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สวนที ่2 
รายละเอียดบริษัทท่ีออกหลักทรัพย 

ชื่อบริษัท                 :    บริษัท ดี อี แคปปตอล จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) 
ประเภทธุรกิจ :   ขายเชาซื้อสินคายี่หอ “ไดสตาร” ประเภทเคร่ืองใชไฟฟาภายในบาน เคร่ืองใชสํานักงาน 

รถจักรยานยนต และอ่ืนๆ พรอมบริการกอนและหลังการขายถึงบาน อาทิ บริการจัดสงสินคา 
บริการเก็บคางวดเชาซ้ือ และบริการซอมแซมสินคา เปนตน ใหแกกลุมลูกคารายยอยท่ีอาศัยอยู
นอกเขตเทศบาลในจังหวัดตางๆท่ัวประเทศ   

ที่ตั้งสํานักงานใหญ     :     121/68-69 ชั้น 21 อาคารอารเอสทาวเวอร ถนนรัชดาภิเษก แขวงดินแดง เขตดินแดง 
กรุงเทพฯ 10320 

ทะเบียนเลขท่ี : 0107574700390 
โฮมเพจบริษัท : www.decapital.co.th 
โทรศพัท : (02) 641-2163-70, (02) 642-3980-8 
โทรสาร : (02) 641-2165, (02) 642-3984  

บริษัทฯมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนท่ัวไปจํานวน 110 ลานหุน มูลคาท่ี
ตราไวหุนละ 1 บาท โดยเสนอขายแกบุคคลท่ัวไปในราคาหุนละ 4.30 บาท รวมจํานวนเงินท่ีไดรับจากการเสนอขายท้ังหมด 
473 ลานบาท ไปใชเพ่ือการดําเนินงานของกิจการดังน้ี 

1. เพือ่นํามาชําระหน้ีเงินกูจากสถาบันการเงนิ 325 ภายในป 2547
2. เพือ่ใชเปนเงินทนุหมุนเวียนในบริษัท 148 ระหวางป 2547 และ 2548

ระยะเวลาที่ใชเงินโดยประมาณวัตถุประสงคการใชเงิน
จํานวนเงินโดยประมาณ

(ลานบาท)

 

1. ปจจัยความเส่ียง 

ปจจัยความเสี่ยงของบริษัทฯท่ีคาดวาจะมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของผูลงทุนอยางมีนัยสําคัญแบง
ออกเปน 2 ประเภทหลักดังนี ้

ความเสี่ยงจากการดําเนินธุรกิจ 

1.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงการซื้อสินคาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน เพียงแหงเดียว 

ในการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อสินคายี่หอ “ไดสตาร” พรอมบริการกอนและหลังการขายนั้น บริษัทฯมีนโยบายการ
ขายเชาซ้ือสินคาเพียงย่ีหอเดียว (One Hire Purchase Brand) คือ ยี่หอ “ไดสตาร” เนื่องจากเปนสินคาที่มีราคาคอนขางต่ําใน
ขณะท่ีมีคุณภาพทัดเทียมกับย่ีหอช้ันนําอ่ืนฯ ซึ่งเหมาะสมแกกลุมลูกคาเปาหมาย โดยบริษัทฯไดซื้อสินคาท้ังหมดจากผูผลิตและ
จัดจําหนายเพียงรายเดียว คือ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน มาต้ังแตป 2541 ซ่ึงหาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอร
เปอเรชั่น ไมสามารถผลิตสินคาตามคําสั่งซื้อ หรือปฏิเสธการขายสินคา อาจกอใหเกิดความเสียหายแกบริษัทฯได เนื่องจาก
บริษัทฯขายสินคาเพียงยี่หอเดียว โดยมียอดการสั่งซื้อสินคาในไตรมาส 2 ป 2547 เฉล่ีย 59.71 ลานบาท/เดือน และมีการ
เก็บสินคาคงคลังเปนระยะเวลา 1.8 เดือน ซึ่งการสั่งซื้อสินคาจะตองมีการวางแผนการผลิตลวงหนาทั้งรายปและรายเดือน และ
หากตองสั่งซื้อจากบริษัทหรือยี่หออ่ืน บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบในการขายชวงสั้นประมาณ 3-4 เดือน เนื่องจากจะตองให
เวลาในการผลิตสินคา และอาจมีผลกระทบตอผลประกอบการได 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากสินคาท่ีบริษัทฯขายเชาซื้อสวนใหญคือ เคร่ืองใชไฟฟาภายในบาน คิดเปนสัดสวนรอยละ 
94.75 ของยอดขายเชาซื้อท้ังหมดในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ซึ่งสินคาประเภทนี้เปนสินคาท่ีมีในทองตลาดท่ัวไป
และมีหลากหลายยี่หอท้ังท่ีผลิตโดยผูผลิตภายในประเทศและตางประเทศ จึงทําใหบริษัทฯสามารถหาสินคายี่หออ่ืนเพื่อขาย
ทดแทนได นอกจากนี้ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน ซึ่งเปนผูถือหุนใหญในบริษัทฯในสัดสวนรอยละ 28.22 ไดมี
นโยบายการขายสินคาใหบริษัทฯในฐานะบริษัทรวมซึ่งเปนหนึ่งในชองทางการจัดจําหนายหลักของสินคา “ไดสตาร” โดยได
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จัดทําสัญญาจะซื้อจะขายรวมกัน เพื่อเปนสัญญาระหวางกันวา บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน จะผลิตสินคาเพื่อขาย
ใหแกบริษัทฯตามคําสั่งซื้อในราคาตลาดและเงื่อนไขการคาที่เปนปกติเปนเวลารวม 10 ป นับจากป 2547- 2557 ดังนั้น จึง
ชวยลดความเสี่ยงเร่ืองการปฏิเสธการขายสินคาใหบริษัทฯใหลดลงได อยางไรก็ตาม สัญญาดังกลาวไมไดผูกพันบริษัทฯใหซื้อ
สินคาย่ีหอ “ไดสตาร” เพียงย่ีหอเดียว ซ่ึงทําใหบริษัทฯสามารถพิจารณาซ้ือสินคาย่ีหออ่ืนๆหากมีเงื่อนไขทางการคาท่ีดีกวาและ
เหมาะสมกบันโยบายการขายเชาซือ้ของบริษัทฯในอนาคต  

