
บริษัท เอแคป แอดไวเซอรี่ จํากัด (มหาชน)   หนังสือชี้ชวน 

 สวนที่ 2 หนาที่ 2

1.  ปจจยัเสีย่ง 

 
1.1 ความเสีย่งจากการถกูยกเลิกสัญญากอนกําหนด  

ก) สัญญาจางบริหารสินทรพัยดอยคุณภาพ 
การไดรับความไววางใจจากบริษัท บริหารสินทรพัยสุขุมวิท จํากัด (SAM) ซึ่งไดคัดเลือกผูบรหิารสินทรัพยดอย

คุณภาพโดยวิธีการประมูลตามระเบียบการจัดซือ้จดัจางและแตงต้ังใหบริษัทฯเปนผูบริหารสินทรัพยดอยคณุภาพของ SAM 
จํานวนลูกหนี้ประมาณ 32,000 ราย มีมูลหนี้ตามบัญชี ประมาณ 33,000 ลานบาท จะเปนแหลงรายไดที่สําคัญของบริษัทฯตอไป
ในอนาคต เนื่องจากบริษัทฯจะไดรับคาตอบแทนเปนอัตราสวนของเงินสดที่เรียกเกบ็ไดจากการชําระหนี้ หรือ ปดบัญชีของ
ลูกหนี้ หรือการขายหลักทรัพยค้าํประกัน ซึ่งบรษัิทฯประเมินวา ในกรณีทีถ่ึงแมลูกหนี้เพียงบางสวนอาจไมมาชําระหนี้ แต
เนื่องจากขนาดของกองสินทรัพยที่บริหารมีขนาดใหญ รายไดที่บรษัิทฯจะไดรับจะเปนจํานวนที่มากพอสมควร ซึ่งรายไดในสวน
บริหารสินทรัพยนี้จะคิดเปนสัดสวนรายไดไมนอยกวารอยละ 85 เมื่อเทียบกับรายไดทั้งหมดของบรษัิทฯ โดยรายไดในสวนนี้
บริษัทฯจะไดรับไปตลอดระยะเวลา 3 ปของสัญญาการบริหาร และสามารถตอสญัญาไดอีก 1 ป โดยตองไดรับการยินยอมจาก
ทั้งสองฝาย ซึ่งบริษัทฯอาจถูกยกเลิกสัญญาในกรณีที่บริษัทฯไมสามารถดําเนินการจัดเก็บหนีไ้ดตามเปาหมายที่วางไว โดยใน
ระหวางการดําเนินงานบริษัทฯอาจประสบปญหาในเรื่องของความพรอมของเอกสารขอมูลตางๆ ของลูกหนี้  หรือความลาชาใน
การหาเอกสารขอมูล เชน โฉนดที่ดิน เอกสารจดจํานองสิทธทิี่ดินตางๆ นอกจากนี้ปญหาในการติดตามหรือติดตอหาบุคคลที่เปน
ลูกหนี้ไมพบอันเนื่องมาจากการลมหายตายจาก หรือการยายถิ่นที่อยู ก็อาจทําใหตองมีการตัดหนี้สูญ เปนตน ทั้งนี้ในการจัดเก็บ
หนี้ในชวงปสุดทายของสัญญา บริษัทฯคาดวาจะเหลือแตลูกหนี้ทีม่ีความสามารถในการชําระหนี้ทีค่อนขางต่ํา ทําใหโอกาสใน
การเจรจาเรยีกเก็บหนี้คืนเปนไปไดยากยิ่งข้ึน ซึ่งจะมผีลตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานในสวนของรายไดจากการบริหาร
สินทรัพย ดังนั้นจึงมีความเปนไปไดสูงที่รายไดของบริษัทฯจากการบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพของ SAM จะลดลงกวาปกอน
หนา  

อยางไรก็ตาม ในสัญญาจางมีขอกาํหนดเกี่ยวกับการเลิกสัญญา (รายละเอียดขอตกลงของสัญญาในสวนที่ 2 หนา 21) 
ซึ่งเปนความเสีย่งของบริษัทฯ อยูบางประการนอกเหนือจากการเลิกสัญญาเนือ่งจากการไมปฏิบัติตามสัญญาอันเปนกรณีปกติ 
คือ  

(1)  SAM สามารถยกเลิกสัญญาจางกอนกําหนดไดทุกเมื่อ โดยสงหนังสือบอกเลิกใหแกบริษัทฯ ลวงหนา 180 วัน   
(2)  ณ วันครบรอบ 1 ปจากวันทําสัญญา บริษัทฯจะตองดําเนินการให ผลรวมของคาธรรมเนยีม (Cash Collection 

Fee) และคาใชจายในการดําเนินงานกับคาใชจายบุคคลที่ 3 (Base Fee and Third Party Servicing Expense)  
มีอัตราสวนไมเกนิ 15% ของจํานวนเงินสดทีไ่ดรบัจากการชําระหนี้หรือการขายทรพัยสินทั้งหมด มฉิะนั้นถือวา
บริษัทฯปฏิบัติผดิขอสัญญา  

การปองกันและลดความเสี่ยง 
บริษัทฯประเมนิความเสี่ยงของการถูกยกเลิกสัญญากอนกําหนดตามกรณี (1) วาเปนการกําหนดขอความตาม

มาตรฐานของสญัญาวาจางของหนวยงานรัฐ ซึ่ง SAM มี กองทุนเพ่ือการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินเปนผูถอืหุนราย
ใหญ อยางไรก็ตาม หากมีการบอกเลิกสัญญากอนกําหนดเกิดข้ึน ตามขอสัญญา บรษัิทฯมีสิทธทิี่จะไดรับคาตอบแทนในสวนของ
คาธรรมเนียม (Cash Collection Fee) คาใชจายในการดําเนนิงาน (Base Fee ) และคาใชจายแกบุคคลที ่ 3 (Third Party 
Servicing Expense) จนถึงวันสิน้สุดของสัญญา (กลาวคือมีผลสิ้นสุดลง 180 วันนับจากวันสงหนังสือบอกเลิก) โดยที่บริษัทฯไม
มีภาระในสวนของคาใชจายของบริษัทฯ เนือ่งจากคาใชจายทีจ่ายจริงที่เกิดข้ึนทุกเดอืนโดยสวนใหญแลว บริษัทฯสามารถเบิกคนื
ไดจาก SAM แตไมเกนิกวางบประมาณคาใชจายประจําปทีไ่ดรับอนมุัติ (ตามรายละเอียดในสวนที่ 2 หนา 21) 

