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3.	 ปัจจัยความเสี่ยง

		  บริษัทตระหนักถึงความสำคัญของการบริหารความเสี ่ยงจากการดำเนินธุรกิจภายใต้การเปลี ่ยนแปลงของ
 
	 ปัจจัยภายในและภายนอกที่ส่งผลกระทบต่อผลการดำเนินงานของบริษัท โดยถือว่าการบริหารความเสี่ยงเป็นเครื่องมือสำคัญ
 
	 ในการบริหารกิจการเพื่อให้บรรลุเป้าหมายได้อย่างมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล โดยเป็นส่วนที่เสริมสร้างศักยภาพ
 
	 ในการแข่งขัน อีกทั ้งยังเป็นปัจจัยสำคัญของการกำกับดูแลกิจการที ่ด ี (Good Governance) บริษัทจึงได้จ ัดให้มี
 
	 การบริหารความเสี ่ยงอย่างมีระบบ มีการเฝ้าระวัง และการใช้มาตรการต่างๆ เพื ่อลดความเสี ่ยงอย่างต่อเนื ่อง 
 
	 โดยคณะกรรมการบริษัทได้แต่งตั ้งคณะกรรมการบรรษัทภิบาลและบริหารความเสี ่ยงเพื ่อพิจารณาความเพียงพอ
 
	 และเหมาะสมในระดับนโยบาย และฝ่ายบริหารทำหน้าที ่ดูแลกระบวนการบริหารความเสี ่ยงขององค์กรโดยรวม 
 
	 และปฏิบัติหน้าที่ประจำวันแทนคณะกรรมการบรรษัทภิบาลและบริหารความเสี่ยง ในการติดตาม ประเมินผล และจัดทำ
 
	 รายงานผลการบริหารความเสี่ยงเพื่อรายงานคณะกรรมการบริษัททราบ


		  นอกจากนี ้ ยังกำหนดให้จัดทำแผนบริหารความเสี่ยงประจำป ี และจัดทำคู่มือการบริหารความเสี่ยง เพื่อเป็นแนวทาง
 
	 ในการดำเนินงาน และมีการติดตาม ประเมินผล ทบทวนความเสี่ยงให้สอดคล้องกับสถานการณ์แวดล้อมทั้งภายในและ
 
	 ภายนอกที่เปลี่ยนแปลงไปอย่างสม่ำเสมอ รวมทั้งมีการจัดทำแผนสำรองฉุกเฉินสำหรับใช้ปฏิบัติเมื่อเกิดเหตุการณ์ฉุกเฉิน
 
	 ในกรณีต่างๆ เพื ่อให้สามารถเข้าดำเนินการแก้ไขปัญหาได้ทันทีและประสานงานหน่วยงานที่เกี ่ยวข้องได้ตลอดเวลา 
 
	 โดยกำหนดนโยบายในการบริหารความเสี่ยงของบริษัท ดังนี้


	 1.	 ให้มีกระบวนการบริหารความเสี่ยงเป็นไปตามมาตรฐานหรือแนวทางปฏิบัติสากล เพื่อให้การบริหารความเสี่ยงเป็นไป
 
		  อย่างมีประสิทธิภาพ มีการปฏิบัติและการพัฒนาไปในทิศทางเดียวกันทั่วทั้งบริษัท สอดคล้องกับนโยบายการดำเนินธุรกิจ
 
		  ของบริษัท


	 2.	 ให้การบริหารความเสี่ยงเป็นส่วนหนึ่งของการทำงาน การตัดสินใจที่สำคัญในการบริหารงาน การกำหนดกลยุทธ์ 
 
		  และการวางแผนงาน เพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ เป้าหมาย ภารกิจ และวิสัยทัศน์ของบริษัทที่กำหนดไว้


	 3.	 ให้การบริหารความเสี ่ยงเป็นไปในลักษณะเชิงรุก เพื ่อบริหารทั ้งความเสี ่ยงที ่จะทำให้บริษัทเสียผลประโยชน์ 
 
		  และสูญเสียโอกาส


	 4.	 ให้การบริหารความเสี่ยงเป็นความรับผิดชอบของพนักงานในทุกระดับชั้นที่ต้องตระหนัก และบริหารความเสี่ยงที่มีในการ
 
		  ปฏิบัติงานในหน่วยงานของตนและองค์กร โดยให้ความสำคัญในการบริหารความเสี่ยงด้านต่างๆ ให้อยู่ในระดับที่เพียงพอ
 
		  และเหมาะสม


	 5.	 กำหนดแนวทางเพื่อป้องกัน หรือลดความเสี่ยงให้อยู่ในระดับที่บริษัทยอมรับได้ ในการวางแผนจัดการและควบคุม
 
		  ความเสี่ยงให้อยู่ในระดับที่ยอมรับได้ หน่วยงานจะต้องพิจารณาถึงค่าใช้จ่ายหรือต้นทุนในการจัดให้มีมาตรการจัดการ
 
		  ความเสี่ยงกับประโยชน์ที่จะได้รับว่าคุ้มค่าหรือไม่


	 6.	 ให้มีการสื่อสารการบริหารความเสี่ยงภายในบริษัทให้มีประสิทธิภาพ เพื่อให้พนักงานเกิดการเรียนรู้ พัฒนาและนำไป
 
		  ปฏิบัติอย่างมีประสิทธิผล


	 7.	 ให้จัดทำแผนบริหารความเสี่ยงประจำปี โดยผ่านการพิจารณาเห็นชอบจากคณะกรรมการบรรษัทภิบาลและบริหาร
 
