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 1. ปัจจยัความเส่ียง 

การลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทัฯ มคีวามเสีย่ง นักลงทุนควรพจิารณาขอ้มูลในเอกสารฉบบัน้ี และควรใช้
วจิารณญาณอยา่งรอบคอบในการพจิารณาปัจจยัความเสีย่งในหวัขอ้น้ี รวมทัง้ขอ้มลูอื่นๆ ทีป่รากฏในเอกสารน้ี ก่อน
การตดัสนิใจลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทัฯ  

ปัจจัยความเสี่ยงที่ระบุในหัวข้อน้ีเป็นปัจจยัความเสี่ยงที่บริษัทฯ เห็นว่ามีนัยสําคัญและอาจก่อให้เกิด
ผลกระทบในทางลบต่อบรษิทัฯ  และมลูค่าหุน้สามญัของบรษิทัฯ รวมทัง้อาจส่งผลต่อการลงทุนของผูล้งทุนในทาง
ลบอย่างมนีัยสําคญั โดยปัจจยัความเสีย่งที่ระบุในหวัขอ้น้ีมกีารประเมนิจากสถานการณ์ในปัจจุบนั ทัง้น้ี อาจยงัมี
ความเสีย่งอื่นๆ ทีบ่รษิทัฯ ยงัไม่อาจคาดการณ์ได ้ณ ปัจจุบนั หรอืเป็นความเสีย่งทีบ่รษิทัฯ พจิารณาในขณะน้ีแลว้
เหน็วา่ไมม่ผีลกระทบในสาระสาํคญัต่อการดาํเนินธุรกจิของบรษิทัฯ  

นอกจากน้ี ขอ้ความทีม่ลีกัษณะเป็นการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่
ปรากฏในเอกสารฉบบัน้ี เช่น การใชถ้อ้ยคาํวา่ “เชื่อวา่” “คาดหมายวา่” “คาดการณ์วา่” “มแีผนจะ” “ตัง้ใจ” หรอื 
“ประมาณ” หรอืการประมาณการทางการเงนิ โครงการในอนาคต การคาดการณ์เกีย่วกบัผลประกอบการ แผนการ
ขยายธุรกจิ การเปลีย่นแปลงของกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้งในการประกอบธุรกจิของบรษิทัฯ รวมถงึนโยบายของรฐับาล
และคําหรอืขอ้ความใดๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์ถงึเหตุการณ์ในอนาคตซึ่งมคีวามไม่แน่นอน อนัเป็นความเหน็ของ
บรษิทัฯ ในปัจจุบนันัน้ มไิดเ้ป็นการรบัรองผลประกอบการ หรอืเหตุการณ์ในอนาคต และผลทีเ่กดิขึน้จรงิอาจมคีวาม
แตกต่างอยา่งมนีัยสาํคญัจากการคาดการณ์ดงักล่าวได ้รวมทัง้ปัจจยัความเสีย่งทีป่รากฏในเอกสารฉบบัน้ี ทีอ่า้งถงึ
หรอืเกี่ยวขอ้งกบัรฐับาล นโยบายของรฐับาล หรอืเศรษฐกจิในภาพรวมของประเทศ เป็นขอ้มลูทีไ่ดม้าจากขอ้มลูทีม่ ี
การเปิดเผย หรือคดัย่อจากสิง่พิมพ์ของรฐับาล หรือจากแหล่งข้อมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทฯ มิได้ทําการสอบทาน 
ตรวจสอบหรอืรบัรองความถูกต้องของขอ้มูลดงักล่าวแต่ประการใด ดงันัน้ การลงทุนในหุ้นสามญัของบรษิทัฯ ผู้
ลงทุนควรพจิารณาอยา่งรอบคอบ 

ณ ปัจจุบนั ธุรกจิของบรษิทัฯ สามารถแบง่ออกไดเ้ป็น 2 ธุรกจิยอ่ย กลา่วคอื 

(1) ธุรกจิผลติและจดัจาํหน่ายน้ําตาลทราย 

(2) ธุรกจิอุตสาหกรรมต่อเน่ือง ไดแ้ก่ 

2.1  ธุรกจิผลติ และจดัจาํหน่ายเยือ่กระดาษฟอกขาวจากชานออ้ย 

2.2  ธุรกจิผลติ และจดัจาํหน่ายเอทานอล 

2.3  ธุรกจิผลติ และจาํหน่ายไฟฟ้า 

บรษิทัฯ ดาํเนินธุรกจิผลติและจดัจาํหน่ายน้ําตาลทรายผ่าน โรงงานของบรษิทัฯ และโรงงานทีเ่ป็นบรษิทัยอ่ย
ของบรษิทัฯ ไดแ้ก่ โรงงานของบรษิทั น้ําตาลไทยเอกลกัษณ์ จํากดั (“TIS”) ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ และ
โรงงานทีบ่รษิทัฯไดด้าํเนินการเชา่ระยะยาวจากบรษิทั รวมผลอุตสาหกรรมนครสวรรค ์จาํกดั (“RPE”)  

1.1.1 ความเส่ียงจากการผนัผวนของราคาน้ําตาลทรายในตลาดโลก  

ในตลาดโลกนัน้ น้ําตาลทรายจดัไดว้า่เป็นสนิคา้หน่ึงทีม่คีวามผนัผวนทางดา้นราคาสงู โดยราคาน้ําตาลทราย
ในตลาดโลกจะขึน้อยูก่บัหลายปัจจยั เช่น อุปสงค ์และอุปทานของประเทศผูผ้ลติ และประเทศผูบ้รโิภค ปรมิาณการ
นําเขา้และสง่ออกในแต่ละประเทศ รวมถงึการเกง็กาํไรจากนกัเกง็กาํไรในตลาดสนิคา้โภคภณัฑ ์เป็นตน้  

1.1 ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากธรุกิจผลิต และจดัจาํหน่ายน้ําตาลทราย 
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ปัจจยัดงักล่าวโดยเฉพาะในสว่นของปัจจยัอุปสงค ์และอุปทานของสนิคา้น้ําตาลทราย ไดร้บัผลกระทบจาก
สภาพภูมิอากาศที่เอื้ออํานวยหรือเป็นอุปสรรคต่อการเพาะปลูกของแต่ละประเทศ นโยบายการส่งเสริม การ
แทรกแซง การสง่ออก การนําเขา้ ของอุตสาหกรรมน้ําตาลทรายของภาครฐั โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศทีพ่ฒันาแลว้ 
นอกจากน้ี ราคาน้ําตาลทรายยงัมคีวามสมัพนัธก์บัราคาน้ํามนัเชือ้เพลงิอกีดว้ย เน่ืองจากน้ําออ้ยรวมถงึกากน้ําตาล
สามารถนําไปผลติเป็นเอทานอลเพื่อใช้ผสมกบัน้ํามนัเพื่อใช้เป็นเชื้อเพลงิสําหรบัรถยนต์ ปัจจยัดงักล่าวส่งผลให้
ราคาซือ้ขายน้ําตาลทรายในตลาดโลกมคีวามผนัผวนสงู 

ความผนัผวนของราคาน้ําตาลทรายในตลาดโลกอาจสง่ผลกระทบต่อยอดขายของบรษิทัฯ ได ้โดยเฉพาะใน
ส่วนน้ําตาลทรายที่บรษิทัฯ ส่งออกให้กบัลูกค้าต่างประเทศ ในส่วนของน้ําตาลทรายที่บรษิทัฯ ขายในประเทศนัน้ 
ความผนัผวนของราคาน้ําตาลทรายในตลาดโลกมไิดส้่งผลกระทบโดยตรง เน่ืองจากราคาขายในประเทศนัน้ไดถู้ก
กําหนดโดยกระทรวงพาณิชย์ ณ ปัจจุบนั บรษิทัฯ มกีารส่งออกไม่ตํ่ากว่ารอ้ยละ 60.0 ของยอดขายน้ําตาลทราย
ทัง้หมดของบรษิทัฯ ซึง่ปรมิาณการสง่ออกนัน้ขึน้อยูก่บัปรมิาณออ้ย และการบรโิภคภายในประเทศ ดงันัน้ ความผนั
ผวนของราคาน้ําตาลทรายในตลาดโลกจะสง่ผลกระทบโดยตรงต่อยอดขายน้ําตาลทรายไมต่ํ่ากวา่รอ้ยละ 60.0 

1.1.2 ความเส่ียงจากมาตรการทางการค้าของประเทศคู่ค้า 

การแข่งขนัทางการคา้ระหว่างประเทศในปัจจุบนัมคีวามรุนแรง โดยหลายประเทศได้ออกมาตรการกดีกนั
ทางการคา้ ทัง้มาตรการกดีกนัทางการคา้ดา้นภาษ ีเช่น การกําหนดอตัราภาษนํีาเขา้ในอตัราทีส่งู และมาตรการกดี
กนัทางการคา้ที่ไม่ใช่ภาษี เช่น การกําหนดโควตาการนําเขา้น้ําตาลทราย และการกําหนดมาตรฐานคุณภาพของ
สนิคา้ เป็นต้น นอกจากน้ี บางประเทศไดอ้อกมาตรการลดภาษีการนําเขา้น้ําตาลทรายใหแ้ก่ประเทศผูผ้ลติน้ําตาล
ทรายบางประเทศ เช่น สหภาพยุโรปได้กําหนดโควตาการนําเข้าน้ําตาลทรายจากประเทศพฒันาน้อยที่สุด 50 
ประเทศ ซึ่งไม่รวมประเทศไทย โดยประเทศเหล่าน้ีสามารถส่งออกน้ําตาลทรายไปยงัสหภาพยุโรปโดยไม่ต้องเสยี
ภาษ ีเป็นตน้ ปัจจุบนับรษิทัฯสง่ออกน้ําตาลทรายมากกวา่รอ้ยละ 60.0 ของยอดขายทัง้หมด ซึ่งประเทศทีบ่รษิทัฯ 
สง่ออกหลกั คอื ประเทศญี่ปุ่ น ดงันัน้ การเปลีย่นแปลงมาตรการทางการคา้ของประเทศคู่คา้ โดยเฉพาะประเทศ
ญี่ปุ่ นอาจจะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการแข่งขนัของบรษิทัฯ และราคาขายน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ ใน
ตลาดสง่ออกได ้

1.1.3 ความเส่ียงจากสินค้าทดแทน 

ในปัจจุบนัมกีารผลติสนิค้าทดแทน อาท ิน้ําเชื่อมที่ใช้แป้งขา้วโพดเป็นวตัถุดบิ รวมทัง้สารให้ความหวาน
ประเภทอื่นอกีหลายชนิด เช่น น้ําตาลเทยีม การมสีนิคา้ทดแทนดงักล่าวอาจสง่ผลใหก้ลุ่มโรงงานอุตสาหกรรมบาง
ประเภทเลอืกใชน้ํ้าเชื่อมจากแป้งขา้วโพดเป็นวตัถุดบิเน่ืองจากน้ําเชื่อมจากแป้งขา้วโพดอาจมรีาคาถูกกว่าน้ําตาล
ทรายทีผ่ลติจากออ้ยในบางเวลา ในขณะทีก่ลุ่มผูบ้รโิภคทีม่ปัีญหาสขุภาพอาจเลอืกบรโิภคน้ําตาลเทยีมแทนน้ําตาล
ทรายที่ผลติจากอ้อย บรษิทัฯ จงึอาจมคีวามเสีย่งจากการเปลี่ยนพฤตกิรรมของผู้บรโิภค ซึ่งอาจส่งผลให้ปรมิาณ
ความตอ้งการบรโิภคน้ําตาลทรายทีผ่ลติจากออ้ยลดลง 

