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สวนที ่2 
รายละเอียดบริษัทท่ีออกหลักทรัพย 

ชื่อบริษัท                 :    บริษัท ดี อี แคปปตอล จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) 
ประเภทธุรกิจ :   ขายเชาซื้อสินคายี่หอ “ไดสตาร” ประเภทเคร่ืองใชไฟฟาภายในบาน เคร่ืองใชสํานักงาน 

รถจักรยานยนต และอ่ืนๆ พรอมบริการกอนและหลังการขายถึงบาน อาทิ บริการจัดสงสินคา 
บริการเก็บคางวดเชาซ้ือ และบริการซอมแซมสินคา เปนตน ใหแกกลุมลูกคารายยอยท่ีอาศัยอยู
นอกเขตเทศบาลในจังหวัดตางๆท่ัวประเทศ   

ที่ตั้งสํานักงานใหญ     :     121/68-69 ชั้น 21 อาคารอารเอสทาวเวอร 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  

บริษัทฯมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนท่ัวไปจํานวน 110 ลานหุน มูลคาท่ี
ตราไวหุนละ 1 บาท โดยเสนอขายแกบุคคลท่ัวไปในราคาหุนละ 4.30 บาท รวมจํานวนเงินท่ีไดรับจากการเสนอขายท้ังหมด 
473 ลานบาท ไปใชเพ่ือการดําเนินงานของกิจการดังน้ี 

1. เพือ่นํามาชําระหน้ีเงินกูจากสถาบันการเงนิ 325 ภายในป 2547
2. เพือ่ใชเปนเงินทนุหมุนเวียนในบริษัท 148 ระหวางป 2547 และ 2548

ระยะเวลาที่ใชเงินโดยประมาณวัตถุประสงคการใชเงิน
จํานวนเงินโดยประมาณ

(ลานบาท)

 

1. ปจจัยความเส่ียง 

ปจจัยความเสี่ยงของบริษัทฯท่ีคาดวาจะมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของผูลงทุนอยางมีนัยสําคัญแบง
ออกเปน 2 ประเภทหลักดังนี ้

ความเสี่ยงจากการดําเนินธุรกิจ 

1.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงการซื้อสินคาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน เพียงแหงเดียว 

ในการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อสินคายี่หอ “ไดสตาร” พรอมบริการกอนและหลังการขายนั้น บริษัทฯมีนโยบายการ
ขายเชาซ้ือสินคาเพียงย่ีหอเดียว (One Hire Purchase Brand) คือ ยี่หอ “ไดสตาร” เนื่องจากเปนสินคาที่มีราคาคอนขางต่ําใน
ขณะท่ีมีคุณภาพทัดเทียมกับย่ีหอช้ันนําอ่ืนฯ ซึ่งเหมาะสมแกกลุมลูกคาเปาหมาย โดยบริษัทฯไดซื้อสินคาท้ังหมดจากผูผลิตและ
จัดจําหนายเพียงรายเดียว คือ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน มาต้ังแตป 2541 ซ่ึงหาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอร
เปอเรชั่น ไมสามารถผลิตสินคาตามคําสั่งซื้อ หรือปฏิเสธการขายสินคา อาจกอใหเกิดความเสียหายแกบริษัทฯได เนื่องจาก
บริษัทฯขายสินคาเพียงยี่หอเดียว โดยมียอดการสั่งซื้อสินคาในไตรมาส 2 ป 2547 เฉล่ีย 59.71 ลานบาท/เดือน และมีการ
เก็บสินคาคงคลังเปนระยะเวลา 1.8 เดือน ซึ่งการสั่งซื้อสินคาจะตองมีการวางแผนการผลิตลวงหนาทั้งรายปและรายเดือน และ
หากตองสั่งซื้อจากบริษัทหรือยี่หออ่ืน บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบในการขายชวงสั้นประมาณ 3-4 เดือน เนื่องจากจะตองให
เวลาในการผลิตสินคา และอาจมีผลกระทบตอผลประกอบการได 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากสินคาท่ีบริษัทฯขายเชาซื้อสวนใหญคือ เคร่ืองใชไฟฟาภายในบาน คิดเปนสัดสวนรอยละ 
94.75 ของยอดขายเชาซื้อท้ังหมดในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ซึ่งสินคาประเภทนี้เปนสินคาท่ีมีในทองตลาดท่ัวไป
และมีหลากหลายยี่หอท้ังท่ีผลิตโดยผูผลิตภายในประเทศและตางประเทศ จึงทําใหบริษัทฯสามารถหาสินคายี่หออ่ืนเพื่อขาย
ทดแทนได นอกจากนี้ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน ซึ่งเปนผูถือหุนใหญในบริษัทฯในสัดสวนรอยละ 28.22 ไดมี
นโยบายการขายสินคาใหบริษัทฯในฐานะบริษัทรวมซึ่งเปนหนึ่งในชองทางการจัดจําหนายหลักของสินคา “ไดสตาร” โดยได
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จัดทําสัญญาจะซื้อจะขายรวมกัน เพื่อเปนสัญญาระหวางกันวา บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน จะผลิตสินคาเพื่อขาย
ใหแกบริษัทฯตามคําสั่งซื้อในราคาตลาดและเงื่อนไขการคาที่เปนปกติเปนเวลารวม 10 ป นับจากป 2547- 2557 ดังนั้น จึง
ชวยลดความเสี่ยงเร่ืองการปฏิเสธการขายสินคาใหบริษัทฯใหลดลงได อยางไรก็ตาม สัญญาดังกลาวไมไดผูกพันบริษัทฯใหซื้อ
สินคาย่ีหอ “ไดสตาร” เพียงย่ีหอเดียว ซ่ึงทําใหบริษัทฯสามารถพิจารณาซ้ือสินคาย่ีหออ่ืนๆหากมีเงื่อนไขทางการคาท่ีดีกวาและ
เหมาะสมกบันโยบายการขายเชาซือ้ของบริษัทฯในอนาคต  

