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3. ปัจจัยความเสี"ยง 

การลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัทฯ มีความเสี�ยง ผู้ลงทนุควรประเมินและควรศึกษาข้อมลูในเอกสารฉบบันี *อย่าง
รอบคอบก่อนที�จะตดัสินใจลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัทฯ โดยเฉพาะอย่างยิ�งข้อมูลด้านปัจจยัความเสี�ยงตามที�ปรากฏ
รายละเอียดดงัตอ่ไปนี * ในกรณีที�เกิดความเสี�ยงดงัที�ระบไุว้ในเอกสารฉบบันี *ขึ *น ความเสี�ยงดงักลา่วอาจมีผลกระทบในทาง
ลบตอ่การดําเนินธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ สถานะทางการเงิน ผลประกอบการ และความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทฯ ซึ�งอาจทําให้ราคาซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ ลดลง และผู้ลงทนุอาจสญูเสยีเงินลงทนุทั *งหมดหรือบางสว่นได้ 

เอกสารในสว่นนี *จะกลา่วถงึปัจจยัความเสี�ยงบางประการที�มีนยัสาํคญัซึ�งอาจสง่ผลกระทบตอ่บริษัทฯ และมลูคา่
หุ้นของบริษัทฯ นอกจากนี * อาจมีความเสี�ยงอื�น ๆ ที�บริษัทฯ ยงัไม่อาจทราบได้ในขณะนี * หรือเป็นปัจจัยความเสี�ยงที�ใน
ขณะนี * บริษัทฯ เชื�อวา่ไมม่ีนยัสาํคญั แตอ่าจสง่ผลให้ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ เสยีหายได้ ปัจจยัความเสี�ยงเหลา่นี *อาจมีผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญัตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยทั�วไป การลงทนุในหลกัทรัพย์ของผู้ออกหลกัทรัพย์ในประเทศที�เป็นตลาด
เกิดใหม่ดังเช่นประเทศไทย มีปัจจัยความเสี�ยงที�แตกต่างจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทต่าง ๆ ในประเทศที�
เศรษฐกิจพัฒนาแล้ว นอกจากนี * ข้อความในลกัษณะที�เป็นการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต (Forward-Looking 
Statement) ที�ปรากฏในเอกสารฉบบันี *มีความเสี�ยงและความไม่แน่นอน ผลการดําเนินงานจริงของบริษัทฯ อาจแตกต่าง
อย่างมีนยัสําคญัจากการประมาณการที�ระบไุว้สืบเนื�องจากปัจจยัต่าง ๆ ซึ�งรวมถึงปัจจยัความเสี�ยงตามรายละเอียดใน
หวัข้อนี *ด้วย ผู้ลงทนุจึงควรพิจารณาข้อมลูที�ปรากฏต่อไปนี *ประกอบกบัข้อความในลกัษณะเป็นการคาดการณ์ในอนาคต
ด้วย 

3.1 ความเสี"ยงเกี"ยวกับการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และภาวะอุตสาหกรรม 

3.1.1 ความไม่แน่นอนและการเปลี"ยนแปลงการดําเนินการ มาตรการจูงใจ และนโยบายของรัฐบาลใน 
ทางลบที"กระทบอุตสาหกรรมพลังงานจากขยะ อาจไม่เป็นผลดีต่อธุรกิจและผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ  

การสนบัสนุนและมาตรการจูงใจทางการเงินจากรัฐบาลส่งผลกระทบต่อการดําเนินธุรกิจและการเติบโตทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ โดยหากไม่มีการสนบัสนนุและมาตรการจูงใจทางการเงินจากภาครัฐที�เพียงพอ อตุสาหกรรมพลงังาน
จากขยะอาจจะประสบปัญหาด้านความสามารถในการแขง่ขนัอยา่งรุนแรง และโดยทั�วไปแล้วจะไม่สามารถแข่งขนัในเชิง
ธุรกิจกับการผลิตไฟฟ้าแบบดั *งเดิมได้ เนื�องจากต้นทุนในการผลิตไฟฟ้าจากขยะค่อนข้างสงูเมื�อเทียบกบัการผลิตไฟฟ้า
แบบดั *งเดิม 

ขณะนี *บริษัทฯ จําหน่ายไฟฟ้าให้แก่ กฟผ. จากโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF จํานวน 2 โรง บริษัทฯ จึงอยู่ใน
สภาวะที�ต้องพึ�งพิงการดําเนินการ มาตรการจงูใจ และนโยบายสนบัสนนุตา่ง ๆ ของภาครัฐ ซึ�งรวมถึงการให้สิทธิพิเศษใน
ด้านภาษีและการสนบัสนนุอตัราค่าไฟฟ้าพิเศษที�จ่ายให้แก่ผู้ผลิตไฟฟ้าจากแหลง่พลงังานหมนุเวียน ซึ�งรวมถึงขยะด้วย 
ดงัเช่น ในการจําหน่ายไฟฟ้าให้กบั กฟผ. จากโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ ที�ดําเนินการอยู่นี * บริษัทฯ มี
สทิธิได้รับสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) อตัรา 3.5 บาทตอ่กิโลวตัต์-ชั�วโมง เพิ�มจากราคาอตัราค่าไฟฟ้าพื *นฐานตาม
สญัญาซื *อขายไฟฟ้าโดยในปีสิ *นสดุวนัที� 31 ธนัวาคม 2558 และปีสิ *นสดุวนัที� 31 ธนัวาคม 2559 บริษัทฯ มีรายได้จากสว่น
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เพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) จํานวน 633.0 ล้านบาท และจํานวน 1,677.5 ล้านบาท ตามลําดบั และคิดเป็นร้อยละ 
24.1 และร้อยละ 38.4 ของรายได้จากการขายทั *งหมด (ซึ�งรวมถึงรายได้จากสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder)) ในปี 2558 
และในปี 2559 ตามลําดบั ทั *งนี * สว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) จะจ่ายให้แก่โรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF ทกุโรง
ของบริษัทฯ ที�ดําเนินการอยู่ เป็นเวลา 7 ปีนบัแต่โรงไฟฟ้าแต่ละแห่งเริ�มเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ (COD) ซึ�งสอดคล้อง
กบันโยบายของรัฐบาลในปัจจุบนัโดยสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) สําหรับโรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้า 
RDF-60MW จะสิ *นสดุในเดือนมกราคม 2565 และเดือนสงิหาคม 2565 ตามลาํดบั โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมใน
หวัข้อ “2.4 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 16. การวิเคราะห์และคําอธิบายของฝ่ายจดัการ — 16.4 รายละเอียด
รายการที&สําคญัในงบกําไรขาดทนุของบริษัทฯ – การผลิตและจําหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ.” 

อย่างไรก็ดี บริษัทฯ เข้าใจว่ารัฐบาลอยู่ในระหว่างการกําหนดนโยบายในอนาคตเพื�อส่งเสริมการพัฒนา
อตุสาหกรรมพลงังานหมนุเวียน โดยมีแผนจะยกเลิกระบบสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) และใช้ระบบอตัรารับซื *อ
แบบ Feed-in Tariff แทน แม้ว่าบริษัทฯ มีความเชื�อมั�นว่ารัฐบาลจะยงัคงให้การสนบัสนนุอตุสาหกรรมพลงังานจากขยะ
ต่อไป แต่บริษัทฯ ไม่อาจรับประกันได้ว่ารัฐบาลจะยังคงให้การสนับสนุนส่วนเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) หรือ 
การสนบัสนุนอื�น ๆ หรือมาตรการสนบัสนุนทางภาษี หลงัจากระยะเวลาของการให้ส่วนเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) 
สิ *นสดุลงหรือหากยงัมีการสนบัสนนุ บริษัทฯ อาจจะไมไ่ด้รับการสนบัสนนุในระดบัเทา่เทียมกบัที�ได้รับอยูใ่นปัจจบุนั 

ทั *งนี * บริษัทฯ ไมอ่าจรับประกนัได้วา่การดําเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคตจะได้รับสิทธิประโยชน์ตามมาตรการจูงใจ
จากรัฐบาล (หากมี) นอกจากนี * หากมาตรการจูงใจของรัฐบาลที�บริษัทฯ ได้รับ โดยเฉพาะการได้รับอตัราสว่นเพิ�มราคารับ
ซื *อไฟฟ้า (Adder) ในปัจจบุนัลดลงหรือถกูยกเลิก บริษัทฯ ย่อมได้รับผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจและผลการดําเนินงาน
อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.2 อัตราค่าไฟฟ้าที"บริษัทฯ ได้รับอาจไม่สะท้อนต้นทุนที"แท้จริงของบริษัทฯ  

บริษัทฯ จําหน่ายไฟฟ้าที�ผลิตจากโรงไฟฟ้า WH-40MW ให้แก่ บมจ. ทีพีไอ โพลีน ในราคาที�อ้างอิงจากอัตรา 
คา่ไฟฟ้าที�เรียกเก็บโดยการไฟฟ้าสว่นภมูิภาค และจําหน่ายไฟฟ้าที�ผลิตจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF ให้แก่ กฟผ. ใน
อตัราค่าไฟฟ้าที� กฟผ. เป็นผู้ กําหนด บวกส่วนเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ในอัตราคงที� 3.5 บาทต่อกิโลวัตต์-ชั�วโมง  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค —  
1. โรงไฟฟ้า” อตัราค่าไฟฟ้านี *เป็นอตัราที�รัฐบาลกําหนดโดยไม่ได้อ้างอิงโดยตรงกับต้นทุนค่าเชื *อเพลิงและไม่มีการสง่ผ่าน
ภาระต้นทนุของการผลติไฟฟ้าของบริษัทฯ (Cost Pass-Through) ดงันั *น อตัราคา่ไฟฟ้าที�บริษัทฯ ได้รับอาจไม่สะท้อนต้นทนุที�
แท้จริงทั *งหมดในการผลติและจําหนา่ยไฟฟ้า 

การที�รายได้ของบริษัทฯ มาจากอตัราค่าไฟฟ้าดงักล่าวข้างต้น อาจเป็นข้อจํากัดของบริษัทฯ ในการส่งผ่านภาระ
ต้นทนุในการผลิตไฟฟ้าที�เพิ�มขึ *น (หากมี) ให้แก่ผู้ รับซื *อไฟฟ้า ซึ�งอาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อผลการดําเนินงานและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ ได้ 
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3.1.3 กฟผ. จะชาํระอัตราค่าพลังงานไฟฟ้าและส่วนเพิ"มราคารับซื 8อไฟฟ้า (Adder) เต็มจํานวนก็ต่อเมื"อบริษัทฯ 
ปฏิบัติตามข้อกาํหนดที"ระบุในสัญญาซื 8อขายไฟฟ้า 

ตามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลงิ RDF ระหว่างบริษัทฯ กบั กฟผ. บริษัทฯ จะต้องปฏิบตัิตาม
เงื�อนไขเกี�ยวกบัประเภทเชื *อเพลิงที�ใช้ในการผลิตไฟฟ้า โดยกําหนดให้บริษัทฯ ใช้เชื *อเพลิงจากขยะเป็นเชื *อเพลิงหลกั แม้ว่า
ตามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหว่างบริษัทฯ กบั กฟผ. นั *น บริษัทฯ จะได้รับอนุญาตให้ใช้แหลง่เชื *อเพลิงแหลง่อื�นเป็นเชื *อเพลิง
เสริม รวมถึงความร้อนทิ *งจากกระบวนการผลิตปนูซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน แต่บริษัทฯ ไม่อาจใช้ถ่านหินเป็นเชื *อเพลิง
เสริมได้ นอกจากนี * การใช้เชื *อเพลงิประเภทอื�นต้องมีปริมาณไมเ่กินร้อยละ 25.0 ของปริมาณพลงังานความร้อนทั *งหมดที�ใช้ใน
กระบวนการผลติในรอบปีสญัญา 

ในรอบปีสญัญาใด ๆ หากบริษัทฯ ใช้ความร้อนทิ *งในปริมาณที�สงูกวา่เกณฑ์ร้อยละ 25.0 เป็นเชื *อเพลิงเสริม บริษัทฯ 
จะไมม่ีสทิธิได้รับคา่พลงังานไฟฟ้าในอตัราที�กําหนดสําหรับผู้ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมนุเวียนในสญัญาซื *อขายไฟฟ้า แต่จะ
ได้รับค่าพลงังานไฟฟ้าสําหรับปีสญัญานั *น ๆ ตามอตัราที�บงัคบักับผู้ผลิตไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วม (Cogeneration) ซึ�ง
โดยมากจะมีอตัราตํ�ากว่า และบริษัทฯ จะไม่มีสิทธิได้รับสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ในปีสญัญานั *น ทั *งนี * ค่าพลงังาน
ไฟฟ้าที�ได้รับในอตัราที�สงูกว่า และสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ที�ไม่มีสิทธิได้รับนั *น บริษัทฯ ต้องคืนสว่นต่างที�ได้รับไว้
เกินกวา่อตัราค่าพลงังานไฟฟ้าที�ควรได้รับไปแล้ว รวมทั *งสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ที�ได้รับในปีสญัญานั *นด้วย และ
บริษัทฯ จะได้รับอตัราค่าพลงังานไฟฟ้าตามอตัราของโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วม โดยจะไม่ได้รับส่วนเพิ�มราคารับซื *อ
ไฟฟ้า (Adder) ในปีถัดไปของสญัญาจนกว่าจะปฏิบัติตามเงื�อนไขเกี�ยวกับการใช้เชื *อเพลิงได้ บริษัทฯ จึงจะมีสิทธิได้รับ 
คา่พลงังานไฟฟ้าและสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ตามเดิมดงัที�กลา่วมาข้างต้น 

ในกรณีที�มีการใช้พลงังานถ่านหินเป็นเชื *อเพลิงเสริม บริษัทฯ จะต้องคืนสว่นต่างของค่าพลงังานไฟฟ้ารายเดือนใน
อตัราที�ใช้บงัคับกับผู้ผลิตไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วม (Cogeneration) กับค่าพลงังานไฟฟ้าในอตัราปกติที�ได้รับไปแล้ว 
รวมทั *งต้องคืนสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ที�ได้รับไปแล้วตั *งแต่วนัเริ�มต้นซื *อขายไฟฟ้า และตลอดอายสุญัญาซื *อขาย
ไฟฟ้า บริษัทฯ จะได้รับค่าพลงังานไฟฟ้ารายเดือนในอตัราที�ลดลง และไม่มีสิทธิได้รับสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) อีก 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค —  
1. โรงไฟฟ้า”  

แม้ว่าบริษัทฯ จะไม่เคยผิดเงื�อนไขเกี�ยวกบัการใช้แหล่งเชื *อเพลิงดงักล่าว และได้รับค่าพลงังานไฟฟ้าและสว่นเพิ�ม
ราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) เต็มจํานวนมาตลอด อยา่งไรก็ตาม หากบริษัทฯ ไม่สามารถปฏิบตัิตามข้อกําหนดดงักลา่วได้ตลอด
ระยะเวลาของสญัญาซื *อขายไฟฟ้า และหากมีการผิดเงื�อนไขดงักลา่วขึ *น ย่อมก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.4 บริษัทฯ มีผู้รับซื 8อไฟฟ้าจาํนวนน้อยราย 

บริษัทฯ จําหนา่ยไฟฟ้าที�ผลติได้เกือบทั *งหมดให้กบั กฟผ. และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน โดย กฟผ. ถือเป็นลกูค้ารายใหญ่
และสาํคญัที�สดุของบริษัทฯ ดงันั *น สญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหวา่งบริษัทฯ กบั กฟผ. จึงมีนยัสาํคญัตอ่ธุรกิจของบริษัทฯ โดยในปี
สิ *นสดุวนัที� 31 ธันวาคม 2558 และปีสิ *นสดุวนัที� 31 ธันวาคม 2559 รายได้จากการขายไฟฟ้าให้กบั กฟผ.คิดเป็นร้อยละ 45.0 
และ ร้อยละ 68.3 ของรายได้จากการขายทั *งหมดของบริษัทฯ ตามลําดบั โดย ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2559 โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ 
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ได้แก่ โรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้า RDF-60MW ซึ�งผลิตและจําหน่ายไฟฟ้าให้แก่ กฟผ. มีกําลงัการผลิตติดตั *งรวม 80 
เมกะวตัต์ หรือคิดเป็นร้อยละ 53.3 ของกําลงัการผลติไฟฟ้าทั *งหมดของบริษัทฯ  ทั *งนี * สญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหว่าง บริษัทฯ กบั 
กฟผ. ทั *งหมดเป็นการซื *อขายแบบ Non-Firm โดย กฟผ. ต้องรับซื *อไฟฟ้าทั *งหมดที�ผลิตได้ตามปริมาณพลงัไฟฟ้าที�ตกลงกัน
ภายใต้สญัญาซื *อขายไฟฟ้า และไมม่ีการกําหนดปริมาณขั *นตํ�าของไฟฟ้าที�บริษัทฯ จะต้องจําหนา่ยให้แก่ กฟผ. 