1.1.4 ความเส่ียงจากการจดัหาวตัถดิุบอ้อยให้ตรงกบัปริมาณและคณุภาพท่ีต้องการ 

ปัจจยัหลกัทีท่าํใหป้รมิาณออ้ยในตลาดมคีวามผนัผวน ไดแ้ก่  

(1) ปรมิาณพื้นที่ในการเพาะปลูกที่เปลี่ยนแปลงไป ซึ่งอาจเกิดจากนโยบายการส่งเสรมิของภาครฐั 
ไดแ้ก่ นโยบายสง่เสรมิการปลูกพชืพลงังานทดแทน นโยบายการสนับสนุนพลงังานทดแทน รวมถงึ
การที่เกษตรกรเปลี่ยนไปเพาะปลูกพชืไร่ที่ให้ผลตอบแทนสูงกว่า เช่น ยางพารา และปาล์มน้ํามนั 
เป็นตน้ 
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(2) สภาพภูมอิากาศที่เปลี่ยนแปลงไป เช่น น้ําท่วม ภยัแล้ง ฤดูกาลที่ผนัผวนส่งผลให้ผลผลติอ้อยต่อ
พืน้ทีเ่พาะปลกู และคุณภาพของออ้ยเปลีย่นแปลงไป 

(3) แมลง ศตัรพูชื และโรคระบาด อาจสง่ผลใหไ้รอ่อ้ยเกดิความเสยีหาย หรอืออ้ยมคีุณภาพลดลง  

หากผลผลติออ้ยซึง่เป็นวตัถุดบิในการผลติน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ มปีรมิาณลดลง บรษิทัฯ อาจไมส่ามารถ
ผลติน้ําตาลทรายไดใ้นปรมิาณทีเ่พยีงพอต่อการจดัจําหน่ายได ้นอกจากน้ี การผลติในปรมิาณทีน้่อยลงจะสง่ผลให้
บรษิทัฯ มตีน้ทุนคงทีต่่อหน่วยทีส่งูขึน้ ทาํใหบ้รษิทัฯ มกีาํไรต่อหน่วย และมผีลกาํไรสทุธทิีล่ดลงตามลาํดบั  

นอกจากน้ี หากผลผลติอ้อยมปีรมิาณตํ่าแลว้ อาจก่อใหเ้กดิการแย่งซื้ออ้อยจากบรษิทัในกลุ่มอุตสาหกรรม
น้ําตาลทรายในบรเิวณใกลเ้คยีง เพือ่รกัษาสดัสว่นปรมิาณออ้ยเขา้หบี สง่ผลใหบ้รษิทัฯ อาจตอ้งมคี่าใชจ้่ายในการซือ้
ออ้ยทีส่งูกวา่ทีค่วรจะเป็น เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่วตัถุดบิทีต่อ้งการ ซึง่อาจทาํใหบ้รษิทัฯ ตอ้งมภีาระตน้ทุนวตัถุดบิทีส่งูขึน้  

ในด้านคุณภาพของอ้อย หรอืค่าความหวานของอ้อยถอืเป็นปัจจยัที่มผีลต่อปรมิาณน้ําตาลทรายที่ผลติได้
ของบรษิทัฯ เมื่อความหวานของอ้อยลดลงแลว้ บรษิทัฯ จะต้องใชอ้้อยในปรมิาณมากในการผลติน้ําตาลทราย ซึ่ง
อาจสง่ผลใหบ้รษิทัฯ มวีตัถุดบิไมเ่พยีงพอต่อปรมิาณน้ําตาลทรายทีต่อ้งการ  

นอกจากน้ี การขายน้ําตาลทรายส่วนใหญ่ในอุตสาหกรรมเป็นการขายโดยผ่านสญัญาซื้อขายล่วงหน้า
ประมาณรอ้ยละ 80.0 ถงึ รอ้ยละ 90.0 ของการขายทัง้หมด กล่าวคอื มกีารตกลงซื้อขายโดยกําหนดปรมิาณ และ
ราคาไวก้่อนสง่มอบน้ําตาลทรายจรงิ ดงันัน้ หากออ้ยทีผ่ลติไดม้คีวามหวานน้อยกว่าปกต ิจะสง่ผลใหบ้รษิทัฯ ผลติ
น้ําตาลทรายได้ในปรมิาณที่น้อย และมตี้นทุนที่สูงกว่าปกต ิและหากบรษิทัฯ ได้ทําการขายล่วงหน้าไปก่อนแล้ว 
บรษิทัฯ อาจประสบปัญหาสนิคา้ไมเ่พยีงพอทจีะสง่มอบแก่ลกูคา้ได ้ 

1.1.5 ความเส่ียงจากผลกระทบด้านบญัชีจากการปรบัราคาตราสารอนุพนัธใ์ห้เป็นราคาตลาด  

ธุรกจิน้ําตาลทรายเป็นธุรกจิทีม่ลีกัษณะเฉพาะแตกต่างจากธุรกจิโดยทัว่ไป กล่าวคอืมชี่วงการผลติเพยีงช่วง
เดยีวในรอบ 1 ปี โดยเริม่ผลติตัง้แต่ประมาณเดอืนพฤศจกิายน ถงึเดอืนเมษายน และน้ําตาลทรายทีผ่ลติไดจ้ะถูก
ทยอยขายตลอดทัง้ปี โดยราคาน้ําตาลทรายที่บรษิทัฯ ส่งออกนัน้จะเป็นไปตามราคาเสนอซื้อ และราคาเสนอขาย
ตามสภาวะตลาดโลก ซึง่ในอดตีมคีวามผนัผวนคอ่นขา้งสงู 

ดงันัน้ เพื่อเป็นการป้องกนัความเสีย่งจากการผนัผวนของราคาน้ําตาลทรายในตลาดโลก บรษิทัฯ ไดเ้ขา้ทํา
สญัญาตราสารอนุพนัธ ์(Sugar Derivative Contracts) สาํหรบัน้ําตาลทรายทีบ่รษิทัฯ คาดวา่จะสง่ออกในแต่ละปี 
โดยตราสารอนุพนัธด์งักล่าวสว่นใหญ่เป็นสญัญาซื้อขาย Commodity Swap อายุสญัญาไม่เกนิ 1 ปี บรษิทัฯ มี
นโยบายในการเขา้ทาํสญัญาซือ้ขาย Commodity Swap โดยเปรยีบเทยีบกบัปรมิาณและราคาของการขายน้ําตาล
ทรายเพื่อทาํราคาของ บรษิทั ออ้ยและน้ําตาลไทย จาํกดั (“อนท.”) ทีใ่ชส้าํหรบัคาํนวณค่าออ้ยซึง่เป็นตน้ทุนวตัถุดบิ
ที่สําคัญที่บริษัทฯ ต้องจ่าย ซึ่งในปัจจุบันบริษัทฯ ไม่ได้มีการรับรู้ผลกําไร (ขาดทุน) ที่ย ังไม่ได้เกิดขึ้นจริง 
(unrealized gain/loss) อนัเน่ืองมาจากการปรบัราคาตราสารอนุพนัธใ์หเ้ป็นราคาตลาด ในงบกําไรขาดทุน แต่จะ
รบัรูร้ายการกําไร (ขาดทุน) ทีเ่กดิขึน้ในงบกําไรขาดทุนเมื่อมกีารปิดสถานะของสญัญาหรอืเมื่อสญัญาสิน้สุดลงตาม
อาย ุซึง่เป็นไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิของประเทศไทย (Thai Financial Reporting Standard) 

อย่างไรก็ดี หากบริษัทฯ จะต้องรบัรู้ผลกําไร (ขาดทุน) ที่ยงัไม่ได้เกิดขึ้นจริงน้ีในงบกําไรขาดทุนตาม
มาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหวา่งประเทศ (International Financial Reporting Standard) ซึง่จะมผีลบงัคบั
ใชใ้นอนาคต บรษิทัฯ จะต้องดําเนินการปรบัราคาตราสารอนุพนัธ์ดงักล่าวที่ยงัมไิดถู้กปิดในไตรมาสนัน้ๆ ใหเ้ป็น
ราคาตลาด สง่ผลใหผ้ลประกอบการของบรษิทัฯ ในแต่ละไตรมาสมคีวามผนัผวนได ้
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1.1.6 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายภาครฐั 

อุตสาหกรรมอ้อยและน้ําตาลทรายในประเทศไทยถูกควบคุม และกํากบัดูแลโดยคณะกรรมการอ้อยและ
น้ําตาลทรายภายใต้พระราชบญัญตัิอ้อยและน้ําตาลทราย พ.ศ. 2527 ซึ่งมกีารควบคุม และกําหนดการจดัสรร
ช่องทางการจดัจาํหน่ายน้ําตาลทรายโดยใชร้ะบบโควตา (โควตา ก สาํหรบัน้ําตาลทรายภายในประเทศ และโควตา 
ข และ ค สาํหรบัน้ําตาลทรายขายต่างประเทศ) และการจดัสรรส่วนแบ่งรายไดข้องระบบระหว่างเกษตรกรชาวไร่
ออ้ย และบรษิทัในกลุม่อุตสาหกรรมน้ําตาลทรายภายใตร้ะบบแบง่ปันผลประโยชน์ 70:30  

นอกจากน้ีภาครฐัยงัมกีารควบคุมราคาจําหน่ายน้ําตาลทรายภายในประเทศ โดยราคาจําหน่ายน้ําตาลทราย
ในประเทศจะถูกควบคุมภายใต้พระราชบญัญตัิว่าด้วยราคาสนิค้าและบรกิาร พ.ศ. 2542 ซึ่งให้ผู้ผลติหรอืผู้จดั
จําหน่ายน้ําตาลทรายขาวบรสิุทธิ ์น้ําตาลทรายขาวในทอ้งทีท่ี่ระบุไว ้สามารถจดัจําหน่ายน้ําตาลทรายไดใ้นราคาที่
ไม่สูงเกินกว่าที่กําหนดไว้ (ราคารวมภาษีมูลค่าเพิ่มแล้ว) รวมถึงการเข้ามาควบคุมการเข้ามาทําธุรกิจของ
ผูป้ระกอบการรายใหม่จากกระทรวงอุตสาหกรรมเป็นต้น (โปรดดูรายละเอยีดการจดัสรรโควตาในส่วนที่ 2 หวัขอ้ 
3.1.7 (2) และการแบง่ปันผลประโยชน์ 70:30 ในสว่นที ่2 หวัขอ้ 3.1.7 (3))  

จากข้อเท็จจริงดังกล่าว นโยบาย และกฎระเบียบต่างๆ ล้วนมีผลกระทบต่อต้นทุนการผลิต และผล
ประกอบการของบรษิทัฯ ทัง้สิน้ หากรฐับาลมกีารเปลีย่นแปลงนโยบายทีเ่กี่ยวขอ้งกบัธุรกจิน้ําตาลทราย อาท ิการ
ปรบันโยบายราคาขายน้ําตาลทรายภายในประเทศ หรอืการบงัคบัใชน้โยบายการเปิดเสรขีองธุรกจิน้ําตาลทราย การ
เปลีย่นแปลงดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบต่อผลประกอบการของบรษิทัฯ ในอนาคตได ้

นอกจากน้ี ผลการดําเนินการของบรษิทัฯ ยงัอาจได้รบัผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของนโยบายของ
รฐับาลในเรื่องอื่นๆ นอกเหนือจากนโยบายที่ควบคุมโดยอุตสาหกรรมออ้ยและน้ําตาลทรายโดยตรง เช่น นโยบาย
การสนับสนุนพลงังานทดแทน โดยเฉพาะเอทานอล อาจส่งผลต่อปริมาณอ้อยที่นํามาหีบเพื่อทําน้ําตาลทราย
ภายในประเทศ กล่าวคอื ในกรณีที่ราคาเอทานอลปรบัตวัเพิม่ขึน้สงู โรงงานน้ําตาลทรายอาจนําอ้อยมาผลติเอทา
นอลโดยตรงโดยไมผ่า่นกระบวนการผลติน้ําตาลทรายก่อน เพื่อเพิม่ผลผลติเอทานอลทีใ่หร้าคาสงู หรอืนโยบายการ
สง่เสรมิการปลูก และประกนัราคามนัสาํปะหลงั หรอืพชืเกษตรอื่นๆ อาจสง่ผลใหเ้กษตรกรหนัไปเพาะปลกูพชืชนิด
อื่นทีใ่หผ้ลตอบแทนสงูกวา่ ทาํใหบ้รษิทัฯ มปีรมิาณออ้ยเขา้หบีลดลงได ้