  อยางไรก็ตามหลังจากที่บริษัทฯลงนามในสัญญาวาจางบริหารสินทรัพย เมือ่วันที ่ 9 กรกฏาคม 2547 ผลจากการ
ดําเนินงานที่ผานมาที่บริษัทฯไดเริม่ดําเนินการจัดเก็บหนี้ต้ังแตวันที ่ 11 พฤศจิกายน 2547 ซึ่งลาชาจากกําหนดการเดิมกวา 1 
เดือน เนือ่งจากติดขัดในเรื่องการสงมอบเอกสาร และความสมบูรณของขอมูลลูกหนี้ จนถึง ณ วันที่ 29 กันยายน 2548  บริษัทฯ 
สามารถจัดเก็บหนี้ไดประมาณรอยละ 50 เมื่อเทยีบกับประมาณการตามแผนธรุกิจที่บริษัทฯไดจัดทาํและนําเสนอตอ SAM ซึ่ง



บริษัท เอแคป แอดไวเซอรี่ จํากัด (มหาชน)   หนังสือชี้ชวน 

 สวนที่ 2 หนาที่ 3

ชวงระยะเวลา 6-7 เดือนแรกของการเริ่มดําเนนิงาน บริษัทฯใชเวลากับการติดต้ัง จัดเตรยีมขอมลู แกไขปญหาตางๆ และ
จัดระบบการดําเนินงานใหลงตัวเกินกวากําหนด หลังจากผานชวงระยะเวลาดังกลาวแลว ในชวงปแรกและปที่สองบริษัทฯอาจ
ประสบปญหาในระหวางการดําเนินงาน ซึ่งอาจสงผลทําใหการจัดเก็บหนี้ของบริษัทฯคลาดเคลื่อนไปจากประมาณการตามแผน
ธุรกิจได โดยปญหาดังกลาวประกอบดวย ปญหาการติดตามลูกหนี้ อันเนื่องมากจากการยายถิ่นฐานของลูกหนี้ทําใหเกิดความ
ลาชาในการนัดลูกหนี้เพ่ือเขามาเจรจา และปญหาการจัดเตรียมเอกสารของลูกหนี้หลังจากที่บริษัทฯไดบรรลุขอตกลงในการ
เจรจากับลูกหนี้ถงึเงื่อนไขในการชาํระหนี้แลว เชน การจัดเตรียมโฉนดเพื่อใชในการปลดจํานอง เปนตน อยางไรก็ตาม บริษัทฯ
ไดมีการปองกันปญหาดังกลาวไวแลว โดยในสวนของการติดตามลูกหนี้ บริษัทฯไดมีมาตรการหลายประการในการติดตาม
ลูกหนี้ อาทิเชน การคัดทะเบียนราษฎรเพ่ือหาที่อยูปจจุบันของลูกหนี้ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯสามารถตดิตามหาตัวลูกหนี้ไดงายข้ึน 
สวนปญหาการจัดเตรียมเอกสารของลูกหนี้ บริษัทฯไดวางระบบการจัดเตรียมเอกสารของลูกหนี้เปนการลวงหนาข้ึนไมวาจะเปน
สัญญาตางๆ โฉนด หลักฐานเอกสารประกอบตางๆ เพ่ือใหทันกับกระบวนการตางๆ ในการชําระหนี้ของลูกหนี้  โดยที่ผลรวม
ของคาธรรมเนยีม (Cash Collection Fee) คาใชจายในการดําเนนิงาน (Base Fee) และคาใชจายแกบุคคลที่ 3 (Third Party 
Servicing Expense) ในปแรกตามสัญญา (กรกฎาคม 2547-มิถุนายน 2548) มอีตัราสวนไมเกนิกวาเงื่อนไขของสญัญาที่ไดตก
ลงไวกับ SAM สําหรับป 2548 บริษัทฯคาดวาจะสามารถจัดเก็บหนี้ไดไมตํ่ากวารอยละ 80 เมื่อเทียบกับประมาณการตามแผน
ธุรกิจ  

สําหรับความเสี่ยงของรายไดจากการบริหารสินทรพัยดอยคณุภาพที่อาจลดลงในอนาคต อันเนื่องมาจากการที่บริษัทฯ
ประสบปญหาในการเรียกเก็บหนีค้ืนจากลูกหนี้ที่มคีวามสามารถในการชําระหนี้คืนคอนขางต่ํา โดยเฉพาะในชวงปสุดทายของ
สัญญาบริหารสินทรัพยใหกับ SAM บริษัทฯไดตระหนักและใหความสําคัญกับปญหาดังกลาวโดยการวางมาตรการ และปองกัน
ปญหาดังกลาวดัวยการที่บริษัทฯจะเขาประมูลพอรตบริหารสินทรพัยดอยคณุภาพเพิ่มเติมอยางตอเนื่อง เพ่ือใหธรุกิจดานการ
บริหารสินทรัพยดอยคุณภาพของบริษัทฯเจริญเติบโตข้ึนในอนาคต  

นอกจากนี้ ในกรณีทีม่ีการยกเลิกสัญญากอนกําหนดเกิดข้ึนไมวาตามกรณีใด บรษัิทฯยังคงมีรายไดจากธุรกิจสายที่
ปรึกษาทางการเงินและวาณิชธนกิจที่เติบโตอยางตอเนื่อง และบริษัทฯคาดวาจะสามารถใชจุดแข็งที่มีอยูเขาเสนองานใหบริการ
บริหารสินทรัพยดอยคุณภาพจากเจาหนี้รายอืน่ๆไดอีก    

 
ข) สัญญาจางงานอื่น 
สําหรับสัญญาจางงานอื่นๆ บรษัิทฯมีการปองกนัผลกระทบตอความเสี่ยงจากการยกเลิกสัญญาของลูกคา ดวยการ