ทั *งนี * ระยะเวลาตามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าสําหรับโรงไฟฟ้า RDF-20MW และสญัญาซื *อขายไฟฟ้าสําหรับโรงไฟฟ้า 
RDF-60MW จะสิ *นสดุในเดือนมกราคม 2563 และเดือนสิงหาคม 2563 ตามลําดบั แต่จะได้รับการต่ออายโุดยอตัโนมตัิไปอีก 
5 ปีนบัจากสิ *นสดุอายขุองสญัญา โดยบริษัทฯ ต้องบอกกลา่วลว่งหน้าอย่างน้อย 30 วนัก่อนวนัหมดอายสุญัญาซื *อขายไฟฟ้า
ของทั *งโรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้า RDF-60MW ในการนี * บริษัทฯ จะได้รับสว่นเพิ�มราคารับซื *อไฟฟ้า (Adder) ในช่วง
สองปีแรกของระยะเวลาของสญัญาที�ต่อออกไปอีก 5 ปี โดยบริษัทฯ จะต้องปฏิบตัิตามเงื�อนไขเกี�ยวกับแหล่งเชื *อเพลิงด้วย 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 1. 
โรงไฟฟ้า” และ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.8 ข้อมูลอื&น ๆ — 8.2 สญัญาซื>อขายและบริการระหว่างบริษัทฯ กบั 
บมจ. ทีพีไอ โพลีน”  อย่างไรก็ดี โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ ทกุโรงที�จําหน่ายไฟฟ้าให้แก่ กฟผ. ได้แก่ โรงไฟฟ้า RDF-20MW และ
โรงไฟฟ้า RDF-60MW ตั *งอยู่บนที�ดินที�บริษัทฯ เช่าจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีนซึ�งมีระยะเวลาการเช่า 30 ปีและสิ *นสดุระยะเวลา
การเช่าในเดือนกรกฎาคม 2587 และเดือนกรกฎาคม 2585 ตามลําดบั ซึ�งบริษัทฯ มีความตั *งใจที�จะเช่าที�ดินจาก บมจ. ทีพีไอ 
โพลนี ตอ่ไป 

หากบริษัทฯ ไม่ได้ต่อสญัญาซื *อขายไฟฟ้า กับ กฟผ. หรือไม่ได้ต่อสญัญาเช่าที�ดินจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน ซึ�งเป็น
ที�ตั *งโรงไฟฟ้า หรือมีการต่อสญัญาด้วยเงื�อนไขที�เอื *อประโยชน์ต่อบริษัทฯ น้อยกว่าเดิม อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

 การที�บริษัทฯ จําหนา่ยไฟฟ้าให้แก่ บมจ. ทีพีไอ โพลีน เป็นเหตใุห้ธุรกิจของบริษัทฯ ขึ *นอยู่กบัผลการดําเนินงานของ
อตุสาหกรรมปูนซีเมนต์ในทางอ้อม ทั *งนี * อตุสาหกรรมปนูซีเมนต์ในประเทศไทยโดยปกติเป็นอตุสาหกรรมที�มีการแข่งขนัสงู 
และมีความผนัผวนของราคาสงู และเป็นอตุสาหกรรมที�มกัประสบกบัภาวะผนัผวนตามวงจรของธุรกิจ ปัจจัยเหล่านี *อาจส่ง 
ผลกระทบในทางลบโดยทําให้ บมจ. ทีพีไอ โพลีน มีความต้องการใช้ไฟฟ้าลดลง ทั *งนี * รายได้จากการขายไฟฟ้าให้แก ่ 
บมจ. ทีพีไอ โพลนี คิดเป็นจํานวน ร้อยละ 47.1 ร้อยละ 17.7 และร้อยละ 11.9 ของรายได้จากการขายทั *งหมดในปีสิ *นสดุวนัที� 
31 ธันวาคมปี 2557 ปี 2558 และปี 2559 ตามลําดบั โดย ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2559 โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ ได้แก่ โรงไฟฟ้า 
WH-40MW และโรงไฟฟ้า WH-30MW ซึ�งผลิตและจําหน่ายไฟฟ้าให้แก่ บมจ. ทีพีไอ โพลีน มีกําลงัการผลิตติดตั *งรวม 70 เม
กะวตัต์ หรือคิดเป็นร้อยละ 46.6 ของกําลงัการผลิตไฟฟ้าทั *งหมดของบริษัทฯ ทั *งนี * สญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหว่าง บริษัทฯ กับ 
บมจ. ทีพีไอ โพลนี ทั *งหมดมิได้กําหนดปริมาณไฟฟ้าขั *นตํ�าที� บมจ. ทีพีไอ โพลนี จะต้องรับซื *อ อยา่งไรก็ดี สญัญาซื *อขายไฟฟ้า
สาํหรับโรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW ได้กําหนดปริมาณไฟฟ้าขั *นตํ�าที�บริษัทฯ และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน ตกลงซื *อขายในปริมาณไม่
น้อยกว่าร้อยละ 30.0 ของปริมาณไฟฟ้าที�บริษัทฯ ผลิตได้ในแต่ละปี โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 
การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 1. โรงไฟฟ้า – ก. โรงไฟฟ้า WH-40MW และ – ง. โรงไฟฟ้า 
RDF-100MW” หากบริษัทฯ ไม่ได้ต่อสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากับ บมจ. ทีพีไอ โพลีน หรือมีการต่อสญัญาที�มีเงื�อนไขที�เป็น
ประโยชน์ต่อบริษัทฯ น้อยลงกว่าเดิม ก็อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ 
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โดยทั�วไปแล้ว การที� บมจ. ทีพีไอ โพลีน และ กฟผ. ไม่สามารถชําระเงินหรือไม่อาจปฏิบตัิหน้าที�อื�น ๆ ตามสญัญา
ซื *อขายไฟฟ้าได้อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อย่าง
มีนยัสําคญั นอกจากนี * ในกรณีที�บริษัทฯ ไม่สามารถดําเนินการให้ กฟผ. หรือ บมจ. ทีพีไอ โพลีน คงสถานะเป็นลกูค้าของ
บริษัทฯ ตอ่ไปได้ บริษัทฯ อาจไม่สามารถหาลกูค้ารายอื�นที�มีข้อตกลงทางการค้าที�สมเหตสุมผล หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถ
หาลกูค้ารายอื�นได้ ซึ�งจะสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ 
อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.5 คู่แข่งของบริษัทฯ แข่งขันในด้านการจัดหาขยะ และการเข้าทําสัญญาซื 8อขายไฟฟ้ากับ กฟผ. อีกทั 8ง 
การแข่งขันอาจเพิ"มขึ 8นเมื"อเทคโนโลยีกระบวนการคัดแยกขยะมีการพัฒนามากขึ 8น และมีคู่แข่งรายใหม่
เข้ามาในตลาด 

การจดัหาแหลง่ขยะนั *นมีการแขง่ขนัสงู โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมสําหรับข้อมลูเกี�ยวกบัการจดัหาขยะของ
บริษัทฯ ในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 3. การจัดหาวตัถุดิบ” 
โดยเฉพาะอยา่งยิ�ง เมื�อโรงไฟฟ้า RDF-20MW และโรงไฟฟ้าพลงังาน RDF-60MW เริ�มต้นซื *อขายไฟฟ้าในปี 2558 บริษัทฯ ต้อง
จดัหาขยะเพิ�มขึ *น และหากโรงไฟฟ้า RDF-70MW เริ�มเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ในอนาคต บริษัทฯ คาดว่าปริมาณขยะที�
บริษัทฯ ต้องการจะเพิ�มมากขึ *นอีก 

หากคูแ่ขง่ของบริษัทฯ มีเทคโนโลยีที�สามารถคดัแยกขยะได้ด้วยวิธีการที�คุ้มค่าต่อต้นทนุมากกว่าบริษัทฯ คู่แข่งของ
บริษัทฯ อาจมีข้อตกลงกบัหน่วยงานในท้องถิ�นและบริษัทกําจดัขยะอื�นในการได้รับขยะด้วยเงื�อนไขที�ดีกว่าเงื�อนไขที�บริษัทฯ 
จะเสนอให้ได้ การแข่งขนัดงักล่าวอาจมีความรุนแรงมากขึ *นจากการที�มีบริษัทที�สามารถผลิตพลงังานไฟฟ้าจากขยะทั *งใน
ประเทศและตา่งประเทศเข้ามาในตลาดเพิ�มขึ *น 

แม้ว่าบริษัทฯ ได้พฒันาเทคโนโลยีกระบวนการคดัแยกขยะด้วยตวัเอง แต่เทคโนโลยีกระบวนการคดัแยกขยะใน
ประเทศไทยยงัอยูใ่นขั *นเริ�มต้น เมื�อเปรียบเทียบกบัประเทศสหรัฐอเมริกาหรือหลายประเทศในทวีปยโุรป ตลาดการจดัหาขยะ
อาจมีการเปลี�ยนแปลงอยา่งรวดเร็วเมื�อมีการใช้เทคโนโลยีและบริการใหม ่ๆ ซึ�งอาจทําให้บริษัทฯ ต้องมีค่าใช้จ่ายในการลงทนุ
เพิ�มขึ *นเพื�อพัฒนาเทคโนโลยี และบริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าบริษัทฯ จะสามารถตอบสนองต่อความก้าวหน้าทาง
เทคโนโลยี หรือมาตรฐานและแนวปฏิบตัิที�เกิดขึ *นใหมใ่นอตุสาหกรรมพลงังานจากขยะได้ทนัทว่งทีและมีความคุ้มคา่ตอ่ต้นทนุ 

นอกจากนี * บริษัทฯ แขง่ขนักบัผู้ผลติไฟฟ้ารายอื�นในการเข้าทําสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากบั กฟผ. เมื�อผู้ผลิตไฟฟ้ารายอื�น
ได้เข้าทําสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากบั กฟผ. แล้ว จะทําให้มีรายได้ที�แนน่อนจากการจําหน่ายไฟฟ้าให้กบั กฟผ. เป็นระยะเวลาคงที�
ตามสญัญา ดงันั *น การแข่งขนัในอตุสาหกรรมผลิตไฟฟ้าจากพลงังานขยะจึงเกิดขึ *นในช่วงที� กฟผ. เปิดรับข้อเสนอการขาย
ไฟฟ้าด้วยวิธีการคดัเลอืกโดยการแขง่ขนัด้านราคา (Bidding) โดยปกติแล้ว บริษัทฯ เข้าทําสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากบั กฟผ. โดย
ผา่นวิธีการคดัเลอืกดงักลา่ว ซึ�งสว่นใหญ่บริษัทฯ ประสบภาวะการแขง่ขนัที�รุนแรงจากผู้ผลติไฟฟ้าจากพลงังานขยะในประเทศ 
โดยมีการแข่งขนัในหลายด้าน รวมถึงด้านเทคโนโลยี ความน่าเชื�อถือ และความสามารถในการทําให้โครงการสําเร็จลลุ่วง  
หากบริษัทฯ ไม่สามารถแข่งขนักับคู่แข่งได้อย่างมีประสิทธิภาพอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินและ 
ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 
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3.1.6 บริษัทฯ อาจไม่มีขีดความสามารถเพียงพอในการจัดการกับขยะชุมชนทั 8งหมดที"ขนส่งมาที"บริษัทฯ  

 บริษัทฯ ได้เข้าทําสญัญาเก็บขยะ เพื�อจดัหาขยะชมุชนกบัหนว่ยงานในท้องถิ�นและบริษัทกําจดัขยะ สญัญาดงักลา่ว
มิได้กําหนดปริมาณขยะสูงสดุที�บริษัทฯ จะต้องรับมอบ และบริษัทฯ ต้องรับขยะชุมชนทั *งหมดที�ขนส่งมายังบริษัทฯ โดย 
บริษัทฯ ได้ตั *งสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF เพื�อให้ขยะชุมชนผ่านกระบวนการผลิตเป็นเชื *อเพลิง RDF ภายใน 3 
ชั�วโมงหลงัจากขยะชมุชนขนสง่มาถึงสถานที�ของบริษัทฯ และจะไมจ่ดัเก็บขยะชมุชนที�ไม่ได้ผ่านกระบวนการผลิต ซึ�งสําหรับปี
สิ *นสดุวนัที� 31 ธันวาคม 2559 บริษัทฯ มีอตัราการใช้กําลงัการผลิตของสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF คิดเป็นร้อยละ 
76.0 

ในปัจจุบนั สถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ มีกําลงัการผลิตติดตั *งในการรับขยะชุมชนเข้าสู่
กระบวนการผลิตเป็นจํานวนถึง 4,000 ตนัต่อวนั และสามารถผลิตออกมาเป็นเชื *อเพลิง RDF ได้มากถึง 2,000 ตนัต่อวัน 
บริษัทฯ ใช้เชื *อเพลิง RDF จากสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ เป็นเชื *อเพลิงในการผลิตไฟฟ้าที�โรงไฟฟ้า
พลงังานเชื *อเพลงิ RDF ทั *งนี * บริษัทฯ เริ�มลงทนุเพิ�มกําลงัการผลิตของสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF ในเดือนมกราคม 
2559 ซึ�งคาดวา่จะแล้วเสร็จช่วงไตรมาสที� 1 ของปี 2560 และบริษัทฯ คาดวา่สถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF จะมีกําลงั
การผลติเชื *อเพลงิ RDF ได้มากถึง 3,000 ตนัตอ่วนั จากขยะชมุชนที�รับมาได้ถึง 6,000 ตนัตอ่วนั 

ในกรณีที�การดําเนินงานของสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ หยดุชะงกั หรือปริมาณขยะชุมชนที�
ขนส่งมายังบริษัทฯ ในปริมาณที�เกินกําลงัการผลิตของสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF บริษัทฯ อาจมีค่าใช้จ่ายใน 
การจดัการหรือกําจดัขยะชมุชนที�ไม่ได้ผ่านกระบวนการผลิต ในกรณีดงักลา่ว อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทาง
การเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.7 การผลิตไฟฟ้าจากเชื 8อเพลิง RDF ของบริษัทฯ ต้องพึ"งพาการจัดหาขยะที" มีปริมาณและค่าความร้อนที"
เพียงพออย่างต่อเนื"อง 

บริษัทฯ ต้องพึ�งพาการจดัหาขยะจากหลมุฝังกลบและขยะชุมชนอย่างต่อเนื�องสําหรับการผลิตไฟฟ้าจากเชื *อเพลิง 
RDF ทั *งนี * การขนส่งขยะชุมชนมายังโรงงานของบริษัทฯ อาจประสบกับความไม่แน่นอนหลายประการ เช่น สภาพถนน 
โครงสร้างพื *นฐานในการขนสง่ อบุตัิเหต ุภยัธรรมชาติ สภาพอากาศ การประท้วง เหตกุารณ์ความไม่สงบ หรือการนดัหยดุงาน 
โดยบริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า ในอนาคตบริษัทฯ จะไม่ประสบปัญหาในการจัดการขนส่งที�ไม่เพียงพอ หรือเกิด 
ความล่าช้าในการจัดส่งหรือรับขยะ นอกจากนี * สญัญาที�บริษัทฯ เข้าทําเพื�อจัดหาขยะบางฉบับ โดยเฉพาะการจัดหาขยะ
ชมุชน ไมไ่ด้ระบปุริมาณขยะขั *นตํ�าที�ต้องจดัสง่มายงัสถานที�ของบริษัทฯ แม้วา่สถานที�เก็บเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ สามารถ
เก็บเชื *อเพลงิ RDF ได้ถึง 100,000 ตนั ซึ�งเพียงพอตอ่การดําเนินงานประมาณ 1 เดือน แตห่ากบริษัทฯ ไม่สามารถจดัหาขยะได้
อยา่งตอ่เนื�องให้เพียงพอตอ่การใช้เกินกวา่ 1 เดือนอาจเป็นเหตใุห้การผลิตไฟฟ้าของบริษัทฯ หยดุชะงกัและอาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

นอกจากนี * ค่าความร้อนของเชื *อเพลิง RDF ที�ผลิตจากโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF ส่งผลต่อประสิทธิภาพใน 
การการผลติไฟฟ้าของบริษัทฯ โดย RDF ที�มีคา่ความร้อนของเชื *อเพลงิสงูจะทําให้บริษัทฯ ผลิตไฟฟ้าได้มาก ในกรณีที�บริษัทฯ 
ซื *อขยะจากหลมุฝังกลบ บริษัทฯ จะซื *อทั *งแบบขยะจากหลมุฝังกลบที�คดัแยกแล้ว และที�ยงัไม่ได้คดัแยก ทั *งนี * ราคาของขยะซึ�ง 
คดัแยกมาก่อนกบัที�ยงัไมไ่ด้คดัแยกจะแตกตา่งกนั โดยให้ราคาตามค่าความร้อน บริษัทฯ เชื�อว่าผู้จดัหาขยะจากหลมุฝังกลบ
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จะมีแรงจูงใจในการจัดหาขยะที�มีค่าความร้อนสูงมากขึ *น แต่กรณีการจัดหาขยะชุมชน บริษัทฯ ไม่สามารถควบคุมค่า 
ความร้อนในขยะชุมชนที�สง่มายงับริษัทฯ ได้ เนื�องจากโดยปกติหน่วยงานเทศบาลท้องถิ�นและบริษัทกําจดัขยะจะขนสง่ขยะ
ชมุชนมายงับริษัทฯ โดยตรงโดยไมผ่า่นการคดัแยกขยะ 