นอกจากนี้ บริษัทฯมีแผนการขยายการขายเชาซื้อในรูปแบบใหม โดยจะเปดดําเนินการรานจําหนายผลิตภัณฑ
เคร่ืองใชไฟฟาและเคร่ืองตกแตงบานหลากหลายยี่หอ ซึ่งจะชวยลดการพึ่งพิงการซื้อสินคาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอร
เปอเรช่ัน แตเพียงผูเดียวในอนาคต 

1.2 ความเสี่ยงจากการที่มีเงินกูจากธนาคารพาณิชยรายเดียว 

นอกเหนือจากเงินทุนจากสวนของผูถือหุนแลว บริษัทฯมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียน
สําหรับการขยายกิจการจากธนาคารพาณิชยเพียงแหงเดียว คือ บมจ. กสิกรไทย โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 มีจํานวนรวม 
235 ลานบาท ซึ่งหากธนาคารพาณิชยแหงนี้ ไมสามารถใหบริษัทฯเบิกเงินตามวงเงินท่ีไดรับอันเนื่องมาจากขอจํากัดทางดาน
หลักประกัน (เน่ืองจากบริษัทฯสามารถเบิกใชวงเงินไดตามมูลคาตลาดของหลักประกัน) นโยบายการใหสินเชื่อของธนาคารใน
ขณะน้ัน หรือขอจํากัดอื่นๆของธนาคารเพื่อใหเปนไปตามขอกําหนดของธนาคารแหงประเทศไทย บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบ
ตอการขยายธุรกิจ และทําใหไมสามารถขยายการขายเชาซ้ือไดตามเปาหมายท่ีกําหนดไว 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดตระหนักถึงความเสี่ยงนี้ จึงไดพิจารณาหาแหลงเงินทุนเพิ่มเติม อาทิ การนําหุนสามัญของ
บริษัทฯออกเสนอขายแกประชาชนท่ัวไปในคร้ังน้ี พรอมกันน้ี บริษัทฯไดวางแผนการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินอื่นๆ เพื่อลด
การพึ่งพิงเจาหนี้สถาบันการเงินเพียงแหงเดียว  

1.3 ความเสี่ยงจากการผันผวนของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ 

บริษัทฯดําเนินธุรกิจขายเชาซ้ือสินคา โดยมีแหลงเงินทุนในการดําเนินธุรกิจสวนหนึ่งมาจากการกูยืมสถาบันการเงิน
ภายในประเทศซ่ึง ณ 30 มิถุนายน 2547 แบงออกเปนเงินกูยืม 2 ประเภท คือ เงินกูยืมระยะส้ันจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย
จํานวน 235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพย
พลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปน
อัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ดังนั้น บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของ
อัตราดอกเบ้ียท่ีมีแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึนตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ    