กําหนดเง่ือนไขในสัญญาการใหบริการวา การยกเลิกสัญญาโดยที่มใิชความผิดของบริษัทฯ บริษัทฯมสีิทธิจะไดรับคาบริการราย
เดือนตอไปอีกไมนอยกวา 6 เดือน โดยลูกคาจะตองแจงการยกเลิกสัญญาแกบริษัทฯลวงหนาไมนอยกวา 30 วัน ซึ่งอยางนอยจะ
ทําใหบริษัทฯไดรบัรายไดเขามาในบางสวน แมวาจะไมเต็มจํานวนตามสัญญา แตเปนรายไดทีค่รอบคลุมคาใชจายเบ้ืองตนของ
บริษัทฯ  

 
1.2 ความเสีย่งจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ 

ธุรกิจบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพ 
รายไดจากการบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพ ที่บริษัทฯจะไดรับจาก SAM ในอนาคตนั้น จะทําให SAM เปนลูกคาราย

ใหญของบริษัทฯ แตโดยลักษณะของการบริการซึ่งเปนสัญญาระยะยาวแลว บริษัทฯจะสูญเสียรายไดจาก SAM เมื่อครบกําหนด
อายุสัญญา (3 ปและตอสัญญาไดอีก 1 ป ) หรือมีการเลิกสัญญากอนกําหนด ในกรณีเลิกสัญญากอนกําหนดบริษัทฯไดช้ีแจง
ความเสี่ยงและผลกระทบไปแลวตามขอ 1.4  ในกรณีหมดอายุสัญญา ซึ่งหากบริษัทฯไมสามารถหาพอรตสินทรัพยดอยคุณภาพ
มาบริหารเพ่ิมเติมไดในอนาคต อาจทําใหบริษัทฯมีตนทุนที่สูงข้ึน เนื่องจากยังคงมีภาระจากเงินเดือนพนักงานในสัดสวนเทาเดิม 
ในขณะที่รายไดจากการบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพให SAM อาจจะมีสัดสวนลดลงในชวงปทายๆ  

แตอยางไรก็ตามบริษัทฯเชื่อวาบริษัทฯสามารถเติบโตในธุรกิจนี้ได โดยรับจางบริหารสินทรัพย ใหแกสถาบันการเงิน
รายอื่น หรือดําเนินธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องเพ่ิมไปจากเดิมได กอนหมดอายุสัญญา 
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ธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงิน 
สําหรับรายไดจากธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงินและวาณิชธนกิจ ซึ่งสวนใหญมาจากการปรับโครงสรางหนี้และการหาทนุ

นั้น ปจจุบันบริษัทฯมีลูกคารายใหญซึ่งบริษัทฯไดรบัคาธรรมเนียมรายเดือนเกินรอยละ 10 ของรายไดรวมของคาธรรมเนยีมราย
เดือนและรายไดรวมของคาธรรมเนียมเมื่องานสําเรจ็จากสัญญาที่มอียู สําหรับประมาณการจากณ วันที่ 30 กันยายน 2548 มี
รายละเอียดตอไปนี้  

 
จํานวนลูกคาที่
มีคาบริการ  

ประเภทธุรกิจ สัดสวน (%) ของคาธรรมเนียม 
ตามประเภท 

หมายเหต ุ

เกินรอยละ 10  รายเดือน เม่ืองานสําเร็จ  
รายที่ 1 วัสดุกอสราง  -  14 % ปรับโครงสรางหน้ี + หาทุน 
รายที่ 2  ผลิตและจําหนายเสื้อผาสําเร็จรูป 17 % - ปรับโครงสรางหน้ี 
รายที่ 3  ผลิตและจําหนายเคมีภัณฑ - 11% ปรับโครงสรางหน้ี + หาทุน 
รายที่ 4  นําเขาและจําหนายเคมีภัณฑ 17% 11% ปรับโครงสรางหน้ี + หาทุน 
รายที่ 5  หมอแปลงไฟฟา 13%  18% หาผูรวมทุน 
รายที่ 6 โรงงานยอมสีผา 13% - ปรับโครงสรางหน้ี 
รายที่ 7 ผลไมกระปอง 26% 12% ปรับโครงสรางหน้ี + หาทุน 

 

การปองกันและลดความเสี่ยง 
บริษัทฯประเมนิวาการมีลูกคารายใหญโดยลักษณะธุรกิจของบริษัทฯ ไมเหมือนกับการขายสินคาที่พ่ึงพิงลูกคาราย

ใหญที่มีการสั่งซือ้สินคาจํานวนมากเปนระยะยาว เนื่องจากบริการของบริษัทฯมีลักษณะเฉพาะและอาศยัประสบการณความ
ชํานาญซึ่งลูกคาไมสามารถเปลี่ยนไปใชผูใหบริการรายอืน่ไดโดยงาย (ไมไดเปนสินคาอุปโภคบริโภค หรือ Commodity) 
ประกอบกับลูกคามีความจําเปนตองใชบริการที่ปรกึษาในการปรับโครงสรางหนี้และเปนการทํางานตอเนื่องในระยะเวลาประมาณ 
1-3 ป ไมวาจะเปนธุรกิจดานการบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพ หรือธุรกิจดานทีป่รึกษาทางการเงิน อยางไรก็ตามบริษัทฯได
ปองกันความเสีย่ง โดยในธุรกิจบริหารสินทรัพยดอยคณุภาพ ปจจุบันบริษัทฯไดทําการศึกษาและเตรียมเขาประมูลพอรตบริหาร
สินทรัพยดอยคณุภาพเพ่ิมเติม 3-4 แหงภายในป 2548 และ 1-2 แหงในตนป 2549 เพ่ือใหบรษัิทฯมีรายไดอยางตอเนื่องใน
ธุรกิจบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพ ในสวนของธรุกิจที่ปรึกษาทางการเงินบริษัทฯไดจัดทําสัญญาจางใหรัดกุมเพ่ือใหลูกคาชําระ
คาธรรมเนียมโดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่องานสําเรจ็ นอกจากนี้บริษัทฯกําลังดําเนินนโยบายการเพิ่มรายไดจากธุรกิจอื่นๆ ดวยการ
ขยายฐานลูกคาใหมากขึ้นทั้งขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ อีกทั้งรับงานใหบริการที่ปรึกษาทางการเงินอื่นมากขึ้น  
 