		  ความเสี่ยงถึงความเพียงพอและเหมาะสมกับสภาพแวดล้อมของธุรกิจในปัจจุบัน


	 8.	 ติดตามและประเมินผลการบริหารความเสี่ยงอย่างสม่ำเสมอ เพื่อให้เกิดความมั่นใจว่าการบริหารความเสี่ยงได้ดำเนินไป
 
		  อย่างถูกต้องเหมาะสม
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ปัจจัยความเสี่ยงที่อาจทำให้เกิดผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อการบรรลุเป้าหมายในการดำเนินธุรกิจของบริษัท มีดังนี้


3.1	 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจทั่วไป (Systematic Risk)

	 3.1.1	 ความเสี่ยงเนื่องจากการดำเนินธุรกิจภายใต้สัญญากับหน่วยงานภาครัฐ และนโยบายของรัฐบาล


			   บริษัทดำเนินธุรกิจภายใต้สัญญาสัมปทานซึ่งอยู่ภายใต้การกำกับดูแลของหน่วยงานภาครัฐคือ รฟม. และ 
 
		  กทพ. การตีความข้อกำหนด และเงื ่อนไขในสัญญาสัมปทานที่แตกต่างกันระหว่างคู่สัญญา อาจเกิดขึ้นได้ใน
 
		  เร่ืองต่างๆ เช่น การปรับอัตราค่าผ่านทางหรือค่าโดยสาร การพิจารณาต่อระยะเวลาสัญญาสัมปทาน และความรับผิดชอบ
 
		  ต่อค่าใช้จ่ายตามสัญญา ซึ่งบริษัทอาจต้องใช้เวลาในการแก้ไขปัญหา จึงอาจก่อให้เกิดผลกระทบต่อการดำเนินงาน
 
		  ของบริษัท

			   นอกจากน้ี ความไม่แน่นอนของเสถียรภาพทางการเมืองและการเปล่ียนแปลงในการบริหารงานภาครัฐ จากฝ่าย
 
		  การเมืองที่เข้ามากำกับดูแล อาจมีการเปลี่ยนแปลงนโยบาย กฎหมาย หรือกฎเกณฑ์ต่างๆ ที่เกี่ยวข้อง ซึ่งอาจมี
 
		  ผลกระทบต่อการพิจารณาต่อระยะเวลาสัญญา หรือเงื่อนไขตามสัญญาที่กำหนดไว้แล้ว แต่ กทพ. หรือ รฟม. อาจไม่
 
		  สามารถปฏิบัติได้ตามสัญญา หรือมีความประสงค์อื่นให้บริษัทปฏิบัติ ที่นอกเหนือจากสัญญาหรือข้อตกลง

			   รายได้หลักของบริษัทมาจากค่าผ่านทางตามสัญญาระบบทางด่วนขั้นที่ 2 ซึ่งครบ 30 ปี ในเดือนกุมภาพันธ์ 
 
		  2563 แม้ว่าตามเงื่อนไขสัญญาระบุไว้ว่าก่อนสิ้นสุดระยะเวลาของสัญญา 30 ปี สัญญาอาจต่อไปได้อีก 2 ครั้ง ครั้งละ 
 
		  10 ปี ตามเงื่อนไขที่ กทพ. และบริษัทจะตกลงกัน ความไม่แน่นอนทางการเมือง หรือการเปลี่ยนแปลงนโยบายภาครัฐ
 
		  อาจมีผลต่อการพิจารณาต่ออายุสัญญา ถ้าหากบริษัทไม่ได้รับการต่ออายุสัญญาจะทำให้รายได้ค่าผ่านทาง
 
		  ส่วนนี้หายไป เพื่อลดความเสี่ยงดังกล่าว บริษัทได้ยื่นเรื่องขอต่ออายุสัญญาโครงการระบบทางด่วนขั้นที่ 2 ซึ่งอยู่
 
		  ในขั้นตอนการพิจารณาของ กทพ. แล้ว นอกจากนี้ บริษัทจะสร้างระบบการบริหารงานร่วมกันกับหน่วยงานภาครัฐ
 
		  ทั้งในระดับบริหารและปฏิบัติการ มีการให้ข้อมูลที่เพียงพอซึ่งกันและกัน เพื่อให้เกิดความเข้าใจที่ดีต่อกันรวมทั้ง
 
		  ติดตามสถานการณ์ทางการเมืองและการเปลี่ยนแปลงด้านนโยบายอย่างใกล้ชิดสม่ำเสมอ บริษัทจะทบทวนกลยุทธ์
 
		  และแผนงานให้เหมาะสมกับสถานการณ์อย่างสมเหตุสมผล และได้รับประโยชน์ร่วมกันในระยะยาว


	 3.1.2  ความเสี่ยงเกี่ยวกับรายได้ไม่เป็นไปตามประมาณการ


			   บริษัทดำเนินธุรกิจการให้บริการทั้งทางพิเศษและรถไฟฟ้า ดังนั้น รายได้หลักของบริษัทจะมาจากค่าผ่านทาง
 
		  และค่าโดยสาร ซึ่งอาจถูกกระทบโดยปัจจัยภายนอกที่บริษัทไม่สามารถควบคุมได้ เช่น การขยายโครงข่ายของระบบ
 