จากภาระหน้ีในคร่ึงปแรกของป 2547 รวม 358.75 ลานบาทดังกลาวขางตน บริษัทฯมีดอกเบี้ยจายรวม 8.63 ลาน
บาท คิดเปนรอยละ 1.23 ของรายไดรวม หรือคิดเปนรอยละ 10.00 ของกําไรสุทธิ ซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ
ปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน บริษัทฯจะไดรับผลกระทบจากคาใชจายดอกเบี้ยท่ีเพิ่มสูงข้ึน ในขณะที่บริษัทฯคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อจาก
ลูกคาในอัตราคงที่ตลอดชวงระยะเวลาการดําเนินธุรกิจท่ีผานมา ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงข้ึน และบริษัทฯ
มิไดปรับอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อใหอางอิงกับอัตราดอกเบี้ยตลาด อาจทําใหบริษัทฯมีสวนตางของอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate 
Spread) และอัตราผลกําไรท่ีลดลง 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดตระหนักถึงความเสี่ยงของตนทุนดอกเบี้ยดังกลาว จึงมีนโยบายจัดหาแหลงเงินกูใหมท่ีมี
ตนทุนดอกเบี้ยท่ีตํ่ากวาปจจุบัน ท้ังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี และการกูเงินจากสถาบันการเงินในเงื่อนไข
อัตราดอกเบ้ียและเทอมการกูยืมท่ีเหมาะสมกับลักษณะธุรกิจมากย่ิงข้ึน ซ่ึงบริษัทฯคาดวาจะลดความเส่ียงดังกลาว รวมทั้งทําให
บริษัทฯมีตนทุนทางการเงินท่ีลดลงได 

1.4 ความเส่ียงจากการไมสามารถปฏิบติัตามขอกําหนดและเง่ือนไขในสัญญาปรับโครงสรางหน้ี 

บริษัทฯมีภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด ซึ่งรับโอนสิทธิจากสถาบัน
การเงินแหงหนึ่งซึ่งถูกปดกิจการ จํานวน 128 ลานบาท และดอกเบี้ยคางจายจํานวน 33.03 ลานบาท รวมเปนภาระหนี ้
161.03 ลานบาท ทั้งนี ้ในวันท่ี 22 ธันวาคม 2543 บริษัทฯไดทําสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย 
จํากัด โดยไดรับผอนผันใหชําระเฉพาะตนจํานวน 100 ลานบาท โดยผอนชําระคืนเงินตนทุกเดือน รวม 108 งวด โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีภาระหน้ีเงินตนคงเหลือตามสัญญาจํานวน 91.02 ลานบาท และดอกเบี้ยตามสัญญาจํานวน 32.73 
ลานบาท รวมเปนหนี้ทั้งสิ้น 123.75 ลานบาท โดยมีเงื่อนไขการปรับโครงสรางหนี้ ดังนี้ “หากบริษัทฯไมสามารถชําระหนี้ได
ตามจํานวนท่ีตกลงภายในระยะเวลาตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ บริษัทฯจะตองชําระหนี้ในจํานวนตามสัญญาเดิมพรอม
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ดอกเบี้ยในอัตราดอกเบี้ยผิดนัดคํานวณนับแตวันท่ีผิดนัดไปจนกวาจะชําระเสร็จสิ้น” ซึ่งหากบริษัทฯไมสามารถปฏิบัติตาม
เง่ือนไขดังกลาว บริษัทฯจะตองชําระเงินเพ่ิมรวม 28.28 ลานบาท (ไมมีเง่ือนไขอ่ืนๆ) 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดปฏิบัติตามขอสัญญาและผอนชําระตรงตามเวลาเสมอมา อีกท้ัง ณ 30 มิถุนายน 2547 
บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานท่ีเพียงพอตอการชําระภาระหนี้ นอกจากนี้ ภายหลังการเสนอขายหุนแก
ประชาชนในคร้ังนี้ บริษัทฯมีแผนการชําระภาระหนี้ในสวนนี ้รวมท้ังการกูยืมจากแหลงเงินใหม (Refinance) เพื่อลดภาระคา
ดอกเบ้ียในอนาคต 

1.5 ความเสี่ยงจากการพิจารณาความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อ 

