีท้ี่ไม่
มีประกนั 

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้อนมุติัค าขอจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในหลกัการเมื่อวันที่ [●] 
อย่างไรก็ดี แม้บริษัทฯ คาดว่าตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะอนุมัติค าขอจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน
โดยเร็วภายหลงัจากที่ได้รับช าระเงิน ตลาดหลกัทรัพย์ฯ มีสทิธิที่จะพิจารณาค าขอดังกล่าวเป็นเวลาไม่เกิน 7 วันหลงัจากที่
บริษัทฯ ได้ย่ืนเอกสารค าขอที่ครบถ้วนสมบรูณ์ รวมถึงเอกสารที่แสดงการจดทะเบียนกับกระทรวงพาณิชย์ที่กล่าวข้างต้น 
ดังนัน้ หุ้ นของบริษัทฯ จะยังไม่เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จนกระทั่งวันที่ได้รับอนุมัติให้เข้า 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ และหุ้ นของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครัง้นีจ้ะยังไม่สามารถซือ้ขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
จนกว่าตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะได้อนุมัติรับหุ้ นของบริษัทฯ เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน โดยในระหว่างระยะเวลาดังกล่าว  
ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ อาจไม่สามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ หรือสามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้โดยการท าธุรกรรมซือ้ขาย
นอกตลาดหลกัทรัพย์ฯ เท่านัน้  

การจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไม่อาจรับประกันได้ว่า จะมีการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ อยู่
ตลอด หรือในกรณีที่มีการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ อยู่ตลอด บริษัทฯ ก็ไม่อาจรับประกันได้ว่าสถานการณ์ดังกล่าวจะเป็น
เช่นนัน้ต่อไป และไม่อาจรับประกันได้ว่าราคาตลาดของหุ้ นของบริษัทฯ จะไม่ลดลงอย่างมีนัยส าคัญภายหลังจาก 
การเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นี  ้ นอกจากนี  ้ตลาดหุ้ นและหุ้ นของบริษัทอื่นในประเทศไทยที่  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ประสบกบัความผนัผวนของราคาและปริมาณการซือ้ขายอย่างมีนัยส าคัญเป็นครัง้คราว 
ซึง่ไม่เกี่ยวข้องหรือไม่เป็นสดัส่วนกับผลการด าเนินงานของบริษัท ความผันผวนของตลาดโดยทั่วไปอาจส่งผลกระทบใน 
ทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ  

3.2.4 ผู้ลงทุนอาจถกูจ ากัดการเสนอขายหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ตามสัดส่วน (Rights Offering) ใน
อนาคต 

 แม้ว่าบริษัทมหาชนในประเทศไทยไม่ถูกก าหนดให้ต้องเสนอสิทธิในการจองซือ้หุ้นก่อน (Pre-emptive Rights) 
ให้แก่ผู้หุ้นเดิมเมื่อมีการออกหลกัทรัพย์ใหม่ก็ตาม แต่ในบางครัง้บริษัทมหาชนอาจมีการออกหลกัทรัพย์ใหม่โดยการเสนอ
ขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทตามสดัสว่น (Rights Offerings) ทัง้นี ้หากบริษัทฯ เสนอขายหรือด าเนินการเสนอสิทธิใน 
การจองซือ้หุ้นของบริษัทฯ เพิ่มเติมต่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ หรือสิทธิในลกัษณะอื่นใด บริษัทฯ มีสิทธิใช้ดุลยพินิจก าหนด
วิธีการให้ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ต้องปฏิบติัตามเพื่อการได้มาซึง่สทิธิดงักลา่ว ในกรณีที่มีการเสนอขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของ
บริษัทฯ ตามสดัส่วน (Rights Offerings) หรือกรณีที่คล้ายคลงึกัน บริษัทฯ ไม่ถูกบังคับ และอาจเลือกที่จะไม่เสนอสิทธิ
ดังกล่าวแก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที่มีที่อยู่นอกประเทศไทย การปฏิบัติตามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรัพย์และบทบัญญัติอื่น
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เก่ียวกบัการก ากบัดแูลในเขตอ านาจอื่นอาจท าให้นกัลงทุนบางกลุ่มอาจไม่ได้รับสิทธิจากการเสนอขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิม
ของบริษัทฯ ตามสัดส่วน (Rights Offerings) ในอนาคตได้ และเหตุดังกล่าวอาจส่งผลให้สดัส่วนการถือครองหุ้นของ 
ผู้ ถือหุ้ นลดลง บริษัทฯ ไม่มีหน้าที่  และไม่คาดว่าจะต้องจดทะเบียนหลักทรัพย์ของบริษัทฯ ในเขตอ านาจอื่นนอก 
ประเทศไทยเพื่ออนุญาตให้นักลงทุนต่างประเทศมีสิทธิได้รับการเสนอขายหุ้ นแก่ผู้ ถือหุ้ นเดิมของบริษัทฯ ตามสัดส่วน 
(Rights Offerings) เมื่อบริษัทฯ จะด าเนินการเสนอขายหุ้นในอนาคต 