นอกจากนี้ บริษัทฯมีแผนการขยายการขายเชาซื้อในรูปแบบใหม โดยจะเปดดําเนินการรานจําหนายผลิตภัณฑ
เคร่ืองใชไฟฟาและเคร่ืองตกแตงบานหลากหลายยี่หอ ซึ่งจะชวยลดการพึ่งพิงการซื้อสินคาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอร
เปอเรช่ัน แตเพียงผูเดียวในอนาคต 

1.2 ความเสี่ยงจากการที่มีเงินกูจากธนาคารพาณิชยรายเดียว 

นอกเหนือจากเงินทุนจากสวนของผูถือหุนแลว บริษัทฯมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียน
สําหรับการขยายกิจการจากธนาคารพาณิชยเพียงแหงเดียว คือ บมจ. กสิกรไทย โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 มีจํานวนรวม 
235 ลานบาท ซึ่งหากธนาคารพาณิชยแหงนี้ ไมสามารถใหบริษัทฯเบิกเงินตามวงเงินท่ีไดรับอันเนื่องมาจากขอจํากัดทางดาน
หลักประกัน (เน่ืองจากบริษัทฯสามารถเบิกใชวงเงินไดตามมูลคาตลาดของหลักประกัน) นโยบายการใหสินเชื่อของธนาคารใน
ขณะน้ัน หรือขอจํากัดอื่นๆของธนาคารเพื่อใหเปนไปตามขอกําหนดของธนาคารแหงประเทศไทย บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบ
ตอการขยายธุรกิจ และทําใหไมสามารถขยายการขายเชาซ้ือไดตามเปาหมายท่ีกําหนดไว 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดตระหนักถึงความเสี่ยงนี้ จึงไดพิจารณาหาแหลงเงินทุนเพิ่มเติม อาทิ การนําหุนสามัญของ
บริษัทฯออกเสนอขายแกประชาชนท่ัวไปในคร้ังน้ี พรอมกันน้ี บริษัทฯไดวางแผนการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินอื่นๆ เพื่อลด
การพึ่งพิงเจาหนี้สถาบันการเงินเพียงแหงเดียว  

1.3 ความเสี่ยงจากการผันผวนของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ 

บริษัทฯดําเนินธุรกิจขายเชาซ้ือสินคา โดยมีแหลงเงินทุนในการดําเนินธุรกิจสวนหนึ่งมาจากการกูยืมสถาบันการเงิน
ภายในประเทศซ่ึง ณ 30 มิถุนายน 2547 แบงออกเปนเงินกูยืม 2 ประเภท คือ เงินกูยืมระยะส้ันจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย
จํานวน 235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพย
พลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปน
อัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ดังนั้น บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของ
อัตราดอกเบ้ียท่ีมีแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึนตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ    