บริษัทฯขายเชาซื้อสินคาใหแกกลุมลูกคารายยอยท่ีมีรายไดม่ันคงในระดับกลาง-ลางอาศัยอยูนอกเขตเทศบาลใน
จังหวัดตางๆท่ัวประเทศ ซึ่งสวนใหญเปนกลุมลูกจาง และเกษตรกรท่ีประกอบอาชีพทํานา สวนยางพาราและสวนผลไม เปนตน 
ท่ีไมมีเอกสารทางการเงินเพื่อแสดงรายได อาทิ หนังสือรับรองเงินเดือน ดังนั้นในการพิจารณาใหเชาซ้ือ บริษัทฯจึงเนนการ
เขาถึงตัวตนลูกคา ณ ท่ีพักอาศัย เพื่อตรวจสอบและสอบถามจากแหลงขอมูลโดยตรง อาทิ การตรวจสอบสภาพท่ีอยูอาศัยและ
เคร่ืองใชภายในบาน การสอบถามขอมูลจากผูนําหมูบาน ญาติ เพื่อนบาน ผูค้ําประกัน และลูกคาเชาซื้อเกา เปนตน เพื่อนํามา
พิจารณารวมกับหลักเกณฑการประเมินตามขอกําหนดของบริษัทฯ โดยหัวหนาหนวยสินเชื่อจะเปนผูพิจารณาคุณสมบัติผูขอเชา
ซ้ือและอนุมัติการเชาซ้ือในเบ้ืองตน และผูจัดการสาขาจะเปนผูอนุมัติการขายเชาซ้ือ ณ สิ้นวันทําการ ซึ่งหากพบวาการอนุมัติใน
เบื้องตนไมเหมาะสม หัวหนาหนวยสินเชื่อจะยกเลิกการขายเชาซื้อพรอมท้ังนําสินคาคืนแกบริษัทฯในวันทําการถัดไป 
(รายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 3.1.2 การจดัจําหนายและชองทางการจดัจําหนาย) 

หากผูขอเชาซ้ือรวมมือกับบุคคลท่ีเก่ียวของและบุคคลอ่ืนๆแจงขอมูลเท็จ อาจทําใหบริษัทฯไดรับขอมูลท่ีบิดเบือนและ
ประเมินเครดิตขอผูขอเชาซื้อผิดพลาดได ซึ่งจะทําใหเกิดปญหาลูกหนี้คางชําระ หนี้สูญ และการยึดคืนสินคา อยางไรก็ตาม 
โอกาสการรวมมือกันแจงขอมูลเท็จดังกลาวเปนไปไดตํ่า เนื่องจากบริษัทฯมีระบบการจัดการและควบคุมผลกระทบท่ีเกิดจาก
ความเส่ียงดังน้ี  

1. ในการเชาซื้อสินคาจะมีผูรับผิดชอบคาเชาซื้อ 2 ฝาย คือ ผูขอเชาซื้อ (รวมคูสมรส) และผูคํ้าประกัน (รวมคูสมรส) 
ซ่ึงการแจงขอความเท็จเปนประโยชนของผูขอเชาซ้ือเพียงฝายเดียวเทาน้ัน ในขณะท่ีผูคํ้าประกันตองรวมรับผิดชอบคา
เชาซ้ือและทําใหไมสามารถเชาซ้ือสินคากับบริษัทฯไดอีกตอไป เนื่องจากบริษัทฯจะบันทึกชื่อบุคคลท่ีเกี่ยวของกับการ
ขายเชาซ้ือท่ีมีปญหาท้ังหมดในระบบการเก็บขอมูลบุคคลท่ีมีปญหา (Customer Black List) ซึ่งเก็บรายช่ือผูขอเชาซื้อ 
ลูกคาเชาซ้ือ ผูคํ้าประกัน และผูอ่ืนท่ีเก่ียวของ เพ่ือใชเปนแนวทางการปองกันการขายเชาซ้ือใหแกกลุมบุคคลดังกลาว  

2. ในการตรวจสอบผูขอเชาซื้อตามข้ันตอนดังกลาวจะดําเนินการโดยหัวหนาหนวยสินเชื่อ ซึ่งเปนผูมีประสบการณท่ี
ไดรับการอบรมเฉพาะทางในการตรวจสอบเครดิต รูจักพื้นท่ีและกลุมลูกคาเปนอยางดี ซึ่งการขายเชาซื้อสวนใหญจะ
พิจารณาใหแกบุคคลท่ีอาศัยอยูในพื้นท่ีและเปนท่ีรูจักมาเปนระยะเวลาพอสมควรแลว อีกท้ัง หัวหนาหนวยสินเชื่อจะ
ไดรับผลตอบแทนในรูปเงินเดือนและโบนัสรายเดือนและรายปซึ่งแปรผันโดยตรงกับอัตราลูกหนี้ท่ีมีปญหาท่ีอนุมัติ
การใหเชาซ้ือโดยหัวหนาหนวยสินเช่ือรายน้ันๆ จึงทําใหตองใชความระมัดระวังอยางมากในการอนุมัติการขายเชาซ้ือ  