		  รถไฟฟ้า การมีระบบขนส่งต่อเน่ืองท่ีดี อัตราค่าโดยสารของระบบขนส่งอ่ืนท่ีผูโ้ดยสารสามารถเลือกใช้ได้ ความหนาแน่น
 
		  ของการจราจรบนท้องถนน ราคาน้ำมัน การขยายตัวของอสังหาริมทรัพย์ ธุรกิจคอนโดมิเนียม และธุรกิจรอบเส้นทาง
 
		  รถไฟฟ้าที่จะทำให้เกิดเป้าหมายในการเดินทางของประชาชน เป็นต้น ซึ่งส่งผลต่อจำนวนผู้ใช้บริการ นอกจากนี้ 
 
		  บริษัทจะมีรายได้จากการพัฒนาเชิงพาณิชย์ ซึ่งเป็นรายได้ที่อาจเปลี่ยนแปลงไปตามภาวะเศรษฐกิจในประเทศและ
 
		  ต่างประเทศ การแข่งขันในธุรกิจสื่อโฆษณาและธุรกิจการให้เช่าพื้นที่ค้าปลีก รวมทั้งระยะเวลาในการเปิดให้บริการ
 
		  ร้านค้าในสถานี ซึ่งหลายปัจจัยเป็นสิ่งที่บริษัทไม่สามารถควบคุมได้ ดังนั้นหากรายได้ของบริษัทแตกต่างจากผล
 
		  การศึกษาหรือประมาณการที่คาดการณ์ไว้อาจส่งผลต่อการบริหารสภาพคล่องและความสามารถในการชำระเงินตาม
 
		  ข้อผกูพันท่ีมี เช่น ดอกเบ้ียจ่าย การชำระคืนเงินกูท่ี้ถึงกำหนด ค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานตามสัญญา รวมถึงค่าทดแทน
 
	 	 การจัดหาพื้นที่ก่อสร้างทางด่วนหรือค่าตอบแทนที่จ่ายให้ รฟม. เป็นต้น

			   เพื่อลดความเสี่ยงดังกล่าว บริษัทจะจัดตั้งหน่วยงานในการติดตามผลกระทบที่อาจมีผลต่อปัจจัยเบื้องต้น
 
		  อย่างใกล้ชิด และปรับเปลี่ยนกลยุทธ์ให้เหมาะสม นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถจำกัดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจาก
 
		  ปัจจัยเสี่ยง ได้แก่ ราคาน้ำมัน ความหนาแน่นของจราจรบนท้องถนน และอัตราค่าโดยสารของระบบขนส่งอื่นที่
 
		  ผู้โดยสารสามารถเลือกใช้ได้ เนื่องจากว่าบริษัทมีการให้บริการที่ครบวงจรทั้งบริการทางพิเศษและรถไฟฟ้า ซึ่งวิธีการ
 
		  เดินทางทั้ง 2 แบบนี้ถือเป็นสินค้าทดแทนซึ่งกันและกันได้ (Substitute product) และในส่วนของการพัฒนาเชิงพาณิชย์ 
 
		  บริษัทจะได้มีการพัฒนาสื่อโฆษณารูปแบบใหม่ๆ เพิ่มขึ้น เพื่อเพิ่มรายได้จากการพัฒนาเชิงพาณิชย์ เช่น การบริหาร
 
		  สื่อโฆษณาผ่านระบบ Passenger Information Display system (PIDs) การโฆษณาทาง Platform Billboard และ
 
		  สื่อ Digital Media รวมทั้งยังมีแผนที่จะพัฒนาพื้นที่ชั้นร้านค้าเพิ่มเติมอีกด้วย
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	 3.1.3	 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ


			   เนื่องจากบริษัทยังมีภาระหนี้สินที่ต้องชำระดอกเบี้ยให้กับผู้ให้กู้  รวมทั้งบริษัทมีแผนการลงทุนในอนาคต
 
		  อีกหลายโครงการ จึงอาจมีความจำเป็นที่จะต้องใช้เงินกู้ยืมระยะยาวจำนวนมาก ดังนั้น ดอกเบี้ยจ่าย จึงอาจจะเป็น
 
		  ค่าใช้จ่ายรายการใหญ่ของบริษัท การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ที่ปรับสูงขึ้น อาจส่งผลต่อการดำเนินงาน
 
		  ของบริษัท เนื่องจากต้นทุนดอกเบี้ยในส่วนของสินเชื่อบางส่วนเป็นอัตราลอยตัว ทำให้บริษัทมีความเสี่ยงจาก
 
		  อัตราดอกเบี้ยในกรณีที่อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินมีความผันผวนหรือปรับตัวสูงขึ้น อย่างไรก็ตามบริษัท จะได้มี
 
		  การบริหารความเสี่ยงในเรื่องของความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย โดยบริษัทจะจัดโครงสร้างของเงินกู้ยืมโดยการ
 
		  แบ่งสัดส่วนของเงินกู้อัตราดอกเบี้ยลอยตัว และเงินกู้อัตราดอกเบี้ยคงที่ รวมถึงแผนการออกตราสารหนี้ หรือหุ้นกู้
 
		  ให้เหมาะสมตามสภาพเศรษฐกิจและมุมมองของบริษัทต่ออัตราดอกเบี้ยในอนาคต

			   ในปี 2559 บริษัทมีการออกหุ้นกู้เป็นจำนวนเงิน รวม 23,200 ล้านบาท อายุหุ้นกู้ 3-12 ปี อัตราดอกเบี้ยคงที่ 
 