จากภาระหน้ีในคร่ึงปแรกของป 2547 รวม 358.75 ลานบาทดังกลาวขางตน บริษัทฯมีดอกเบี้ยจายรวม 8.63 ลาน
บาท คิดเปนรอยละ 1.23 ของรายไดรวม หรือคิดเปนรอยละ 10.00 ของกําไรสุทธิ ซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ
ปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน บริษัทฯจะไดรับผลกระทบจากคาใชจายดอกเบี้ยท่ีเพิ่มสูงข้ึน ในขณะที่บริษัทฯคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อจาก
ลูกคาในอัตราคงที่ตลอดชวงระยะเวลาการดําเนินธุรกิจท่ีผานมา ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงข้ึน และบริษัทฯ
มิไดปรับอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อใหอางอิงกับอัตราดอกเบี้ยตลาด อาจทําใหบริษัทฯมีสวนตางของอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate 
Spread) และอัตราผลกําไรท่ีลดลง 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดตระหนักถึงความเสี่ยงของตนทุนดอกเบี้ยดังกลาว จึงมีนโยบายจัดหาแหลงเงินกูใหมท่ีมี
ตนทุนดอกเบี้ยท่ีตํ่ากวาปจจุบัน ท้ังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี และการกูเงินจากสถาบันการเงินในเงื่อนไข
อัตราดอกเบ้ียและเทอมการกูยืมท่ีเหมาะสมกับลักษณะธุรกิจมากย่ิงข้ึน ซ่ึงบริษัทฯคาดวาจะลดความเส่ียงดังกลาว รวมทั้งทําให
บริษัทฯมีตนทุนทางการเงินท่ีลดลงได 

1.4 ความเส่ียงจากการไมสามารถปฏิบติัตามขอกําหนดและเง่ือนไขในสัญญาปรับโครงสรางหน้ี 

บริษัทฯมีภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด ซึ่งรับโอนสิทธิจากสถาบัน
การเงินแหงหนึ่งซึ่งถูกปดกิจการ จํานวน 128 ลานบาท และดอกเบี้ยคางจายจํานวน 33.03 ลานบาท รวมเปนภาระหนี ้
161.03 ลานบาท ทั้งนี ้ในวันท่ี 22 ธันวาคม 2543 บริษัทฯไดทําสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย 
จํากัด โดยไดรับผอนผันใหชําระเฉพาะตนจํานวน 100 ลานบาท โดยผอนชําระคืนเงินตนทุกเดือน รวม 108 งวด โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีภาระหน้ีเงินตนคงเหลือตามสัญญาจํานวน 91.02 ลานบาท และดอกเบี้ยตามสัญญาจํานวน 32.73 
ลานบาท รวมเปนหนี้ทั้งสิ้น 123.75 ลานบาท โดยมีเงื่อนไขการปรับโครงสรางหนี้ ดังนี้ “หากบริษัทฯไมสามารถชําระหนี้ได
ตามจํานวนท่ีตกลงภายในระยะเวลาตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ บริษัทฯจะตองชําระหนี้ในจํานวนตามสัญญาเดิมพรอม
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ดอกเบี้ยในอัตราดอกเบี้ยผิดนัดคํานวณนับแตวันท่ีผิดนัดไปจนกวาจะชําระเสร็จสิ้น” ซึ่งหากบริษัทฯไมสามารถปฏิบัติตาม
เง่ือนไขดังกลาว บริษัทฯจะตองชําระเงินเพ่ิมรวม 28.28 ลานบาท (ไมมีเง่ือนไขอ่ืนๆ) 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดปฏิบัติตามขอสัญญาและผอนชําระตรงตามเวลาเสมอมา อีกท้ัง ณ 30 มิถุนายน 2547 
บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานท่ีเพียงพอตอการชําระภาระหนี้ นอกจากนี้ ภายหลังการเสนอขายหุนแก
ประชาชนในคร้ังนี้ บริษัทฯมีแผนการชําระภาระหนี้ในสวนนี ้รวมท้ังการกูยืมจากแหลงเงินใหม (Refinance) เพื่อลดภาระคา
ดอกเบ้ียในอนาคต 

1.5 ความเสี่ยงจากการพิจารณาความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อ 