ในชวงป 2545-ไตรมาส 2 ป 2547 บริษัทฯขายเชาซ้ือเพ่ิมข้ึนจาก 36,825 ชิ้น ในป 2544 เปน 96,372 ชิ้นในป 
2546 และ 67,654 ช้ินในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 คิดเปนยอดขายเฉล่ียป 2544-2546 จํานวน 81,851.25 ชิ้น/ป 
ในราคาเฉล่ีย 13,763.79 บาทตอชิ้น ซึ่งหากพนักงานบริษัทฯประเมินความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อผิดพลาด
หรือผูขอเชาซื้อแจงขอมูลเท็จดังกลาวขางตน ผลกระทบจากการเกิดคาใชจายหนี้สูญตอลูกหนี้ 1 รายจึงมีสัดสวนตํ่าเม่ือเทียบ
กับลูกหนี้คงเหลือท้ังหมด โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมียอดลูกหนี้คางชําระต้ังแต 4 เดือนข้ึนไป-สุทธิ รวม 7,926 
ราย มูลคา 80.57 ลานบาท (เฉล่ีย 10,165.33 บาทตอราย) ซึ่งบริษัทฯไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญแลวจํานวน 52.35 ลาน
บาท คิดเปนรอยละ 64.97 ของมูลคาลูกหนี้คางชําระต้ังแต 4 เดือนข้ึนไป นอกจากนี้ ในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 
บริษัทฯไดตัดหน้ีสูญลูกหน้ีเชาซ้ือ รวม 1,899 ราย มูลคารวม 21.41 ลานบาท (เฉล่ีย 11,275 บาทตอราย) คิดเปนสัดสวน
รอยละ 2.10 ของยอดลูกหนี้คงเหลือ ซึ่งไมไดบันทึกเปนคาใชจายเพิ่มเติมในงบกําไรขาดทุนเนื่องจากไดต้ังสํารองไวเพียงพอ
แลว อยางไรก็ตาม ถึงแมวาบริษัทฯไดตัดหนี้สูญลูกหนี้เชาซื้อแลว บริษัทฯยังคงดําเนินคดีทางกฎหมายกับลูกหนี้รายดังกลาว
ตอไปจนกวาจะไดรับชําระหน้ีเสร็จส้ิน 
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1.6 ความเสีย่งจากการบริหารควบคุมสนิคาและการลดลงของมูลคาสินคา 

บริษัทฯส่ังซ้ือสินคามาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน ตามประมาณการจํานวนและประเภทของสินคาท่ี
คาดวาจะจําหนายไดภายในแตละเดือน และจะจัดเก็บสินคาไวในสาขาใหมีจํานวนนอยท่ีสุดโดยท่ีจํานวนสินคาท่ีจัดเก็บไวจะทํา
การขายไดหมดภายในระยะเวลาประมาณ 1.8 เดือน ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ 92.62 ลานบาท และ
มีคาเผื่อการลดมูลคาของสินคาคงเหลือ 4.63 ลานบาท คิดเปนสินคาคงเหลือสุทธิ 87.99 ลานบาท สินคาคงเหลือทั้งหมดมี
อายุเฉล่ีย 2.76 เดือน ซ่ึงหากพิจารณาประเภทสินคาคงเหลือสูงสุด 5 อันดับแรก ณ 30 มิถุนายน 2547 มีรายละเอียดดังน้ี  

1. โทรทัศนสี 2.77 6,129 39.38 42.58
2. เคร่ืองซักผา 2.38 2,011 9.93 10.74
3. ตูเย็น 2.74 2,027 9.27 10.02
4. สเตอริโอ 3.52 1,179 7.65 8.27
5. โทรศัพทมือถือ 1.47 1,499 7.95 8.60

ประเภทสินคา
อายุโดยเฉลี่ย 

(เดอืน)
จํานวน มูลคา (ลานบาท)

% เทียบมูลคาสินคา
คงเหลือทั้งหมด

 
ซึ่งสินคาประเภทนี้มีแนวโนมการเปล่ียนแปลงเทคโนโลยีและการลดลงของราคาคอนขางสูง ทําใหบริษัทฯจะตอง

คํานึงถึงการควบคุมสินคาคงเหลืออยางมีประสิทธิภาพ มิเชนน้ันแลวบริษัทฯอาจตองลดราคาขายเชาซ้ือสินคาลง 
อยางไรก็ดี การเก็บประเภทสินคาคงคลังดังกลาวเปนไปตามแผนการขายท้ังรายปและรายเดือน โดยอางอิงจาก