1.1.7 ความเส่ียงจากการเกิดหน้ีเสียจากกระบวนการให้สินเช่ือชาวไร่อ้อย (เงินเก๊ียว) 

โดยทัว่ไป บรษิทัในกลุม่อุตสาหกรรมน้ําตาลทรายจะใหก้ารสนบัสนุนชาวไรใ่นการปลกูออ้ย ซึง่การสนบัสนุน
ดงักล่าวอยูใ่นรปูของการจดัหาเงนิทุนเพื่อการปลูกออ้ย และอาจเป็นในรปูแบบอื่นทีไ่ม่ใช่เงนิ เช่น การช่วยเหลอื
เรื่องปุ๋ ย พนัธุอ์อ้ย หรอืจกัรกลเกษตร เป็นตน้ ซึง่ตามแนวปฏบิตัทิีเ่กอืบทุกบรษิทัในกลุ่มอุตสาหกรรมน้ําตาลทราย
ทาํน้ีรูจ้กักนัในชื่อวา่ “การปล่อยเงนิเกี๊ยว” หรอื “การปล่อยเกี๊ยว” ซึง่ภายหลงัจากทีอ่อ้ยโตขึน้พรอ้มตดั จะเป็นช่วง
เดยีวกบัชว่งบรษิทัน้ําตาลทรายเริม่เปิดหบีออ้ย เกษตรกรชาวไรอ่อ้ยจะตดัออ้ยและสง่ออ้ยใหก้บัโรงงาน โดยโรงงาน
จะจ่ายค่าออ้ยใหช้าวไร ่และหกัเงนิเกี๊ยวทีไ่ดจ้่ายล่วงหน้าไวแ้ลว้ ดงันัน้การสนบัสนุนดงักล่าวจงึถอืเป็นการจองออ้ย
สาํหรบัเขา้หบีลว่งหน้า 

ระบบการเกี๊ยวอ้อยสามารถเพิ่มความมัน่ใจให้กับบริษัทฯ ว่าชาวไร่อ้อยที่ได้รบัการส่งเสริมจากทาง 
บรษิทัฯ จะนําอ้อยส่งขายใหก้บับรษิทัฯ ทัง้หมด อย่างไรก็ด ีบรษิทัฯ ยงัมคีวามเสีย่งในส่วนของหน้ีเสยีในกรณีที่
ผลผลติอ้อยของชาวไร่อ้อยที่ได้รบัการส่งเสรมิไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์ เน่ืองจากสภาพภูมอิากาศที่แปรปรวน 
หรอืเกดิความเสยีหายจากโรคระบาด และภยัธรรมชาตอิื่นๆ หรอืเกษตรกรชาวไรอ่อ้ยไมส่ง่ออ้ยใหก้บับรษิทัฯ ซึง่ทาํ
ใหห้น้ีทีเ่กดิจากการเกี๊ยวออ้ยกลายเป็นหน้ีเสยี และสง่ผลกระทบต่อผลประกอบการของบรษิทัฯ ทําใหบ้รษิทัฯ ตอ้ง
ตัง้สาํรองหน้ีสญูเพิม่ขึน้ 
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ทัง้น้ี บรษิทัฯ มนีโยบายการปล่อยสนิเชื่อชาวไร่อย่างรดักุม โดยพจิารณาจากประวตัแิละความพรอ้มของ
ชาวไรใ่นการทําไร่ออ้ย ความตอ้งการเงนิทุน ความสามารถในการชาํระหน้ีของชาวไร ่และหลกัประกนั โดยจะตอ้ง
จดัทาํสญัญาหลกัประกนัใหเ้สรจ็สมบรูณ์ก่อนปลอ่ยสนิเชื่อใหแ้ก่ชาวไร ่ซึง่บรษิทัฯ มนีโยบายขอหลกัประกนัเป็นการ
คํ้าประกนักลุ่ม (การให้ชาวไร่หลายคนคํ้าประกนัยอดหน้ีร่วมกนั) ที่ดนิ รถยนต์ รถบรรทุก หรอืรถไถ โดยต้องมี
มูลค่าเท่ากบัหรอืสงูกว่าวงเงนิสนิเชื่อ นอกจากน้ี บรษิทัฯ มนีโยบายในการตัง้ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูโดยพจิารณา
จากระยะเวลาทีค่า้งชาํระหน้ีของลกูหน้ี โดยเมื่อสิน้ฤดกูาลผลติ บรษิทัฯ จะตัง้ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูเตม็จาํนวนหลงั
หกัมูลค่าประเมนิของหลกัประกนัของลูกหน้ีรวมทัง้พจิารณาอตัราการเกบ็หน้ีเฉลี่ยยอ้นหลงั โดยในปีบญัชสีิน้สุด
วนัที ่ 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2556 บรษิทัฯ มลีกูหน้ีชาวไรจ่าํนวนทัง้สิน้จาํนวน 1,131.3 ลา้นบาท และไดด้าํเนินการตัง้
ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญู จาํนวน 205.3 ลา้นบาท (โปรดดรูายละเอยีดลกูหน้ีชาวไร ่ในสว่นที ่2 หวัขอ้ที ่12 ฐานะทาง
การเงนิและผลการดาํเนินงาน)  

1.1.8 ความเส่ียงจากการลงทนุในโครงการในอนาคตของบริษทัฯ 

ณ ปัจจุบนั บริษัทฯ มีโครงการในอนาคตหลายโครงการ เช่น โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจากชานอ้อย 
โครงการสรา้งโรงงานปุ๋ ยชวีภาพโดยนําผลติภณัฑพ์ลอยไดจ้ากการผลติของโรงงานของบรษิทัฯ มาแปรรปูเพื่อผลติ
ปุ๋ ย โครงการผลติน้ําเชื่อม (Liquid Sucrose) และโครงการผลติน้ําตาลทรายขาวบรสิทุธิพ์เิศษ (Super Refined 
Sugar) 

ความสําเร็จของบรษิทัฯ จากการลงทุนในโครงการในอนาคตของบรษิัทฯ ข้างต้น ขึ้นอยู่กบัปัจจยัหลาย
ประการ ซึ่งรวมถงึตน้ทุนและความพรอ้มดา้นแหล่งเงนิกู ้ความเสีย่งดา้นกฎหมาย และกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง การ
เปลี่ยนแปลงของเทคโนโลย ีความต้องการและแนวโน้มของตลาด การดําเนินงานและธุรกจิ และการเปลี่ยนแปลง
ของสถานการณ์ทางการเมอืงและเศรษฐกจิของโลกและของประเทศไทยโดยรวม 

ปัจจัยซึ่งส่งผลกระทบต่อบริษัทฯ ดังกล่าวบางปัจจัยอยู่นอกเหนือความควบคุมของบริษัทฯ และมี
ความสําคญัต่อการดําเนินโครงการในอนาคตของบรษิัทฯ รวมทัง้ยงัอาจส่งผลกระทบต่อระยะเวลาการดําเนิน
โครงการ ตน้ทุนทีใ่ชใ้นการดําเนินโครงการ ตลอดจนความสาํเรจ็ของการดําเนินโครงการดงักล่าว ทัง้น้ี ผลกระทบ
จากปัจจยัดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ได ้

1.1.9 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

เน่ืองจากบรษิทัฯ สง่ออกน้ําตาลทรายไมต่ํ่ากวา่รอ้ยละ 60.0 ของยอดขายน้ําตาลทรายทัง้หมด การสง่ออก
ส่วนใหญ่จะใชเ้งนิเหรยีญสหรฐัอเมรกิาเป็นสกุลเงนิหลกัในการขาย โดยบรษิทัฯ ได้ดําเนินการป้องกนัความเสีย่ง
จากการผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนที่อาจส่งผลกระทบต่อรายได้ของบรษิทัฯ ด้วยการเขา้ทําสญัญาตราสาร
อนุพนัธด์า้นอตัราแลกเปลีย่น (Foreign Currencies Exchange Derivate Contracts) บรษิทัฯ มนีโยบายในการเขา้
ทําสญัญาตราสารอนุพนัธ์อตัราแลกเปลีย่น โดยเปรยีบเทยีบกบัการป้องกนัความเสีย่งทางอตัราแลกเปลีย่นในการ
ทําราคาของ บรษิทั ออ้ยและน้ําตาลไทย (อนท.) ซึ่งไม่ไดป้้องกนัความเสีย่งจากการผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยน
ทัง้หมด ดังนัน้ บริษัทฯ มิอาจรับรองได้ว่าตราสารอนุพนัธ์ดังกล่าวจะสามารถป้องกันความเสี่ยงด้านอัตรา
แลกเปลีย่นไดท้ัง้หมด สง่ผลใหย้อดขายของบรษิทัฯ ยงัคงมคีวามผนัผวนตามอตัราแลกเปลีย่น ซึง่อาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบต่อผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ได ้

1.1.10 ความเส่ียงจากการผนัผวนของรายได้จากการขายน้ําตาลทรายระหว่างฤดกูารผลิต 

รายไดจ้ากการขายน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ อาจมคีวามผนัผวนเน่ืองจากผลกระทบของฤดูกาลผลติน้ําตาล
ทราย (Seasonal Effect) โดยปกตฤิดกูาลตดัออ้ยในประเทศไทยจะเริม่ตัง้แต่ประมาณเดอืนพฤศจกิายน สง่ผลให้
บรษิัทฯ เริม่ผลติน้ําตาลทรายตัง้แต่ประมาณเดอืนพฤศจิกายน และสิ้นสุดการผลิตน้ําตาลทรายประมาณเดือน
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เมษายน เมื่อเริม่ทําการผลติ บรษิทัฯ จะทยอยขายน้ําตาลทรายตลอดทัง้ปี โดยปรมิาณการขายน้ําตาลทรายของ
บรษิทัฯ จะขึน้อยู่กบัปัจจยัต่างๆ เช่น ระดบัสนิค้าคงเหลอืที่มอียู่ การประมาณการผลผลติ และระดบัราคาน้ําตาล
ทรายในตลาดโลก จากปัจจยัดงักลา่ว สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มยีอดขายและกาํไรไมส่มํ่าเสมอในแต่ละไตรมาส 

1.1.11 ความเส่ียงเร่ืองผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม 

การประกอบธุรกจิผลติและจดัจาํหน่ายน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ อยูภ่ายใตก้ฎหมายและกฎระเบยีบเกีย่วกบั
การป้องกนัและแก้ไขผลกระทบเกี่ยวกบัสิง่แวดล้อมทัง้ที่เป็นของหน่วยงานของรฐัส่วนกลางและส่วนท้องถิน่ ซึ่ง
กฎหมายและกฎระเบยีบดงักล่าวครอบคลุมถงึเรื่องการควบคุมมลพษิทัง้ทางดนิ น้ํา อากาศ และสารพษิ การกําจดั 
และจดัการขยะและของเสยี สุขภาพและความปลอดภัยในการทํางาน และการจดัการวตัถุที่เป็นอันตราย ซึ่ง
ขอ้กําหนดดงักล่าวมคีวามซบัซอ้น มกีารเปลีย่นแปลงอยา่งต่อเน่ือง และการบงัคบัใชก้ฎหมายและระเบยีบดงักล่าว
บางกรณีขึน้อยูก่บัการตคีวามของหน่วยงานของรฐัทีเ่กีย่วขอ้ง 