บริษัทฯขายเชาซื้อสินคาใหแกกลุมลูกคารายยอยท่ีมีรายไดม่ันคงในระดับกลาง-ลางอาศัยอยูนอกเขตเทศบาลใน
จังหวัดตางๆท่ัวประเทศ ซึ่งสวนใหญเปนกลุมลูกจาง และเกษตรกรท่ีประกอบอาชีพทํานา สวนยางพาราและสวนผลไม เปนตน 
ท่ีไมมีเอกสารทางการเงินเพื่อแสดงรายได อาทิ หนังสือรับรองเงินเดือน ดังนั้นในการพิจารณาใหเชาซ้ือ บริษัทฯจึงเนนการ
เขาถึงตัวตนลูกคา ณ ท่ีพักอาศัย เพื่อตรวจสอบและสอบถามจากแหลงขอมูลโดยตรง อาทิ การตรวจสอบสภาพท่ีอยูอาศัยและ
เคร่ืองใชภายในบาน การสอบถามขอมูลจากผูนําหมูบาน ญาติ เพื่อนบาน ผูค้ําประกัน และลูกคาเชาซื้อเกา เปนตน เพื่อนํามา
พิจารณารวมกับหลักเกณฑการประเมินตามขอกําหนดของบริษัทฯ โดยหัวหนาหนวยสินเชื่อจะเปนผูพิจารณาคุณสมบัติผูขอเชา
ซ้ือและอนุมัติการเชาซ้ือในเบ้ืองตน และผูจัดการสาขาจะเปนผูอนุมัติการขายเชาซ้ือ ณ สิ้นวันทําการ ซึ่งหากพบวาการอนุมัติใน
เบื้องตนไมเหมาะสม หัวหนาหนวยสินเชื่อจะยกเลิกการขายเชาซื้อพรอมท้ังนําสินคาคืนแกบริษัทฯในวันทําการถัดไป 
(รายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 3.1.2 การจดัจําหนายและชองทางการจดัจําหนาย) 

หากผูขอเชาซ้ือรวมมือกับบุคคลท่ีเก่ียวของและบุคคลอ่ืนๆแจงขอมูลเท็จ อาจทําใหบริษัทฯไดรับขอมูลท่ีบิดเบือนและ
ประเมินเครดิตขอผูขอเชาซื้อผิดพลาดได ซึ่งจะทําใหเกิดปญหาลูกหนี้คางชําระ หนี้สูญ และการยึดคืนสินคา อยางไรก็ตาม 
โอกาสการรวมมือกันแจงขอมูลเท็จดังกลาวเปนไปไดตํ่า เนื่องจากบริษัทฯมีระบบการจัดการและควบคุมผลกระทบท่ีเกิดจาก
ความเส่ียงดังน้ี  

1. ในการเชาซื้อสินคาจะมีผูรับผิดชอบคาเชาซื้อ 2 ฝาย คือ ผูขอเชาซื้อ (รวมคูสมรส) และผูคํ้าประกัน (รวมคูสมรส) 
ซ่ึงการแจงขอความเท็จเปนประโยชนของผูขอเชาซ้ือเพียงฝายเดียวเทาน้ัน ในขณะท่ีผูคํ้าประกันตองรวมรับผิดชอบคา
เชาซ้ือและทําใหไมสามารถเชาซ้ือสินคากับบริษัทฯไดอีกตอไป เนื่องจากบริษัทฯจะบันทึกชื่อบุคคลท่ีเกี่ยวของกับการ
ขายเชาซ้ือท่ีมีปญหาท้ังหมดในระบบการเก็บขอมูลบุคคลท่ีมีปญหา (Customer Black List) ซึ่งเก็บรายช่ือผูขอเชาซื้อ 
ลูกคาเชาซ้ือ ผูคํ้าประกัน และผูอ่ืนท่ีเก่ียวของ เพ่ือใชเปนแนวทางการปองกันการขายเชาซ้ือใหแกกลุมบุคคลดังกลาว  

2. ในการตรวจสอบผูขอเชาซื้อตามข้ันตอนดังกลาวจะดําเนินการโดยหัวหนาหนวยสินเชื่อ ซึ่งเปนผูมีประสบการณท่ี
ไดรับการอบรมเฉพาะทางในการตรวจสอบเครดิต รูจักพื้นท่ีและกลุมลูกคาเปนอยางดี ซึ่งการขายเชาซื้อสวนใหญจะ
พิจารณาใหแกบุคคลท่ีอาศัยอยูในพื้นท่ีและเปนท่ีรูจักมาเปนระยะเวลาพอสมควรแลว อีกท้ัง หัวหนาหนวยสินเชื่อจะ
ไดรับผลตอบแทนในรูปเงินเดือนและโบนัสรายเดือนและรายปซึ่งแปรผันโดยตรงกับอัตราลูกหนี้ท่ีมีปญหาท่ีอนุมัติ
การใหเชาซ้ือโดยหัวหนาหนวยสินเช่ือรายน้ันๆ จึงทําใหตองใชความระมัดระวังอยางมากในการอนุมัติการขายเชาซ้ือ  