ยอดขายของบริษัทฯในชวงท่ีผานมา ซึ่งในป 2544–ไตรมาส 2 ป 2547 บริษัทฯมียอดขายเฉล่ียสินคาประเภทโทรทัศนสี ใน
สัดสวนรอยละ 52.77 เคร่ืองซักผา รอยละ 9.97 ตูเย็น รอยละ 10.06 สเตอริโอ รอยละ 7.76 และ โทรศัพทมือถือ รอยละ 
5.37 นอกจากนี้ สินคายี่หอไดสตารเปนเคร่ืองใชอุปโภคบริโภคพื้นฐานท่ีมีลักษณะของผลิตภัณฑไมหวือหวาและมิใชสินคา 
พรีเม่ียม ทําใหการอัตราการลดลงของมูลคาสินคาตามระยะเวลา มีการลดลงของมูลคาคอนขางนอยเม่ือเทียบกับสินคาอุปโภค
บริโภคท่ีมาจากตางประเทศ รวมท้ังระดับราคาท่ัวไปของสินคาไดสตารก็มีระดับราคาท่ีไมสูงนัก ในขณะเดียวกัน ระบบการ
บริการจัดสงสินคาถึงบานและบริการการรับสินคาไปซอมใหท่ีศูนยซอมโดยไมคิดคาบริการนั้น ก็สามารถตอบสนองความ
ตองการของลูกคาไดอยางลงตัว ซึ่งมีสวนชวยใหลูกคาพอใจในการเชาซื้อสินคายี่หอไดสตาร โดยไมไดคํานึงถึงราคาตลาดของ
ผลิตภัณฑท่ีสามารถทดแทนไดในตลาดมากนัก  

1.7 ความเสี่ยงในการไมสามารถเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้พนักงาน 

ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมียอดลูกหนี้พนักงานจํานวน 111.35 ลานบาท แบงออกเปนลูกหนี้พนักงานทุจริต 
จํานวน 90.24 ลานบาท และลูกหนี้ชดใชความเสียหาย จํานวน 21.12 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 81.04 และ 18.96 
ของลูกหนี้พนักงานท้ังหมด บริษัทฯไดต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในสัดสวนรอยละ 75 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด คิดเปน
จํานวน 82.61 ลานบาท ดังนั้น มูลคาลูกหนี้พนักงานท่ีไมไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญและอาจกอใหเกิดความเสียหายแก
บริษัทฯคิดเปนจํานวน 28.74 ลานบาท ท้ังน้ี บริษัทฯอาจเกิดความเสี่ยงจากการไมสามารถเรียกเก็บหนี้เฉพาะจากลูกหนี้
พนักงานทุจริตเทาน้ัน เนื่องจากเปนลูกหนี้ที่ไมมีสถานะเปนพนักงานในปจจุบันและไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันไวกับทางบริษัทฯ 
ในขณะท่ีลูกหน้ีชดใชความเสียหายไดทําสัญญาชดใชหน้ีสินกับบริษัทฯ โดยการผอนชําระรายเดือน รวมท้ังไดวางหลักทรัพยคํ้า
ประกันหนี้สินจํานวนรวม 11.25 ลานบาท คิดเปนรอยละ 53.27 ของยอดลูกหนี้ชดใชความเสียหาย โดยบริษัทฯสามารถ
ติดตามและทวงถามการผอนชําระหน้ีสินไดอยางตอเน่ือง  

หากพิจารณาเฉพาะลูกหนี้พนักงานทุจริต พบวาจํานวน 75.22 ลานบาท หรือรอยละ 83.35 เกิดข้ึนกอนป 2543 
จากการทุจริตของพนักงานในระบบการขายเชาซื้อ เชนชอป ภายหลังจากการปรับเปล่ียนระบบแลว ลูกหน้ีพนักงานทุจริต
เกิดข้ึนเพียง 2.59 ลานบาท/ป หรือ คิดเปนสัดสวนรอยละ 3.44 ของยอดลูกหนี้กอนป 2543 ซึ่งเปนมูลหนี้ท่ีเกิดจากการท่ี
พนักงานซ่ึงปจจุบันไดลาออกจากบริษัทฯและไมไดทําสัญญาชดใชความเสียหายใหกับบริษัทฯ ไดสรางความเสียหายแกบริษัทฯ 
(ซ่ึงไมใชการทุจริตอยางในอดีต) อาทิ การทําทรัพยสินบริษัทฯเสียหาย เปนตน  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวในอัตรารอยละ 75 ซึ่งฝายบริหารเห็นวาคาเผื่อหนี้สงสัญจะสูญ
ดังกลาวมีจํานวนเพยีงพอกบัคาเสียหายท่ีอาจข้ึนในอนาคตแลว ดังนั้น หากบริษัทฯไมสามารถเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้พนักงาน
ทุจริตไดเลย อาจเกิดความเสียหายจากรายการดังกลาวในจํานวนสูงสุด 22.56 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทฯไดดําเนินการ
ติดตามและทวงถามภาระหนี้อยางตอเนื่อง พรอมท้ังการดําเนินคดีทางกฎหมายท้ังกับตัวลูกหนี้และผูคํ้าประกัน โดยในชวงป 
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2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ไดฟองรองดําเนินคดีรวม 820 คดี รวมทุนทรัพย 180.80 ลานบาท และ ณ 30 มิถุนายน 
2547 ไดดําเนินคดีเสร็จสิ้นรวม 510 คดี รวมทุนทรัพย 101.29 ลานบาท คิดเปนรอยละ 56.02 ของทุนทรัพยท่ีฟองรอง
ท้ังหมด ซึ่งทรัพยสินท่ีไดจากการดําเนินคดีพนักงานทุจริตเสร็จสิ้นแลวมีมูลคารวม 72.11 ลานบาท (ตามราคาประเมินกรม
ท่ีดิน) ซ่ึงคิดเปนสัดสวน 2.51 เทาของมูลคาลูกหน้ีพนักงานทุจริตท่ีไมไดต้ังสํารอง 