บรษิัทฯ ให้ความสําคญัต่อการบรหิารจดัการภายในเพื่อให้สามารถปฏิบตัิให้ครบถ้วนตามกฎหมายและ
กฎระเบยีบทีเ่กีย่วกบัสิง่แวดลอ้มกําหนด และควบคุมใหก้ระบวนการผลติอยูภ่ายใตม้าตรฐานคุณภาพสิง่แวดลอ้มที่
กําหนดโดยหน่วยงานของรฐัที่เกี่ยวข้องมาโดยตลอด อย่างไรก็ดี เน่ืองจากความซับซ้อนของกฎหมายและ
กฎระเบยีบดงักล่าว บรษิทัฯ ไม่อาจรบัรองไดว้่าบรษิทัฯ จะสามารถปฏบิตัติามกฎหมายและกฎระเบยีบดงักล่าวได้
ครบถว้นทุกชว่งเวลา และบรษิทัฯ ไมส่ามารถรบัประกนัวา่บรษิทัฯ จะไมถู่กรอ้งเรยีนหรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายใน
เรื่องเกี่ยวกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มในอนาคต รวมถงึบรษิทัฯ อาจมคี่าใชจ้่ายเพิม่เตมิในการดูแลผลกระทบต่อ
สิง่แวดล้อมให้ถูกต้องตามกฎหมาย ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 
จากการถกูรอ้งเรยีน หรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายในเรือ่งทีเ่กีย่วกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม   

บรษิทัฯ ดําเนินธุรกิจผลติและจดัจําหน่ายเยื่อกระดาษฟอกขาวจากชานอ้อยผ่านบรษิทั เอ็นไวรอนเมน็ท์
พลัพ ์แอนด ์เปเปอร ์จาํกดั (“EPPCO”) ซึง่เป็นบรษิทัยอ่ยของบรษิทัฯ  

1.2.1 ความเส่ียงจากอปุสงคเ์ย่ือกระดาษในตลาดโลก 

อุปสงค์เยื่อกระดาษมคีวามสมัพนัธ์กบัสภาวะเศรษฐกิจโลก หากสภาพเศรษฐกจิโลกชะลอตวัลงจะส่งผล
ทางด้านลบต่ออุตสาหกรรมปลายน้ําที่ใช้เยื่อกระดาษเป็นวัตถุดิบ เช่น อุตสาหกรรมกระดาษพิมพ์เขียน 
อุตสาหกรรมกระดาษคราฟท ์อุตสาหกรรมกระดาษอนามยั และอุตสาหกรรมกระดาษบรรจุภณัฑ ์เป็นตน้ หากธุรกจิ
ปลายน้ําดงักลา่วใชเ้ยือ่กระดาษลดลง ยอดขาย และกาํไรสทุธขิอง EPPCO อาจไดร้บัผลกระทบอยา่งมนียัสาํคญั 

1.2.2 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมการบริโภค 

ลกูคา้สว่นใหญ่ของ EPPCO เป็นบรษิทัในกลุ่มอุตสาหกรรมกระดาษพมิพเ์ขยีน กระดาษคราฟท ์กระดาษ
อนามยั และอุตสาหกรรมบรรจุภณัฑ์ ดงันัน้ การเปลี่ยนแปลงพฤตกิรรมการบรโิภคซึ่งเป็นผลมาจากอทิธพิลของ
เทคโนโลยสีารสนเทศ ซึ่งทําให้สามารถบรโิภคสิง่พมิพ์ต่างๆ ผ่านอุปกรณ์อเิลค็ทรอนิกส ์รวมทัง้การรณรงค์เพื่อ
รกัษาสิง่แวดลอ้มและทรพัยากร ส่งผลใหผู้บ้รโิภคหลกีเลี่ยงการใชผ้ลติภณัฑท์ี่เกี่ยวขอ้งกบักระดาษ ปัจจยัเหล่าน้ี
อาจส่งผลความต้องการการใช้กระดาษลดลง และทําให้อุปสงค์ของเยื่อกระดาษลดลง ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อ
ความสามารถในการทาํกาํไรของ EPPCO 

1.2 ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากธรุกิจผลิตและจดัจาํหน่ายเย่ือกระดาษฟอกขาวจากชานอ้อย 
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1.2.3 ความเส่ียงจากการขาดแคลนวตัถดิุบ 

EPPCO ใชว้ตัถุดบิหลกัคอืชานอ้อยซึ่งเป็นผลติภณัฑพ์ลอยไดโ้ดยตรงจากกระบวนการผลติของโรงงาน
น้ําตาลทรายของกลุ่มบรษิทัฯ ในการผลติเยื่อกระดาษ ดงันัน้หากโรงงานน้ําตาลทรายของกลุ่มบรษิทัฯ ขาดแคลน
วตัถุดิบอ้อยในการผลิตน้ําตาลทราย โรงงานน้ําตาลทรายของกลุ่มบริษัทฯ ก็จะไม่สามารถส่งชานอ้อยซึ่งเป็น
ผลติภณัฑพ์ลอยไดใ้หแ้ก่ EPPCO ไดใ้นปรมิาณทีเ่พยีงพอต่อความตอ้งการ ทาํให ้EPPCO อาจตอ้งดาํเนินการซือ้
วตัถุดบิชานอ้อยจากภายนอกซึ่งอาจมตี้นทุนสงู รวมทัง้แบกภาระค่าขนส่ง ส่งผลให ้EPPCO มตี้นทุนต่อหน่วย
สงูขึน้ รวมทัง้มกีาํไรต่อหน่วย และผลกาํไรสทุธทิีล่ดลงตามลาํดบั 

นอกจากน้ี EPPCO ยงัใชถ่้านหนิในการผลติพลงังานเพื่อใชใ้นกระบวนการผลติเยื่อกระดาษฟอกขาวจาก
ชานอ้อย  ดงันัน้หาก EPPCO ไม่สามารถจดัหาถ่านหนิไดใ้นปรมิาณทีเ่พยีงพอต่อความต้องการ หรอืในราคาที่
เหมาะสม อาจสง่ผลกระทบต่อกระบวนการผลติ ทําให ้EPPCO อาจมยีอดขายทีน้่อยลง และมตีน้ทุนในการผลติ
คงทีต่่อหน่วยทีส่งูขึน้ ทาํให ้EPPCO มกีาํไรต่อหน่วย และมผีลกาํไรสทุธทิีล่ดลงตามลาํดบั 

1.2.4 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

เน่ืองจาก EPPCO จดัจาํหน่ายเยื่อกระดาษออกนอกประเทศประมาณรอ้ยละ 90.0 ของปรมิาณยอดขายเยื่อ
กระดาษทัง้หมด และการส่งออกเยื่อกระดาษส่วนใหญ่จะใช้เงนิเหรยีญสหรฐัเป็นสกุลเงนิหลกัในการขาย แม้ว่า
บรษิทัฯ จะมกีารใชต้ราสารอนุพนัธด์า้นอตัราแลกเปลีย่นในการบรหิารความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น บรษิทัฯ มิ
อาจรบัรองไดว้่าตราสารอนุพนัธ์ดงักล่าวจะสามารถป้องกนัความเสีย่งด้านอตัราแลกเปลี่ยนได้ทัง้หมด เน่ืองจาก 
EPPCO มกีารทําสญัญาตราสารอนุพนัธ์ดา้นอตัราแลกเปลี่ยนเป็นอตัราสว่นประมาณรอ้ยละ 40.0 ของยอดขาย
ลกูคา้ต่างประเทศทัง้หมดเท่านัน้ ดงันัน้ยอดขายของ EPPCO อาจมคีวามผนัผวนตามอตัราแลกเปลีย่น ซึ่งอาจ
สง่ผลกระทบในทางลบต่อผลการดาํเนินงานของ EPPCO และบรษิทัฯ ได ้ 

1.2.5 ความเส่ียงจากการไม่สามารถต่อสญัญาท่ีดินสาํหรบัท่อส่งน้ํา และท่อระบายน้ํา 

ณ ปัจจุบนั EPPCO มกีารสบูน้ําจากแมน้ํ่าเจา้พระยา และนํามาใชใ้นกระบวนการผลติเยื่อกระดาษฟอกขาว
จากชานออ้ย โดย EPPCO ไดฝั้งท่อสบูน้ําดงักล่าวผ่านทีด่นิของกรมชลประทาน และกรมธนารกัษ์ โดย EPPCO 
ไดด้าํเนินการทาํสญัญาการ 2 ฉบบักลา่วคอื 

(1) สญัญาเช่าที่ดนิเพื่อฝังท่อสูบน้ําจากกรมชลประทาน ซึ่งเป็นสญัญาระยะสัน้ระยะเวลา 5 ปี และจะ
หมดอายใุนวนัที ่1 ตุลาคม พ.ศ. 2561 และ 

(2) สญัญาการเช่าที่ดนิเพื่อฝังท่อส่งน้ํา ท่อระบายน้ํา และอาคารควบคุมน้ําจากกรมธนารกัษ์ ซึ่งเป็น
สญัญาระยะสัน้ระยะเวลา 5 ปี และจะหมดอายใุนวนัที ่18 ธนัวาคม พ.ศ. 2558  

หากสญัญาทัง้สองฉบบัหมดอายุและ EPPCO ไมส่ามารถต่อสญัญาดงักล่าวได ้EPPCO อาจตอ้งจดัหาน้ํา
จากแหล่งอื่นมาเพื่อดําเนินการผลติเยื่อกระดาษฟอกขาวจากชานอ้อย ในการจดัหาน้ําจากแหล่งอื่นนัน้ EPPCO 
อาจต้องใชเ้งนิลงทุนจํานวนมาก ซึ่งอาจส่งผลต่องบประมาณการลงทุนของบรษิทัฯได ้และส่งผลกระทบต่อรายได ้
และกาํไรสทุธขิอง EPPCO และบรษิทัฯได ้

1.2.6 ความเส่ียงเก่ียวกบัเร่ืองส่ิงแวดล้อม 

การประกอบธุรกจิผลติและจดัจําหน่ายเยื่อกระดาษฟอกขาวจากชานออ้ยของ EPPCO อยู่ภายใตก้ฎหมาย
และกฎระเบยีบเกีย่วกบัการป้องกนัและแกไ้ขผลกระทบเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้มทัง้ทีเ่ป็นของหน่วยงานของรฐัสว่นกลาง
และสว่นทอ้งถิน่ ซึง่กฎหมายและกฎระเบยีบดงักลา่วครอบคลุมถงึเรือ่งการควบคุมมลพษิทัง้ทางดนิ น้ํา อากาศ และ
สารพษิ การกําจดัและจดัการขยะและของเสยี สุขภาพและความปลอดภยัในการทํางาน และการจดัการวตัถุทีเ่ป็น



 บรษิทั เกษตรไทย อนิเตอรเ์นชัน่แนล ชกูาร ์คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) 
                                    

 

 
 สว่นที ่2 หน้าที ่9 

อนัตราย ซึ่งขอ้กําหนดดงักล่าวมคีวามซบัซ้อน มกีารเปลี่ยนแปลงอย่างต่อเน่ือง และการบงัคบัใช้กฎหมายและ
ระเบยีบดงักลา่วบางกรณีขึน้อยูก่บัการตคีวามของหน่วยงานของรฐัทีเ่กีย่วขอ้ง 