แม้ว่ากระบวนการในสถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ จะช่วยควบคมุค่าความร้อนของเชื *อเพลิง 
RDF ที�จะใช้ในการผลติไฟฟ้าได้ แตห่ากมีการจดัหาขยะจากหลมุฝังกลบ หรือขยะชมุชนที�มีค่าความร้อนสงูในปริมาณที�ลดลง 
หรือคา่ความร้อนของเชื *อเพลงิ RDF ที�ผลติได้ลดลง ปริมาณไฟฟ้าที�บริษัทฯ ผลติได้อาจลดลง ทําให้ประสิทธิภาพของการผลิต
ไฟฟ้าจากเชื *อเพลิง RDF ของบริษัทฯ ลดตํ�าลงไปด้วย ซึ�งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ 
ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.8 การผลิตไฟฟ้าจากพลังงานความร้อนทิ 8งของบริษัทฯ พึ" งพาการจัดส่งความร้อนทิ 8งอย่างต่อเนื"องจาก  
บมจ. ทีพีไอ โพลีน 

บริษัทฯ ต้องพึ�งพาการจดัสง่ความร้อนทิ *งอยา่งตอ่เนื�องสาํหรับการผลติไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนทิ *งและ
โรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF ในการนี * บริษัทฯ จัดหาแหล่งความร้อนทิ *งที�ต้องการใช้มาจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน โดยนํา
ความร้อนทิ *งในรูปของก๊าซร้อนที�ปลอ่ยออกมาจากกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีนมาใช้ โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการ
ผลิต” ในกรณีที�กระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน หยุดชะงัก การผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน 
ลดลงหรือชะลอตัว หรืออุปกรณ์นําความร้อนทิ *งกลบัมาใช้ชํารุดเสียหาย บริษัทฯ อาจมีค่าความร้อนทิ *งที�ไม่เพียงพอใน 
การผลิตไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนทิ *งและโรงไฟฟ้าพลงังานเชื *อเพลิง RDF รวมถึงเป็นเหตใุห้การผลิตไฟฟ้าของ
บริษัทฯ อาจหยดุชะงกั และธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมี
นยัสาํคญั นอกจากนี * การเปลี�ยนแปลงด้านเทคโนโลยีในกระบวนการผลิตปนูซีเมนต์ทําให้ความร้อนทิ *งจากกระบวนการผลิต
ปูนซีเมนต์ลดลง อาจทําให้กําลงัการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานความร้อนทิ *งของบริษัทฯ ลดลงไปด้วย และอาจส่งผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.9 หากบริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาแหล่งถ่านหินในปริมาณที" เพียงพอและสมเหตุสมผลในเชิงพาณิชย์ หรือ
การจัดส่งถ่านหินหยุดชะงกั อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าพลังงานถ่านหิน
ของบริษัทฯ  

ในปัจจุบัน บริษัทฯ อยู่ระหว่างดําเนินการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหิน และโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหินและ
พลงังานเชื *อเพลิง RDF ความสําเร็จในการดําเนินการโรงไฟฟ้าดังกล่าวขึ *นอยู่กับหลายปัจจัย รวมถึงความสามารถใน 
การจดัหาแหลง่ถ่านหินที�มีปริมาณเพียงพอ ในราคาที�สามารถแข่งขนัได้ บริษัทฯ ได้เข้าทําสญัญาซื *อขายและบริการเพื�อซื *อ
ถ่านหินจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน ตามอตัราที�กําหนดภายใต้สญัญาดงักลา่ว หาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน ไม่สามารถจดัสง่ถ่านหิน
ให้บริษัทฯ ในปริมาณที�เพียงพอได้ บริษัทฯ อาจมีความจําเป็นต้องซื *อถ่านหินจากผู้จดัสง่ถ่านหินรายอื�นในราคาที�สงูกว่า หรือ
บริษัทฯ อาจซื *อถ่านหินในปริมาณหรือคุณภาพที�ตํ�ากว่าที�กําหนดในแผนการจัดหาถ่านหินของบริษัทฯ กรณีดงักล่าวอาจ
สง่ผลกระทบในทางลบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหิน และโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหินและพลงังานเชื *อเพลิง 
RDF ของบริษัทฯ และความสามารถในการทํากําไรจากการประกอบกิจการดงักลา่วอยา่งมีนยัสาํคญั 
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3.1.10 การลงทุนในการวิจัยและพัฒนาอาจไม่สามารถทําให้บริษัทฯ พัฒนาเทคโนโลยีได้ภายในระยะเวลาที"
เหมาะสม และบริษัทฯ อาจไม่สามารถพัฒนาตามความเปลี"ยนแปลงทางเทคโนโลยีในอุตสาหกรรมนี 8ได้
ภายในระยะเวลาที"เหมาะสม 

ปัจจัยสําคญัต่อความสําเร็จของบริษัทฯ ประการหนึ�ง คือ การพฒันาเทคโนโลยีใหม่ที�สําคัญให้ทนัเวลา เพื�อให้
โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ สามารถปรับเปลี�ยนให้ทนัต่อความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีได้ โดยเฉพาะอย่างยิ�งโรงไฟฟ้าที�ใช้เชื *อเพลิง 
RDF และกระบวนการการผลติเชื *อเพลงิ RDF โดยบริษัทฯ มีคา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันาสําหรับปีสิ *นสดุวนัที� 31 ธันวาคม
ปี 2557 ปี 2558 และปี 2559 เป็นจํานวนเงิน 1.8 ล้านบาท 3.4 ล้านบาท และ 0.2 ล้านบาท ตามลําดับ ทั *งนี * การพฒันา
เทคโนโลยีในกระบวนการจดัการขยะในแตล่ะครั *ง มีแนวโน้มที�จะมีความซบัซ้อนมากขึ *น ซึ�งอาจทําให้บริษัทฯ จําเป็นต้องเพิ�ม
เงินลงทนุมากขึ *น และทําให้บริษัทฯ ต้องลงทุนกบัการพฒันาเทคโนโลยีดงักลา่วมากขึ *น นอกจากนี * บริษัทฯ อาจจําเป็นต้อง
จดัสรรทรัพยากรการวิจยัและพฒันาให้กบัเทคโนโลยีที�อาจไม่ประสบผลสําเร็จ หรือไม่ได้ให้ผลลพัธ์ตามที�คาดหวงัได้ทนัเวลา 
ดงันั *น บริษัทฯ ไมส่ามารถรับรองได้วา่การลงทนุของบริษัทฯ จะก่อให้เกิดเทคโนโลยีที�มีขีดความสามารถในแข่งขนั หรือบริษัท
ฯ จะมีทรัพยากรเพียงพอที�จะรักษาระดบัการลงทนุในการวิจยัและพฒันาที�จําเป็นตอ่การรักษาขีดความสามารถในการแข่งขนั
ในอนาคตได้ 

3.1.11 กรณีที"บริษัทฯ ไม่อาจคุ้มครองเทคโนโลยีเฉพาะด้านและความรู้ความชํานาญของบริษัทฯ ที" ไม่ได้ 
จดทะเบียนสิทธิบัตร หรือในกรณีที"บริษัทฯ ถกูฟ้องร้องกล่าวหาว่ากระทาํการละเมิดทรัพย์สินทางปัญญา 
บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงนิ และผลการดาํเนินงานของบริษัทฯ ได้ 

บริษัทฯ มีความเชื�อมั�นวา่บริษัทฯ มีข้อได้เปรียบที�สาํคญัในการแขง่ขนัคือความรู้ความชํานาญทางเทคโนโลยีเฉพาะ
ด้านของบริษัทฯ โดยเฉพาะอยา่งยิ�ง จากการที�บริษัทฯ ได้พฒันาความรู้และความเข้าใจอยา่งดีในลกัษณะของขยะจากหลมุฝัง
กลบและขยะชุมชนในประเทศไทย ซึ�งมกัมีความชื *นสงูและค่าความร้อนตํ�า บริษัทฯ จึงได้พฒันาเทคโนโลยีเฉพาะด้านของ
บริษัทฯ เองเพื�อนําขยะดงักลา่วผ่านกระบวนการผลิตเป็นเชื *อเพลิง RDF โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 
2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการผลิต” ทั *งนี * บริษัทฯ จําเป็นต้องอาศยั
การคุ้มครองความลบัทางการค้าและการเข้าทําสญัญาเพื�อคุ้มครองความรู้ความชํานาญและเทคโนโลยีเฉพาะด้านดงักลา่ว
ของบริษัทฯ เป็นสําคัญ เนื�องจากการจดทะเบียนและขอรับความคุ้มครองโดยสิทธิบัตรนั *น บริษัทฯ จําเป็นต้องเปิดเผย
รายละเอียดของข้อมลูที�ประสงค์จะขอจดทะเบียนตอ่สาธารณะเพื�อขอความคุ้มครอง บริษัทฯ จึงมิได้จดทะเบียนสิทธิบตัร เพื�อ
เป็นการคุ้มครองความรู้ความชํานาญและเทคโนโลยีเฉพาะด้านของบริษัทฯ และรักษาความสามารถในการแขง่ขนัของบริษัทฯ 

การคุ้มครองความลบัทางการค้าอาจกระทําได้ยาก และการที�บริษัทฯ ต้องอาศยัความรู้ความชํานาญด้านเทคโนโลยี
ที�มิได้จดทะเบียนสทิธิบตัรอาจให้ความคุ้มครองที�ไมค่รอบคลมุแก่บริษัทฯ อยา่งเพียงพอ บริษัทฯ ไมอ่าจรับประกนัได้ว่าข้อมลู
อันเป็นความลบัจะไม่ถูกเปิดเผย หรือไม่อาจรับประกันได้ว่าบุคคลอื�นจะไม่สามารถพัฒนาเทคโนโลยีที�เท่าเทียมกันใน
สาระสําคญัหรือเทคโนโลยีที�เหนือกว่าได้ด้วยตนเอง หรือไม่อาจรับประกนัได้ว่า บคุคลอื�นจะไม่สามารถเข้าถึงข้อมลูอนัเป็น
ความลบัของบริษัทฯ ในกรณีดงักล่าว ความรู้ความชํานาญด้านเทคโนโลยีของบริษัทฯ ที�ถือเป็นความลบัทางการค้าอาจไม่
เป็นความลบัอีกต่อไป แม้ว่าพนกังาน บริษัทที�ปรึกษา และที�ปรึกษาทั *งในปัจจุบนัและอนาคตจะต้องเข้าทําข้อตกลงใน 
การรักษาความลบัที�มีข้อห้ามในการเปิดเผยหรือใช้ข้อมลูอนัเป็นความลบั บริษัทฯ ก็ไมอ่าจรับประกนัได้วา่บริษัทฯ จะสามารถ
บงัคบัตามข้อตกลงในการรักษาความลบัได้อยา่งมีประสทิธิภาพ 
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นอกจากนี * หากมีข้อกลา่วหาวา่บริษัทฯ ละเมิดสทิธิบตัร เครื�องหมายการค้า หรือทรัพย์สินทางปัญญาของบคุคลอื�น 
และการเข้าสู้คดีหรือการดําเนินการในข้อเรียกร้องว่าด้วยการละเมิดดงักล่าว ไม่ว่าจะมีมูลหรือไม่ก็ตาม ย่อมทําให้บริษัทฯ 
ต้องเสยีเวลา เสยีคา่ใช้จ่าย ซึ�งสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ชื�อเสยีงของบริษัทฯ  และอาจทําให้บริษัทฯ ต้องเข้าทําสญัญาเพื�อให้
ได้รับอนญุาตให้ใช้สิทธิที�ไม่เอื *อประโยชน์ต่อบริษัทฯ หรือที�บริษัทฯ ไม่อาจยอมรับได้ และผลเสียดงักลา่วนั *นย่อมก่อให้เกิด
ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.12 การประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักจากปัจจัยที"อยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ และ
ความเสี"ยงจากการที"สถานประกอบกิจการของบริษัทฯ และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน อยู่ในบริเวณเดียวกัน 

การประกอบกิจการโรงไฟฟ้า สถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลิง และสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ อาจ
หยุดชะงักด้วยเหตุนอกเหนือการควบคุม ซึ�งรวมถึงภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุในงานอุตสาหกรรม การวางเพลิง (รวมถึง 
การก่อการร้าย) ความล้มเหลวด้านเทคนิค และข้อพิพาทแรงงาน ด้วยเหตทีุ�โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ มีความซบัซ้อน ธุรกิจของ
บริษัทฯ ยอ่มมีความเสี�ยงตอ่การเกิดอบุตัิเหตใุนการปฏิบตัิงาน ซึ�งอาจทําให้บริษัทฯ หยดุประกอบกิจการหรือเกิดความรับผิด
ไม่ว่าในทางแพ่งหรืออาญา นอกจากนี * เนื�องจากบริษัทฯ และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน มีสถานประกอบกิจการหลกัในบริเวณ
เดียวกนัในอําเภอแก่งคอย จงัหวดัสระบรีุ จึงทําให้ธุรกิจของบริษัทฯ มีแนวโน้มที�อาจต้องหยดุชะงกัแม้เกิดเหตภุยัพิบตัิเพียง
เหตุการณ์เดียว และการที�บริษัทฯ ต้องหยุดประกอบกิจการเป็นเวลานานอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทาง
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.13 บริษัทฯ ต้องพึ" งพา บมจ. ทีพีไอ โพลีน และบุคคลภายนอกในการบํารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอุปกรณ์
โรงไฟฟ้าในส่วนที"นอกเหนือจากการดําเนินงานและบํารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าตามปกติ 
(Non-Routine Maintenance) 

ธุรกิจของบริษัทฯ เกี�ยวข้องกับเครื�องจักรและกระบวนการผลิตไฟฟ้าที�มีความซับซ้อนสูง และการบํารุงรักษา
อุปกรณ์อย่างมีประสิทธิภาพส่งผลโดยตรงต่อการดําเนินงานในธุรกิจผลิตไฟฟ้าของบริษัทฯ แม้ว่าบริษัทฯ จะดําเนินการ
บํารุงรักษาโรงไฟฟ้าและอปุกรณ์โรงไฟฟ้าตามปกติเอง (Operation and Routine Maintenance) แต่ในสว่นของการซ่อมบํารุง
ใหญ่ (Major Overhaul) ซึ�งโดยปกติจะทําเป็นประจําทกุ 5 ปี บริษัทฯ จะให้ บมจ. ทีพีไอ โพลีน ซึ�งมีผู้ เชี�ยวชาญจํานวนมาก
หรือผู้ เชี�ยวชาญซึ�งเป็นบุคคลภายนอกดําเนินการแทน โดยที�ผ่านมา บริษัทฯ ยังมิเคยมีการซ่อมบํารุงครั *งใหญ่ (Major 
Overhaul) อย่างไรก็ดี ในช่วงปลายปี 2559 บริษัทฯ ได้ดําเนินการซ่อมบํารุงครั *งใหญ่ (Major Overhaul) สําหรับโรงไฟฟ้า
พลงังานความร้อนทิ *ง ซึ�งบริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการซ่อมบํารุงดงักลา่ว จํานวน 47.3 ล้านบาท โปรดพิจารณารายละเอียด
เพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 1. โรงไฟฟ้า — ง.  
การบํารุงรกัษา” หากบริษัทฯ ไมส่ามารถจ้าง บมจ. ทีพีไอ โพลีน หรือบคุคลภายนอกได้ หรือไม่สามารถจ้างบคุคลดงักลา่วให้
ปฏิบัติการด้วยเงื�อนไขทางการค้าที�สมเหตุสมผล การดําเนินการและการซ่อมบํารุงรักษาโรงงานของบริษัทฯ ย่อมได้รับ
ผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญั นอกจากนี * หากบมจ. ทีพีไอ โพลีน หรือผู้ รับจ้างของบริษัทฯ ไม่สามารถบํารุงรักษาหรือ
ซอ่มแซมโรงไฟฟ้าและอปุกรณ์ของบริษัทฯ อยา่งเหมาะสม และตามระยะเวลา หรือหากบริษัทฯ ไม่สามารถฝึกอบรมพนกังาน
ให้สามารถซ่อมแซมเครื�องจกัรและอปุกรณ์ที�สําคญัในกรณีที�มีเหตจํุาเป็นและเร่งด่วนได้ ย่อมทําให้ธุรกิจ ผลการดําเนินงาน 
ฐานะทางการเงินและแนวโน้มทางธุรกิจของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัสําคญั นอกจากนี * สญัญาที�บริษัทฯ 
ทํากับผู้ ให้บริการบํารุงรักษาอาจมีข้อจํากดัความรับผิดของผู้ ให้บริการ ดงันั *น บริษัทฯ อาจไม่ได้รับค่าชดเชยความเสียหาย 
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หรืออาจไม่ได้รับค่าชดเชยความเสียหายเต็มจํานวน รวมถึงเกิดความเสียหายทางอ้อม เช่น การสญูเสียผลกําไร หรือธุรกิจ
หยุดชะงักอันเนื�องมาจากผู้ ให้บริการไม่สามารถปฏิบัติงานบํารุงรักษาตามที�ได้ทําสัญญาไว้ นอกจากนี * การชดเชย 
ความเสยีหายด้วยเงินนั *นอาจไมใ่ช่การชดเชยความเสียหายที�เหมาะสมต่อผลกระทบของการที�ทําให้บริษัทฯ กระทําผิดหน้าที�
ของบริษัทฯ ตามสญัญาอื�น ๆ  