1.3 ความเสีย่งดานทรัพยากรบุคคล 

การดําเนินธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯและบริษัทยอย เปนธุรกิจที่ตองพ่ึงพาความสามารถและความ
ชํานาญของผูบริหารและบุคลากรเปนหลัก ทั้งในดานสายสัมพันธกับธุรกิจตางๆในการหาลูกคาและในดานการบริหารงาน  
ดังนั้นการสูญเสียบุคลากรโดยเฉพาะอยางยิ่งในระดับผูบริหารของบริษัทอาจสงผลกระทบตอความสําเร็จของธุรกิจบริษัทฯใน
อนาคต  

การปองกันและลดความเสี่ยง 
ในสวนผูบริหารหลักของบริษัทฯ ในระดับกรรมการของบริษัทฯนั้น ถือไดวา เปนเสมือนผูกอต้ังบริษัทฯดวย เนื่องจาก

สวนใหญเขามารวมงานกับบริษัทฯ เพ่ือบุกเบิกธุรกิจในป 2545 และไดรับโอกาสใหรวมเปนผูถือหุนของบริษัทฯ  โอกาสที่
ผูบริหารหลักจะลาออกจากบริษัทฯ จึงนาจะมีนอย โดยเฉพาะ ดร. วิวัฒน ซึ่งเปนผูถือหุนใหญและไมไดประกอบธุรกิจอื่น 
สําหรับการหาลูกคาในปจจุบันผูบริหารทุกทานมีสวนรวมในการหาลูกคาใหแกบริษัทฯ ในอดีตที่ผานมาบริษัทฯ มีพนักงานระดับ
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กรรมการลาออกไปเพียง 1 ทาน อยางไรก็ตามบริษัทฯ ไดสรรหาบุคคลผูมีคุณสมบัติ มีความรูความสามารถ และความชํานาญ
ในธุรกิจของบริษัทฯ เขามาดํารงตําแหนงแทนภายในระยะเวลาอันรวดเร็ว ซึ่งปจจุบันบริษัทฯ มีกรรมการในระดับบริหารอยู 7 
ทาน  

ในสวนของพนักงานที่ดูแลทางดานธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงินระดับผูอํานวยการฝายลงมา ในอดีตที่ผานมาบริษัทฯ มี
พนักงานในระดับดังกลาวลาออกไป 2 คน แตอยางไรก็ตามพนักงานสวนที่เหลือสามารถทํางานทดแทนไดเนื่องจากบริษัทฯมี
โครงสรางการทํางานเปนทีม มีพนักงานหลายคนในแตละงานเพื่อสนับสนุนการปฏิบัติงานใหตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ มีบุคลากรที่
สามารถเขามาปฏิบัติงานทดแทนไดทันทีในกรณีที่มีบุคลากรลาออก โดยไมสงผลกระทบตอประสิทธิภาพการดําเนินงานและผล
ประกอบการของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ สามารถที่จะคัดสรรบุคคลที่มีคุณภาพและมีความรูความสามารถเขามารวมงานกับ
บริษัทฯ ได  

และเพ่ือสรางหลักประกันและความมั่นคงในการทํางานของผูบริหารและพนักงาน ซึ่งจะเปนการลดความเสี่ยงในการ
สูญเสียบุคลากรที่มีคุณภาพ บริษัทฯ ไดใหความสําคัญในเรื่องทรัพยากรบุคคล โดยจัดใหมีการอบรมและเรียนรูจากการ
ปฏิบัติงานจริงเพ่ือพัฒนาบุคลากรทั้งในระดับบริหารและปฏิบัติการใหมีความรูความสามารถเพิ่มเติมอยางสม่ําเสมอและเปนไป
ในทิศทางเดียวกัน บริษัทฯมีการจัดทําสัญญาจางงานกับผูบริหารและพนักงานทุกคน และกําหนดผลประโยชนตอบแทนจากการ
ทํางานที่สัมพันธกับผลงานและความสามารถในระดับที่จูงใจและแขงขันกันไดในอุตสาหกรรม  
 
1.4 ความเสีย่งที่เกิดจากระบบควบคุมภายใน 

เนื่องจากในอดีต บริษัทฯมีเพียงสายงานธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงิน ซึ่งใชบุคลากรไมมาก โดยมีจาํนวนพนักงานไม
รวมผูบริหาร ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เพียง 25 คน  ดังนัน้ บรษัิทฯ จึงยังไมมีฝายตรวจสอบภายในทีแ่ยกออกจากฝายอืน่ๆ 
อยางไรก็ตาม ปจจุบันธรุกิจของบริษัทฯมอีัตราการเติบโตอยางมาก จากการขยายธรุกิจเขาสูการบรหิารสินทรัพยดอยคุณภาพ  
มีการรับพนักงานใหมเขาทํางานจํานวนมาก โดยมีพนักงานประจําไมรวมผูบริหารและพนักงานทีม่ีการจางระยะสัน้ชั่วคราว ณ 
30 กันยายน 2548 เปนจํานวน 216 คน บริษัทฯจงึไดตระหนักถึงความเสี่ยงทีอ่าจเกดิข้ึนจากระบบการควบคุมภายใน เชน อาจ
ทําใหมีความเสีย่งจากการใชขอมลูภายในไปในทางที่ไมถูกตอง มคีวามบกพรองในการดูแลและจัดเกบ็ทรัพยสิน ความเสี่ยงเรือ่ง
ระบบการเบิกจายเงิน คาใชจายตางๆ หรือการปฏิบัติงานที่ไมเปนไปตามระเบยีบ เปนตน 

การปองกันและลดความเสี่ยง 
บริษัทฯไดตระหนักถึงความเสีย่งที่อาจเกิดข้ึนจากการขาดมาตรการปองกัน ระบบตรวจสอบและ/หรือ การควบคุม