ที่ผ่านมา EPPCO ได้รบัใบอนุญาตประกอบกจิการโรงงานอย่างถูกต้องตามกฎหมายและขอ้กําหนดที่
เกีย่วขอ้ง อยา่งไรกด็ ีEPPCO ยงัมหีน้าทีท่ีจ่ะตอ้งตดิตัง้เตาเผาปนูขาวเพื่อทาํหน้าทีก่ําจดักากปนูและเป็นการเผา
หนิปนูขาวในกระบวนการผลติปนูขาวกลบัคนื (lime recovery) เพือ่เป็นการปฏบิตัใิหค้รบถว้นตามเงือ่นไขทีก่ําหนด
ในการอนุญาตดงักล่าว การดําเนินการดงักล่าวอาจส่งผลให้ EPPCO ต้องมคี่าใช้จ่ายในการลงทุน รวมถงึการ
ดาํเนินการดงักลา่วอาจใชร้ะยะเวลานาน ซึง่อาจสง่ผลกระทบต่อกจิกรรมการผลติของโรงงาน หรอืฐานะทางการเงนิ
ของ EPPCO อยา่งมนียัสาํคญั 

 นอกเหนือจากประเดน็ดงักล่าวขา้งต้น บรษิทัฯ ไม่สามารถรบัประกนัไดว้่าบรษิทัฯ จะไม่ถูกรอ้งเรยีนหรอื
ไดร้บัโทษทางกฎหมายในเรื่องเกี่ยวกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มในอนาคต รวมถงึบรษิทัฯ อาจมคี่าใชจ้่ายเพิม่เตมิ
ในการดูแลผลกระทบต่อสิง่แวดล้อมใหถู้กต้องตามกฎหมาย ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงาน และฐานะ
ทางการเงนิของบรษิทัฯ จากการถกูรอ้งเรยีน หรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายในเรือ่งทีเ่กีย่วกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 

1.3 ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากธรุกิจผลิตและจดัจาํหน่ายเอทานอล 

บรษิทัฯ ดําเนินธุรกจิผลติและจดัจาํหน่ายเอทานอล ผ่านบรษิทั เอกรฐัพฒันา จาํกดั (“EPC”) ซึง่เป็นบรษิทั
ยอ่ยของบรษิทัฯ   

1.3.1 ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของนโยบายภาครฐั 

เน่ืองจากนโยบายส่งเสรมิการใชพ้ลงังานทดแทนของรฐับาลเขา้มามบีทบาทในการดําเนินธุรกจิเอทานอล
เป็นอย่างมาก ธุรกจิเอทานอลของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีย่งจากความไม่แน่นอนของนโยบายภาครฐัทีอ่าจขาดความ
ต่อเน่ือง และอาจมกีารเปลี่ยนแปลงอนัเน่ืองมาจากการเปลี่ยนรฐับาล ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อผลการ
ดาํเนินงานของ EPC ได ้ 

แม้ว่าคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติได้มอบหมายให้กระทรวงพลงังานจดัทําแผนการพฒันา
พลงังานทดแทน และพลงังานทางเลอืกเพื่อลดการพึง่พาการนําเขา้น้ํามนัเชือ้เพลงิ โดยมเีป้าหมายใหม้กีารใชแ้ละ
ผลติเอทานอลเพิม่ขึน้อยา่งต่อเน่ือง เชน่ การยกเลกิการจดัจาํหน่ายน้ํามนัเบนซนิ 91 และการยกเลกิการจดัจาํหน่าย
น้ํามนัเบนซิน 95 อย่างไรก็ด ีณ ปัจจุบนั นโยบายการยกเลกิการจดัจําหน่ายน้ํามนัเบนซิน 91 ซึ่งเดมิมกีําหนด
บงัคบัใชใ้นวนัที ่1 ตุลาคม พ.ศ. 2555 ไดเ้ลื่อนการบงัคบัใชอ้อกไปเป็นวนัที ่1 มกราคม พ.ศ. 2556 โดยรฐับาลให้
จดัจําหน่ายน้ํามนัในสต๊อกใหห้มดในวนัที่ 31 มนีาคม พ.ศ. 2556 ส่วนนโยบายการยกเลกิการจดัจําหน่ายน้ํามนั
เบนซนิ 95 ยงัไมก่ารกาํหนดวนับงัคบัใชท้ีช่ดัเจน  

ความไม่แน่นอนของนโยบายภาครฐัสง่ผลให ้EPC ไม่สามารถกําหนดแนวทางการผลติเอทานอลทีช่ดัเจน
เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของตลาด และรองรบันโยบายของรฐับาลไดใ้นอนาคต การเลื่อนบงัคบัใชน้โยบาย
ยกเลิกการจดัจําหน่ายน้ํามนัเบนซิน 91 ยงัส่งผลให้ปริมาณความต้องการใช้แก็สโซฮอล ซึ่งใช้เอทานอลเป็น
สว่นผสมหลกั มปีรมิาณไมส่งูตามทีต่ ัง้เป้าหมายไว ้

1.3.2 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงราคาอ้างอิงเอทานอลในประเทศ 

ถงึแมว้่ารฐับาลไม่มนีโยบายควบคุมราคาขายของเอทานอล สาํนักงานนโยบายและแผนพลงังานไดก้ําหนด
หลกัเกณฑเ์พื่อคํานวนตน้ทุนราคาเอทานอลเพื่อใชเ้ป็นเกณฑม์าตรฐานในการคาํนวณราคาขายเอทานอล (โปรดดู
รายละเอยีดในสว่นที ่2 หวัขอ้ 3.3.7 การกํากบัดแูลของภาครฐัในอุตสาหกรรมเอทานอล) โดยตน้ทุนดงักล่าว มกีาร
อา้งองิถงึตน้ทุนเอทานอลจากกากน้ําตาล และเอทานอลจากมนัสาํปะหลงั เน่ืองจากสญัญาการขายในบางสว่นของ 
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EPC มกีารอา้งองิกบัราคาดงักล่าว ดงันัน้ หากราคาของตน้ทุนการผลติ กล่าวคอื กากน้ําตาล และมนัสาํปะหลงั มี
การเปลีย่นแปลงลดลง ราคาขายเอทานอล EPC จะปรบัตวัลดลงเช่นกนั ซึง่จะสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการ
ทาํกาํไรของบรษิทัฯ ได ้ 

1.3.3 ความเส่ียงด้านวตัถดิุบ 

EPC ใชว้ตัถุดบิหลกัคอืกากน้ําตาล ซึ่งเป็นผลติภณัฑพ์ลอยไดโ้ดยตรงจากกระบวนการผลติน้ําตาลทราย
ของบรษิทัฯ ในการผลติเอทานอล ดงันัน้หากโรงงานน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ ขาดแคลนวตัถุดบิอ้อยในการผลติ
น้ําตาลทราย โรงงานน้ําตาลทรายของบรษิทัฯ กจ็ะไม่สามารถสง่กากน้ําตาลซึ่งเป็นผลติภณัฑพ์ลอยไดใ้หแ้ก่ EPC 
ไดใ้นปรมิาณทีเ่พยีงพอต่อความตอ้งการ อกีทัง้อาจตอ้งดําเนินการซื้อวตัถุดบิ เช่น กากน้ําตาล มนัสาํปะหลงั หรอื
ขา้วโพดจากภายนอก เสยีคา่ตน้ทุนการขนสง่วตัถุดบิ และคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ  

นอกจากน้ี EPC ยงัใชถ่้านหนิในการผลติพลงังานเพื่อใชใ้นกระบวนการผลติเอทานอล  ดงันัน้หาก EPC ไม่
สามารถจดัหาถ่านหินได้ในปริมาณที่เพียงพอต่อความต้องการ หรือในราคาที่เหมาะสม อาจส่งผลกระทบต่อ
กระบวนการผลติ ทาํให ้EPC อาจมยีอดขายทีน้่อยลง และมตีน้ทุนในการผลติคงทีต่่อหน่วยทีส่งูขึน้ ทาํให ้EPC มี
กาํไรต่อหน่วย และมผีลกาํไรสทุธทิีล่ดลงตามลาํดบั  

1.3.4 ความเส่ียงจากกําลงัการผลิตเอทานอลของโรงงานในประเทศไทยมีมากกว่าความต้องการใช้
ภายในประเทศ 

ปัจจุบนัโรงงานเอทานอลในประเทศไทยมกีําลงัการผลติรวมทัง้สิน้ 3,890,000 ลติรต่อวนั (ขอ้มูลจากกรม
พฒันาพลงังานทดแทนและอนุรกัษ์พลงังาน กระทรวงพลงังาน) ในขณะที่ความต้องการใช้เอทานอลในประเทศ
สาํหรบัปี พ.ศ. 2556 อา้งองิจากขอ้มลูของธนาคารแหง่ประเทศไทย อยูท่ีป่ระมาณ 2.8 ลา้นลติรต่อวนั ปรบัตวัสงูขึน้
จากปี พ.ศ. 2555 ประมาณรอ้ยละ 115.4  ซึง่เป็นผลมาจากการยกเลกิการจาํหน่ายน้ํามนัเบนซนิ 91 ตัง้แต่วนัที ่1 
มกราคม พ.ศ. 2556 สง่ผลใหค้วามตอ้งการใชเ้อทานอลเพื่อผลติแก๊สโซฮอลป์รบัเพิม่ขึน้ และยงัสง่ผลใหร้าคาเอทา
นอลในประเทศปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง อย่างไรกด็ ีถงึแมว้่าความต้องการใชเ้อทานอลในประเทศจะปรบัตวั
สงูขึน้ กําลงัการผลติเอทานอลในประเทศไทยยงัมมีากกวา่ความตอ้งการใชภ้ายในประเทศ ดงันัน้ หากปรมิาณการ
ผลติภายในประเทศเพิม่สงูขึน้เรว็กวา่ปรมิาณการบรโิภคเอทานอลในประเทศอาจสง่ผลใหร้าคาเอทานอลในประเทศ
ลดลงซึ่งจะสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการทํากําไรของบรษิทัฯ ทัง้จากราคาและปรมิาณการจดัจําหน่ายเอทา
นอลภายในประเทศ  

1.3.5 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลกูค้ารายใหญ่ 

ปัจจุบนั สดัส่วนการขายเอทานอลของ EPC ในประเทศส่วนใหญ่เป็นการขายใหแ้ก่บรษิทัผูผ้ลติและจดั
จาํหน่ายน้ํามนัรายใหญ่ เช่น บรษิทั ปตท. จํากดั (มหาชน) บรษิทั ไทยออยล ์จํากดั (มหาชน) และบรษิทั บางจาก
ปิโตรเลยีม จํากดั (มหาชน) ดงันัน้หากลูกคา้รายใหญ่ดงักล่าวดําเนินการต่อรองเงื่อนไขทางการคา้หรอืยกเลกิการ
ซือ้ขายกบั EPC รายไดแ้ละผลประกอบการของ EPC จะไดร้บัผลกระทบอยา่งมนียัสาํคญั 

1.3.6 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

เน่ืองจาก ณ ปัจจุบนั EPC สง่ออกเอทานอลประมาณรอ้ยละ 7.3 ของยอดขายทัง้หมด โดยการสง่ออกสว่น
ใหญ่จะใชเ้งนิเหรยีญสหรฐัอเมรกิาเป็นสกุลเงนิหลกัในการขาย แมว้่าบรษิทัฯ จะมกีารใชต้ราสารอนุพนัธด์า้นอตัรา
แลกเปลี่ยนในการบรหิารความเสีย่งด้านอตัราแลกเปลี่ยน บรษิทัฯ มอิาจรบัรองได้ว่าตราสารอนุพนัธ์ดงักล่าวจะ
สามารถป้องกนัความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลี่ยนไดท้ัง้หมด เน่ืองจาก EPC มกีารทําสญัญาตราสารอนุพนัธ์ดา้น
อตัราแลกเปลีย่นเป็นอตัราสว่นประมาณรอ้ยละ 40.0 ของยอดขายลูกคา้ต่างประเทศทัง้หมดเท่านัน้ ดงันัน้ยอดขาย
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ของ EPC อาจมคีวามผนัผวนตามอตัราแลกเปลีย่น ซึง่อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อผลการดาํเนินงานของ EPC  
และบรษิทัฯ ได ้