3.1.14 หากการผลิตไฟฟ้า และการประกอบกิจการสถานีบริการนํ 8ามันเชื 8อเพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของ
บริษัทฯ หยุดชะงกั อาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงินผลการดําเนินงาน และ
กระแสเงนิสดของบริษัทฯ อย่างมีนัยสาํคัญ 

การประกอบกิจการของบริษัทฯ ขึ *นอยู่กบัความสามารถของโรงไฟฟ้าในการสง่ไฟฟ้าให้กบัผู้ รับซื *อ และการดําเนิน
กิจการสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ อยา่งเหมาะสม เหตกุารณ์ซึ�งอาจทําให้การประกอบ
กิจการของบริษัทฯ หยดุชะงกั รวมถึงแตไ่มจํ่ากดัเพียงเหตตุอ่ไปนี * 

• การยกเลิกสัญญาซื *อขายก๊าซธรรมชาติ (NGV) กับ ปตท. จะทําให้การดําเนินกิจการสถานีบริการ 
ก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ หยุดชะงัก เนื�องจากบริษัทฯ จัดหาก๊าซธรรมชาติ (NGV) โดยเข้าทํา
สญัญาซื *อขายก๊าซธรรมชาติ (NGV) กบั ปตท. เพียงรายเดียว 

• อปุกรณ์หรือกระบวนการการผลติชํารุดหรือหยดุทํางาน 

• การปิดโรงไฟฟ้าไม่ว่าตามแผนที�กําหนดไว้หรือไม่ก็ตาม รวมถึงงานบํารุงรักษาโรงไฟฟ้าตามปกติและ 
การซ่อมบํารุงใหญ่ (Major Overhaul) ที�ให้ บมจ. ทีพีไอ โพลีน หรือบคุคลภายนอกดําเนินการแทน และ
ความลา่ช้าในการซอ่มบํารุงใหญ่ดงักลา่ว 

• ความบกพร่องของการออกแบบอปุกรณ์ 

• ความแออดัของโครงข่ายไฟฟ้า ข้อจํากดัเกี�ยวกบักําลงัการสง่ไฟฟ้าของโครงข่าย หรือการที�สายสง่ไฟฟ้า
หยดุจ่ายไฟโดยมิได้กําหนดไว้ลว่งหน้า 

• ความบกพร่องของโครงสร้างงานโยธา 

• ปัญหาเกี�ยวกบัคณุภาพของวตัถดุิบหลกั ซึ�งรวมถึงขยะ นํ *ามนัเชื *อเพลิง ก๊าซธรรมชาติ (NGV) และนํ *าหรือ 
การจดัสง่วตัถดุิบหลกัในการผลติไฟฟ้าหยดุชะงกั 

• บริษัทฯ อาจต้องหยดุประกอบกิจการ เนื�องจากไม่สามารถปฏิบตัิตามเงื�อนไขในการให้ใบอนญุาต หรือ
การที�บริษัทฯ ไม่ได้รับใบอนุญาตและการอนุมัติตามกฎระเบียบที�กําหนด หรือไม่สามารถคงไว้ซึ�ง
ใบอนญุาตและการอนมุตัิดงักลา่ว 

• ความผิดพลาดที�เกิดจากการกระทําของมนษุย์ ซึ�งรวมถึงความผิดพลาดที�เกิดจากการควบคมุอปุกรณ์ 
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• มลพิษหรือการปนเปื*อนของสภาวะสิ�งแวดล้อมอันส่งผลกระทบต่อการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าและ
กิจการสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) และ 

• เหตสุดุวิสยัและเหตกุารณ์ภยัพิบตัิ  

ในกรณีที�เกิดเหตกุารณ์ข้างต้นหรือเกิดเหตคุวามเสี�ยงในทํานองเดียวกนั การประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจได้รับ
ผลกระทบในทางลบ 

3.1.15 บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบ หากโรงไฟฟ้าของบริษัทฯ หยุดเดินเครื" อง (Downtime) เป็น
เวลานาน 

โรงงานไฟฟ้าของบริษัทฯ จะเสื�อมสภาพจากการดําเนินงานตามอายุการใช้งาน และความเสื�อมสภาพดงักลา่วยงั
เป็นผลมาจากสภาพแวดล้อมที�โรงไฟฟ้าและอปุกรณ์ตั *งอยู่ บริษัทฯ คาดการณ์ว่าจะมีช่วงเวลาที�โรงไฟฟ้าต้องหยดุเดินเครื�อง
เพื�อดําเนินการบํารุงรักษา โดยปกติการบํารุงรักษากงัหนัไอนํ *า และหยดุการเดินเครื�องหม้อผลติไอนํ *าทั *งหมดในแตล่ะโรงไฟฟ้า
เพื�อการบํารุงรักษาซึ�งเป็นการบํารุงรักษาครั *งใหญ่นั *นจะทําเป็นประจําทุก 5 ปี ตามคําแนะนําของผู้ ผลิต และปกติจะใช้
ระยะเวลาประมาณ 30 ถึง 60 วัน และบริษัทฯ ยังกําหนดให้มีการบํารุงรักษาตามปกติและการตรวจสอบประสิทธิภาพ 
การดําเนินงานปีละ 1 ครั *ง ซึ�งจะใช้เวลาประมาณ 15 ถึง 30 วนั โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2  
การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 2. กระบวนการผลิต” นอกจากนี * หากจําเป็นต้องมี 
การซ่อมแซมโรงไฟฟ้าหรืออุปกรณ์เป็นกรณีพิเศษหรือมีการซ่อมแซมครอบคลมุเป็นบริเวณกว้าง เนื�องจากเหตภุยัพิบตัิหรือ
เหตุอื�นใด โรงไฟฟ้าอาจหยดุเดินเครื�องเป็นระยะเวลานาน ดงันั *น บริษัทฯ จึงไม่อาจรับประกันได้ว่าจะทําการซ่อมแซมและ 
การบํารุงรักษาต่าง ๆ ได้ หรืออาจดําเนินการได้ไม่ทนัเวลา และการที�โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ หยดุเดินเครื�องเป็นเวลานานย่อม
ก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจของบริษัทฯ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.16 บริษัทฯ อาจไม่สามารถพัฒนาโครงการของบริษัทฯ ซึ"งกําลังอยู่ในระหว่างการก่อสร้างได้ตามระยะเวลา
และงบประมาณที"กําหนด และส่งผลให้วันเริ"มต้นซื 8อขายไฟฟ้าต้องล่าช้าออกไปหรือทําให้ค่าใช้จ่ายใน
การพัฒนาโครงการสูงขึ 8น 

บริษัทฯ อยู่ในระหว่างการขยายการดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าและในปัจจุบนับริษัทฯ มีโรงไฟฟ้าจํานวนสามโรงที�อยู่
ระหว่างการก่อสร้าง โครงการเหลา่นี *มีความเสี�ยงในด้านสิ�งแวดล้อม วิศวกรรม การก่อสร้าง และการทดสอบการใช้งานของ
ระบบ ซึ�งอาจส่งผลให้มีค่าใช้จ่ายสูงขึ *น การดําเนินการล่าช้า หรือการดําเนินงานมีประสิทธิภาพตํ�ากว่าที�คาดการณ์ไว้ 
นอกจากนี * โครงการที�อยูร่ะหวา่งการก่อสร้างอาจได้รับผลกระทบจากระยะเวลาที�ใช้ในการออกหนงัสืออนญุาตและใบอนญุาต
จากหน่วยงานของรัฐ คดีความหรือข้อพิพาท สภาพอากาศแปรปรวน ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุหรือเหตุการณ์อันไม่อาจ
คาดการณ์ได้ กําหนดระยะเวลาการผลิตและการสง่มอบอปุกรณ์หลกั ความบกพร่องของแบบหรือขั *นตอนการก่อสร้าง และ
การจดัหาและต้นทนุของอปุกรณ์และวตัถดุิบเช่น ปนูซีเมนต์ เหลก็กล้า และวสัดอืุ�น ๆ นอกจากนี * ความลา่ช้าของโครงการหรือ
การยกเลิกโครงการ หรือการปรับเปลี�ยนขอบเขตของงานอาจเกิดขึ *นได้เป็นครั *งคราวเนื�องด้วยเหตุสดุวิสยัหรืออปุสรรคทาง
กฎหมายอื�นใด 

ในการนี * บริษัทฯ อยู่ระหว่างพฒันาโครงการโรงไฟฟ้า RDF-70MW ซึ�งมีกําลงัการผลิตติดตั *งคิดเป็นร้อยละ 46.7 
ของกําลงัการผลติไฟฟ้าทั *งหมดของโรงไฟฟ้าที�เปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์แล้ว และกําหนดงบประมาณสําหรับการดําเนินการ
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ก่อสร้างจํานวน 3,300.0 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 18.2 ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2559 และเมื�อ
เปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ บริษัทฯ จะจําหน่ายไฟฟ้าที�ผลิตได้จากโรงไฟฟ้า RDF-100MW (โรงไฟฟ้า WH-30MW และ
โรงไฟฟ้า RDF-70MW) ให้แก่ กฟผ. ตามหนงัสือแจ้งผลการพิจารณาตอบรับซื *อไฟฟ้าจาก กฟผ. ฉบบัลงวนัที� 21 พฤศจิกายน 
2557 ซึ�งระบุเงื�อนไขการลงนามในสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากับ กฟผ. ว่าบริษัทฯ ต้องดําเนินการจัดหาเงินทุนที�จําเป็น จัดให้มี 
การเช่าที�ดิน การบริหารจัดการด้านเทคโนโลยี และได้มาซึ�งใบอนุญาตในการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าให้ครบถ้วน และ
ดําเนินการลงนามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหว่างบริษัทฯ กับ กฟผ. ภายใน 2 ปีนบัจากวนัที� กฟผ. แจ้งผลการพิจารณารับซื *อ
ไฟฟ้า อย่างไรก็ดี บริษัทฯ ยงัมิได้ลงนามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าภายในระยะเวลาดังกล่าว และเมื�อวนัที� 18 มกราคม 2560 
คณะกรรมการกํากบักิจการพลงังานได้มีมติขยายระยะเวลาลงนามสญัญาซื *อขายไฟฟ้าระหว่างบริษัทฯ กบั กฟผ. ออกไปเป็น
ภายในวนัที� 7 กนัยายน 2560 โดยบริษัทฯ เชื�อวา่บริษัทฯ จะสามารถดําเนินการเพื�อให้เป็นไปตามเงื�อนไขที�ระบใุนหนงัสือแจ้ง
ผลการพิจารณาตอบรับซื *อไฟฟ้าจาก กฟผ. และคาดว่าจะเข้าทําสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากับ กฟผ. ภายในระยะเวลาที�กําหนด
ข้างต้น และคาดว่าโรงไฟฟ้า RDF-70MW จะเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ได้ภายในไตรมาสที� 4 ของปี 2560 โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — 1. โรงไฟฟ้า — ง. 
โรงไฟฟ้า RDF-100MW” แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองได้ว่าจะสามารถปฏิบตัิตามเงื�อนไขและข้อกําหนดของหน่วยงานราชการที�
เกี�ยวข้อง รวมถึงกําหนดระยะเวลาการเข้าทําสญัญาซื *อขายไฟฟ้ากบั กฟผ. และการเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้า 
RDF-70MW จะไมล่า่ช้า หรือจะไมถ่กูยกเลกิสญัญาที�เกี�ยวข้องกบั กฟผ. 

นอกจากนี * โรงไฟฟ้า RDF-70MW โรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW ของบริษัทฯ ที�อยู่
ระหว่างก่อสร้างและต้องจัดทํารายงานการวิเคราะห์ผลกระทบสิ�งแวดล้อม (EIA) หรือรายงานการวิเคราะห์ผลกระทบ
สิ�งแวดล้อมและสขุภาพ (EHIA) (แล้วแต่กรณี) บริษัทฯ อาจไม่สามารถดําเนินการให้เสร็จสิ *นตามที�คาดการณ์ไว้ได้ ซึ�งอาจ
สง่ผลให้การเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าดงักลา่วลา่ช้ากว่าที�คาดการณ์ไว้ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมใน
หวัข้อ “ส่วนที& I.J ปัจจัยความเสี&ยง — J.K ความเสี&ยงเกี&ยวกบัการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และภาวะอุตสาหกรรม — 
J.K.IL ความเสี&ยงจากการไม่สามารถปฏิบติัตามกฎหมายและกฎระเบียบเกี&ยวกบัการขออนุญาตในการดําเนินธุรกิจกับ
หน่วยงานที&เกี&ยวข้อง กฎหมายและกฎระเบียบเกี&ยวกบัสขุภาพและอนามยั ความปลอดภยั และสิ&งแวดล้อม และกฎหมาย
หรือกฎระเบียบอื&น ๆ รวมทั>งเงื&อนไขภายใต้ใบอนญุาตที&เกี&ยวข้องได้อย่างครบถ้วน“ “ส่วนที& I.I การประกอบธุรกิจ — I.I.K 
ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — K. โรงไฟฟ้า — ง. โรงไฟฟ้า RDF-KOOMW” “ส่วนที& I.I การประกอบธุรกิจ — I.I.K 
ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — K. โรงไฟฟ้า — จ. โรงไฟฟ้าถ่านหิน KPOMW” และ “ส่วนที& I.I การประกอบธุรกิจ — 
I.I.K ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค — K. โรงไฟฟ้า — ฉ. โรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF ROMW” 

บริษัทฯ พึ�งพาผู้ดําเนินงานออกแบบวิศวกรรมและงานก่อสร้าง (Engineering, Procurement and Construction) 
รายเดียวเป็นหลกัในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าที�อยู่ในระหว่างการก่อสร้างทั *ง 3 โรงของบริษัทฯ ได้แก่ โรงไฟฟ้า RDF-70MW (ซึ�ง
เป็นสว่นหนึ�งของโรงไฟฟ้า RDF-100MW) โรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW ดงันั *น ในกรณีที� 
ผู้ดําเนินงานออกแบบวิศวกรรมและงานก่อสร้างไม่สามารถสง่มอบงานก่อสร้างได้ตามกําหนดระยะเวลาจึงอาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

ความเสี�ยงเหลา่นี *อาจทําให้การเริ�มโครงการใหม่ลา่ช้าหรือทําให้ผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจจากโครงการดงักล่าว
ลดลงอย่างมีนยัสําคญั หรือทําให้ถูกยกเลิกสญัญาที�เกี�ยวข้องกับ กฟผ. ซึ�งรวมถึงอาจทําให้บริษัทฯ ต้องมีค่าใช้จ่ายในการ
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ลงทนุสงูขึ *นและสญูเสียรายได้ ทั *งนี * ขึ *นอยู่กบัระดบัความรุนแรงและระยะเวลาที�เกิดเหตกุารณ์ดงักลา่ว ซึ�งอาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.17 ภาพพจน์ในทางลบของโรงไฟฟ้าอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจของบริษัทฯ  

การมีโรงไฟฟ้าในพื *นที�ชุมชนสร้างความกังวลเพิ�มขึ *นให้กบัสาธารณะชนในพื *นที� ชุมชน และสภาพแวดล้อม โดยมี
องค์กรพฒันาเอกชน (NGO) ที�มกัวิพากษ์วิจารณ์อุตสาหกรรมด้านพลงังาน แม้ว่าบริษัทฯ ให้ความสําคญัในการประกอบ
กิจการด้วยความรับผิดชอบต่อสงัคม โดยเฉพาะอย่างยิ�ง การใช้วตัถุดิบ (Feedstock) ที�เป็นมิตรต่อสิ�งแวดล้อม แต่การให้
ข้อมลูในทางลบเกี�ยวกบัอตุสาหกรรมด้านพลงังาน หรือการให้ข้อมลูเฉพาะเจาะจงในทางลบเกี�ยวกบัการประกอบกิจการของ
บริษัทฯ โดยองค์กรพฒันาเอกชน อาจสง่ผลในทางลบต่อชื�อเสียงและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ หรือสง่ผลในทางลบต่อ
ความสมัพันธ์ระหว่างบริษัทฯ กับชุมชนแวดล้อมสถานประกอบกิจการของบริษัทฯ นอกจากนี * ผลกระทบในทางลบต่อ
สิ�งแวดล้อมที�ไม่อาจคาดการณ์ได้ที�เกิดจากการประกอบกิจการของบริษัทฯ อาจเป็นผลให้องค์กรพฒันาเอกชนและชุมชนใน
ท้องถิ�นต่อต้านคัดค้านการประกอบกิจการของบริษัทฯ หรือฟ้องร้องดําเนินคดีกับบริษัทฯ ได้ ซึ�งจะทําให้ชื�อเสียง ธุรกิจ  
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.18 การเข้าแทรกแซงของรัฐบาลในการกําหนดราคานํ 8ามันเชื 8อเพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) อาจส่ง 
ผลกระทบต่อธุรกิจสถานีบริการนํ 8ามันเชื 8อเพลิงและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) อย่างมี
นัยสาํคัญ 