ภายในที่ดี จึงไดจัดต้ังฝายตรวจสอบภายในขึ้น ซึ่งแยกเปนอิสระจากหนวยงานอืน่ และไดจัดทําขอกําหนดจรรยาบรรณ ขอ
ปฏิบัติและขอหามสําหรับกรรมการ ผูบริหารและพนักงาน และประกาศอืน่ๆที่เกีย่วของเปนลายลักษณอักษรข้ึนเพ่ือใชภายใน 
ประกอบดวย อาทิ คูมือการปฏิบัติงาน นโยบายบริหารความเสี่ยง นโยบายการกํากับดูแลกิจการ และคูมอืหนวยงานตรวจสอบ
ภายใน ประกาศเรือ่งการกําหนดอํานาจการอนุมติัคาใชจาย การกําชับเรื่องการใชขอมูลภายในและการกําหนดโทษ และอืน่ๆ 
เปนตน และใหฝายตรวจสอบเปนผูรับผิดชอบวางแผนแนวทางการตรวจสอบระยะสั้นและระยะยาว ทําการเก็บขอมูล สุม
ตรวจสอบ ประเมินผล และรายงานโดยตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบ โดยมีหัวหนาฝายตรวจสอบภายในเปนผูรบัผิดชอบ 
นอกจากนี้บริษัทฯไดมีที่ปรึกษาสาํหรับการตรวจสอบภายใน โดยทาํหนาที่ใหคําปรึกษาแกบริษัทฯในการวางระบบการตรวจสอบ
ภายใน พรอมทัง้การใหคําปรึกษาในการกําหนดนโยบายการตรวจสอบภายในของบริษัทฯ เพ่ือใหการปฏิบัติงานการตรวจสอบ
เปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน 

ในสวนของงานบริหารสินทรัพยดอยคณุภาพ บริษัทฯไดวาจางบริษัท ดีลอยท ทูช โธมัสสุ ไชยยศ จาํกัด (“ดีลอยท”) 
ซึ่งเปนบริษัทฯทีม่ีช่ือเสยีงดานการตรวจสอบระบบบัญชี เขามาเปนผูสอบบัญชีเพ่ือเขามาตรวจสอบการปฏิบัติงานของผูบริหาร
สินทรัพย โดยทําหนาที่ดําเนินการตรวจสอบการปฏิบัติงานและรวมถึงทําการประเมินประสิทธภิาพของการควบคุมภายในของ
ผูบริหารสินทรัพยคือบริษัท เอแคป แอดไวเซอรี่ จํากัด (มหาชน) ซึ่งไดรับมอบหมายจากบริษัทบริหารสินทรัพยสขุุมวิท จํากัด 
(“SAM”) ภายใตขอบเขตของ SAM ที่ไดกําหนดไว โดยกําหนดการเขาตรวจสอบปละ 2 ครั้ง 

สําหรับการปฏิบัติงานประจําวัน อยูภายใตการดูแลของคณะกรรมการบริหารซึง่มีหนาที่ตามอํานาจที่คณะกรรมการ
บริษัทกําหนด โดยบริษัทฯมีการกําหนดอํานาจในการอนุมัติคาใชจายโดยผูบริหารในแตละระดับที่ชัดเจน และผูอนมุติัจะตองไม
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เปนผูทีม่ีสวนไดเสีย โดยมฝีายบญัชีเปนผูบันทึกและเก็บเอกสารรายการตางๆ เพ่ือใหฝายตรวจสอบภายในสามารถตรวจสอบได 
ทั้งนี้ หากเปนคาใชจายหรอืการลงทุนทีอ่ยูนอกเหนอืระดับวงเงินอนมุัติของผูบริหารตามที่คณะกรรมการบริษัทกําหนดไว 
จะตองผานการพิจารณาอนมุัติจากคณะกรรมการบริษัทกอนเสมอ และตองมีการรายงานใหกับคณะกรรมการตรวจสอบทราบ
ดวย  

ในดานดูแลการใชขอมูล บริษัทฯมีหองจัดเก็บขอมูลเอกสารในแตละเรือ่งแยกออกจากกันอยางเปนระเบยีบ และได
จัดต้ังรหัสสวนตัวของพนักงานแตละบุคคลในการเขาระบบขอมูลในคอมพิวเตอร การเขาใชและทํารายการในขอมูลใดๆ ที่มิใช
ขอมูลของตน จะตองไดรับอนุญาตจากผูดูแลรับผดิชอบกอน และมีการจัดทําบันทึกการใชขอมูลอยางชัดเจน โดยบริษัทฯได
กําหนดมาตรการลงโทษตอผูฝาฝนต้ังแตตักเตือนจนถึงข้ันไลออก รวมทั้งหากความผิดนั้นกอใหเกิดความเสียหายตอลูกคา และ/
หรือบริษัทฯข้ันรายแรงอยางจงใจ บริษัทฯจะดําเนนิคดีตามกฎหมายอยางเฉียบขาด ทั้งนี้เพ่ือปองการการแสวงหาผลประโยชน
ของผูบริหารและพนักงาน 
 
1.5 ความเสี่ยงจากการชําระคาบรกิารลาชา  

จากการที่บริษัทฯใหบริการธุรกจิดานที่ปรึกษาทางการเงิน ลูกคาของบริษัทฯสวนหนึ่งจะมาจากธุรกจิการปรับ
โครงสรางหนี้ ซึง่ถือไดวาเปนผูประกอบการที่มีปญหาดานสภาพคลองทางการเงินมากอน ทําใหบริษัทฯมีความเสี่ยงจากการที่
ลูกคาบางรายอาจชําระเงนิคาบริการลาชาหรือมีปญหาในการชําระ  

การปองกันและลดความเสี่ยง 
บริษัทฯลดความเสี่ยงจากการชําระเงินลาชาในธรุกจิที่ปรึกษาทางการเงินในระดับแรก โดยบริษัทฯจะทําการประเมิน

ศักยภาพในการปรับโครงสรางหนี้ของผูประกอบการที่ตองการไดรับบริการของบรษัิทฯ รวมทัง้ประเมนิความสามารถในการ
สรางกระแสเงินสดระหวางการปรับโครงสรางหนี้ กอนที่บริษัทฯจะพิจารณารับใหบริการเปนลูกคา คาธรรมเนียมประเภทราย
เดือนที่บริษัทฯจะคิดกับลูกคาจะข้ึนอยูกับการประมาณการกระแสเงินสดเปนหลัก ซึ่งบริษัทฯคิดคาธรรมเนียมแบบรายเดือน 
(Retainer Fee) สวนใหญเปนระยะเวลาประมาณ 6 เดือนถึง 1 ป โดยที่คาธรรมเนียมรายเดือนจะครอบคลุมตนทุนคาใชจายของ
บริษัทฯ และจะคดิคาธรรมเนียมจากผลสําเร็จของงานตามจํานวนหนี้ที่มีการปรับโครงสราง อีกสวนหนึ่ง  