1.3.7 ความเส่ียงเร่ืองผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม 

การประกอบธุรกจิผลติและจดัจาํหน่ายเอทานอลของบรษิทัฯ อยูภ่ายใตก้ฎหมายและกฎระเบยีบเกีย่วกบัการ
ป้องกันและแก้ไขผลกระทบเกี่ยวกับสิ่งแวดล้อมทัง้ที่เป็นของหน่วยงานของรฐัส่วนกลางและส่วนท้องถิ่น ซึ่ง
กฎหมายและกฎระเบยีบดงักล่าวครอบคลุมถงึเรื่องการควบคุมมลพษิทัง้ทางดนิ น้ํา อากาศ และสารพษิ การกําจดั
และจดัการขยะและของเสยี สุขภาพและความปลอดภัยในการทํางาน และการจดัการวตัถุที่เป็นอันตราย ซึ่ง
ขอ้กาํหนดดงักลา่วมคีวามซบัซอ้น เปลีย่นแปลงบ่อย และการบงัคบัใชก้ฎหมายและระเบยีบดงักล่าวบางกรณีขึน้อยู่
กบัการตคีวามของหน่วยงานของรฐัทีเ่กีย่วขอ้ง 

บรษิัทฯ ให้ความสําคญัต่อการบรหิารจดัการภายในเพื่อให้สามารถปฏิบตัิให้ครบถ้วนตามกฎหมายและ
กฎระเบยีบทีเ่กีย่วกบัสิง่แวดลอ้มกําหนด และควบคุมใหก้ระบวนการผลติอยูภ่ายใตม้าตรฐานคุณภาพสิง่แวดลอ้มที่
กําหนดโดยหน่วยงานของรฐัที่เกี่ยวข้องมาโดยตลอด อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากความซบัซ้อนของกฎหมายและ
กฎระเบยีบดงักล่าว บรษิทัฯ ไม่อาจรบัรองไดว้่าบรษิทัฯ จะสามารถปฏบิตัติามกฎหมายและกฎระเบยีบดงักล่าวได้
ครบถว้นทุกชว่งเวลา และบรษิทัฯ ไมส่ามารถรบัประกนัวา่บรษิทัฯ จะไมถู่กรอ้งเรยีนหรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายใน
เรื่องเกี่ยวกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มในอนาคต รวมถงึบรษิทัฯ อาจมคี่าใชจ้่ายเพิม่เตมิในการดูแลผลกระทบต่อ
สิง่แวดล้อมให้ถูกต้องตามกฎหมาย ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 
จากการถกูรอ้งเรยีน หรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายในเรือ่งทีเ่กีย่วกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 

บรษิทัฯ ดาํเนินธุรกจิผลติและจาํหน่ายไฟฟ้าโดยดาํเนินการภายใตห้น่วยผลติไฟฟ้าของโรงงานน้ําตาลทราย
ทัง้ 3 โรงงาน EPPCO และภายใต ้บรษิทั เกษตรไทยไบโอเพาเวอร ์จาํกดั (“KTBP”) 

1.4.1 ความเส่ียงจากราคาจาํหน่ายไฟฟ้าตามอตัราค่าไฟฟ้าอาจไม่สะท้อนถึงต้นทุนท่ีแท้จริงของกลุ่ม
บริษทัฯ 

กลุ่มบรษิทัฯ ไดท้าํสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (PPA) กบั การไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (“กฟผ.”) และการ
ไฟฟ้าส่วนภูมภิาค โดยที่อตัราค่าไฟฟ้าผนัแปร (เอฟท)ี ได้กําหนดขึ้นเพื่อสะท้อนถึงการเปลี่ยนแปลงของราคา
เชือ้เพลงิ อตัราเงนิเฟ้อ อตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา และปัจจยัอื่นๆ อย่างไรกด็ ีตน้ทุนเชือ้เพลงิในสตูรการปรบัอตัรา
ค่าไฟฟ้าผนัแปร (เอฟท)ี นัน้ อาจไมส่อดคลอ้งกบัตน้ทุนการดําเนินงานของกลุ่มบรษิทัฯ เน่ืองจากกลุ่มบรษิทัฯ ใช้
ชานอ้อยเป็นเชื้อเพลงิในการผลติกระแสไฟฟ้าซึ่งไม่สอดคลอ้งกบัราคาเชื้อเพลงิที่ใชใ้นการคํานวณอตัราค่าไฟฟ้า 
ซึ่งคํานวณอิงจากราคาก๊าซธรรมชาติ รวมทัง้อตัราค่าไฟฟ้าผนัแปร (เอฟที) ก็อาจไม่มกีารถูกปรบัตามกลไกที่
กําหนดไวเ้สมอไป เช่น ในกรณีที่ต้นทุนเชื้อเพลงิสงูขึน้ กฟผ. อาจพจิารณาไม่ปรบัอตัราค่าไฟฟ้าผนัแปร (เอฟท)ี 
หรอือาจมกีารปรบัเพยีงบางส่วน ปัจจยัดงักล่าวอาจจะส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มสีดัส่วนอตัรากําไรที่ลดลง ซึ่งอาจมี
ผลกระทบต่อผลการดาํเนินงานและสถานะทางการเงนิของกลุม่บรษิทัฯ 

1.4.2 ความเส่ียงจากการปฏิบติังานของโรงงานไฟฟ้า 

การผลิตไฟฟ้าให้เป็นไปตามสญัญาซื้อขายกบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทยหรือการไฟฟ้าส่วน
ภมูภิาคอาจมคีวามเสีย่งอนัเน่ืองมาจากปัจจยัดงัต่อไปน้ี 

(1) ความเสีย่งเกีย่วกบัประสทิธภิาพของโรงงานไฟฟ้า 

1.4 ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากธรุกิจผลิตและจาํหน่ายไฟฟ้า 
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ประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้านัน้ขึ้นอยู่กับประสิทธิภาพการทํางานของบุคลากรและ
อุปกรณ์โรงไฟฟ้า ทัง้น้ีการผลติไฟฟ้ามปัีจจยัหลายประการทีเ่ป็นตวัวดัประสทิธภิาพของโรงงานไฟฟ้า เช่น 
ค่าความพรอ้มจ่าย (Equivalent Availability Factor: EAF) ค่าอตัราการใชค้วามรอ้น (Heat Rate) ซึง่ถูก
กําหนดไวใ้นสญัญาซื้อขาย อย่างไรกด็ ีหากกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สามารถรกัษาประสทิธภิาพการผลติใหเ้ป็นไป
ตามที่กําหนด อาจทําให้บรษิัทฯ ไม่สามารถผลติไฟฟ้าในปรมิาณที่ต้องการได้ และอาจส่งผลกระทบต่อ
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าของกลุม่บรษิทัฯ 

(2) ความเสีย่งจากการขาดแคลนวตัถุดบิในการผลติไฟฟ้า 

โรงงานไฟฟ้าของกลุ่มบรษิทัฯ ใช้วตัถุดบิหลกัคอืชานอ้อยซึ่งเป็นผลติภณัฑ์พลอยได้โดยตรงจาก
กระบวนการผลติน้ําตาลทรายของกลุ่มบรษิทัฯ ในการผลติไฟฟ้า ดงันัน้หากโรงงานน้ําตาลทรายของกลุ่ม
บริษัทฯ ขาดแคลนวตัถุดิบอ้อยในการผลิตน้ําตาลทราย โรงงานน้ําตาลทรายของกลุ่มบริษัทฯ ก็จะไม่
สามารถส่งชานอ้อยซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์พลอยได้ให้แก่หน่วยผลิตไฟฟ้าของกลุ่มบริษัทฯ ได้ในปริมาณที่
เพยีงพอต่อความตอ้งการ อกีทัง้อาจตอ้งดําเนินการซื้อวตัถุดบิชานออ้ย หรอืวตัถุดบิทดแทน อาท ิถ่านหนิ
จากภายนอก และต้องแบกรบัภาระค่าขนส่งวตัถุดิบ และค่าใช้จ่ายอื่นๆ ส่งผลให้โรงงานไฟฟ้าของกลุ่ม
บรษิทัฯ อาจมยีอดขายที่น้อยลง มตี้นทุนในการผลติคงที่ต่อหน่วยที่สูงขึ้น และมผีลกําไรสุทธทิี่ลดลง
ตามลาํดบั 

1.4.3 ความเส่ียงเร่ืองการปฏิบติัตามกฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกบัส่ิงแวดล้อม 

การประกอบธุรกจิผลติและจําหน่ายไฟฟ้าของกลุ่มบรษิทัฯ อยู่ภายใตก้ฎหมายและกฎระเบยีบเกี่ยวกบัการ
ป้องกันและแก้ไขผลกระทบเกี่ยวกับสิ่งแวดล้อมทัง้ที่เป็นของหน่วยงานของรฐัส่วนกลางและส่วนท้องถิ่น ซึ่ง
กฎหมายและกฎระเบยีบดงักล่าวครอบคลุมถงึเรื่องการควบคุมมลพษิทัง้ทางดนิ น้ํา อากาศ และสารพษิ การกําจดั
และจดัการขยะและของเสยี สุขภาพและความปลอดภัยในการทํางาน และการจดัการวตัถุที่เป็นอันตราย ซึ่ง
ขอ้กาํหนดดงักลา่วมคีวามซบัซอ้น เปลีย่นแปลงบ่อย และการบงัคบัใชก้ฎหมายและระเบยีบดงักล่าวบางกรณีขึน้อยู่
กบัการตคีวามของหน่วยงานของรฐัทีเ่กีย่วขอ้ง 

เมือ่ปี พ.ศ. 2553 คณะกรรมการกาํกบักจิการพลงังานไดม้มีตเิหน็ควรใหก้จิการโรงไฟฟ้า ซึง่ประกอบกจิการ
โดย TIS (“โรงไฟฟ้า TIS”) จดัส่งรายงานการวเิคราะหผ์ลกระทบสิง่แวดลอ้มและแผนและมาตรการปรบัปรุงค่า
ปรมิาณสารเจอืปนในอากาศ (“รายงาน EIA”) ภายในระยะเวลาทีค่ณะกรรมการกาํกบักจิการพลงังานกาํหนด โดยใน
ระหว่างดําเนินการดงักล่าวโรงไฟฟ้าดงักล่าวยงัประกอบกจิการได้ต่อไป ปัจจุบนั TIS ได้ดําเนินการจดัทําการ
วเิคราะหผ์ลกระทบสิง่แวดลอ้มและจดัส่งรายงานต่อสาํนักงานคณะกรรมการกํากบักจิการพลงังานเป็นทีเ่รยีบรอ้ย 
โดย ณ ปัจจุบนั คณะกรรมการกาํกบักจิการพลงังานอยูร่ะหวา่งการพจิารณารายงานดงักลา่ว 

ในปีเดียวกนั กิจการโรงไฟฟ้าของบรษิทัฯ ซึ่งเช่ามาจาก บรษิัท รวมผลอุตสาหกรรมนครสวรรค์ จํากดั 
(“RPE”) คณะกรรมการกํากบักจิการพลงังานได้มมีตเิหน็ควรให้ RPE จดัทําและเสนอแผนการดําเนินงานและ
มาตรการปรบัปรุงปรมิาณของสารเจอืปนในอากาศใหส้ามารถควบคุมฝุ่ นละอองไวไ้มเ่กนิค่าทีก่ําหนด โดยใหจ้ดัทํา
แผนดงักล่าวภายในระยะเวลา 5 ปีนับแต่วนัที่ได้รบัใบอนุญาตผลิตไฟฟ้า โดยในระหว่างดําเนินการดงักล่าว
โรงไฟฟ้าดงักล่าวยงัประกอบกจิการไดต้่อไป ทัง้น้ี RPE ได้รบัการอนุมตัผิ่อนผนัขยายระยะเวลาในการจดัทํา
แผนการดําเนินงานและมาตรการปรบัปรุงปรมิาณของสารเจอืปนในอากาศ โดย RPE จะตอ้งจดัทําแผนดงักล่าว
ใหก้บัคณะกรรมการกาํกบักจิการพลงังานภายในวนัที ่19 กนัยายน พ.ศ. 2558 ทัง้น้ี เน่ืองจากในปัจจุบนับรษิทัฯ ได้
เช่าโรงไฟฟ้าดงักล่าวจาก RPE ซึ่งเป็นการปฏบิตัติามแผนฟ้ืนฟูกจิการของ RPE คณะกรรมการกํากบักจิการ
พลงังานได้มมีติเห็นชอบให้ RPE โอนสทิธติามใบประกอบกจิการพลงังานให้แก่บรษิทัฯ โดยให้คงสทิธติาม