ในอดีต ราคาของผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีม เช่น นํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) อยูภ่ายใต้กฎระเบียบและ
นโยบายของรัฐบาล ซึ�งส่งผลให้ราคาขายปลีกของผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมในประเทศไทยตํ�ากว่าราคาตลาดโลก แม้ว่าใน
ปัจจุบนัจะไม่มีกฎระเบียบซึ�งควบคมุราคาขายปลีกนํ *ามนัแล้ว แต่ราคาขายปลีกนํ *ามนัยงัคงอยู่ภายใต้ภาษีสรรพสามิต 
ภาษีเทศบาล กองทุนนํ *ามนัเชื *อเพลิง และกองทุนเพื�อสง่เสริมการอนรัุกษ์พลงังาน ในขณะที�ราคาก๊าซธรรมชาติ (NGV) 
ยงัคงอยู่ภายใต้เพดานราคา แต่รัฐบาลมีนโยบายที�จะปรับราคาดงักลา่วให้ใกล้กบัราคาตลาด ตวัอย่างเช่น แผนบริหาร
จดัการนํ *ามนัเชื *อเพลิงฉบบัใหม่ซึ�งเริ�มใช้ในปี 2558 สํานกังานนโยบายและแผนพลงังาน กระทรวงพลงังาน ได้ปรับราคา
ขายปลีกก๊าซธรรมชาติ (NGV) ให้สะท้อนต้นทนุการผลิตที�แท้จริง บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่ารัฐบาลจะไม่แทรกแซง
หรือเปลี�ยนแปลงกฎระเบียบและนโยบายในอนาคต ทั *งนี * ในกรณีที�เกิดเหตกุารณ์ดงักลา่ว อาจส่งผลกระทบในทางลบ
อยา่งมีนยัสาํคญัตอ่ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

3.1.19 ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” หรือชื"อเสียงของ บมจ.ทีพีไอ โพลีน อาจถดถอย และส่งผลในด้านลบต่อธุรกิจ
สถานีบริการนํ 8ามันเชื 8อเพลิงและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ดําเนินงานสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลิงและสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) และจําหน่ายนํ *ามัน
เชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ให้แก่ลกูค้ารายย่อย โดยใช้ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” ดงันั *น ตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” 
และชื�อเสยีงของ บมจ. ทีพีไอ โพลนี จึงมีความสาํคญัต่อธุรกิจสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของ
บริษัทฯ  

ชื�อเสยีงขององค์กรมีพื *นฐานมาจากภาพพจน์ของบริษัทฯ ดงันั *น เหตกุารณ์ใด ๆ ที�มีผลในทางลบไม่ว่าจะเกิดขึ *น
จริงหรือเกิดจากความคิดเห็นอาจบั�นทอนความเชื�อมั�นต่อองค์กรได้อย่างรวดเร็ว โดยเฉพาะอย่างยิ�ง ในกรณีที�มี 
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การเผยแพร่ในลกัษณะที�ไมเ่ป็นคณุ ทั *งในสื�อกระแสหลกัและสื�อสงัคมออนไลน์ หรือมีการสอบสวนของรัฐ หรือการฟ้องคดี 
ดงันั *น หากมีความเสื�อมเสียต่อตราสินค้า “ทีพีไอพีแอล” และชื�อเสียงของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน จึงอาจสง่ผลกระทบในทาง
ลบตอ่ธุรกิจสถานีบริการนํ *ามนัและธุรกิจสถานีก๊าซธรรมชาต ิ(NGV) ของบริษัทฯ ได้ 

3.1.20 ธุรกิจสถานีบริการนํ 8ามันและธุรกิจสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ อาจได้รับ
ผลกระทบในทางลบ หากบริษัทฯ ไม่สามารถตอบสนองต่อการใช้ผลิตภัณฑ์ทดแทนหรือสูตรของ
ผลิตภณัฑ์ที" รัฐบาลกาํหนดได้อย่างรวดเร็ว และมีประสิทธิภาพ 

การใช้พลงังานทางเลอืกเช่น เอทานอล และนํ *ามนัไบโอดีเซลเป็นที�นิยมมากขึ *นในช่วงไม่กี�ปีที�ผ่านมา ในกรณีที�
พลงังานทางเลอืกมีราคาถกูลงและสามารถเข้าถึงได้มากกว่านํ *ามนัเชื *อเพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ลกูค้าอาจเปลี�ยน
จากนํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ไปใช้พลงังานทางเลอืกที�บริษัทฯ มิได้จําหนา่ย ซึ�งจะเป็นผลให้ยอดขายของ
เชื *อเพลิงและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ลดลง นอกจากนี * รัฐบาลมีมาตรการส่งเสริมหรือสนบัสนุนการใช้นํ *ามนัที�มาจาก
พลงังานทางเลอืก ทั *งนี * หากบริษัทฯ ไมส่ามารถตอบสนองการใช้ผลติภณัฑ์ทดแทนหรือสตูรผลติภณัฑ์ที�รัฐบาลกําหนดใน
อนาคตได้อย่างมีประสิทธิภาพและรวดเร็ว ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
อาจได้รับผลกระทบในทางลบ 

3.1.21 ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่มีอาํนาจควบคุมบริษัทฯ  

ก่อนการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุนของบริษัทฯ ในครั *งนี * บมจ. ทีพีไอ โพลีน เป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ  
ในสดัสว่นร้อยละ 99.99 ของหุ้นที�ออกและชําระแล้วทั *งหมดของบริษัทฯ เมื�อการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุในครั *งนี *แล้ว
เสร็จ บมจ. ทีพีไอ โพลนี จะถือหุ้นในบริษัทฯ ในสดัสว่นไมน้่อยกวา่ร้อยละ 70.0 ของจํานวนหุ้นที�ออกและชําระแล้วทั *งหมด 
ภายหลงัการเสนอขายหุ้นในครั *งนี * และ บมจ. ทีพีไอ โพลีน จะยงัคงมีอํานาจควบคุมเหนือบริษัทฯ ต่อไป บมจ. ทีพีไอ  
โพลนี ประกอบกิจการหลกัผลติและจําหนา่ยปนูซีเมนต์ วสัดกุ่อสร้าง และเม็ดพลาสติกประเภทพอลเิอทิลนีความหนาแน่น
ตํ�า (LDPE) เม็ดพลาสติกประเภทเอทิลีนไวนิลแอซีเตต (EVA) โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “ส่วนที& 2.2 
การประกอบธุรกิจ — 1.1 ภาพรวมการประกอบธุรกิจ” บริษัทฯ เชื�อมั�นวา่ความสมัพนัธ์ของบริษัทฯ กบั บมจ. ทีพีไอ โพลนี  
ทําให้บริษัทฯ ได้รับประโยชน์จากการสนบัสนนุทางธุรกิจโดย บมจ. ทีพีไอ โพลนี ตวัอยา่งเช่น โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ ทกุโรง
ตั *งอยู่ในบริเวณใกล้เคียงกบัสายการผลิตปนูซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน ซึ�งจะทําให้โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ สามารถใช้
พลงังานความร้อนทิ *งจากกระบวนการผลิตปูนซีเมนต์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน เพื�อผลิตกระแสไฟฟ้าได้ ด้วยต้นทุนที�
ค่อนข้างตํ�า โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ ส่วนที& “2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.2.1 ธุรกิจพลงังานและ
สาธารณูปโภค” 

ในเดือนเมษายน 2559 บริษัทฯ ได้เข้าทําสญัญาซื *อขายและบริการกบั บมจ. ทีพีไอ โพลนี เพื�อซื *อและขายสินค้า 
รวมถึงแลกเปลี�ยนการให้บริการระหว่างบริษัทฯ กบั บมจ. ทีพีไอ โพลีน โดยภายใต้สญัญาดงักลา่ว บมจ. ทีพีไอ โพลีน มี
หน้าที�และความรับผิดชอบต่าง ๆ ซึ�งรวมถึงการให้บริการด้านบุคคล กฎหมาย ธุรการ เทคโนโลยีสารสนเทศ วิจัยและ
พฒันา การจัดซื *อขยะโดยการจัดซื *อขยะจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน คิดเป็นร้อยละ 27.3 ของปริมาณขยะตามที�ระบุไว้ใน
สญัญารับขยะทั *งหมด ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2559 เพื�อเป็นการจดัหาขยะอีกช่องทางหนึ�งให้แก่บริษัทฯ (โดย บมจ. ทีพีไอ 
โพลนี มีฝ่ายประสานงานจดัหาขยะ ซึ�งขยะบางสว่นสามารถนํามาใช้กบัธุรกิจของบริษัทฯ ได้) ประชาสมัพนัธ์ บญัชี (โดย
งานบญัชีที�จดัทําโดย บมจ. ทีพีไอ โพลีน เป็นงานสนบัสนนุด้านบญัชีทั�วไป อย่างไรก็ดี บริษัทฯ เป็นผู้ดําเนินการเกี�ยวกบั
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งานบญัชีที�มีความสาํคญัโดยตนเองและแยกจากกนัอยา่งชดัเจน เช่น การปิดบญัชี การจดัทํางบการเงิน การจดัหาแหลง่
เงินกู้  เป็นต้น) การเงิน นําเข้า-สง่ออก วิศวกรรม และการขนสง่ แก่บริษัทฯ โดยบริษัทฯ ใช้บริการจาก บมจ. ทีพีไอ โพลีน 
เพื�อลดการจ้างบคุลากรดงักลา่ว ทั *งนี * บคุลากรที�บริษัทฯ ใช้บริการจาก บมจ. ทีพีไอ โพลนี มิได้เป็นบคุลากรในหนว่ยงานที�
สาํคญัตอ่การดําเนินงานปกต ินอกจากนี * ภายใต้สญัญาซื *อขายและบริการ บมจ. ทีพีไอ โพลนี ตกลงจําหนา่ยความร้อนทิ *ง
ในรูปของก๊าซร้อนที�ปลอ่ยออกมาจากกระบวนการผลติปนูซีเมนต์ให้แก่บริษัทฯ เพื�อใช้ในการผลติไฟฟ้าจากพลงังานความ
ร้อนทิ *ง และบริษัทฯ ตกลงจําหน่ายผลิตภณัฑ์บางอย่างให้แก่ บมจ. ทีพีไอ โพลีน เช่น เถ้าลอย และไอนํ *า รวมทั *งตกลง
ให้บริการบางประเภทแก่ บมจ. ทีพีไอ โพลนี เช่น การให้บริการแปรรูปยางเก่า โดยสญัญาดงักลา่วกําหนดอตัราราคาและ
ค่าธรรมเนียมสําหรับแต่ละประเภทสินค้าและบริการ โดยคิดคํานวณจากการใช้บริการและปริมาณสินค้าที�จําหน่ายจริง 
ทั *งนี * สญัญาซื *อขายและบริการมีระยะเวลา 3 ปี ซึ�งจะครบกําหนดในเดือนมีนาคม 2562 โดยให้ต่ออายสุญัญาออกไปโดย
อตัโนมตัิเป็นระยะเวลาคราวละ 3 ปี เว้นแต่คู่สญัญาทั *งสองฝ่ายตกลงเลิกสญัญา ซึ�งหากมีการเลิกสญัญาซื *อขายและ
บริการ ธุรกิจ การดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญั 

นอกจากการห้ามขายหุ้นภายในระยะเวลาที�กําหนดภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุของบริษัทฯ ในครั *งนี *
ตามข้อกําหนดของตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้ว บมจ. ทีพีไอ โพลีน ไม่มีหน้าที�ต้องคงสดัสว่นการถือหุ้นในบริษัทฯ และบริษัทฯ 
ไม่สามารถรับรองได้ว่า บมจ. ทีพีไอ โพลีน จะคงสดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ ต่อไป หรือจะคงไว้เป็นระยะเวลาเท่าใด 
อยา่งไรก็ดี ผู้ ที�เข้ามามีอํานาจควบคมุใน บมจ. ทีพีไอ โพลนี จนมีผลให้มีสทิธิในการออกเสียงลงคะแนนในสดัสว่นร้อยละ 
25.0 ขึ *นไปของจํานวนเสียงทั *งหมดของบริษัทฯ ผู้นั *นจะมีหน้าที�ในการทําคําเสนอซื *อหุ้นทั *งหมดของบริษัทฯ จากผู้ ถือหุ้น
ทั *งหมดตามกฎเกณฑ์ที�ใช้บงัคบัในประเทศไทย  การลดสดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ ของบมจ. ทีพีไอ โพลีน หรือการลด
ระดบัความสมัพนัธ์ของบริษัทฯ กบั บมจ. ทีพีไอ โพลีน ไม่ว่าด้วยเหตใุดอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัสําคญัต่อ
ธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ และการดําเนินงานของบริษัทฯ  

3.1.22 ผลประโยชน์ของบมจ. ทีพีไอ โพลีน อาจไม่สอดคล้องกับผลประโยชน์ของผู้ถอืหุ้นอื"นของบริษัทฯ  

เมื�อการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุของบริษัทฯ ในครั *งนี *แล้วเสร็จ บมจ. ทีพีไอ โพลีน จะถือหุ้นของบริษัทฯ ใน
สดัสว่นไมน้่อยกวา่ร้อยละ 70.0 ของจํานวนหุ้นที�ออกจําหน่ายและชําระแล้วทั *งหมดภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�ม
ทนุในครั *งนี * ดงันั *น ในฐานะที� บมจ. ทีพีไอ โพลีน เป็นผู้ ถือหุ้นที�มีอํานาจควบคุมกิจการของบริษัทฯ บมจ. ทีพีไอ โพลีน 
สามารถควบคุมการเสนอชื�อกรรมการของบริษัทฯ และการอนุมตัิข้อเสนอหรือการเข้าทําธุรกรรม การตัดสินใจลงทุน  
การจ่ายเงินปันผล และการจดัสรรอื�น ๆ ที�ต้องได้รับการอนมุตัิด้วยคะแนนเสียงข้างมากของผู้ ถือหุ้น นอกจากนี * กรรมการ
และผู้บริหารของ บมจ. ทีพีไอ โพลนี จํานวนหนึ�งยงัดํารงตําแหนง่เป็นกรรมการของบริษัทฯ อีกด้วย 

ผลประโยชน์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน อาจแตกต่างหรือขดักับผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอื�นของบริษัทฯ และ  
บมจ. ทีพีไอ โพลนี อาจใช้สทิธิออกเสยีงลงคะแนนและดําเนินการได้ในฐานะผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที�อาจเป็นการขดัแย้งและ
ไม่สอดคล้องกับผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอื�น และบริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าผลประโยชน์ของ บมจ. ทีพีไอ โพลีน จะ
สอดคล้องกบัผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นอื�นของบริษัทฯ  

3.1.23 โครงสร้างและข้อกาํหนดภายใต้ข้อตกลงทางการเงนิของบริษัทฯ อาจก่อให้เกิดความเสี"ยงบางประการ 

การกู้ยืมเงินทําให้บริษัทฯ มีความเสี�ยงบางประการเพิ�มขึ *น บริษัทฯ อาจไม่สามารถชําระคืนเงินต้นและดอกเบี *ย
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หรือปฏิบตัิตามเงื�อนไขอื�นของสญัญากู้ยมืได้และสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องชําระคืนเงินกู้ยืมทนัที ไมว่า่เต็มจํานวนหรือบางสว่น 
รวมทั *งค่าใช้จ่ายที�เกี�ยวข้องอื�น ๆ ซึ�งเหตแุห่งการผิดนดัใด ๆ รวมถึงการผิดนดัชําระคืนเงินต้นหรือดอกเบี *ยของเงินกู้อาจ
สง่ผลให้ผู้ให้กู้สามารถบงัคบัชําระหนี *เอากบัหลกัประกนัได้ ในกรณีที�สญัญากู้ยืมใด ๆ ของบริษัทฯ มีข้อกําหนดให้ถือเอา
เหตผิุดนดัตามสญัญาฉบบัอื�นเป็นเหตผิุดนดัตามสญัญา (Cross-Default) และมีการใช้สทิธิตามข้อกําหนดดงักลา่ว จะทํา
ให้ขยายผลกระทบของการผิดนดัครั *งนั *น และก่อให้เกิดความเสยีหายร้ายแรงตอ่บริษัทฯ ได้ 

3.1.24 บริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบี 8ยและความเสี"ยงจากการกู้ยมืเงนิ 