		  เพื่อจัดโครงสร้างเงินกู้ยืมให้มีสัดส่วนเงินกู้ที่มีอัตราดอกเบี้ยคงที่ และเงินกู้ที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัวให้เหมาะสม และ
 
		  ลดความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย

			   นอกจากนี้ บริษัทจะมีค่าใช้จ่ายที่เป็นสกุลเงินตราต่างประเทศ คือค่าจัดซื้ออุปกรณ์รถไฟฟ้าจากต่างประเทศ         
 
		  ค่าบำรุงรักษาอุปกรณ์งานระบบรถไฟฟ้า และค่าเบี้ยประกันภัย ดังนั้นหากค่าเงินบาทมีการอ่อนค่าลงก็จะส่งผลให้
 
		  ค่าใช้จ่ายของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น อย่างไรก็ตาม สัดส่วนค่าใช้จ่ายสกุลเงินตราต่างประเทศอยู่ในระดับต่ำ อีกทั้งบริษัท
 
		  จะมีการกำหนดนโยบายในการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนให้น้อยลง เช่น การเจรจาลดสัดส่วนค่าใช้จ่าย
 
		  สกุลเงินตราต่างประเทศ และการซื้อ Forward เป็นต้น


	 3.1.4	 ความเสี่ยงจากอุบัติเหตุร้ายแรง เหตุการณ์ความไม่สงบ หรือภัยธรรมชาต
ิ

			   ธุรกิจของบริษัท ทั ้งก่อสร้างและบริหารงานทางพิเศษ และรถไฟฟ้า มีความเสี ่ยงต่อเหตุการณ์ หรือ
 
		  ปัจจัยภายนอกที่ก่อให้เกิดเหตุสุดวิสัยกะทันหัน เช่น ภัยพิบัติ อุบัติเหตุร้ายแรง แผ่นดินไหว และเหตุที่อาจเกิดจาก
 
		  การก่อการร้าย วินาศกรรม เช่น การวางระเบิด จลาจล รวมถึงการชุมนุมท่ีเกิดจากกลุ่มผูก่้อความไม่สงบ ซ่ึงอาจทำให้
 
		  บริษัทต้องระงับการให้บริการ และทำให้สูญเสียรายได้ ด้วยเหตุนี้ บริษัทจึงมีการกำหนดแผนสำรองฉุกเฉินเพื่อรองรับ
 
		  เหตุการณ์ที่อาจเกิดขึ้น เช่น การถอดชุดอุปกรณ์ของงานระบบต่างๆ ที่สำคัญและจำเป็นในการดำเนินงานบริหาร
 
		  ทางพิเศษเพื่อนำไปเก็บรักษายังสถานที่เก็บซึ่งปลอดภัย รวมถึงมีการเตรียมความพร้อมเพื่อให้พนักงานที่รับผิดชอบ
 
		  ปฏิบัติหน้าที่ได้ทันทีในการเข้าแก้ไขปัญหาเมื่อเกิดกรณีฉุกเฉินขึ้น เช่น การฝึกรับมือกับสถานการณ์ฉุกเฉินของ
 
		  ทุกหน่วยงานที่เกี่ยวข้องทั้งภายในและภายนอกบริษัท โดยการจำลองสถานการณ์ต่างๆ เช่น กรณีเกิดเหตุฉุกเฉิน
 
		  ภายในสถานีรถไฟฟ้าจากการขู่วางระเบิดและเหตุระเบิดภายในสถานีรถไฟฟ้า รถไฟฟ้าเสียและหยุดภายในอุโมงค์ 
 
		  เหตุเพลิงไหม้ในขบวนรถไฟฟ้า สถานีรถไฟฟ้าหรือในอุโมงค์ เป็นต้น และจัดตั้งหน่วยงานติดตามการเตือนภัยและ
 
		  ประสานงานกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง เพื่อป้องกันการเกิดอุบัติเหตุร้ายแรงและพร้อมปฏิบัติการกู้ภัย

			   ทั้งนี้ บริษัทมีการทำประกันภัยเพื่อคุ้มครองความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นต่อสินทรัพย์ที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ
 
		  จากความเสี ่ยงภัยทุกชนิด (Property All Risks Insurance) การหยุดชะงักของการประกอบธุรกิจ (Business 
 
		  Interruption) การประกันความเสียหายที่เกิดกับบุคคลภายนอก (Public Liability) รวมถึงความเสี่ยงจากการก่อการร้าย 
 
		  (Terrorism Insurance) ในส่วนของธุรกิจการให้บริการรถไฟฟ้าใต้ดิน 


	 3.1.5	 ความเสี่ยงด้านบุคลากร


			   เนื่องจากรัฐบาลได้ให้ความสำคัญต่อการแก้ไขปัญหาการเดินทางและจราจรในกรุงเทพมหานคร โดยใช้
 
		  ระบบขนส่งมวลชนแบบเร็ว (Mass Rapid Transit System) จึงมีการเร่งขยายโครงข่ายการให้บริการรถไฟฟ้า และ
 
		  ระบบเชื่อมต่อกับระบบขนส่งมวลชนอื่นๆ จึงมีความเป็นไปได้อย่างสูงที่จะมีองค์กรของรัฐ หรือหน่วยงานภาคเอกชน
 