 ป 2547 (บาท) สิ้นสุดไตรมาส 3/2548 (บาท) 
รายรับสวนธรุกิจที่ปรึกษาทางการเงิน  60,124,207.13  26,167,800.00 
ต้ังสํารองหนี้สงสัยจะสญู  4,643,083.09  442,500.00 
%  7.72%  1.69% 

 
จากสถิติที่ผานมาบริษัทฯมีลูกคาที่คางชําระคาบรกิาร และบริษัทฯไดต้ังสํารองหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกคาดังกลาว

เปนจํานวนประมาณ 7.72 % และ 1.69 % เมื่อเทียบกับรายรับในสวนของธุรกจิที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ในป 2547 
และส้ินไตรมาส 3/2548  

เดิมในกรณทีี่ลูกคามีการชําระเงนิลาชา บริษัทฯมีการวางนโยบายและวธิีการรับรูรายไดและการตัง้สํารองหนี้สงสัยจะ
สูญ  ดังนี้  

- หยุดรับรูรายไดหลังจากที่ลูกคามีการคางชําระคาบรกิารรายเดือนเกนิกวา 120 วัน  
- กรณีที่ลูกคามีการชําระคาบริการรายเดือนเขามาบางในระหวาง 120 วัน บริษัทฯจะมีการต้ังสํารองในสัดสวน 

75% ของหนี้ที่คางชําระ 
แตหลังจากที่ไดมีการปรึกษาหารือกับผูสอบบญัชีของบริษัทฯ และเพ่ือลดผลกระทบกับรายไดของบริษัทฯ บริษัทฯได

มีการปรับเปลี่ยนนโยบาย และวิธกีารรับรูรายไดและการตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญ ต้ังแตตนป 2548 เปนดังนี้  
- หยุดรับรูรายไดหลังจากที่ลูกคาเริม่มีการคางชําระคาบริการรายเดือนเปนจํานวน 3 งวดติดตอกัน  
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- ทําการตั้งสํารองสําหรับยอดรายไดที่ลูกคามีการชําระลาชา และบรษัิทฯไดบันทึกรับรูรายไดแลว โดยบริษัทฯมี
นโยบายในการตั้งสํารองหนี้สงสัยจะสูญของลูกคาแตละราย เมื่อชําระลาชาเกิน  90 วัน นับแตวันครบกําหนด
ชําระของงวด บรษัิทฯ จะมีการต้ังสํารองในสัดสวน 100%ของหนี้ทีค่างชําระ   

- หยุดใหบริการ และขอยกเลิกสัญญา เมื่อลูกคาปฏิเสธการชําระคาบริการคางชําระ เมื่อทวงถามและคางชําระเกิน 
6 เดือน 

 
ในการดําเนินการดังกลาวขางตน บริษัทฯจะพิจารณาลูกคาแตละราย โดยพิจารณาธุรกิจและอุตสาหกรรมของลูกคา

ประกอบกับโอกาสในการไดรับชําระหนี้ และโอกาสของความสําเรจ็ในการปรับโครงสรางหนี้ของลูกคา ทั้งนี้มีบางกรณีที่บริษัทฯ
อาจยังคงใหบริการลูกคาอยูแมวาลูกคาจะยังคงคางชําระเกินเกณฑที่กําหนด เนือ่งจากประเมินวาเปนความจําเปนที่จะทําให
ลูกคาสามารถบรรลุการปรับโครงสรางหนี้และมีกระแสเงนิสดเขามา โดยในปจจุบันมลูีกคาที่บริษัทฯยงัคงจําเปนตองใหบริการซึ่ง
บริษัทฯไมไดบันทึกคาบริการเปนรายไดและลูกหนีก้ารคา เพียง 2 ราย เนื่องบรษัิทฯมองเห็นความเปนไปไดของโอกาสที่จะ
ไดรับชําระหนีท้ี่คางจากงานที่ใกลจะแลวเสร็จและอยูในระหวางการเจรจากับเจาหนี้ในกรณีการปรับโครงสรางหนี้ และหาผูรวม
ทุนในกรณีการหาแหลงเงินทุน โดยคาดวาลูกคาจํานวน 1 ราย จากอุตสาหกรรมผลิตและจําหนายเคมีภัณฑ จะมีโอกาสไดรับ
คาธรรมเนียมภายในไตรมาส 4 ของป 2548 และลูกคาจากอุตสาหกรรมผลิตพลาสติก จะมีโอกาสไดรับคาธรรมเนยีมภายในไตร
มาส 2 ป 2549  

    
1.6 ความเสีย่งจากการมีผูถือหุนรายใหญมากกวารอยละ 50 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 กลุมตระกูลวิฑูรยเธยีรถือหุนในบริษัทฯรอยละ 79.01 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลว
ทั้งหมดของบริษัทฯ และหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทนุใหประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ กลุมตระกูลวิฑูรยเธยีรจะถือหุนใน
บริษัทฯคิดเปนรอยละ 60.84 ของจํานวนหุนทีจ่ําหนายไดแลวทัง้หมดของบริษัทฯ  จึงทําใหกลุมตระกูลวิฑูรยเธยีรสามารถ
ควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกอืบทั้งหมดไมวาจะเปนเรือ่งการแตงต้ังกรรมการ หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ตองใชเสยีงสวน
ใหญของที่ประชุมผูถอืหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบรษัิทฯ กําหนดใหตองไดรับเสยีง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน
และการทํารายการที่เกี่ยวโยงกนักับกลุมตระกูลวิฑูรยเธียร ซึ่งกลุมตระกูลวิฑูรยเธยีรจะไมสามารถออกเสยีงได ดังนั้น ผูถือหุน
รายอื่นจึงอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสยีงเพ่ือตรวจสอบและถวงดุลเรื่องทีผู่ถอืหุนใหญเสนอได  
 