1.8 ความเสี่ยงจากการปรับลดราคาหุนสามัญเนื่องจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงานกอน
การเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ี 

ในเดือนมิถุนายน 2547 บริษัทฯไดขายหุนใหแกกรรมการและพนักงาน จํานวน 10 ลานหุน ในราคาตามมูลคาท่ี
ตราไว (Par) หุนละ 1 บาท เพื่อตอบแทนพนักงานและเปนแรงจูงใจในการทํางานในอนาคต (รายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 8.2 
การเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงาน) คิดเปนรอยละ 2.08 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุน
ใหประชาชน เนื่องจากหุนสามัญดังกลาวไดขายใหแกกรรมการและพนักงานในราคาที่ตํ่ากวาราคาเสนอขายตอประชาชนใน
คร้ังน้ี ดังนั้น เม่ือหุนสามัญของบริษัทฯไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ กรรมการและพนักงานอาจทําการขายหุนซึ่งอาจ
มีผลกระทบตอราคาซื้อขายในตลาดรองได อยางไรก็ตาม เพื่อใหเปนไปตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เร่ือง การหามผูบริหารหรือผูถือหุนและผูท่ีเก่ียวของขายหุนและหลักทรัพยภายในระยะเวลาท่ีกําหนด พ.ศ. 2544 
กรรมการและพนักงานดังกลาวจึงยินยอมท่ีจะไมขายหุนตามระยะเวลาท่ีกําหนดดังน้ี 

6 1.85 18.50
12 2.71 27.10
18 1.45 14.50
24 1.79 17.90
36 1.10 11.00
48 1.10 11.00

10.00 100.00

จํานวนหุนที่ไดรับ
จัดสรร (ลานหุน)

ระยะเวลาการหามขาย
เพือ่ใหเปนไปตามประกาศฯ (เดือน)

% ของหุนท่ีไดรับ
จัดสรรทัง้หมด

 

ความเสี่ยงจากปจจัยภายนอก 

1.9 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงขอกําหนด กฎหมาย และเกณฑการควบคุม 

1.9.1 ความเส่ียงในการถูกควบคุมในธุรกิจเชาซ้ือ 
ปจจุบันธุรกิจขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟาถูกกํากับและควบคุมเพียงเร่ืองการจัดทําสัญญาเทานั้น โดยใหเปนไปตาม

พระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค พ.ศ. 2544 ในเร่ือง รูปแบบ สาระสําคัญ และเงื่อนไขใหเปนไปตามขอกําหนดอยางครบถวน 
ในขณะท่ีธุรกิจการใหบริการทางการเงินแกผูบริโภครายยอยอ่ืน อาทิ ธุรกิจบัตรเครดิตและและสินเชื่อสวนบุคคล ท้ังท่ี
ดําเนินการโดยผูประกอบการท่ีเปนสถาบันการเงินและไมใชสถาบันการเงิน จะถูกกํากับดูแลโดยธนาคารแหงประเทศไทย 
โดยเฉพาะในเร่ืองอัตราดอกเบี้ย และ เกณฑรายไดข้ันตํ่าของผูขอใชบริการ เพื่อการดําเนินงานของธุรกิจดังกลาวเปนไปตาม
แนวทางของธุรกิจการใหบริการทางการเงินอ่ืนๆ ซึ่งหากหนวยงานทางภาครัฐเขามากํากับดูแลธุรกิจเชาซื้อซึ่งเปนธุรกิจการ
ใหบริการทางการเงินแกผูบริโภครายยอยประเภทหนึ่ง อาจทําใหบริษัทฯไดรับผลกระทบในเร่ือง ขอจํากัดในการดําเนินธุรกิจ
และแผนการดําเนินงานในอนาคต อาทิ อัตราดอกเบ้ียเชาซ้ือ และจํานวนฐานลูกคาเปาหมาย เปนตน  