		  เข้ามาดำเนินการประกอบธุรกิจขนส่งมวลชนที่ต้องใช้บุคลากรที่มีความรู้ความชำนาญ และทักษะในธุรกิจระบบราง
 
		  มากขึ้น จึงมีความเป็นไปได้ที่จะมีการดึงตัวบุคลากรหลักออกไปจากบริษัท

			   ความเสี่ยงเนื่องจากการขาดแคลนบุคลากรที่มีคุณภาพถือเป็นอีกหนึ่งความเสี่ยงหลักของบริษัท บุคลากร
 
		  ถือเป็นปัจจัยหลักในการขับเคลื่อนองค์กรไปสู่ความสำเร็จ จึงจำเป็นที่จะต้องให้ความสำคัญต่อการบริหารจัดการ
 
		  ความเสี่ยงด้านบุคลากร เริ่มตั้งแต่การสรรหาและคัดเลือกเพื่อให้ได้บุคลากรที่ดีมีคุณสมบัติเหมาะสมกับบริษัท 
 
		  การฝึกอบรมและพัฒนาพนักงานอย่างต่อเนื่องเพื่อเพิ่มพูนความรู้และทักษะในด้านต่างๆ ที่จำเป็นต่อการปฏิบัติงาน
 



90 บริษัท ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จำกัด (มหาชน)
รายงานประจำปี 2559

		  ตามตำแหน่งหน้าท่ีของพนักงานแต่ละคน การสร้างขวัญและกำลังใจ การพิจารณาจ่ายค่าตอบแทนและสวัสดิการต่างๆ 
 
		  ที่เหมาะสมและเป็นธรรม การทบทวนปรับปรุงกระบวนการปฏิบัติงานและระบบงานให้มีความพร้อมตลอดเวลา 
 
		  รวมถึงจัดทำแผนการสืบทอดตำแหน่ง (Succession plan) โดยได้จัดเตรียมแผนการสืบทอดตำแหน่งและต้ังคณะทำงาน
 
		  ซ่ึงประกอบด้วยผูบ้ริหารระดับสงูเพ่ือวางแนวทางในการคัดสรร และเตรียมความพร้อมด้านบุคลากร ท้ังในระดับผูบ้ริหาร
 
		  และหัวหน้างาน สำหรับการป้องกันความเสี่ยงเนื่องจากการขาดแคลนบุคลากรที่มีความรู้ ความชำนาญและ
 
		  ทักษะทางด้านเทคนิคเฉพาะงาน จัดให้มีการรวบรวมองค์ความรู้เฉพาะงาน และขยายผลสู่โครงการการจัดการความรู้ 
 
		  (Knowledge Management) และเพื่อปรับปรุงกระบวนการทำงานอย่างต่อเนื่อง


	 3.1.6	 ความเสี่ยงจากการก่อสร้างและดำเนินการโครงการไม่เป็นไปตามแผน


			   บริษัทได้รับโอนมาซึ่งสัญญาสัมปทานของ BECL และ BMCL ได้แก่ สัญญาสัมปทานการลงทุนออกแบบ
 
		  ก่อสร้าง บริหารจัดการ ให้บริการและบำรุงรักษาโครงการทางพิเศษสายศรีรัช-วงแหวนรอบนอกกรุงเทพมหานคร และ 
 
		  โครงการรถไฟฟ้าสายสีม่วง ช่วงบางใหญ่-เตาปูน (สถานีคลองบางไผ่-สถานีเตาปูน) สัญญาที่ 4 สัมปทานสำหรับ
 
		  การลงทุน การจัดหาระบบรถไฟฟ้า การให้บริการการเดินรถไฟฟ้า และซ่อมบำรุงรักษา 

			   เนื ่องจากบริษัทมีภาระผูกพันที่ต้องทำตามข้อตกลงในสัญญาสัมปทาน ซึ ่งจะมีการกำหนดระยะเวลา
 
		  การก่อสร้าง และมูลค่าของการก่อสร้าง ดังนั้น ถ้าหากเกิดความล่าช้าในการก่อสร้างจนทำให้ไม่สามารถเสร็จสิ้น
 
		  ตามที่กำหนดไว้ได้ หรือหากในอนาคต มูลค่าอุปกรณ์ ระบบรถไฟฟ้า หรือต้นทุนการก่อสร้างอื่นๆ ที่เกิดขึ้นจริง
 
		  มีจำนวนที่แตกต่างจากที่กำหนดไว้ในสัญญา บริษัทจึงมีความเสี่ยงที่จะต้องรับผิดชอบค่าใช้จ่ายเพิ่มเติม

			   ทั้งนี้ ความเสี่ยงเกี่ยวกับโครงการรถไฟฟ้าสายสีม่วง ช่วงบางใหญ่-เตาปูน (สถานีคลองบางไผ่-สถานีเตาปูน) 
 
		  และโครงการทางพิเศษสายศรีรัช-วงแหวนรอบนอกฯได้หมดลงแล้ว เนื่องจากบริษัทได้ดำเนินการก่อสร้างแล้วเสร็จ 
 
		  และเปิดให้บริการแล้วเมื่อวันที่ 6 สิงหาคม 2559 และ 22 สิงหาคม 2559 ตามลำดับ 


3.2	 ความเสี่ยงเฉพาะบริษัท (Corporate Specific Risk)

	 3.2.1	 ความเสี่ยงจากข้อพิพาททางกฎหมาย


			   บริษัทและ NECL มีข้อพิพาทกับ กทพ. จำนวนทั้งสิ้น 11 เรื่องโดยข้อพิพาทดังกล่าวเกิดจากการตีความ
 