ในชวงป 2545-ไตรมาส 2 ป 2547 บริษัทฯขายเชาซ้ือเพ่ิมข้ึนจาก 36,825 ชิ้น ในป 2544 เปน 96,372 ชิ้นในป 
2546 และ 67,654 ช้ินในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 คิดเปนยอดขายเฉล่ียป 2544-2546 จํานวน 81,851.25 ชิ้น/ป 
ในราคาเฉล่ีย 13,763.79 บาทตอชิ้น ซึ่งหากพนักงานบริษัทฯประเมินความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อผิดพลาด
หรือผูขอเชาซื้อแจงขอมูลเท็จดังกลาวขางตน ผลกระทบจากการเกิดคาใชจายหนี้สูญตอลูกหนี้ 1 รายจึงมีสัดสวนตํ่าเม่ือเทียบ
กับลูกหนี้คงเหลือท้ังหมด โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมียอดลูกหนี้คางชําระต้ังแต 4 เดือนข้ึนไป-สุทธิ รวม 7,926 
ราย มูลคา 80.57 ลานบาท (เฉล่ีย 10,165.33 บาทตอราย) ซึ่งบริษัทฯไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญแลวจํานวน 52.35 ลาน
บาท คิดเปนรอยละ 64.97 ของมูลคาลูกหนี้คางชําระต้ังแต 4 เดือนข้ึนไป นอกจากนี้ ในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 
บริษัทฯไดตัดหน้ีสูญลูกหน้ีเชาซ้ือ รวม 1,899 ราย มูลคารวม 21.41 ลานบาท (เฉล่ีย 11,275 บาทตอราย) คิดเปนสัดสวน
รอยละ 2.10 ของยอดลูกหนี้คงเหลือ ซึ่งไมไดบันทึกเปนคาใชจายเพิ่มเติมในงบกําไรขาดทุนเนื่องจากไดต้ังสํารองไวเพียงพอ
แลว อยางไรก็ตาม ถึงแมวาบริษัทฯไดตัดหนี้สูญลูกหนี้เชาซื้อแลว บริษัทฯยังคงดําเนินคดีทางกฎหมายกับลูกหนี้รายดังกลาว
ตอไปจนกวาจะไดรับชําระหน้ีเสร็จส้ิน 
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1.6 ความเสีย่งจากการบริหารควบคุมสนิคาและการลดลงของมูลคาสินคา 

บริษัทฯส่ังซ้ือสินคามาจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน ตามประมาณการจํานวนและประเภทของสินคาท่ี
คาดวาจะจําหนายไดภายในแตละเดือน และจะจัดเก็บสินคาไวในสาขาใหมีจํานวนนอยท่ีสุดโดยท่ีจํานวนสินคาท่ีจัดเก็บไวจะทํา
การขายไดหมดภายในระยะเวลาประมาณ 1.8 เดือน ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ 92.62 ลานบาท และ
มีคาเผื่อการลดมูลคาของสินคาคงเหลือ 4.63 ลานบาท คิดเปนสินคาคงเหลือสุทธิ 87.99 ลานบาท สินคาคงเหลือทั้งหมดมี
อายุเฉล่ีย 2.76 เดือน ซ่ึงหากพิจารณาประเภทสินคาคงเหลือสูงสุด 5 อันดับแรก ณ 30 มิถุนายน 2547 มีรายละเอียดดังน้ี  

1. โทรทัศนสี 2.77 6,129 39.38 42.58
2. เคร่ืองซักผา 2.38 2,011 9.93 10.74
3. ตูเย็น 2.74 2,027 9.27 10.02
4. สเตอริโอ 3.52 1,179 7.65 8.27
5. โทรศัพทมือถือ 1.47 1,499 7.95 8.60

ประเภทสินคา
อายุโดยเฉลี่ย 

(เดอืน)
จํานวน มูลคา (ลานบาท)

% เทียบมูลคาสินคา
คงเหลือทั้งหมด

 
ซึ่งสินคาประเภทนี้มีแนวโนมการเปล่ียนแปลงเทคโนโลยีและการลดลงของราคาคอนขางสูง ทําใหบริษัทฯจะตอง

คํานึงถึงการควบคุมสินคาคงเหลืออยางมีประสิทธิภาพ มิเชนน้ันแลวบริษัทฯอาจตองลดราคาขายเชาซ้ือสินคาลง 
อยางไรก็ดี การเก็บประเภทสินคาคงคลังดังกลาวเปนไปตามแผนการขายท้ังรายปและรายเดือน โดยอางอิงจาก