3.2.5 บริษัทฯ อาจไม่สามารถจ่ายเงนิปันผล 

ความสามารถของบริษัทฯ ในการประกาศจ่ายเงินปันผลของหุ้นของบริษัทฯ ขึน้อยู่กับผลการด าเนินงานทาง
การเงินในอนาคต ซึง่ย่อมขึน้อยู่กบัการด าเนินกลยทุธ์ทางธุรกิจให้ประสบผลส าเร็จและขึน้อยู่กับปัจจัยด้านการเงิน ปัจจัย
ในด้านการแข่งขนั กฎระเบียบ สภาพเศรษฐกิจโดยทัว่ไป ความต้องการและราคาขายสนิค้าของบริษัทฯ และปัจจัยอื่น ๆ ที่
เก่ียวข้องเป็นการเฉพาะในอุตสาหกรรมหรือโครงการของบริษัทฯ ซึ่งโดยส่วนใหญ่อยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
นอกจากนี ้คณะกรรมการบริษัทฯ อาจให้ค าแนะน าว่าสมควรลดหรือไม่จ่ายเงินปันผลออกในช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง บริษัทฯ 
จึงไม่อาจรับรองได้ว่าบริษัทฯ จะสามารถสร้างก าไรได้ในอนาคตหรือไม่อาจรับรองได้ว่าคณะกรรมการบริษัทจะอนุมัติ 
การจ่ายเงินปันผล 

นอกจากนี ้พ2ร2บ2 บริษัทมหาชนได้ก าหนดว่าบริษัทฯ ไม่อาจจ่ายเงินปันผลได้หากบริษัทฯ มีผลขาดทุนสะสม 
แม้ว่าบริษัทฯ จะมีก าไรสทุธิในปีนัน้ ๆ ก็ตาม อีกทัง้ในกรณีที่บริษัทมีก าไรสทุธิในปีใด ๆ พ2ร2บ2 บริษัทมหาชนและข้อบังคับ
ของบริษัทฯ ก าหนดว่าในกรณีที่บริษัทฯ มีก าไรสทุธิในปีใด ๆ บริษัทฯ ต้องจดัสรรก าไรเป็นทนุส ารองไม่น้อยกว่าร้อยละ 520 
ของก าไรสทุธิประจ าปีหกัด้วยยอดรวมขาดทุนสะสมที่ยกมา (ถ้ามี) จนกว่าทุนส ารองทัง้หมดจะมีจ านวนถึงร้อยละ 1020 
ของทนุจดทะเบียนของบริษัทฯ หากบริษัทฯ ไม่สามารถท าก าไรได้เพียงพอ หรือหากบริษัทฯ เห็นสมควรเป็นประการอื่น 
บริษัทฯ อาจไม่จ่ายเงินปันผลในอนาคตได้  

3.2.6 ความเสี่ยงจากการน าหุ้นของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทฯ เสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นีก่้อนที่จะทราบผลการพิจารณาของตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
เก่ียวกบัการน าหุ้นของบริษัทฯ เข้าเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทัง้นี ้บริษัทฯ ได้ย่ืนค าขออนุญาตน า
หลกัทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้วเมื่อวันที่ [10] พฤษภาคม 2559 ที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ 
ส าหรับการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นีไ้ด้พิจารณาตรวจสอบเอกสารและเชื่อมั่นว่าบริษัทฯ มี
คุณสมบัติครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ตามข้อบังคับตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เร่ือง การรับหุ้นสามญัหรือหุ้นบริุมสทิธิเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน พ2ศ2 2558 เว้นแต่คุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุ้น
แก่นกัลงทนุรายย่อยที่บริษัทฯ จะต้องมีผู้ ถือหุ้นรายย่อยไม่น้อยกว่า 1,000 ราย ซึง่ถือหุ้นรวมกนัไม่น้อยกว่าร้อยละ 20 ของ
ทนุช าระแล้วซึง่ขึน้อยู่กับผลของการขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครัง้นี ้จึงยังคงมีความไม่แน่นอนว่าบริษัทฯ จะ
ได้รับอนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือไม่ ดังนัน้ ผู้ลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคล่องในการซือ้ขายหุ้นของ
บริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้ หากบริษัทฯ ไม่สามารถน า
หุ้นของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ 