ณ วนัที�ของเอกสารฉบบันี *บริษัทฯ มีภาระหนี *ดอกเบี *ยแบบลอยตวั แม้ว่าอตัราดอกเบี *ยในระยะหลงัจะอยู่ใน
ระดบัที�ตํ�า แตอ่ตัราดอกเบี *ยดงักลา่วอาจไมค่งอยูใ่นระดบัที�ตํ�าเช่นนี *ไปตลอด หากอตัราดอกเบี *ยที�ใช้อ้างอิงเพิ�มขึ *นอย่างมี
นยัสําคญัอาจสง่ผลให้ต้นทนุการกู้ยืมของบริษัทฯ ในสว่นของเงินกู้ ที�มีภาระดอกเบี *ยแบบลอยตวั หรือในอนาคตบริษัทฯ 
ต้องกู้ยืมเงินด้วยอตัราดอกเบี *ยคงที�ที�สงูกวา่อตัราในปัจจบุนั ซึ�งอาจสง่ผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัสําคญัต่อฐานะทาง
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมในหวัข้อ “2.4 ฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงาน – 16. การวิเคราะห์และคําอธิบายของฝ่ายจดัการ — 16.10 การจดัการความเสี&ยงทางการเงิน —ความเสี&ยง
ดา้นอตัราดอกเบี>ย”  

นอกจากนี * บริษัทฯ อาจต้องพึ�งพาเงินกู้ จํานวนมากจากสถาบนัการเงินและสถาบนัที�ให้สนิเชื�อเพื�อการสง่ออกใน
การพฒันาโรงไฟฟ้าในอนาคต ดงันั *น ในสภาวะที�อตัราดอกเบี *ยเพิ�มสงูขึ *น ต้นทนุการกู้ยืมเงินของบริษัทฯ อาจเพิ�มสงูขึ *น
อยา่งมีนยัสาํคญัซึ�งจะสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ผลตอบแทนที�คาดวา่จะได้รับจากโรงไฟฟ้าโรงใหมข่องบริษัทฯ ในอนาคต 

โดยทั�วไปแล้ว บริษัทฯ อาจไม่สามารถจัดหาเงินทนุด้วยการก่อหนี *ที�มีข้อตกลงที�ยอมรับได้หรือได้ทนัเวลา หรือ
บริษัทฯ อาจไมส่ามารถจดัหาเงินทนุด้วยการก่อหนี *ได้เลยในอนาคต และแม้วา่บริษัทฯ จะสามารถจดัหาเงินกู้ ได้ในอนาคต 
การดําเนินการดงักลา่วอาจเป็นผลให้คา่ใช้จ่ายในการจดัหาเงินทนุเพิ�มขึ *น เพิ�มภาระผกูพนัทางการเงิน ทําให้กระแสเงินสด
ในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ลดลง และอาจทําให้บริษัทฯ มีข้อตกลงที�เป็นข้อจํากัดในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
เพิ�มขึ *นด้วย นอกจากนี * การจดัหาเงินทนุจากการก่อหนี *ในอนาคตอาจเป็นการจํากดัความสามารถของบริษัทฯ ในการรับ
แรงกดดนัจากการแขง่ขนัและอาจทําให้ธุรกิจของบริษัทฯ มีโอกาสที�จะประสบปัญหาในสภาวะเศรษฐกิจถดถอยได้ง่ายขึ *น 
โดยหากในอนาคต บริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาเงินทุนจากการก่อหนี *ภายใต้ข้อตกลงที�เป็นที�ยอมรับได้หรือทนัเวลา หรือ
บริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาเงินทุนจากการก่อหนี *ได้เลย อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะ 
ทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.25 การสูญเสียสิทธิประโยชน์ในการยกเว้นภาษีและสิทธิประโยชน์ด้านภาษีบางประการ หรือการใช้บังคับ
ภาษีประเภทใหม่จะเพิ"มภาระภาษีและทาํให้กาํไรในอนาคตของบริษัทฯ ลดลง 

โรงไฟฟ้า สถานประกอบการผลิตเชื *อเพลิง RDF และสถานีบริการก๊าซธรรมชาติ (NGV) ของบริษัทฯ ได้รับสิทธิ
ประโยชน์จากการส่งเสริมการลงทุน รวมถึงการยกเว้นภาษีจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ�มเติมใน “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ — 2.3 การส่งเสริมการลงทุน” บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีดังกล่าวจะไม่ถูกเพิกถอนหรือยกเลิก หรือบริษัทฯ จะสามารถปฏิบัติตามข้อกําหนดและเงื�อนไขที�
กําหนดในการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษี ซึ�งอาจสง่ผลให้การยกเว้นภาษีหรือการได้รับสทิธิประโยชน์ทางภาษี
ดงักลา่วถกูเพิกถอน อีกทั *งบริษัทฯ ไมอ่าจรับรองได้วา่ในอนาคต บริษัทฯ จะได้รับหรือได้ประโยชน์จากการยกเว้นภาษีและ



บริษัท ทพีีไอ โพลีน เพาเวอร์ จาํกัด (มหาชน) 
 

สว่นที� 2.2.3 หน้า 17 

สทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่ว หรือการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษีที�คล้ายคลงึกนั ซึ�งหากไมไ่ด้รับยกเว้นภาษี
หรือไมไ่ด้รับสทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่วแล้ว จะสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องเสยีภาษีสาํหรับเงินได้สว่นที�เคยได้รับยกเว้นภาษี
หรือได้รับสทิธิประโยชน์ทางภาษี ทําให้บริษัทฯ มีคา่ใช้จ่ายทางภาษีเพิ�มขึ *นและความสามารถในการทํากําไรลดลง  ดงันั *น 
การสญูเสยีสทิธิในการยกเว้นภาษีและสทิธิประโยชน์ทางภาษีดงักลา่ว หรือการใช้บงัคบัภาษีประเภทใหมอ่าจมีผลกระทบ
ทางลบตอ่ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.26 ความเสี"ยงจากการไม่สามารถปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบเกี"ยวกับการขออนุญาตในการ
ดําเนินธุรกิจกับหน่วยงานที" เกี"ยวข้อง กฎหมายและกฎระเบียบเกี"ยวกับสุขภาพและอนามัย ความ
ปลอดภัย และสิ"งแวดล้อม และกฎหมายหรือกฎระเบียบอื"น ๆ รวมทั 8งเงื"อนไขภายใต้ใบอนุญาตที"
เกี"ยวข้องได้อย่างครบถ้วน 

สบืเนื�องจากการที�บริษัทฯ ดําเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า และธุรกิจสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) 
บริษัทฯ จึงต้องอยู่ภายใต้กฎหมายและกฎระเบียบเกี�ยวกับการขออนุญาตที�จําเป็นต่อการดําเนินธุรกิจ การก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าและการติดตั *งเครื�องจักรกับหน่วยงานที�เกี�ยวข้อง และกฎหมายและกฎระเบียบเกี�ยวกับสขุภาพและอนามัย 
ความปลอดภยัและสิ�งแวดล้อม รวมถึงกฎหมายและกฎระเบียบอื�น ๆ อีกทั *งการที�บริษัทฯ ต้องปฏิบตัิตามเงื�อนไขของ
ใบอนญุาตที�จําเป็นต่อการดําเนินธุรกิจ โดยกฎหมายและกฎระเบียบดงักลา่วได้วางกฎเกณฑ์ในด้านต่าง ๆ รวมถึงการ
ปล่อยมลพิษในอากาศ การระบายนํ *าทิ *ง การจัดการขยะมูลฝอยและขยะอันตราย และการใช้วัตถุอันตราย รวมถึง
องค์ประกอบ การจดัการ การจําหนา่ย และการขนสง่วตัถอุนัตราย 

ในการนี * ปัจจบุนั บริษัทฯ อยูร่ะหวา่งพฒันาโครงการโรงไฟฟ้า RDF-70MW โรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้า
ถ่านหิน-RDF 70MW อย่างไรก็ดี สํานกังานอุตสาหกรรมจงัหวดัสระบุรี กรมโรงงานได้เข้ามาตรวจสอบโรงงานของบริษัทฯ 
ตามปกติ และมีหนงัสือแจ้งมายงับริษัทฯ เมื�อวนัที� z{ มกราคม z{|} ว่าการดําเนินการก่อสร้างอาคารเพื�อติดตั *งเครื�องจกัร
สําหรับประกอบกิจการโรงงานสําหรับโครงการโรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW เป็นการตั *ง
โรงงานโดยไมไ่ด้รับอนญุาต ขอให้บริษัทฯ ไปดําเนินการเปรียบเทียบปรับ โดยหากบริษัทฯ เสียค่าปรับตามที�เปรียบเทียบปรับ 
ภายในสามสบิวนันบัแตว่นัที�มีการเปรียบเทียบปรับแล้วให้ถือวา่คดีเลกิกนัตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา โดย
บทกําหนดโทษสาํหรับความผิดฐานตั *งโรงงานโดยไม่ได้รับอนญุาตต้องระวางโทษจําคกุไม่เกินสองปี หรือปรับไม่เกินสองแสน
บาท หรือทั *งจําทั *งปรับ แต่คณะกรรมการเปรียบเทียบคดีมีอํานาจเปรียบเทียบปรับได้ ซึ�งบริษัทฯ ได้ดําเนินการเสียค่าปรับ
ตามที�เปรียบเทียบปรับแล้วเสร็จเมื�อวนัที� 13 มีนาคม 2560 เป็นจํานวน 150,000 บาทต่อโครงการ รวมทั *งสิ *นจํานวน 300,000 
บาท จึงถือว่าคดีเลิกกัน ในระหว่างนี * บริษัทฯ ต้องหยุดการก่อสร้างอาคารเพื�อติดตั *งเครื�องจักรจนกว่าจะได้รับอนุญาตให้
ถกูต้องตามกฎหมาย อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ได้ดําเนินการก่อสร้างอาคารโรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-
RDF 70MW จนใกล้เสร็จสมบรูณ์แล้ว และคาดว่าจะสามารถดําเนินการเพื�อให้ได้รับอนญุาตถกูต้องตามกฎหมายซึ�งรวมถึง
การจัดทํารายงานการวิเคราะห์ผลกระทบสิ�งแวดล้อม (EIA) หรือรายงานการวิเคราะห์ผลกระทบสิ�งแวดล้อมและสขุภาพ 
(EHIA) (แล้วแตก่รณี) และการได้รับใบอนญุาตประกอบกิจการโรงงาน ทั *งนี * บริษัทฯ คาดว่าจะสามารถเริ�มต้นซื *อขายไฟฟ้าได้
ตามที�คาดการณ์ไว้กลา่วคือภายในไตรมาสที� 4 ของปี 2560 นอกจากนี * บริษัทฯ จะดําเนินการเพื�อให้ได้รับอนญุาตถกูต้องตาม
กฎหมายสําหรับโรงไฟฟ้า RDF-70MW ด้วย เนื�องจากอาจมีประเด็นเดียวกันกับโครงการโรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และ
โรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW ซึ�งผลกระทบย่อมเป็นไปในแนวทางเดียวกนั กลา่วคือ บริษัทฯ อาจได้รับหนงัสือแจ้งจากกรม
โรงงานให้ไปดําเนินการเปรียบเทียบปรับ และบทกําหนดโทษสาํหรับความผิดฐานตั *งโรงงานโดยไม่ได้รับอนญุาต เป็นไปตามที�
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อธิบายข้างต้น โดยระวางโทษปรับไม่เกินสองแสนบาท ทั *งนี * ณ วันที� 31 ธันวาคม 2559 บริษัทฯ ได้ลงทุนสําหรับการ
ดําเนินการก่อสร้างไปแล้วสาํหรับโครงการโรงไฟฟ้า RDF-70MW โรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW 
จํานวน 2,556.6 ล้านบาท 2,844.6 ล้านบาท และ 225.3 ล้านบาท ตามลําดบั คิดเป็นจํานวนรวม 5,626.5 ล้านบาทหรือคิด
เป็นร้อยละ 31.0 ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ ซึ�งหากบริษัทฯ ไม่สามารถดําเนินการขออนุญาตที�จําเป็นสําหรับโครงการ
โรงไฟฟ้า RDF-70MW โรงไฟฟ้าถ่านหิน 150MW และโรงไฟฟ้าถ่านหิน-RDF 70MW ดงักลา่ว ย่อมทําให้บริษัทฯ สญูเสียเงิน
ลงทนุที�ลงทนุไปแล้วได้ ในการนี * คณะกรรมการของบริษัทฯ จะดแูลและติดตามให้มีการดําเนินการตามขั *นตอนของกฎหมายที�
เกี�ยวข้อง และฝ่ายตรวจสอบภายในของบริษัทฯ จะติดตามการดําเนินงานดงักลา่วตามที�ภาครัฐกําหนดสําหรับการดําเนิน
ธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึงจะรายงานเรื�องดงักลา่วข้างต้นให้ที�ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ รับทราบภายในเดือนมีนาคม 
2560 เพื�อให้คณะกรรมการดแูลและติดตามเรื�องดงักลา่วอยา่งใกล้ชิดและตอ่เนื�อง 

นอกจากนี * ผลกระทบด้านสิ�งแวดล้อมของโรงไฟฟ้าแห่งใหม่มกัเป็นที�สนใจของสาธารณะ และกฎระเบียบที�ใช้
บงัคบักบัโรงไฟฟ้า และสถานีบริการนํ *ามนัเชื *อเพลงิและก๊าซธรรมชาติ (NGV) ในอนาคตอาจขึ *นกบัปัจจยัทางการเมืองซึ�ง
อยูน่อกเหนือการควบคมุของบริษัทฯ การออกข้อกําหนดด้านสิ�งแวดล้อมขึ *นใหมห่รือการออกข้อกําหนดด้านสิ�งแวดล้อมที�
มีความเข้มงวดมากขึ *น หรือการเปลี�ยนแปลงใด ๆ ในการบงัคบัใช้ การตีความ หรือการเพิ�มความเข้มงวดในการใช้บงัคบั
ข้อกําหนดที�มีอยูใ่นปัจจบุนัโดยหนว่ยงานของรัฐ หรือพฒันาการในลกัษณะอื�น ๆ ในอนาคต อาจสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องเพิ�ม
เงินลงทุน หรือมีต้นทุนในการประกอบกิจการหรือการดําเนินการเพื�อให้เป็นไปตามข้อกําหนดดงักล่าวเพิ�มขึ *นอย่างมี
นยัสาํคญั เพื�อให้บริษัทฯ สามารถปฏิบตัิตามข้อกําหนดดงักลา่วและสามารถคงไว้ซึ�งการประกอบกิจการในปัจจุบนัได้ อีก
ทั *งยงักําหนดเงื�อนไขอนัเป็นการจํากดัหรือตีกรอบการประกอบกิจการของบริษัทฯ ได้ การเปลี�ยนแปลงดงักลา่วนี *อาจทําให้
เงินทนุของบริษัทฯ สาํหรับใช้ในวตัถปุระสงค์อื�นถกูจํากดั ซึ�งอาจเป็นผลเสยีตอ่ธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการ
เงินของบริษัทฯ ได้  

นอกจากนี * ในกรณีที�บริษัทฯ ไมส่ามารถปฏิบตัิตามกฎหมายและกฎระเบียบที�ใช้บงัคบักบับริษัทฯ รวมทั *งการขอ
อนญุาตที�จําเป็นตอ่การดาํเนินธุรกิจและเงื�อนไขของใบอนญุาตที�เกี�ยวข้อง เนื�องจากเหตสุดุวิสยัหรือปัจจยัอื�น ๆ อาจสง่ผล
ให้ชื�อเสียงของบริษัทฯ เสียหาย หรือทําให้บริษัทฯ อาจไม่สามารถพฒันาโครงการให้เสร็จสิ *นตามที�คาดการณ์ไว้ได้ ซึ�งอาจ
สง่ผลให้การเปิดดําเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าดงักลา่วลา่ช้ากว่าที�คาดการณ์ไว้ หรือทําให้บริษัทฯ ต้องชําระค่าปรับ
หรือได้รับโทษไมว่า่ในทางแพง่หรือทางอาญา รวมทั *งอาจเกิดการเรียกร้องค่าเสียหาย หรือทําให้บริษัทฯ มีหน้าที�เยียวยา
แก้ไข หรือทําให้ใบอนุญาตที�เกี�ยวข้องกบัการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ อาจถูกเพิกถอน หรือโรงไฟฟ้าถูกสั�งปิดเป็นการ
ชั�วคราวหรือถาวร หรือทําให้การดําเนินธุรกิจหยดุชะงกัอีกด้วย 

3.1.27 บริษัทฯ อาจเกี"ยวข้องกับข้อพิพาททางกฎหมายหรือข้อพิพาทอื"นๆ เกี"ยวกับการประกอบกิจการเป็น
ครั8งคราว ซึ"งอาจส่งผลให้เกิดความรับผิดหรือความเสี"ยงได้ 