ยอดขายของบริษัทฯในชวงท่ีผานมา ซึ่งในป 2544–ไตรมาส 2 ป 2547 บริษัทฯมียอดขายเฉล่ียสินคาประเภทโทรทัศนสี ใน
สัดสวนรอยละ 52.77 เคร่ืองซักผา รอยละ 9.97 ตูเย็น รอยละ 10.06 สเตอริโอ รอยละ 7.76 และ โทรศัพทมือถือ รอยละ 
5.37 นอกจากนี้ สินคายี่หอไดสตารเปนเคร่ืองใชอุปโภคบริโภคพื้นฐานท่ีมีลักษณะของผลิตภัณฑไมหวือหวาและมิใชสินคา 
พรีเม่ียม ทําใหการอัตราการลดลงของมูลคาสินคาตามระยะเวลา มีการลดลงของมูลคาคอนขางนอยเม่ือเทียบกับสินคาอุปโภค
บริโภคท่ีมาจากตางประเทศ รวมท้ังระดับราคาท่ัวไปของสินคาไดสตารก็มีระดับราคาท่ีไมสูงนัก ในขณะเดียวกัน ระบบการ
บริการจัดสงสินคาถึงบานและบริการการรับสินคาไปซอมใหท่ีศูนยซอมโดยไมคิดคาบริการนั้น ก็สามารถตอบสนองความ
ตองการของลูกคาไดอยางลงตัว ซึ่งมีสวนชวยใหลูกคาพอใจในการเชาซื้อสินคายี่หอไดสตาร โดยไมไดคํานึงถึงราคาตลาดของ
ผลิตภัณฑท่ีสามารถทดแทนไดในตลาดมากนัก  

1.7 ความเสี่ยงในการไมสามารถเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้พนักงาน 

ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมียอดลูกหนี้พนักงานจํานวน 111.35 ลานบาท แบงออกเปนลูกหนี้พนักงานทุจริต 
จํานวน 90.24 ลานบาท และลูกหนี้ชดใชความเสียหาย จํานวน 21.12 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 81.04 และ 18.96 
ของลูกหนี้พนักงานท้ังหมด บริษัทฯไดต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในสัดสวนรอยละ 75 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด คิดเปน
จํานวน 82.61 ลานบาท ดังนั้น มูลคาลูกหนี้พนักงานท่ีไมไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญและอาจกอใหเกิดความเสียหายแก
บริษัทฯคิดเปนจํานวน 28.74 ลานบาท ท้ังน้ี บริษัทฯอาจเกิดความเสี่ยงจากการไมสามารถเรียกเก็บหนี้เฉพาะจากลูกหนี้
พนักงานทุจริตเทาน้ัน เนื่องจากเปนลูกหนี้ที่ไมมีสถานะเปนพนักงานในปจจุบันและไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันไวกับทางบริษัทฯ 
ในขณะท่ีลูกหน้ีชดใชความเสียหายไดทําสัญญาชดใชหน้ีสินกับบริษัทฯ โดยการผอนชําระรายเดือน รวมท้ังไดวางหลักทรัพยคํ้า
ประกันหนี้สินจํานวนรวม 11.25 ลานบาท คิดเปนรอยละ 53.27 ของยอดลูกหนี้ชดใชความเสียหาย โดยบริษัทฯสามารถ
ติดตามและทวงถามการผอนชําระหน้ีสินไดอยางตอเน่ือง  

หากพิจารณาเฉพาะลูกหนี้พนักงานทุจริต พบวาจํานวน 75.22 ลานบาท หรือรอยละ 83.35 เกิดข้ึนกอนป 2543 
จากการทุจริตของพนักงานในระบบการขายเชาซื้อ เชนชอป ภายหลังจากการปรับเปล่ียนระบบแลว ลูกหน้ีพนักงานทุจริต
เกิดข้ึนเพียง 2.59 ลานบาท/ป หรือ คิดเปนสัดสวนรอยละ 3.44 ของยอดลูกหนี้กอนป 2543 ซึ่งเปนมูลหนี้ท่ีเกิดจากการท่ี
พนักงานซ่ึงปจจุบันไดลาออกจากบริษัทฯและไมไดทําสัญญาชดใชความเสียหายใหกับบริษัทฯ ไดสรางความเสียหายแกบริษัทฯ 
(ซ่ึงไมใชการทุจริตอยางในอดีต) อาทิ การทําทรัพยสินบริษัทฯเสียหาย เปนตน  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวในอัตรารอยละ 75 ซึ่งฝายบริหารเห็นวาคาเผื่อหนี้สงสัญจะสูญ
ดังกลาวมีจํานวนเพยีงพอกบัคาเสียหายท่ีอาจข้ึนในอนาคตแลว ดังนั้น หากบริษัทฯไมสามารถเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้พนักงาน
ทุจริตไดเลย อาจเกิดความเสียหายจากรายการดังกลาวในจํานวนสูงสุด 22.56 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทฯไดดําเนินการ
ติดตามและทวงถามภาระหนี้อยางตอเนื่อง พรอมท้ังการดําเนินคดีทางกฎหมายท้ังกับตัวลูกหนี้และผูคํ้าประกัน โดยในชวงป 
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2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ไดฟองรองดําเนินคดีรวม 820 คดี รวมทุนทรัพย 180.80 ลานบาท และ ณ 30 มิถุนายน 
2547 ไดดําเนินคดีเสร็จสิ้นรวม 510 คดี รวมทุนทรัพย 101.29 ลานบาท คิดเปนรอยละ 56.02 ของทุนทรัพยท่ีฟองรอง
ท้ังหมด ซึ่งทรัพยสินท่ีไดจากการดําเนินคดีพนักงานทุจริตเสร็จสิ้นแลวมีมูลคารวม 72.11 ลานบาท (ตามราคาประเมินกรม
ท่ีดิน) ซ่ึงคิดเปนสัดสวน 2.51 เทาของมูลคาลูกหน้ีพนักงานทุจริตท่ีไมไดต้ังสํารอง 