 บรษิทั เกษตรไทย อนิเตอรเ์นชัน่แนล ชกูาร ์คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) 
                                    

 

 
 สว่นที ่2 หน้าที ่13 

ใบอนุญาตเดมิ รวมทัง้ภาระผูกพนัอื่นๆ ที่เกี่ยวขอ้ง บรษิัทฯ จึงมหีน้าที่ต้องจดัทําแผนดงักล่าวเพื่อจดัส่งให้กบั
คณะกรรมการกาํกบักจิการพลงังานภายในกาํหนดระยะเวลาต่อไป 

หาก บรษิทัฯ ไม่สามารถสง่รายงานการวเิคราะหผ์ลกระทบสิง่แวดลอ้ม หรอืจดัทําแผนตามทีค่ณะกรรมการ
กํากบักจิการพลงังานมมีตซิึ่งออกภายใตร้ะเบยีบที่คณะกรรมการกํากบักจิการพลงังานกําหนด อาจพจิารณาไดว้่า 
บรษิทัฯ มไิดป้ฏบิตัติามระเบยีบซึ่งอาจสง่ผลใหค้ณะกรรมการกํากบักจิการพลงังานอาจมคีําสัง่พกัใชห้รอืเพกิถอน
ใบอนุญาตในการประกอบกิจการโรงไฟฟ้าได้ ซึ่งผลจากการถูกพกัใช้หรอืเพกิถอนใบอนุญาตทําให้ บรษิทัฯ ไม่
สามารถประกอบกจิการโรงไฟฟ้าและจะสง่ผลกระทบในทางลบต่อผลการดําเนินงานและฐานะการเงนิของบรษิทัฯ 
อยา่งมนียัสาํคญั  

นอกจากน้ี หากคณะกรรมการกํากบักจิการพลงังานไม่อนุมตัริายงานผลกระทบสิง่แวดลอ้มของ TIS อาจ
ส่งผลให้คณะกรรมการกํากับกิจการพลงังานอาจมีคําสัง่พกัใช้หรือเพิกถอนใบอนุญาตในการประกอบกิจการ
โรงไฟฟ้า ทาํให ้TIS ไมส่ามารถประกอบกจิการโรงไฟฟ้า และจะสง่ผลกระทบในทางลบต่อผลการดาํเนินงาน และ
ฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ ได ้

นอกเหนือจากประเดน็ดงักล่าวขา้งตน้ บรษิทัฯ ไมส่ามารถรบัประกนัวา่บรษิทัฯ จะไม่ถูกรอ้งเรยีนหรอืไดร้บั
โทษทางกฎหมายในเรื่องเกีย่วกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มในอนาคต รวมถงึบรษิทัฯ อาจมคี่าใชจ้่ายเพิม่เตมิในการ
ดูแลผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มใหถู้กต้องตามกฎหมาย ซึ่งอาจสง่ผลกระทบต่อผลการดําเนินงาน และฐานะทางการ
เงนิของบรษิทัฯ จากการถกูรอ้งเรยีน หรอืไดร้บัโทษทางกฎหมายในเรือ่งทีเ่กีย่วกบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 

1.5 ความเส่ียงอ่ืนๆ 

1.5.1 ความเส่ียงในด้านการถกูควบคมุเสียงของท่ีประชมุผูถื้อหุ้นจากผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 

บรษิทั หทยัจรญูเอกโฮลดิง้ จํากดั ซึง่ถอืหุน้โดย นางหทยั ศริวิริยิะกุล ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 จะถอืหุน้ใน
บรษิทัฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 35.0 ของจาํนวนทุนเรยีกชาํระแลว้ทัง้หมดภายหลงัการเสนอขายหุน้สามญัในครัง้น้ี โดย
สดัส่วนดงักล่าวเป็นสดัส่วนภายหลงัการปรบัโครงสร้างภายหลงัการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ โดย 
รายละเอยีดของการปรบัโครงสรา้งภายหลงัการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดถู้กเปิดเผยไวใ้นส่วนที่ 2 
หวัขอ้ 8.2.2 การปรบัโครงสรา้งก่อน และหลงัการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์)   

นอกจากน้ี กลุ่มครอบครวัศริวิริยิะกุล ยงัดํารงตําแหน่งเป็นผู้บรหิารและกรรมการผู้มอีํานาจลงนามของ 
บรษิทัฯ ดว้ย จงึทาํใหผู้ถ้อืหุน้ใหญ่ดงักลา่วมอีาํนาจในการควบคุมการบรหิารจดัการบรษิทัฯ รวมถงึสามารถควบคุม
เสยีงของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ไดเ้กอืบทัง้หมดไม่ว่าจะเป็นเรื่องการแต่งตัง้กรรมการ หรอืการขอมตใินเรื่องอื่นทีต่อ้งใช้
เสยีงสว่นใหญ่ของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ ยกเวน้เรือ่งทีก่ฎหมายหรอืขอ้บงัคบัของบรษิทัฯ กําหนดใหต้อ้งไดร้บัเสยีง 3 ใน 
4 ของที่ประชุมผูถ้อืหุ้นดงันัน้ จงึเป็นการยากที่ผู้ถอืหุน้รายอื่นจะสามารถรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อตรวจสอบและ
ถ่วงดุลเรือ่งทีก่ลุม่ผูถ้อืหุน้รายใหญ่เสนอได ้

1.5.2 ความเส่ียงจากการนําหุ้นสามญัของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนเป็นหลกัทรพัย์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคจ์ะเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนทัว่ไปในครัง้น้ี ก่อนทีจ่ะรบัทราบผลการพจิารณา
ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ เกี่ยวกบัการนําหุน้สามญัของบรษิทัฯ เขา้เป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
ทัง้น้ี บรษิทัฯ ไดย้ื่นคําขออนุญาตนําหุน้สามญัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ แลว้เมื่อวนัที ่13 กุมภาพนัธ ์
2556 ซึ่งบรษิทัหลกัทรพัย์กสกิรไทย จํากดั (มหาชน) ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงนิของบรษิทัฯ ได้พจิารณา
คุณสมบตัิของบรษิทัฯ ในเบื้องต้นแล้วพบว่า บรษิทัฯ มคีุณสมบตัิครบถ้วนที่จะสามารถเขา้จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย์ฯ ได้ตามขอ้บงัคบัของตลาดหลกัทรพัย์ฯ เรื่อง การรบัหุ้นสามญัหรอืหุ้นบุรมิสทิธิเ์ป็นหลกัทรพัย์จด
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ทะเบยีน  ลงวนัที ่22 มกราคม พ.ศ. 2544 (และทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) อยา่งไรกด็ ีบรษิทัฯ ยงัคงมคีวามไมแ่น่นอน
ที่จะได้รบัอนุญาตจากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ให้เป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีน ดงันัน้ ผู้ลงทุนอาจมคีวามเสี่ยงเกี่ยวกบั
สภาพคล่องในการซื้อขายหุน้สามญัของบรษิทัฯ  ในตลาดรอง และอาจไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการขายหุน้สามญั
ไดต้ามราคาทีค่าดการณ์ไวห้ากหุน้สามญัของบรษิทัฯ ไมส่ามารถเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได ้

1.5.3 ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาหุ้นสามญัของบริษัทฯ หลงัเข้าทําการซ้ือขายในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ 

บริษัทฯ อยู่ระหว่างการขออนุมตัิจากตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยสําหรบัการนําหุ้นของบริษัทจด
ทะเบยีนและทาํการซื้อขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ อย่างไรกต็าม การทีหุ่น้ของบรษิทัจดทะเบยีนและซือ้ขายในตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยมไิดเ้ป็นการรบัรองวา่ตลาดการซือ้ขายหุน้ของบรษิทัฯ จะดขีึน้ หรอืสภาพคล่องของการ
ซื้อขายหุ้นของบรษิทัฯ จะดขีึ้นแม้ว่าตลาดการซื้อขายหุ้นจะดขีึ้นก็ตาม นอกจากน้ี ราคาซื้อขายหลกัทรพัย์ของ
บรษิทัฯ มแีนวโน้มผนัผวน เน่ืองจากปัจจยัหลายประการ เชน่ 

(1) นักวเิคราะห์เปลี่ยนแปลงประมาณการผลการดําเนินงานของบรษิทัฯ และคําแนะนําใหซ้ื้อหรอืขาย
หุน้สามญัของบรษิทัฯ 

(2) ภาวะเศรษฐกจิ ตลาดทุน และการเมอืงทัง้ในและต่างประเทศ 
(3) ความผนัผวนของผลการดาํเนินงานรายไตรมาสของบรษิทัฯ ตามจรงิหรอืตามทีค่าดการณ์ 
(4) ขอ้พพิาททางกฎหมายและการสอบสวนของหน่วยงานของรฐั 
(5) ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ 
(6) การขายหรอืจะขายหุน้เป็นจาํนวนมากของผูถ้อืหุน้ปัจจุบนั 
(7) การเขา้รบัตาํแหน่งหรอืการลาออกของบุคลากรทีส่าํคญั 
(8) การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบและกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 
(9) ความเสีย่งอื่นๆ ทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ 

นอกจากน้ี ตัง้แต่อดตีจนถงึปัจจุบนั ตลาดหลกัทรพัยฯ์ และตลาดหลกัทรพัยอ์ื่นในต่างประเทศต่างมคีวามผนั
ผวนทัง้ในดา้นราคา และปรมิาณการซือ้ขาย ซึง่อาจสง่ผลกระทบต่อราคาตลาดและปรมิาณการซือ้ขายหุน้สามญัของ
บรษิทัฯ หลงัหุน้สามญัของบรษิทัฯ เขา้ทาํการซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ แลว้   

 ทัง้น้ี ปัจจยัขา้งตน้ และปัจจยัอื่นๆ อาจสง่ผลใหร้าคาตลาดและความตอ้งการซือ้หุน้ของบรษิทัฯ มคีวามผนั
ผวนสูง ซึ่งอาจจํากดัหรอืขดัขวางมใิห้ผู้ลงทุนสามารถขายหุ้นของบรษิทัฯ ได้ในราคาที่เหมาะสม และอาจส่งผล
กระทบในทางลบต่อสภาพคล่องของหุ้นของบรษิทัฯ นอกจากน้ี ในอดีต เมื่อราคาตลาดของหุ้นมคีวามผนัผวน 
บางครัง้ผูถ้อืหุน้เคยรวมตวักนัฟ้องคดหีลกัทรพัย ์(Securities Class Action) เพื่อดาํเนินคดกีบับรษิทัทีอ่อกหุน้ ดงัน้ี 
หากมผีูถ้อืหุน้รายใดดําเนินการฟ้องรอ้งบรษิทัฯบรษิทัฯ อาจตอ้งเสยีค่าใชจ้่ายจํานวนมากในการต่อสูค้ด ีหรอืหาก
บรษิทัฯ แพค้ด ีบรษิทัฯ อาจตอ้งจา่ยคา่เสยีหายจาํนวนมาก   