		  ในสัญญาที่แตกต่างกันในเรื่องต่างๆ เช่น การปรับอัตราค่าผ่านทาง และความรับผิดชอบต่อค่าใช้จ่ายตามสัญญา 
 
		  ซึ่งมีการนำข้อพิพาทเข้าสู่กระบวนพิจารณาของคณะอนุญาโตตุลาการตามขั้นตอนระงับข้อพิพาทตามสัญญา และ
 
		  ในชั้นศาลปกครอง แบ่งเป็นข้อพิพาทที่บริษัท และ NECL นำเสนอเข้าสู่กระบวนการระงับข้อพิพาทตามสัญญา
 
		  และเรียกร้องค่าเสียหาย ซ่ึงมีมลูค่าฟ้องร้องจนถึงวันท่ีย่ืนข้อพิพาทท้ังส้ินประมาณ 28,179.8 ล้านบาท และเป็นข้อพิพาท
 
		  ท่ี กทพ. เป็นผู้เรียกร้องความเสียหายซึ่งมีมูลค่าฟ้องร้องจนถึงวันที่ยื่นข้อพิพาททั้งสิ้นประมาณ 1,589.2 ล้านบาท

			   ทั้งนี้ ข้อพิพาทหลักที่มีทุนทรัพย์สูงส่วนใหญ่เป็นข้อพิพาทที่บริษัทเป็นฝ่ายฟ้องเรียกร้องค่าเสียหายจาก กทพ. 
 
		  ผลการตัดสินจึงไม่มีความเสี่ยงที่เป็นเชิงลบต่อผลการดำเนินงานของบริษัทอย่างเป็นสาระสำคัญ


	 3.2.2	 ความเสี่ยงจากการที่ผลตอบแทนการลงทุนในบริษัทต่างๆ ไม่เป็นไปตามที่ประมาณไว
้

			   บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการที่ผลตอบแทนการลงทุนในบริษัทต่างๆ ไม่เป็นไปตามที่ประมาณไว้ ถ้าหากว่า
 
		  ผลประกอบการของบริษัทต่างๆ ที่บริษัทถือหุ้นไม่เป็นไปตามคาด เพื่อลดผลกระทบดังกล่าว บริษัทจะคำนึงถึง
 
		  สัดส่วนการลงทุนในบริษัทต่างๆ ให้เหมาะสมกับนโยบายการลงทุนของบริษัท ที่ทำให้บริษัทสามารถมีส่วนร่วม
 
		  ในการกำหนดนโยบายและติดตามตรวจสอบการดำเนินงานของบริษัทที่ลงทุน


	 3.2.3	 ความเสี่ยงเกี่ยวกับความผันผวนของต้นทุนธุรกิจระบบราง  


			   ต้นทุนธุรกิจระบบราง ประกอบด้วย ต้นทุนค่าโดยสาร และต้นทุนการให้บริการเดินรถไฟฟ้าถือเป็นค่าใช้จ่ายหลัก
 
		  ในการดำเนินธุรกิจของบริษัท ซึ่งประกอบด้วย ค่าซ่อมแซมและบำรุงรักษาระบบรถไฟฟ้าและโครงสร้างพื้นฐาน
 
		  ทางโยธา ค่าสาธารณูปโภค ค่าใช้จ่ายด้านบุคลากร และค่าตอบแทนรายได้ค่าโดยสาร 

			   ค่าใช้จ่ายในการบำรุงรักษาระบบรถไฟฟ้า (M&E Contract) บริษัทมีสัญญาเป็นเงินสกุลต่างประเทศ และ 
 
		  เงินบาท ต้องปรับเปลี่ยนตามดัชนีราคาผู้บริโภคตามที่ระบุในสัญญา  เนื่องจากเป็นสัญญาระยะยาวทำให้บริษัทจะมี
 
		  ความเสี่ยงอันเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาดังกล่าว
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			   สำหรับค่าสาธารณูปโภค ซึ่งประกอบด้วย ค่าไฟฟ้าที่ใช้ในสถานีและใช้ในการเดินรถจะมีการปรับเปลี่ยน
 
		  ตามอัตราค่าไฟฟ้าของการไฟฟ้านครหลวง ซึ่งอาจส่งผลให้บริษัทมีภาระต้นทุนที่สูงขึ้น 

			   ดังนั้น ต้นทุนธุรกิจระบบรางส่วนที่เป็นต้นทุนค่าโดยสารของบริษัท จึงมีความผันแปรไปตามค่าใช้จ่าย
 
		  ที่กล่าวข้างต้น อย่างไรก็ตาม ที่ผ่านมาบริษัทยังสามารถควบคุมต้นทุนค่าโดยสารได้อย่างมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ 
 
		  ลักษณะของต้นทุนค่าโดยสารส่วนใหญ่เป็นแบบต้นทุนคงที่ ไม่ได้ผันแปรโดยตรงไปกับจำนวนผู้โดยสารที่เพิ่มขึ้น 
 
		  หากผู้โดยสารไม่ได้เปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนัยสำคัญจนทำให้ต้องเพิ่มจำนวนรถไฟฟ้าที่ให้บริการเพื่อเพิ่มความสามารถ
 
		  ในการรองรับผู้โดยสาร 

			   สำหรับสัญญาสัมปทานโครงการรถไฟฟ้าสายสีม่วงน้ัน ได้มีการกำหนดค่าจ้างสำหรับการให้บริการการจัดการ
 