1.8 ความเสี่ยงจากการปรับลดราคาหุนสามัญเนื่องจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงานกอน
การเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนในคร้ังน้ี 

ในเดือนมิถุนายน 2547 บริษัทฯไดขายหุนใหแกกรรมการและพนักงาน จํานวน 10 ลานหุน ในราคาตามมูลคาท่ี
ตราไว (Par) หุนละ 1 บาท เพื่อตอบแทนพนักงานและเปนแรงจูงใจในการทํางานในอนาคต (รายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 8.2 
การเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงาน) คิดเปนรอยละ 2.08 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุน
ใหประชาชน เนื่องจากหุนสามัญดังกลาวไดขายใหแกกรรมการและพนักงานในราคาที่ตํ่ากวาราคาเสนอขายตอประชาชนใน
คร้ังน้ี ดังนั้น เม่ือหุนสามัญของบริษัทฯไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ กรรมการและพนักงานอาจทําการขายหุนซึ่งอาจ
มีผลกระทบตอราคาซื้อขายในตลาดรองได อยางไรก็ตาม เพื่อใหเปนไปตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เร่ือง การหามผูบริหารหรือผูถือหุนและผูท่ีเก่ียวของขายหุนและหลักทรัพยภายในระยะเวลาท่ีกําหนด พ.ศ. 2544 
กรรมการและพนักงานดังกลาวจึงยินยอมท่ีจะไมขายหุนตามระยะเวลาท่ีกําหนดดังน้ี 

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

จํานวนหุนที่ไดรับ
จัดสรร (ลานหุน)

ระยะเวลาการหามขาย
เพือ่ใหเปนไปตามประกาศฯ (เดือน)

% ของหุนท่ีไดรับ
จัดสรรทัง้หมด

 

ความเสี่ยงจากปจจัยภายนอก 

1.9 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงขอกําหนด กฎหมาย และเกณฑการควบคุม 

1.9.1 ความเส่ียงในการถูกควบคุมในธุรกิจเชาซ้ือ 
ปจจุบันธุรกิจขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟาถูกกํากับและควบคุมเพียงเร่ืองการจัดทําสัญญาเทานั้น โดยใหเปนไปตาม

พระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค พ.ศ. 2544 ในเร่ือง รูปแบบ สาระสําคัญ และเงื่อนไขใหเปนไปตามขอกําหนดอยางครบถวน 
ในขณะท่ีธุรกิจการใหบริการทางการเงินแกผูบริโภครายยอยอ่ืน อาทิ ธุรกิจบัตรเครดิตและและสินเชื่อสวนบุคคล ท้ังท่ี
ดําเนินการโดยผูประกอบการท่ีเปนสถาบันการเงินและไมใชสถาบันการเงิน จะถูกกํากับดูแลโดยธนาคารแหงประเทศไทย 
โดยเฉพาะในเร่ืองอัตราดอกเบี้ย และ เกณฑรายไดข้ันตํ่าของผูขอใชบริการ เพื่อการดําเนินงานของธุรกิจดังกลาวเปนไปตาม
แนวทางของธุรกิจการใหบริการทางการเงินอ่ืนๆ ซึ่งหากหนวยงานทางภาครัฐเขามากํากับดูแลธุรกิจเชาซื้อซึ่งเปนธุรกิจการ
ใหบริการทางการเงินแกผูบริโภครายยอยประเภทหนึ่ง อาจทําใหบริษัทฯไดรับผลกระทบในเร่ือง ขอจํากัดในการดําเนินธุรกิจ
และแผนการดําเนินงานในอนาคต อาทิ อัตราดอกเบ้ียเชาซ้ือ และจํานวนฐานลูกคาเปาหมาย เปนตน  