แม้ว่า ณ วนัที� 31 ธันวาคม 2559 บริษัทฯ มิได้เป็นคู่ความในคดีความ การอนญุาโตตลุาการ หรือข้อพิพาทที�มี
ผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญัตอ่ผลประกอบการหรือสถานะทางการเงินของบริษัทฯ แต่บริษัทฯ อาจเกี�ยวข้องกบั
ข้อพิพาททางกฎหมายหรือข้อพิพาทอื�น ๆ เกี�ยวกับการประกอบกิจการเป็นครั *งคราว ซึ�งข้อพิพาททางกฎหมายหรือ 
ข้อพิพาทอื�น ๆ ดงักลา่ว อาจก่อให้เกิดความเสยีหายตอ่ชื�อเสยีงของบริษัทฯ ทําให้คา่ใช้จ่ายของบริษัทฯ เพิ�มขึ *น และทําให้
บริษัทฯ ต้องนําทรัพยากรและเวลาของฝ่ายบริหารไปใช้ในวตัถปุระสงค์อื�นอนัไมใ่ช่การประกอบกิจการ คําพิพากษาอนัไม่
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เป็นคณุในวิธีพิจารณาความใด ๆ ที�เกี�ยวข้องกบับริษัทฯ อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อชื�อเสียง ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.28 การดําเนินงานของบริษัทฯ มีความเสี"ยงจากการปฏิบัติงานและอันตรายจากงานอาชีพที" มีอยู่ตาม
ลักษณะของธุรกิจ อาจทําให้การประกอบกิจการของบริษัทฯ หยุดชะงักอย่างกะทันหัน และ/หรือ ทํา
ให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายจาํนวนมาก 

ด้วยลักษณะธุรกิจของบริษัทฯ ทําให้การประกอบกิจการของบริษัทฯ ต้องเกี�ยวข้องหรืออาจเกี�ยวข้องกับ 
การดําเนินการที�มีลกัษณะเป็นอนัตรายโดยวิสยั ซึ�งรวมถึงการปฏิบตัิงานในพื *นที�สงู การใช้เครื�องจกัรกลหนกั และการใช้
วตัถุติดไฟได้ง่ายหรือวตัถรุะเบิด การประกอบกิจการของบริษัทฯ มีความเสี�ยงและอนัตรายหลายประการ รวมถึงการที�
อปุกรณ์ชํารุด บกพร่อง หรือตํ�ากวา่มาตรฐาน การติดตั *งหรือใช้งานอปุกรณ์ที�ไม่ถกูต้อง ปัญหาด้านแรงงาน ภยัธรรมชาติ 
อนัตรายด้านสิ�งแวดล้อม และอบุตัิเหตใุนอตุสาหกรรม โดยภยัอนัตรายดงักลา่วอาจทําให้เกิดการบาดเจ็บและการเสยีชีวิต 
ความเสยีหายหรือการทําลายทรัพย์สนิและอปุกรณ์ ความเสยีหายตอ่สิ�งแวดล้อมและมลพิษ ซึ�งเหตกุารณ์ใด ๆ ดงักลา่วนี *
อาจสง่ผลให้บริษัทฯ ต้องหยดุประกอบกิจการ หรือต้องรับโทษในทางแพง่หรือทางอาญา ซึ�งอาจทําให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่าย
เป็นจํานวนมากและสง่ผลในทางลบตอ่ชื�อเสยีงของบริษัทฯ ในขณะเดียวกนั ขยะที�สง่มาที�บริษัทฯ อาจมีวตัถอุนัตรายและ
วตัถุของเสียอื�นที�ไม่อาจคาดหมายได้ ซึ�งอาจทําให้บริษัทฯ ต้องหยุดประกอบกิจการเป็นการชั�วคราว เพื�อขนย้ายวตัถุ
ดงักลา่วก่อนนําขยะเข้าสูก่ระบวนการ ทั *งนี * แม้วา่บริษัทฯ จะปฏิบตัิตามข้อกําหนดและมาตรฐานด้านความปลอดภยัที�ใช้
บงัคบัแล้วก็ตาม แต่บริษัทฯ ยงัคงมีความเสี�ยงจากการดําเนินการเหล่านี * และการเกิดปัญหาด้านการปฏิบตัิงานอนัมี
นยัสาํคญั ซึ�งรวมถึงแตไ่มจํ่ากดัเฉพาะเหตกุารณ์ที�ระบขุ้างต้น อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ
ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.29 ประกันภยัของบริษัทฯ อาจไม่เพียงพอที"จะคุ้มครองความเสี"ยงหรือความสูญเสียทั 8งหมดที"อาจเกิดขึ 8น 
หรือบริษัทฯ อาจไม่สามารถจัดหาประกันภยัเพื"อคุ้มครองความเสี"ยงดังกล่าวได้ในอนาคต 

บริษัทฯ ได้จดัให้มีความคุ้มครองจากการประกนัภยัในจํานวนเงินที�บริษัทฯ เชื�อว่าเหมาะสมกบัความเสี�ยงจาก
ความเสียหายและธรรมเนียมปฏิบตัิในธุรกิจ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ�มเติมใน “ส่วนที& 2.2 การประกอบธุรกิจ —  
5. ทรัพย์สินที&ใช้ในการประกอบธุรกิจ” อย่างไรก็ตาม แม้ว่าบริษัทฯ เชื�อว่าการประกันภัยของบริษัทฯ จะครอบคลุม 
ความต้องการของธุรกิจของบริษัทฯ แตบ่ริษัทฯ ไมอ่าจรับประกนัได้วา่ระดบัความคุ้มครองของประกนัภยัที�มีในปัจจุบนัจะ
เพียงพอที�จะคุ้มครองความเสี�ยงและความเสียหายที�อาจเกิดขึ *นทั *งหมด นอกจากนี * ผู้ รับประกันภัยของบริษัทฯ จะ
พิจารณากรมธรรม์ประกนัภยัทกุปี ดงันั *น บริษัทฯ ไม่อาจรับประกนัได้ว่าในอนาคตบริษัทฯ จะสามารถต่ออายกุรมธรรม์
ประกนัภยัโดยมีข้อตกลงที�ใกล้เคียงกนัหรือมีข้อตกลงที�ยอมรับได้ หรือบริษัทฯ อาจไมส่ามารถตอ่อายกุรมธรรม์ประกนัภยั
ได้ ในกรณีที�บริษัทฯ เกิดความเสียหายอย่างร้ายแรงที�ไม่อาจคาดการณ์ได้ หรือความเสียหายที�เกินความคุ้มครองของ
กรมธรรม์ประกันภยัไปมาก หรือในกรณีที�ความคุ้มครองของประกันภยัลดลงเป็นจํานวนมาก หรือเบี *ยประกันสําหรับ
ประกนัภยัเพิ�มขึ *นอยา่งมีนยัสาํคญั ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจได้รับผลกระทบอยา่งมี
นยัสาํคญั 

3.1.30 ความสําเร็จของบริษัทฯ ในระยะยาวขึ 8นอยู่กับความสามารถของบริษัทฯ ที"จะสร้างแรงจูงใจและมี
บุคลากรหลักปฏิบัติงานในบริษัทฯ อย่างเพียงพอ 
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บริษัทฯ จําเป็นต้องพึ�งพาผู้บริหารระดบัสงูและผู้บริหารที�มีความสาํคญัเพื�อดําเนินโครงการและกลยทุธ์ทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ ในกรณีที�บคุลากรดงักลา่วลาออก หรือไมส่ามารถปฏิบตัิหน้าที�ของตนตอ่ไปได้ บริษัทฯ อาจไมส่ามารถสรรหา
บคุลากรที�มีคณุสมบตัิเหมาะสมมาแทนได้ทนัเวลา หรือบริษัทฯ อาจไมส่ามารถสรรหาบคุลากรที�มีคณุสมบตัิเหมาะสมมา
แทนได้เลย ซึ�งหากเกิดเหตกุารณ์ดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัสําคญัต่อความสามารถของบริษัทฯ ใน
การดําเนินงานโรงไฟฟ้า และสถานีบริการตา่ง ๆ และดําเนินกลยทุธ์ทางธุรกิจให้ประสบความสาํเร็จ 

อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าเป็นอุตสาหกรรมที�ต้องอาศัยแรงงานเป็นจํานวนมาก และมีการแข่งขันสูงใน 
การจดัจ้างผู้บริหารและผู้ เชี�ยวชาญในอตุสาหกรรม อีกทั *งบคุคลที�มีคณุสมบตัิเหมาะสมนั *นมีจํานวนค่อนข้างน้อย ดงันั *น 
ผลการปฏิบตัิงานในอนาคตของบริษัทฯ จึงขึ *นอยูก่บัความสามารถของบริษัทฯ ในการสรรหา วา่จ้าง และรักษาบคุลากรทั *ง
ในด้านเทคนิค ฝ่ายสนับสนุน ฝ่ายขาย และบุคลากรที�มีคุณสมบัติอื�น ๆ ทั *งนี * การที�บริษัทฯ จะรักษาบุคลากรที�มี
ความสําคญัต่อบริษัทฯ หรือจูงใจให้มีบุคลากรที�มีความสําคญัอยู่กบับริษัทฯ อาจทําให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายเพิ�มขึ *นเป็น
จํานวนมาก ในกรณีที�บริษัทฯ ไมส่ามารถจงูใจหรือไมอ่าจรักษาบคุลากรดงักลา่วไว้กบับริษัทฯ อาจสง่ผลกระทบในทางลบ
อย่างมีนัยสําคัญต่อความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินโครงการต่าง ๆ ที�วางแผนไว้และมีผลกระทบต่อธุรกิจ 
ของบริษัทฯ โดยทั�วไป 

3.1.31 ภัยธรรมชาติและปัจจัยอื"นๆ อาจก่อให้เกิดอุบัติเหตุหรือธุรกิจหยุดชะงัก ซึ" งอาจส่งผลกระทบใน 
ทางลบต่อธุรกิจ ผลการดาํเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบริษัทฯ อย่างมีนัยสาํคัญ 

การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ มีความเสี�ยงที�เกิดจากภยัธรรมชาติ เช่น พายไุต้ฝุ่ น อทุกภยั และแผ่นดินไหว แม้ว่า
บริษัทฯ ได้ใช้ความระมดัระวังในการออกแบบ ก่อสร้าง และประกอบกิจการโรงไฟฟ้า แต่บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่า 
ภยัธรรมชาติหรือเหตกุารณ์อื�น ๆ เช่น ความล้มเหลวของระบบ การชํารุดบกพร่องของอปุกรณ์ ความเสี�ยงที�ไมอ่าจทราบได้
ในขณะนี * หรือความผิดพลาดที�เกิดจากการกระทําของมนษุย์จะไมก่่อให้เกิดอบุตัิเหตหุรือธุรกิจหยดุชะงกั ทั *งนี * บริษัทฯ ได้
นํามาตรการเกี�ยวกับความปลอดภยัรวมไว้ในการออกแบบอาคารสถานที�และที�ตั *งของบริษัทฯ  รวมทั *งได้มีมาตรการ
ป้องกัน อย่างไรก็ดี เช่นเดียวกับมาตรการรักษาความปลอดภยัอื�น ๆ ซึ�งมีวตัถุประสงค์เพื�อรับมือกับอุบตัิภยัภายนอก 
บริษัทฯ ไมอ่าจรับรองได้วา่มาตรการดงักลา่วจะมีประสทิธิภาพในทกุกรณี  

ในกรณีที�มีอุบตัิเหตเุกิดขึ *นในอาคารสถานที�ของบริษัทฯ  ไม่ว่าอุบตัิเหตุดงักล่าวจะเกิดจากภยัธรรมชาติหรือ 
เหตุอื�น ธุรกิจของบริษัทฯ อาจหยุดชะงักลง และบริษัทฯ อาจต้องรับผิดชอบต่อการบาดเจ็บ ความเสียหายแก่ทรัพย์สิน 
มลภาวะทางสิ�งแวดล้อม หรือความเสียหายอื�นใดที�เกิดขึ *น หรืออาจถกูสอบสวน ดําเนินกระบวนการทางกฎหมาย และ
ได้รับข้อร้องเรียนจากอุบตัิเหตุดงักล่าว อบุตัิเหตทีุ�เกิดขึ *นจากปัจจัยหรือภยัธรรมชาติใดๆ อาจก่อให้เกิดความเสียหาย
ร้ายแรง และบุคคลอื�นๆ อาจพยายามเรียกร้องให้บริษัทฯ ต้องรับผิดต่อเหตกุารณ์เหลา่นั *นด้วยเหตุที�มาตรการป้องกนัที�
บริษัทฯ ใช้อยู่ไม่เพียงพอ ซึ�งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 
อยา่งมีนยัสาํคญั 

3.1.32 สงครามหรือการก่อการร้ายอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ  

การโจมตีหรือการดําเนินการทางทหารในพื *นที�หรือภมูิภาคตา่ง ๆ อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ อย่างมี
นยัสําคญั ซึ�งรวมถึงการที�บริษัทฯ อาจถูกบงัคบัให้ต้องเพิ�มมาตรการรักษาความปลอดภยั และเป็นเหตุให้การจัดหา
วัตถุดิบหรือการขาย หยุดชะงัก สูญเสียทรัพย์สิน และลูกจ้างไม่สามารถปฏิบัติงานได้ และ การไม่มีเสถียรภาพใน 
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ตลาดการเงินอันเนื�องมาจากสงครามอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถของบริษัทฯ ในการระดมทุน หรืออาจส่งผล
กระทบต่อตลาดการแลกเปลี�ยนเงินตราอย่างมีนัยสําคญั  นอกจากนี * เช่นเดียวกับบริษัทอื�นที�มีโรงงานอุตสาหกรรม 
ขนาดใหญ่ โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ และสิ�งอํานวยความสะดวกที�เกี�ยวข้องอาจตกเป็นเป้าหมายของการก่อการร้าย ความ
เสียหายใด ๆ ที�เกิดขึ *นกบัอุปกรณ์ที�เป็นโครงสร้างพื *นฐาน เช่น อุปกรณ์ในการผลิตไฟฟ้า ส่งกระแสไฟฟ้าและจําหน่าย
ไฟฟ้า รวมทั *งการบาดเจ็บของลกูจ้าง อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อการดําเนินงานของบริษัทฯ ดงันั *น หากการผลิตหรือ
จําหน่ายไฟฟ้าของบริษัทฯ ต้องหยดุชะงักลง อาจส่งผลให้รายได้ของบริษัทฯ ลดลงเป็นจํานวนมากและทําให้ค่าใช้จ่าย
เพิ�มขึ *นเพื�อทดแทน ซ่อมแซม หรือประกนัทรัพย์สินของบริษัทฯ ซึ�งอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

3.2 ความเสี"ยงเกี"ยวกับการถอืครองหุ้นสามัญของบริษัทฯ  

3.2.1 ราคาหุ้นของบริษัทฯ อาจผันผวนอย่างมีนัยสําคัญและผู้ลงทุนอาจไม่สามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ 
ในราคาที"เท่ากับหรือสูงกว่าราคาที"เสนอขายในครั8งนี 8 

ราคาซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ อาจเปลี�ยนแปลงและขึ *นอยู่กบัความผนัผวนของราคาที�ขึ *นลงอย่างมาก ตามปัจจยั
ตา่ง ๆ ซึ�งรวมถึง 

• สภาวะโดยทั�วไปของตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือสภาวะของอตุสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าในประเทศไทยหรือ
ตา่งประเทศ 

• ภัยธรรมชาติ ซึ�งรวมถึงคลื�นสึนามิ แผ่นดินไหว อัคคีภัย อุทกภัย ภัยแล้ง และเหตุการณ์อื�น ๆ ใน
ลกัษณะเดียวกนั 

• ความผนัผวนของผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ทั *งที�เกิดขึ *นจริงหรือที�คาดการณ์ไว้ 

• ความแตกต่างระหว่างผลทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ที�เกิดขึ *นจริงกบัสิ�งที�ผู้ลงทุน
และนกัวิเคราะห์คาดการณ์ 

• การเปลี�ยนแปลงรายงานการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ หรือคําแนะนํา หรือประมาณการของนกัวิเคราะห์ 

• การเข้าดํารงตําแหนง่หรือการออกจากตําแหนง่ของบคุลากรที�สาํคญั 

• การพฒันาและการเปลี�ยนแปลงทางกฎหมายและกฎระเบียบ 

• การเปลี�ยนแปลงทางภาษีอากร 

• ความผนัผวนของอตัราดอกเบี *ยและราคาตลาดของตราสารหนี *และตราสารทนุ 

• ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยนและนโยบายควบคมุการแลกเปลี�ยนเงินตราซึ�งบงัคบัใช้โดยธนาคาร
แหง่ประเทศไทย 

• คดีความและการสอบสวนโดยหนว่ยงานราชการ และ 
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• สภาวะทางเศรษฐกิจหรือเหตกุารณ์ทางการเมือง 

ปัจจัยที�กล่าวมาข้างต้น รวมถึงปัจจัยอื�น ๆ อาจทําให้ราคาตลาดและความต้องการซื *อหุ้ นของบริษัทฯ มี 
ความผนัผวนอย่างมีนยัสําคญั ซึ�งอาจจํากัดหรือขัดขวางมิให้ผู้ลงทุนสามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ทนัที และอาจส่ง 
ผลกระทบในทางลบตอ่สภาพคลอ่งของหุ้นของบริษัทฯ   นอกจากนี * ในอดีตที�ผ่านมา ในบางประเทศ เมื�อราคาตลาดของ
หุ้นมีความผนัผวน ผู้ ถือหุ้นอาจรวมตวักนัเพื�อฟ้องร้องดําเนินคดีแบบกลุม่กับบริษัทที�ออกหุ้นนั *น ๆ ดงันั *น หากมีผู้ ถือหุ้น
ดําเนินการฟ้องร้องดําเนินคดีกับบริษัทฯ บริษัทฯ อาจต้องเสียค่าใช้จ่ายเป็นจํานวนมากในการต่อสู้คดี หรือหากในที�สดุ
แล้วการฟ้องร้องดงักลา่วได้มีการชี *ขาดเป็นไปในทางที�ไม่เป็นประโยชน์แก่บริษัทฯ บริษัทฯ อาจต้องชําระค่าเสียหายเป็น
จํานวนมาก นอกจากนี * การฟ้องร้องดําเนินคดีเช่นนี *อาจเบี�ยงเบนความสนใจและเวลาของผู้บริหารของบริษัทฯ ไปจาก 
การดําเนินธุรกิจปกติของบริษัทฯ  