1.5.4 ความเส่ียงจากการใช้เงินท่ีได้จากการระดมทนุ 

บรษิทัฯ มแีผนจะใชเ้งนิจากการระดมทุนในครัง้น้ี เพือ่ลงทุนขยายธุรกจิ และเป็นเงนิทุนหมนุเวยีน ตามทีร่ะบุ
ไว้ในส่วนที่ 2 ของเอกสารฉบบัน้ี ซึ่งบริษัทฯ ได้พิจารณาโครงการลงทุนดงักล่าวอย่างรอบคอบภายใต้สภาวะ
แวดล้อมปัจจุบนั โดยคํานึงถึงผลประโยชน์ต่อบรษิัทฯ และผู้ถือหุ้นของบรษิัทฯ เป็นสําคญั อย่างไรก็ตาม หาก
สถานการณ์ต่างๆ เปลีย่นแปลงอยา่งมนีัยสาํคญั บรษิทัฯ อาจมคีวามจําเป็นทีจ่ะตอ้งปรบัเปลีย่นแผนการลงทุน ซึ่ง
อาจไม่ไดร้บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ นอกจากน้ี การปรบัเปลี่ยนแผนการลงทุนอาจส่งผลใหก้ารใชเ้งนิที่ไดจ้ากการ
ระดมทุน หรอืผลตอบแทนไมเ่ป็นไปตามทีน่กัลงทุนคาดหวงั  
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1.5.5 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้ 

กลุ่มบรษิทัฯ มวีงเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิจํานวน 6,630.00 ลา้นบาท และมยีอดชําระคงค้างจํานวน 
3,171.59 ล้านบาท ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2556 โดยเป็นเงนิกู้ยมืที่มอีตัราดอกเบี้ยแบบลอยตวั (Floating 
Interest Rate) ดงันัน้ หากอตัราดอกเบีย้ในทอ้งตลาดสงูขึน้จะสง่ผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มภีาระดอกเบีย้จ่ายทีเ่พิม่สงูขึน้ 
ซึง่อาจสง่ผลใหก้าํไรของกลุม่บรษิทัฯ ลดลงได ้

1.5.6 ความเส่ียงจากนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

บรษิทัฯ มนีโยบายการจ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในแต่ละปีไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 50.0 ของกําไรสุทธขิองงบ
การเงนิเฉพาะกจิการของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อย หลงัหกัเงนิสาํรองต่างๆ ทุกประเภทตามทีก่ฎหมายกําหนดและ
ตามขอ้บงัคบัของบรษิทัฯ หากไม่มเีหตุจําเป็นอื่นใด  หรอืถูกจํากดัโดยขอ้กําหนดในสญัญาเงนิกู้ และหากการ
จ่ายเงนิปันผลนัน้ไมม่ผีลกระทบต่อการดาํเนินงานปกตขิองบรษิทัฯ อยา่งมนียัสาํคญั ตามทีค่ณะกรรมการพจิารณา
เหน็สมควร   

การจ่ายเงินปันผลดังกล่าว มีโอกาสเปลี่ยนแปลงได้ตามสถานการณ์ โอกาส และการตัดสินใจของ
คณะกรรมการ ซึ่งหากบรษิทัฯ มคีวามจําเป็นอื่นใด เช่น การขยายธุรกจิ การลงทุนโครงการในอนาคต หรอืเกิด
เหตุการณ์มไิดค้าดคดิทีส่่งผลเชงิลบต่อกระแสเงนิสดของบรษิทัฯ อาจส่งผลให ้บรษิทัฯ พจิารณาจ่ายเงนิปันผลตํ่า
กว่าอตัราที่กําหนดไว ้และอาจส่งผลกระทบต่อราคาหุ้นสามญัของบรษิทัฯ ภายหลงัการเขา้จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ 

1.5.7 ความเส่ียงจากข้อมูลทางการเงินรวมเสมือนอาจไม่สามารถแสดงผลการดาํเนินงาน และฐานะ
การเงินของกลุ่มบริษทัฯ 

ในปี พ.ศ. 2555 บรษิทัฯ ได้ปรบัโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพการดําเนินงานและเตรยีม
ความพรอ้มในการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ บรษิทัฯ จงึได้จดัทําขอ้มูลทางการเงนิรวมเสมอืนเพื่อใช้
ประกอบการพจิารณาจดักลุ่มโครงสรา้งธุรกจิ โดยแสดงผลกระทบอนัเป็นสาระสาํคญัต่อขอ้มลูทางการเงนิในอดตี
ของบรษิทัฯ เสมอืนบรษิทัฯ ไดเ้ขา้ลงทุนในบรษิทัย่อยแลว้ในอดตี อย่างไรกด็ ีขอ้มลูทางการเงนิรวมเสมอืนอาจไม่
สามารถสะท้อนผลการดําเนินงาน และฐานะการเงนิของกลุ่มบรษิัทฯ ที่แท้จรงิ เน่ืองจากจดัทําโดยตัง้อยู่บนข้อ
สมมตฐิานบางประการซึง่เป็นเหตุการณ์ทีไ่มไ่ดเ้กดิขึน้จรงิในอดตี 

1.5.8 ความเส่ียงด้านการดาํเนินการผลิตของโรงงานของกลุ่มบริษทัฯ 

ธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ ขึน้อยู่กบัความสามารถในการดําเนินการผลติไดอ้ย่างต่อเน่ืองของโรงงาน โดยกลุ่ม
บริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงจากการผลิตของโรงงานที่หยุดชะงัก เน่ืองจากการหยุดทํางานของเครื่องจักร
นอกเหนือจากทีก่ําหนดไวต้ามแผน ปัญหาการนดัหยุดงานของลกูจา้ง การหยุดชะงกัของการขนสง่ ความเสีย่งดา้น
สิง่แวดลอ้มอื่นๆ รวมถงึภยัธรรมชาต ิเช่น ฝนตก และน้ําท่วม เป็นต้น การหยุดชะงกัของโรงงานจะส่งผลต่อยอด
การผลติ ซึง่จะทาํใหร้ายไดข้องกลุม่บรษิทัฯ ลดลง และสง่ผลกระทบต่อผลการดาํเนินงานของกลุม่บรษิทัฯ 

1.5.9 ความเส่ียงด้านการขนส่ง 

การดําเนินธุรกจิของบรษิทัฯ ต้องพึ่งพาการขนส่งวตัถุดบิจากแหล่งวตัถุดบิไปยงัโรงงานของบรษิทัฯ โดย
รถบรรทุก และขนสง่สนิคา้สาํเรจ็รปูจากโรงงานของบรษิทัฯ ไปยงัลูกคา้โดยรถบรรทุกและเรอื ดงันัน้ หากมเีหตุให้
ไมส่ามารถใชง้านชอ่งทางการขนสง่ดงักลา่วไดต้ามปกต ิเน่ืองจากเหตุภยัพบิตัทิางธรรมชาต ิ สภาพภูมอิากาศ หรอื
จากเหตุการณ์อื่นๆ เช่น การประทว้ง และอุบตัเิหตุ เป็นตน้ การขนสง่วตัถุดบิและสนิคา้สาํเรจ็รปูของบรษิทัฯ อาจ
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ไดร้บัผลกระทบ และอาจสง่ผลต่อชื่อเสยีง ฐานะทางการเงนิ รวมทัง้ผลการดําเนินงานของบรษิทัฯ หากบรษิทัฯ ไม่
สามารถแกไ้ขปัญหาดงักลา่วไดท้นัทว่งท ี  

1.5.10 ความเส่ียงจากอบุติัเหต ุ 

ในกระบวนการผลติและดําเนินงานของโรงงานของกลุ่มบรษิทัฯ มคีวามเสีย่งที่อาจเกดิความผดิพลาดหรอื
อุบตัิเหตุที่ส่งผลให้เกิดเพลงิไหม้ และก่อความเสยีหายรุนแรงต่อหน่วยผลติไฟฟ้า การผลติหยุดชะงกั ส่งผลต่อ
รายได้และกําไรของกลุ่มบรษิทัฯ นอกจากน้ี อุบตัิเหตุอาจก่อความเสยีหายต่อชุมชนใกล้เคยีง ซึ่งอาจก่อให้เกิด
คา่ใชจ้า่ยในการชดเชยคา่เสยีหายทีเ่กดิขึน้ต่อธุรกจิและชุมชนโดยรอบ  

1.5.11 ความเส่ียงจากประกนัภยัของบริษทัฯ อาจไม่ครอบคลมุความสญูเสีย และ/หรือ ภาระผกูพนัทัง้หมด 

แมว้า่บรษิทัฯ จะมนีโยบายทาํประกนัภยัทีเ่กีย่วเน่ืองกบัการดาํเนินธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ เพื่อลดความเสีย่ง
อนัเน่ืองมาจากความสญูเสยี และ/หรอืความเสยีหายของสนิทรพัยห์ลกัของกลุ่มบรษิทัฯ อยา่งไรกด็ ีบรษิทัฯ ยงัคงมี
ความเสีย่งจากการที่กรมธรรมป์ระกนัภยัไม่ครอบคลุมความสญูเสยี และ/หรอืความเสยีหายสบืเน่ืองทัง้หมด อาท ิ
ความเสยีหายซึ่งเกิดขึ้นจากสงครามและภยัก่อการร้าย หรอืในกรณีที่มูลค่าความเสยีหายมากกว่าจํานวนเงนิ
ประกนัภยั และบรษิทัฯ อาจมคีวามเสีย่งจากการทีบ่รษิทัประกนัภยัไม่สามารถจ่ายค่าสนิไหมทดแทนตามทีร่ะบุไว้
ในกรมธรรมไ์ด ้นอกจากน้ี บรษิทัฯ อาจมคีวามเสีย่งทีไ่ม่สามารถต่อกรมธรรมไ์ดใ้นราคาทีเ่หมาะสมหากราคาของ
กรมธรรมป์รบัตวัสงูขึน้ ซึง่ทัง้หมดอาจสง่ผลกระทบต่อผลการดาํเนินงานและฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ  

1.5.12 ความเส่ียงจากการพ่ึงพาบคุลากร โดยเฉพาะเจ้าหน้าท่ีบริหารและผูบ้ริหารหลกัของบริษทัฯ  
ความต่อเน่ืองของเจา้หน้าที่บรหิารและบุคลากรหลกัในคณะผู้บรหิาร เป็นปัจจยัหน่ึงในความสาํเรจ็ในทาง

ธุรกจิของบรษิทัฯ หากบรษิทัฯ มกีารสญูเสยีเจา้หน้าทีบ่รหิาร และ/หรอืบุคลากรหลกัในคณะผูบ้รหิารบุคคลใดบุคคล
หน่ึง และไมส่ามารถสรรหาผูด้ํารงตําแหน่งทีเ่หมาะสมและมคีุณสมบตัเิทยีบเคยีงมาแทนทีก่นัได ้อาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบอยา่งมนียัสาํคญัต่อฐานะการเงนิ ผลการดาํเนินการ และโอกาสทางธุรกจิของบรษิทัฯ 

นอกจากน้ี บรษิทัฯ ตอ้งอาศยัวศิวกร ซึง่เป็นบุคลากรสาํคญัในการผลติ บาํรุงรกัษา และซ่อมแซมเครื่องจกัร
ของกลุ่มบรษิทัฯ ซึ่งทําใหบ้รษิทัฯ มคีวามไดเ้ปรยีบทางดา้นตน้ทุนการผลติ และเพิม่เสถยีรภาพในการดําเนินงาน
ของกลุม่บรษิทัฯ ดงันัน้ หากบรษิทัฯ ไมส่ามารถดงึดดูและรกัษาบุคลากรดงักลา่วได ้บรษิทัฯ อาจมคี่าใชจ้่ายเพิม่ขึน้ 
สง่ผลใหก้ระทบต่อการดาํเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ ได ้

 

 