1.7 ความเสี่ยงจากการที่ผูบริหารสวนใหญเปนชุดเดียวกับคณะกรรมการบริษัท 

เนื่องจากคณะกรรมการบริษัท ประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหารจํานวน 7 ทานจากกรรมการทั้งสิ้นจํานวน 11 
ทาน และมีกรรมการ 1 หนึ่งทานเปนตัวแทนจากผูถือหุนรายใหญโดยไมไดเปนผูบริหารของบริษัทฯ นอกจากนี้ประธาน
กรรมการและกรรมการผูจัดการ เปนบุคคลคนเดียวกัน จึงทําใหอาจสงผลกระทบตอการคานอํานาจระหวางคณะกรรมการบริษัท 
และฝายบริหาร  

 
การปองกันและลดความเสี่ยง 
บริษัทฯ ไดเชิญผูทรงคณุวุฒิจากภายนอกที่มีความเปนอิสระจากผูถือหุนรายใหญ กรรมการ และผูบริหารของบริษัทฯ 

เขามาดํารงตําแหนงกรรมการบรษัิทจํานวน 3 ทาน โดยทําหนาที่เปนกรรมการตรวจสอบและเขารวมประชุมคณะกรรมการ
บริษัท เพ่ือออกความเห็นและเสนอแนะในประเด็นตางๆ พรอมทั้งบริษัทฯไดกําหนดขอบเขตอํานาจในการดําเนินงานของ
คณะกรรมการบรหิาร และกรรมการผูจัดการไวอยางชัดเจน โดยกําหนดใหไมมีอํานาจในการดําเนนิการใด ๆ ในหรือเกีย่วกับ
รายการที่เกีย่วโยงกัน หรือรายการการไดมาหรือจาํหนายไปซึ่งสินทรัพยที่สําคัญของบริษัทฯ เวนแตเปนไปตามเงือ่นไขปกติทาง
การคา และกรรมการผูจัดการ หรอืบุคคลทีไ่ดรับมอบอํานาจจากกรรมการผูจัดการจะไมสามารถอนุมติัรายการที่ตน หรือบุคคลที่
อาจมีความขัดแยง มีสวนไดเสยี หรืออาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนในลักษณะอืน่ใดกับบริษัทฯ หรือบริษัทยอยของบริษัทฯ 
ได  
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นอกจากนี้ ฝายตรวจสอบภายในของบริษัทฯจะทําหนาที่ตรวจสอบรายการตางๆ ทั้งที่เกี่ยวของและไมเกี่ยวของกับ
การประกอบธุรกิจตามปกติของบริษัทฯ เชน รายการใดๆ ที่เกี่ยวของกับผูถือหุนใหญ กรรมการ และผูบริหาร เปนตน ซึ่งหาก
ฝายตรวจสอบภายในเห็นวารายการดังกลาวไมเหมาะสมหรือมีความผิดปกติ ฝายตรวจสอบภายในจะรายงานโดยตรงตอ
คณะกรรมการตรวจสอบโดยทันที เพ่ือใหคณะกรรมการตรวจสอบพิจารณา และนําเสนอคณะกรรมการเพื่อดําเนินการ 

คณะกรรมการตรวจสอบจะทําหนาที่ในการตรวจสอบ กํากับดูแล รวมทั้งอนุมัติรายการที่อาจมีความขัดแยง/หรือที่มี
ความเกี่ยวของกับผูถือหุนรายใหญ กรรมการ ผูบริหาร หรือผูที่เกี่ยวของกับบุคคลดังกลาว รวมไปถึงรายการที่มีนัยสําคัญและ
อาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เชน การซื้อขายทรัพยสินถาวร การกอหนี้และภาระผูกพัน เปนตน เพ่ือให
มั่นใจไดวารายการดังกลาวจะเปนไปอยางเหมาะสมและเพื่อรักษาผลประโยชนของบริษัทฯ เปนสําคัญ ทั้งนี้คณะกรรมการ
ตรวจสอบจะมีการประชุมรวมกันเดือนละ 1 ครั้ง กอนการประชุมของคณะกรรมการบริษัท  เพ่ือพิจารณาวาระตางๆ ที่สําคัญ
กอนมีการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ 

นอกจากกระบวนการตรวจสอบและการกํากับดูแล ซึ่งบริษัทฯไดจัดใหมีการดําเนินการอยางสม่ําเสมอแลว ในสวน
ธุรกิจบริหารสินทรัพยดอยคุณภาพ   SAM และบริษัทฯไดกําหนดขั้นตอนและระเบียบในการตรวจสอบการดําเนินงานของ
บริษัทฯ เพ่ิมเติม ซึ่งชวยใหกระบวนการดําเนินงานของบริษัทฯมีการกลั่นกรองและตรวจสอบมากขึ้นอีก 

 
 

1.8 ความเสีย่งในการทําธุรกจิที่ปรกึษาทางการเงนิในการนําลูกคาเขาจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ 
 ปจจุบันบริษัทฯ ไมไดดําเนนิธุรกจิในการเปนผูจัดจําหนาย และรับประกันการจําหนายหลักทรัพย (Underwriter) ซึ่ง
ถือเปนสวนหนึ่งในงานที่ปรึกษาทางการเงินที่สามารถสรางรายไดใหกับบริษัทฯคอนขางดี การที่บริษัทฯไมมธีุรกิจในสวนนี้ อาจ
ทําใหบริษัทฯไมสามารถแขงขันในเชิงธุรกจิของงานที่ปรึกษาทางการเงินกับบริษัทอืน่ๆไดเนือ่งจากวาลูกคาอาจตองการการ
บริการที่ครบวงจร 

การปองกันและลดความเสี่ยง 
 แมวาปจจุบันบรษัิทฯไมไดดําเนินการในการเปนผูจัดจําหนาย และรับประกันการจาํหนายหลักทรัพย (Underwriter)
อันเนือ่งจากการทําธุรกิจในสวนนีต้องใชเงินทุนคอนขางมาก แตอยางไรก็ตามทางบริษัทฯสามารถจัดหาบริษัทฯที่ปรึกษา
ทางการเงินอื่นๆ ที่เปนพันธมิตรเขามารวมทําหนาที่ดังกลาวใหกับลูกคาได เนื่องจากผูบริหาร และบุคลากรของบรษัิทฯมีสาย
สัมพันธที่ดีกับหลายๆ องคกรทีท่ําธุรกิจประเภทเดียวกัน ซึ่งจะลดปญหาสวนนี้ของลูกคาไปได นอกจากนี้การใหไดมาซึ่งงานที่
ปรึกษาทางการเงินเพ่ือเสนอขายหลักทรัพยและเขาจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ตองอาศัยสายสมัพันธที่ดีกับลูกคาดวย ใน
ปจจุบัน บริษัทฯ มีลูกคาในการเสนอขายหุนตอประชาชนและเขาจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยอยู 3 ราย  
 