3.2.2 การขายหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (รวมถึง บมจ. ทีพีไอ โพลีน) ซึ"งถือหุ้นเป็นจํานวน
มากในอนาคตอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อราคาซื 8อขายหุ้นของบริษัทฯ  

ภายหลังจากการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ�มทุนของบริษัทฯ ในครั *งนี *และการจดทะเบียนหุ้ นของบริษัทฯ ใน 
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้วเสร็จ บริษัทฯ ประมาณการวา่หุ้นของบริษัทฯ จํานวน 2,500,000,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 29.8 ของ
จํานวนหุ้นที�ออกและชําระแล้วทั *งหมดภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุในครั *งนี * จะสามารถทําการซื *อขายได้
อยา่งเสรีในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

ภายใต้กฎเกณฑ์ที�ออกโดยตลาดหลกัทรัพย์ฯ หุ้นของบริษัทฯ รวมกันในสดัสว่นร้อยละ 55.0 ของทนุชําระแล้ว
ภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุน (รวมหุ้นที�ถือโดยผู้บริหารและผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที�ถือหุ้นในสดัส่วนเกินกว่า 
ร้อยละ 5.0 ของทนุชําระแล้วภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุ หรือหุ้นที�ถือครองโดยผู้ ถือหุ้นเดิมรายอื�น ๆ ในกรณีที�
หุ้ นที�ผู้ บริหารและผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ดังกล่าวถือครองหุ้นในสัดส่วนเกินกว่าร้อยละ 5.0 ของทุนชําระแล้วภายหลัง 
การเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุนรวมกนัมีสดัสว่นน้อยกว่าร้อยละ 55.0 ของทนุชําระแล้วภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญั
เพิ�มทนุ) ไมอ่าจขายได้เป็นระยะเวลา 1 ปีนบัแตว่นัที�เริ�มทําการซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ อยา่งไรก็ดี หุ้น
ของบริษัทฯ ที�ถูกห้ามขายข้างต้นอาจขายได้หลงัจากที�ครบกําหนดระยะเวลา 6 เดือนแรกนบัจากเริ�มทําการซื *อขายใน
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ในสดัสว่นไมเ่กินร้อยละ 25.0 และหุ้นในสว่นที�เหลอืซึ�งคิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 75.0 ที�ถกูห้ามขายข้างต้น
จะสามารถเริ�มขายได้ภายหลงัจากที�ครบกําหนดระยะเวลา 12 เดือนแรกนบัจากวนัที�เริ�มทําการซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ ใน
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดงันั *น เมื�อระยะเวลาห้ามขายสิ *นสดุลง ผู้ลงทนุอาจได้รับผลกระทบในทางลบจากราคาตลาดของหุ้น
ของบริษัทฯ ที�ลดลงอนัเป็นผลมาจากการขายหุ้นที�สิ *นสดุเวลาถกูห้ามขายดงักลา่วของบริษัทฯ  

การขายหุ้นของบริษัทฯ เป็นจํานวนมาก หรือความเข้าใจว่าอาจมีการขายหุ้นของบริษัทฯ เป็นจํานวนมากอาจ
สง่ผลกระทบในทางลบตอ่ราคาซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ บริษัทฯ ไม่อาจคาดการณ์ได้ถึงผลกระทบที�อาจเกิดขึ *นในบางครั *ง
ตอ่ราคาซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ (หากมี) จากการขายหุ้นในอนาคตหรือการมีหุ้นของบริษัทฯ ที�สามารถขายได้ในอนาคต 

การขายหุ้นจํานวนมากในตลาดรองภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุในครั *งนี * หรือความเข้าใจจาก
นกัลงทนุที�คาดวา่จะมีการขายดงักลา่วเกิดขึ *นอาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ ได้ 
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3.2.3 ความเสี"ยงเกี"ยวกับการซื 8อขายและส่งมอบหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เนื"องจากภายหลัง 
การชําระค่าหุ้นของบริษัทฯ  ผู้ลงทุนจะยังไม่ถือเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จนกว่าบริษัทฯ จะได้
ดาํเนินการจดทะเบียนเพิ"มทุนชาํระแล้วและยื"นบัญชีรายชื"อผู้ถอืหุ้นกับกระทรวงพาณิชย์ 

 ก่อนการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุของบริษัทฯ ในครั *งนี * ไมม่ีตลาดรองสาํหรับรองรับการซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ  
ราคาเสนอขายครั *งแรกของหุ้นของบริษัทฯ (“ราคาเสนอขาย”) จึงเป็นผลมาจากการตกลงกนัระหว่างบริษัทฯ ผู้จดัการ 
การจัดจําหน่ายหลกัทรัพย์ในต่างประเทศ และผู้จัดการการจัดจําหน่ายหลกัทรัพย์ในประเทศ ซึ�งราคาเสนอขายอาจมี
ความแตกต่างอย่างมีนัยสําคัญจากราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ ภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุนของ 
บริษัทฯ ในครั *งนี *และการรับหุ้นของบริษัทฯ เข้าทําการซื *อขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

 บริษัทฯ ต้องดําเนินการจดทะเบียนเพิ�มทุนชําระแล้วสําหรับหุ้นของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุน
ของบริษัทฯ ในครั *งนี *และต้องยื�นบญัชีรายชื�อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ กบักระทรวงพาณิชย์ ก่อนที�จะดําเนินการสง่มอบหุ้นของ
บริษัทฯ โดยบริษัทฯ คาดวา่การจดทะเบียนดงักลา่วและการสง่มอบหุ้นที�เสนอขายในระบบไร้ใบหุ้น (Scripless) จะเกิดขึ *น
ภายใน 7 วนัทําการนบัแตบ่ริษัทฯ ได้รับชําระเงินคา่หุ้นที�เสนอขาย  อยา่งไรก็ดี ภายใต้กฎหมายไทย สถานะของผู้ลงทนุใน
หุ้นของบริษัทฯ ยงัไม่เป็นที�แน่นอนในช่วงระยะเวลาระหว่างที�ผู้ลงทุนได้ชําระค่าหุ้นของบริษัทฯ จนถึงเวลาที�มีการจด
ทะเบียนเพิ�มทนุชําระแล้วของบริษัทฯ และยื�นบญัชีรายชื�อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ กบักระทรวงพาณิชย์แล้วเสร็จ โดยในช่วง
เวลาดงักลา่ว ยงัไมถื่อวา่ผู้ลงทนุมีสถานะเป็นผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ และอาจจะพิจารณาได้วา่ผู้ลงทนุมีฐานะเป็นเจ้าหนี *ที�ไม่
มีประกนั 

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้อนมุตัิคําขอจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในหลกัการเมื�อวนัที� 20 
ตลุาคม 2559 อยา่งไรก็ดี แม้บริษัทฯ คาดวา่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะอนมุตัิคําขอจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์
จดทะเบียนโดยเร็วภายหลงัจากที�ได้รับชําระเงิน ตลาดหลกัทรัพย์ฯ มีสิทธิที�จะพิจารณาคําขอดงักลา่วเป็นเวลาไม่เกิน 7 
วนัหลงัจากที�บริษัทฯ ได้ยื�นเอกสารคําขอที�ครบถ้วนสมบรูณ์ รวมถึงเอกสารที�แสดงการจดทะเบียนกบักระทรวงพาณิชย์ที�
กลา่วข้างต้น ดงันั *น หุ้นของบริษัทฯ จะยงัไมเ่ป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ จนกระทั�งวนัที�ได้รับอนมุตัิให้
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ และหุ้นของบริษัทฯ ที�เสนอขายในครั *งนี *จะยงัไม่สามารถซื *อขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
จนกวา่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะได้อนมุตัิรับหุ้นของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน โดยในระหวา่งระยะเวลาดงักลา่ว ผู้ ถือ
หุ้นของบริษัทฯ อาจไมส่ามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้ หรือสามารถขายหุ้นของบริษัทฯ ได้โดยการทําธุรกรรมซื *อขายนอก
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ เทา่นั *น  

การจดทะเบียนหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไม่อาจรับประกนัได้ว่า จะมีการซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ อยู่
ตลอด หรือในกรณีที�มีการซื *อขายหุ้นของบริษัทฯ อยู่ตลอด บริษัทฯ ก็ไม่อาจรับประกันได้ว่าสถานการณ์ดงักลา่วจะเป็น
เช่นนั *นต่อไป และไม่อาจรับประกันได้ว่าราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ จะไม่ลดลงอย่างมีนัยสําคัญภายหลังจาก 
การเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ�มทุนของบริษัทฯ ในครั *งนี *  นอกจากนี * ตลาดหุ้ นและหุ้ นของบริษัทอื�นในประเทศไทยที� 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ประสบกบัความผนัผวนของราคาและปริมาณการซื *อขายอย่างมีนยัสําคญัเป็นครั *งคราว 
ซึ�งไม่เกี�ยวข้องหรือไม่เป็นสดัสว่นกบัผลการดําเนินงานของบริษัท ความผนัผวนของตลาดโดยทั�วไปอาจสง่ผลกระทบใน 
ทางลบอยา่งมีนยัสาํคญัตอ่ราคาตลาดของหุ้นของบริษัทฯ  
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3.2.4 ผู้ลงทุนอาจถกูจาํกัดการเสนอขายหุ้นให้แก่ผู้ถอืหุ้นเดิมของบริษัทฯ ตามสัดส่วน (Rights Offering) ใน
อนาคต 

 แม้ว่าบริษัทมหาชนในประเทศไทยไม่ถกูกําหนดให้ต้องเสนอสิทธิในการจองซื *อหุ้นก่อน (Pre-emptive Rights) 
ให้แก่ผู้หุ้นเดิมเมื�อมีการออกหลกัทรัพย์ใหมก็่ตาม แตใ่นบางครั *งบริษัทมหาชนอาจมีการออกหลกัทรัพย์ใหม่โดยการเสนอ
ขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทตามสดัสว่น (Rights Offerings) ทั *งนี * หากบริษัทฯ เสนอขายหรือดําเนินการเสนอสิทธิใน 
การจองซื *อหุ้นของบริษัทฯ เพิ�มเติมต่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ หรือสิทธิในลกัษณะอื�นใด บริษัทฯ มีสิทธิใช้ดลุยพินิจกําหนด
วิธีการให้ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ต้องปฏิบตัิตามเพื�อการได้มาซึ�งสทิธิดงักลา่ว ในกรณีที�มีการเสนอขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของ
บริษัทฯ ตามสดัสว่น (Rights Offerings) หรือกรณีที�คล้ายคลงึกนั บริษัทฯ ไม่ถกูบงัคบั และอาจเลือกที�จะไม่เสนอสิทธิ
ดงักล่าวแก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที�มีที�อยู่นอกประเทศไทย การปฏิบตัิตามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรัพย์และบทบญัญัติอื�น
เกี�ยวกบัการกํากบัดแูลในเขตอํานาจอื�นอาจทําให้นกัลงทนุบางกลุม่อาจไม่ได้รับสิทธิจากการเสนอขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิม
ของบริษัทฯ ตามสดัสว่น (Rights Offerings) ในอนาคตได้ และเหตุดงักล่าวอาจสง่ผลให้สดัส่วนการถือครองหุ้นของ 
ผู้ ถือหุ้ นลดลง บริษัทฯ ไม่มีหน้าที� และไม่คาดว่าจะต้องจดทะเบียนหลักทรัพย์ของบริษัทฯ ในเขตอํานาจอื�นนอก 
ประเทศไทยเพื�ออนุญาตให้นกัลงทุนต่างประเทศมีสิทธิได้รับการเสนอขายหุ้นแก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ตามสดัส่วน 
(Rights Offerings) เมื�อบริษัทฯ จะดําเนินการเสนอขายหุ้นในอนาคต 

3.2.5 บริษัทฯ อาจไม่สามารถจ่ายเงนิปันผล 

ความสามารถของบริษัทฯ ในการประกาศจ่ายเงินปันผลของหุ้นของบริษัทฯ ขึ *นอยู่กับผลการดําเนินงานทาง
การเงินในอนาคต ซึ�งยอ่มขึ *นอยูก่บัการดําเนินกลยทุธ์ทางธุรกิจให้ประสบผลสาํเร็จและขึ *นอยูก่บัปัจจยัด้านการเงิน ปัจจยั
ในด้านการแขง่ขนั กฎระเบียบ สภาพเศรษฐกิจโดยทั�วไป ความต้องการและราคาขายสนิค้าของบริษัทฯ และปัจจยัอื�น ๆ ที�
เกี�ยวข้องเป็นการเฉพาะในอตุสาหกรรมหรือโครงการของบริษัทฯ ซึ�งโดยส่วนใหญ่อยู่นอกเหนือการควบคมุของบริษัทฯ 
นอกจากนี * คณะกรรมการบริษัทฯ อาจให้คําแนะนําวา่สมควรลดหรือไมจ่า่ยเงินปันผลออกในช่วงเวลาใดเวลาหนึ�ง บริษัทฯ 
จึงไม่อาจรับรองได้ว่าบริษัทฯ จะสามารถสร้างกําไรได้ในอนาคตหรือไม่อาจรับรองได้ว่าคณะกรรมการบริษัทจะอนุมตัิ 
การจ่ายเงินปันผล 

นอกจากนี * พ.ร.บ. บริษัทมหาชนได้กําหนดว่าบริษัทฯ ไม่อาจจ่ายเงินปันผลได้หากบริษัทฯ มีผลขาดทุนสะสม 
แม้วา่บริษัทฯ จะมีกําไรสทุธิในปีนั *น ๆ ก็ตาม อีกทั *งในกรณีที�บริษัทมีกําไรสทุธิในปีใด ๆ พ.ร.บ. บริษัทมหาชนและข้อบงัคบั
ของบริษัทฯ กําหนดวา่ในกรณีที�บริษัทฯ มีกําไรสทุธิในปีใด ๆ บริษัทฯ ต้องจดัสรรกําไรเป็นทนุสาํรองไมน้่อยกวา่ร้อยละ 5.0 
ของกําไรสทุธิประจําปีหกัด้วยยอดรวมขาดทนุสะสมที�ยกมา (ถ้ามี) จนกว่าทนุสํารองทั *งหมดจะมีจํานวนถึงร้อยละ 10.0 
ของทนุจดทะเบียนของบริษัทฯ หากบริษัทฯ ไม่สามารถทํากําไรได้เพียงพอ หรือหากบริษัทฯ เห็นสมควรเป็นประการอื�น 
บริษัทฯ อาจไมจ่่ายเงินปันผลในอนาคตได้  

3.2.6 ความเสี"ยงจากการนําหุ้นของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทฯ เสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุของบริษัทฯ ในครั *งนี *ก่อนที�จะทราบผลการพิจารณาของตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
เกี�ยวกับการนําหุ้นของบริษัทฯ เข้าเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทั *งนี * บริษัทฯ ได้ยื�นคําขออนุญาตนํา
หลกัทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ แล้วเมื�อวนัที� 10 พฤษภาคม 2559 ที�ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ 
สําหรับการเสนอขายหุ้ นสามัญเพิ�มทุนของบริษัทฯ ในครั *งนี *ได้พิจารณาตรวจสอบเอกสารและเชื�อมั�นว่าบริษัทฯ มี
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คณุสมบตัิครบถ้วนที�จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ตามข้อบงัคบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เรื�อง การรับหุ้นสามญัหรือหุ้นบริุมสทิธิเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2558 เว้นแตค่ณุสมบตัิเรื�องการกระจายการถือหุ้น
แก่นกัลงทนุรายยอ่ยที�บริษัทฯ จะต้องมีผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยไมน้่อยกวา่ 1,000 ราย ซึ�งถือหุ้นรวมกนัไมน้่อยกวา่ร้อยละ 20 ของ
ทนุชําระแล้วซึ�งขึ *นอยู่กบัผลของการขายหุ้นสามญัเพิ�มทนุของบริษัทฯ ในครั *งนี * จึงยงัคงมีความไม่แน่นอนว่าบริษัทฯ จะ
ได้รับอนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือไม่ ดงันั *น ผู้ลงทนุจึงอาจมีความเสี�ยงเกี�ยวกบัสภาพคลอ่งในการซื *อขายหุ้นของ
บริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไ่ด้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที�คาดการณ์ไว้ หากบริษัทฯ ไม่สามารถนํา
หุ้นของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ 