		  เดินรถไฟฟ้าและซ่อมบำรุงรักษาที่ รฟม. จะต้องจ่ายให้แก่บริษัท โดยอ้างอิงและคำนวณจากประมาณการค่าใช้จ่าย
 
		  ในการดำเนินงานที่คาดการณ์โดยบริษัท ซึ่งค่าจ้างดังกล่าวจะสามารถปรับเปลี่ยนได้ตามอัตราเงินเฟ้อและอัตรา
 
		  ค่าไฟฟ้าท่ีเกิดข้ึนจริงตามวิธีการท่ีกำหนดในสัญญาสัมปทานเท่าน้ัน ดังน้ัน กำไรท่ีเกิดจากการให้บริการการเดินรถไฟฟ้า
 
		  จะขึ้นอยู่กับความสามารถของบริษัท ในการบริหารต้นทุนและค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นจริงให้ใกล้เคียงกับประมาณการ
 
		  ที่กำหนด ซึ่งหากต้นทุนและค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ ้นจริงมีจำนวนแตกต่างจากประมาณการ อาจจะมีผลกระทบต่อ
 
		  การดำเนินงานของบริษัท ในกรณีที่บริษัทไม่สามารถขอเงินชดเชยหรือปรับขึ้นค่าบริการจาก รฟม. ได้

			   อย่างไรก็ตาม ด้วยความเชี่ยวชาญและประสบการณ์จากการบริหารจัดการรถไฟฟ้าสายสีน้ำเงิน บริษัท
 
		  มีความมั่นใจว่าจะสามารถบริหารต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ ภายใต้ประมาณการ
 
		  ที่กำหนดไว้


	 3.2.4	 ความเสี่ยงจากการปฏิบัติงานของธุรกิจก่อสร้างและบริหารงานทางพิเศษ


		  	 บริษัทได้คำนึงถึงความเสี่ยงด้านการปฏิบัติงานในธุรกิจก่อสร้างและบริหารงานทางพิเศษที่อาจเกิดขึ้น
 
		  เน่ืองจากปัจจัยหลักได้แก่ บุคลากร ระบบงาน ระบบปฏิบัติการ และปัจจัยภายนอก ซ่ึงทำให้เกิดความผิดพลาดหรือ
 
		  ความไม่เพียงพอของกระบวนการทำงาน พนักงาน ระบบงาน หรือระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ รวมทั้งการทุจริตของ
 
		  พนักงานและเหตุการณ์หรือปัจจัยภายนอกอันอาจก่อให้เกิดความเสียหายที่เป็นตัวเงินและความเสียหายที่ไม่เป็น
 
		  ตัวเงิน เช่น ความเสียหายต่อชื่อเสียง หรือความมั่นคงของบริษัท จึงจำเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีระบบการควบคุมดูแล
 
		  อย่างละเอียดรอบคอบและด้วยความระมัดระวัง บริษัทได้จัดให้มีหน่วยงานโดยเฉพาะทำหน้าที่ดูแลและบำรุงรักษา
 
		  เส ้นทางและระบบจัดเก ็บรายได้ค ่าผ ่านทางตามมาตรฐานการปฏิบ ัต ิงาน ซ ึ ่งจะสามารถเช ื ่อม ั ่นได ้ว ่า 
 
		  ด้วยประสบการณ์และความชำนาญของพนักงานซึ ่งดูแลรับผิดชอบจากทุกฝ่ายงานจะนำมาซึ ่งคุณภาพและ
 
		  ความพร้อมของการให้บริการที่มีประสิทธิภาพได้อย่างสมบูรณ์และต่อเนื่อง 

			   รวมทั้งบริษทั ไดก้ำหนดมาตรการปอ้งกันโครงสรา้งสำคัญของระบบทางพิเศษให้สามารถใชง้านได้ตลอดเวลา 
 
		  โดยมีการกำหนดแผนการตรวจสอบโครงสร้างทางพิเศษทั้งทางพิเศษศรีรัชและทางพิเศษอุดรรัถยา ทั้งนี้ให้สอดคล้อง
 
		  กับผลการตรวจสอบของบริษัท JMI Pacific จำกัด ซ่ึงเป็นบริษัทผูอ้อกแบบและเช่ียวชาญด้านการตรวจสอบโครงสร้าง 
 
		  และมีการตรวจติดตามและเฝ้าระวังดูแลและบำรุงรักษาไม่ให้มีผลกระทบต่อการใช้งานของทางพิเศษ สำหรับระบบ
 
		  จัดเก็บรายได้ค่าผ่านทาง ระบบสื่อสาร และควบคุมการจราจร ซึ่งมีความสำคัญต่อการดำเนินงานของบริษัท 
 
		  บริษัทจะได้ใช้การบำรุงรักษาแบบป้องกัน (Preventive Maintenance) มีระบบข้อมูลสำรอง ระบบไฟฟ้าสำรอง และ
 
		  มีการบริหารการจัดซื้อวัสดุ เพื่อสำรองการใช้งาน

			   นอกจากน้ี บริษัทยังอาจมีความเส่ียงท่ีอุปกรณ์จัดเก็บค่าผ่านทางจะใช้งานไม่ได้ซ่ึงเกิดได้จากหลายสาเหตุ เช่น 
 