อยางไรก็ตาม การกําหนดราคาเชาซื้อและอัตราดอกเบี้ยนั้น บริษัทฯพิจารณาอยางสมเหตุสมผลจากตนทุนการ
ดําเนินงานขายและบริการท่ีแทจริง รวมท้ังความเสี่ยงในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งแตกตางจากธุรกิจการใหบริการทางการเงินแก
ผูบริโภครายยอยประเภทอ่ืนๆ นอกจากนี้ ในการพิจารณากลุมลูกคา บริษัทฯมีเกณฑท่ีชัดเจนและรัดกุมสําหรับการพิจารณาผู
ขอเชาซื้อ ท้ังเร่ืองรายไดและความสามารถในการชําระหนี้ ซึ่งใชมาเปนเวลานานและสามารถคัดเลือกผูขอเชาซื้อท่ีดีมาเปน
ลูกคาได  
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1.10 ความเสี่ยงการจากแขงขันจากผูประกอบการรายใหม 

ธุรกจิขายเชาซ้ือสินคาอุปโภคบริโภคจัดเปนธุรกิจประเภทหน่ึงในกลุมธุรกิจการใหบริการทางการเงินแกผูบริโภคราย
ยอยซ่ึงประกอบดวยธุรกจิอีก 2 ประเภท คือ ธุรกิจบัตรเครดิตและสินเช่ือสวนบุคคล ซึ่งเปนธุรกิจท่ีมีผูประกอบการจํานวนมาก
ราย มีการแขงขันสูง และถูกควบคุมดูแลโดยธนาคารแหงประเทศไทยโดยเฉพาะในเร่ืองอัตราดอกเบี้ยและกลุมลูกคา ทําให
ธุรกิจท้ังสองดังกลาวมีอัตราสวนตางผลกําไรท่ีลดลง รวมท้ังจํานวนลูกคาเปาหมายท่ีลดนอยลงเนื่องมาจากขอกําหนดดาน
รายได ในขณะที่ธุรกิจขายเชาซื้อเครื่องใชไฟฟาเปนธุรกิจท่ีถูกควบคุมสัญญาโดยพระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค พ.ศ. 2544 
เทาน้ัน ทําใหธุรกิจเชาซื้อเปนท่ีนาสนใจของผูประกอบการอันเนื่องมาจากอัตราผลกําไรท่ีคอนขางสูงและฐานลูกคาท่ีใหญกวา
เม่ือเปรียบเทียบกับสองธุรกิจดังกลาวขางตน 

อยางไรก็ตาม ในการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อใหแกกลุมลูกคาที่ไมมีเอกสารทางการเงินและอาศัยอยูในชนบทหางไกล
นั้น จําเปนตองใชระยะเวลารวมท้ังเงินทุนในการพัฒนาทีมงานท่ีมีความรูและความสามารถเฉพาะทางในการปฏิบัติการขายเชา
ซ้ือซ่ึงถือเปนสินทรัพยท่ีสําคัญท่ีสุดของบริษัทฯ รวมท้ัง ระบบการขายและการตรวจสอบท่ีรัดกุม อาทิ ระบบการพิจารณาเครดิต
และความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อ ระบบหนวยขาย ระบบคาตอบแทน และระบบการตรวจสอบซึ่งกันและกัน 
เปนตน ซึ่งปจจุบัน บริษัทฯมีคูแขง 2 ราย คือ บมจ. ไมดา แอสเซ็ท และ บมจ. ซิงเกอร (ประเทศไทย) 

1.11 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการนําหุนสามัญของบริษัทฯเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

บริษัทฯมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอบุคคลท่ัวไปในคร้ังนี้ กอนท่ีจะไดรับทราบผลการพิจารณา
การรับหุนสามัญของบริษทัฯเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพย) 
ท้ังนี้บริษัทฯไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนแลวเม่ือวันท่ี 7 กรกฎาคม 2547 และบริษัทหลักทรัพย เอเชีย 
พลัส จํากัด (มหาชน) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯในเบื้องตน และเห็นวาบริษัทฯมี
คุณสมบัติครบถวนท่ีจะสามารถเขาจดทะเบียนในกระดานหลักของตลาดหลักทรัพยได อยางไรก็ดี บริษัทฯยังคงมีความไม
แนนอนท่ีจะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพ
คลองในการซื้อขายหุนของของบริษัทฯในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไว 
หากหลักทรัพยของบริษัทฯไมสามารถเขาจดทะเบียนได  

 
 