อยางไรก็ตาม การกําหนดราคาเชาซื้อและอัตราดอกเบี้ยนั้น บริษัทฯพิจารณาอยางสมเหตุสมผลจากตนทุนการ
ดําเนินงานขายและบริการท่ีแทจริง รวมท้ังความเสี่ยงในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งแตกตางจากธุรกิจการใหบริการทางการเงินแก
ผูบริโภครายยอยประเภทอ่ืนๆ นอกจากนี้ ในการพิจารณากลุมลูกคา บริษัทฯมีเกณฑท่ีชัดเจนและรัดกุมสําหรับการพิจารณาผู
ขอเชาซื้อ ท้ังเร่ืองรายไดและความสามารถในการชําระหนี้ ซึ่งใชมาเปนเวลานานและสามารถคัดเลือกผูขอเชาซื้อท่ีดีมาเปน
ลูกคาได  
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1.10 ความเสี่ยงการจากแขงขันจากผูประกอบการรายใหม 

ธุรกจิขายเชาซ้ือสินคาอุปโภคบริโภคจัดเปนธุรกิจประเภทหน่ึงในกลุมธุรกิจการใหบริการทางการเงินแกผูบริโภคราย
ยอยซ่ึงประกอบดวยธุรกจิอีก 2 ประเภท คือ ธุรกิจบัตรเครดิตและสินเช่ือสวนบุคคล ซึ่งเปนธุรกิจท่ีมีผูประกอบการจํานวนมาก
ราย มีการแขงขันสูง และถูกควบคุมดูแลโดยธนาคารแหงประเทศไทยโดยเฉพาะในเร่ืองอัตราดอกเบี้ยและกลุมลูกคา ทําให
ธุรกิจท้ังสองดังกลาวมีอัตราสวนตางผลกําไรท่ีลดลง รวมท้ังจํานวนลูกคาเปาหมายท่ีลดนอยลงเนื่องมาจากขอกําหนดดาน
รายได ในขณะที่ธุรกิจขายเชาซื้อเครื่องใชไฟฟาเปนธุรกิจท่ีถูกควบคุมสัญญาโดยพระราชบัญญัติคุมครองผูบริโภค พ.ศ. 2544 
เทาน้ัน ทําใหธุรกิจเชาซื้อเปนท่ีนาสนใจของผูประกอบการอันเนื่องมาจากอัตราผลกําไรท่ีคอนขางสูงและฐานลูกคาท่ีใหญกวา
เม่ือเปรียบเทียบกับสองธุรกิจดังกลาวขางตน 

อยางไรก็ตาม ในการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อใหแกกลุมลูกคาที่ไมมีเอกสารทางการเงินและอาศัยอยูในชนบทหางไกล
นั้น จําเปนตองใชระยะเวลารวมท้ังเงินทุนในการพัฒนาทีมงานท่ีมีความรูและความสามารถเฉพาะทางในการปฏิบัติการขายเชา
ซ้ือซ่ึงถือเปนสินทรัพยท่ีสําคัญท่ีสุดของบริษัทฯ รวมท้ัง ระบบการขายและการตรวจสอบท่ีรัดกุม อาทิ ระบบการพิจารณาเครดิต
และความสามารถในการชําระหนี้ของผูขอเชาซื้อ ระบบหนวยขาย ระบบคาตอบแทน และระบบการตรวจสอบซึ่งกันและกัน 
เปนตน ซึ่งปจจุบัน บริษัทฯมีคูแขง 2 ราย คือ บมจ. ไมดา แอสเซ็ท และ บมจ. ซิงเกอร (ประเทศไทย) 

1.11 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการนําหุนสามัญของบริษัทฯเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

บริษัทฯมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอบุคคลท่ัวไปในคร้ังนี้ กอนท่ีจะไดรับทราบผลการพิจารณา
การรับหุนสามัญของบริษทัฯเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพย) 
ท้ังนี้บริษัทฯไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนแลวเม่ือวันท่ี 7 กรกฎาคม 2547 และบริษัทหลักทรัพย เอเชีย 
พลัส จํากัด (มหาชน) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯในเบื้องตน และเห็นวาบริษัทฯมี
คุณสมบัติครบถวนท่ีจะสามารถเขาจดทะเบียนในกระดานหลักของตลาดหลักทรัพยได อยางไรก็ดี บริษัทฯยังคงมีความไม
แนนอนท่ีจะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพ
คลองในการซื้อขายหุนของของบริษัทฯในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไว 
หากหลักทรัพยของบริษัทฯไมสามารถเขาจดทะเบียนได  

 
 