		  ระบบไฟฟ้าไม่ทำงานเนื่องจากกระแสไฟฟ้าจากการไฟฟ้านครหลวงขัดข้อง ระบบปฏิบัติการเกิดการประมวลผล
 
		  ผิดพลาด หรือการมีไวรัสเข้าสูร่ะบบและเข้าทำลายข้อมูลต่างๆ ในระบบปฏิบัติการ รวมถึงการมีผู้ก่อกวนแอบลักลอบ
 
		  เข้าทำลายข้อมูลข่าวสาร ทำให้เกิดความเสียหายต่อระบบ เป็นต้น ซึ ่งบริษัทจะให้ความสำคัญอย่างมาก
 
		  ในการจัดการความเส่ียงดังกล่าว โดยจะจัดให้มีระบบไฟฟ้าสำรอง ระบบความปลอดภัย เพ่ือป้องกันการเข้าถึงระบบงาน
 
		  ที ่สำคัญจากบุคคลภายนอก มีการกำหนดระดับในการเข้าถึงข้อมูลและอุปกรณ์ต่างๆ การติดตั ้งโปรแกรม
 
		  สำหรับตรวจสอบไวรัส และมีระบบสำรองข้อมูลในระบบปฏิบัติการซึ่งสามารถทำงานทดแทนได้ในทันที
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	 3.2.5	 ความเสี่ยงจากการว่าจ้างผู้เชี่ยวชาญจากภายนอกเป็นผู้รับเหมาหลักในการจัดหาและบำรุงรักษาอุปกรณ์
 

	 	 งานระบบรถไฟฟ้า


			   บริษัทได้รับมาซึ ่งสัญญาจัดหาอุปกรณ์งานระบบ และสัญญาบำรุงรักษาอุปกรณ์งานระบบรถไฟฟ้า 
 
		  กับผู้รับเหมาหลัก Siemens Limited ประเทศไทย และ Japan Transportation Technology (Thailand) ดังนั้น ในกรณีท่ี
 
		  กลุ่มผู้เชี ่ยวชาญจากภายนอกซึ่งเป็นผู้รับเหมาหลักดังกล่าว ไม่สามารถให้บริการตามสัญญาแก่บริษัท หรือ
 
	 	 มีการเปลี่ยนแปลงสัญญาบำรุงรักษา อาจก่อให้เกิดผลกระทบต่อการดำเนินงานของบริษัทได้

		  	 จากการศึกษาข้อมูลจากสมาชิกในสมาพันธ์ผู้ประกอบการขนส่งมวลชนในระดับสากล เช่น UITP, APTA, 
 
		  NOVA Group of Metros รวมทั้งการเรียนรู้จาก Lloyd’s Register Rail ซึ่งเป็นผู้ที่มีประสบการณ์ มีความเป็นไปได้
 
		  ที่จะสามารถเลือกซื้ออุปกรณ์งานระบบจากผู้ผลิตอุปกรณ์รายอื่นๆ ที่สามารถใช้งานร่วมกับระบบที่มีอยู่ได้ ทั้งนี้ 
 
		  บริษัทจะมีนโยบายที่จะพัฒนาคุณภาพของบุคลากรให้มีความสามารถเพียงพอในการทำงานร่วมกับผู้ผลิตอุปกรณ์
 
		  และผู้รับเหมาทั้งในและต่างประเทศ ในการบำรุงรักษาและซ่อมแซมอุปกรณ์งานระบบและระบบรางรถไฟฟ้า
 
		  ให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้นโดยมิต้องพึ่งพาผู้ผลิตรายเดิมเพียงรายเดียว


4. 	 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ
4.1	 ทรัพย์สินหลัก  

		  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2559 บริษัทและบริษัทย่อยมีทรัพย์สินหลักที่ใช้ในการประกอบธุรกิจตามรายละเอียดดังต่อไปนี้



 (หน่วย : ล้านบาท)

ประเภทสินทรัพย์

	 1.	 อาคารและอุปกรณ์์		  341

	 2.	 สิทธิในการใช้ประโยชน์บนงานก่อสร้างที่เสร็จแล้ว		  41,552

	 3.	 สิทธิในการใช้พื้นที่ก่อสร้างทางด่วน		  1,021

	 4.	 สินทรัพย์ไม่มีตัวตนภายใต้สัญญาสัมปทาน โครงการรถไฟฟ้าสายเฉลิมรัชมงคล	 16,960

	 	 	 ทรัพย์สินหลัก	 	 59,874

		  ทั ้งนี ้ รายการทรัพย์สินหลักของบริษัทและบริษัทย่อยตามที่แสดงข้างต้น สามารถแสดงรายละเอียดจำแนก
 
	 ตามประเภทของสินทรัพย์และจำแนกตามบริษัท โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้


	 4.1.1	 อาคารและอุปกรณ์ 


			   ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2559 มูลค่าตามบัญชีของอาคารและอุปกรณ์ตามงบการเงินรวมของบริษัทและ
 
		  บริษัทย่อย มีดังนี้





มูลค่าตามบัญชีสุทธิ 
ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2559

ชื่อบริษัท มูลค่าตามบัญชีสุทธิ 
ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2559

ลักษณะกรรมสิทธิ์ ภาระผูกพัน

	 บริษัท		  284	 เจ้าของ*	 ไม่มี

	 NECL		  40	 เจ้าของ**	 ไม่มี

	 BMN		  17	 เจ้าของ	 ไม่มี

	        	 รวม	 341	 		

(หน่วย : ล้านบาท)