1.9 ความเสีย่งจากการพึ่งพาใบอนญุาตตางๆ  
 การที่บริษัทฯดําเนินธุรกจิการใหบริการเปนที่ปรึกษาทางการเงิน บริษัทฯตองไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) ในขณะที่บริษัทยอยของบริษัทฯ คือบริษัท เอเชียน อินเตอรเนชั่นแนล แพลน
เนอรส จํากัด ซึ่งใหบริการในการเปนผูทําแผนและผูบริหารแผนฟนฟูกิจการ ก็ตองไดรับใบอนญุาตประกอบธุรกิจจากสํานักฟนฟู
กิจการของลูกหนีก้รมบังคับคดีเชนกัน  
  การปองกันและลดความเสี่ยง 
 ปจจุบันบริษัทฯไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) ในการใหบริการ
งานที่ปรึกษาทางการเงิน โดยใบอนุญาตจะหมดอายุในป 2550 ซึ่งหากใบอนุญาตดังกลาวหมดอายุบริษัทฯก็สามารถดําเนินการ
ขอตออายไุดทันที เนื่องจากบรษัิทฯมีคณุสมบัติที่พรอมครบถวนทุกประการ อีกทั้งไมเคยมีประวัติเสียในระหวางการทําหนาที่
ของที่ปรึกษาทางการเงิน ในขณะเดียวกันใบอนุญาตของบริษัท เอเชียน อินเตอรเนชั่นแนล แพลนเนอรส จํากัด  ในการเปนผูทํา
แผนฟนฟูกิจการจะหมดอายใุนป 2549 และใบอนญุาตในการเปนผูบริหารแผนฟนฟูกิจการ จะหมดอายุในป 2550 ซึง่บริษัทฯก็
สามารถยื่นเรือ่งขอตออายไุด ความเสี่ยงในการสญูเสียใบอนญุาตจึงตํ่า 
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1.10 ความเสีย่งจากการเปลี่ยนแปลงตามวัฎจกัรของธุรกิจ 

แนวโนมการฟนตัวทางเศรษฐกิจในปจจุบัน อาจสงผลกระทบตอรายไดของบริษัทฯในสวนของการปรับปรุงโครงสราง
หนี้ลดลง อันเนื่องมาจากการฟนตัวในหลายๆ ภาคธุรกิจ 

การปองกันและลดความเสี่ยง 
เนื่องจากบริษัทฯมีการใหบริการงานที่ปรึกษาทางการเงินที่ครอบคลุมอยู 2 สวนสาํคัญ คือสวนงานที่ปรึกษาทางการ

เงินและวาณิชธนกิจ ซึ่งไดแก การปรับโครงสรางหนี้ การหาทุน การควบรวมกิจการ และอืน่ๆ สวนงานการบริหารสินทรัพยดอย
คุณภาพ โดยเฉพาะรายไดจากการบริหารสินทรัพยที่บริษัทฯจะเนนมากในชวง 2-3 ปขางหนา ดังนั้นหากในอนาคตการปรับตัว
ทางเศรษฐกจิที่ดีข้ึนอาจสงผลตอโครงสรางรายไดทางดานการปรับโครงสรางหนี้ แตบริษัทฯกย็ังคงมีรายไดจากการใหบริการ
งานที่ปรึกษาทางการเงินและวาณชิธนกิจอืน่ๆ ไมวาจะเปน การหาทุน การควบรวมกิจการ และการใหบริการที่ปรึกษาทางการ
เงินอื่นๆ  โดยเฉพาะงานที่ปรึกษาในการหาทุน สามารถทํารายไดไมนอยกวางานการปรับปรุงโครงสรางหนี้  ซึ่งลักษณะการทํา
ธุรกิจของบริษัทฯ สามารถปรับเปล่ียนการใหบริการของงานที่ปรึกษาทางการเงินไดตามภาวะเศรษฐกิจตลอดเวลา โดยเฉพาะ
อยางยิ่งการที่บรษัิทฯมีบุคลากรทีม่ีความสามารถและประสบการณครอบคลมุในทุกดานของธุรกิจทีป่รึกษาทางการเงิน ทําให
บริษัทฯมีความพรอมทีจ่ะรองรับงานธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงินในรปูแบบตางๆ ใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงของวงจร
เศรษฐกจิ 

 
1.11 ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุนหากผูถือหุนเดิม กรรมการ ผูบริหาร และพนักงาน ของบริษัทฯ ขายหุนหลัง

ระยะเวลาหามขาย (Silent Period) 
 ในระหวางวันที่ 18 พฤศจิกายน 2546 ถึง 9 ธันวาคม 2546 บริษัทฯ ไดเสนอขายและจัดสรรหุนใหแกผูถอืหุนเดิม และ
กรรมการ ผูบริหาร และพนักงาน จํานวนรวมทั้งสิน้ 50,000,000 หุน ในราคาหุนละ 1 บาท คิดเปนรอยละ 50 ของทนุชําระแลว
ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ และไดเสนอขายหุนใหแกกลุมนักลงทนุสถาบัน JAIC รวม  
7,000,000 หุน ที่ราคา 9 บาทตอหุน คิดเปนรอยละ 7 ของทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน ดังนั้นหากผูถอืหุน
เดิมเหลานี้ ขายหุนออก นักลงทนุอาจมีความเสี่ยงในเรือ่งราคาหุนในตลาด 

 
การปองกันและลดความเสี่ยง 
ตามเกณฑของตลาดหลักทรัพยฯ กําหนดใหผูถือหุนที่มีสวนรวมในการบริหารงาน (Strategic Shareholders) หาม

ขายหุนและหลักทรัพยจํานวนรวมกันไมตํ่ากวา 65% ของทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน เปนระยะเวลา 1 ป 6 
เดือน นับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริม่ทําการซือ้ขายในตลาดหลักทรัพย อยางไรก็ตาม ขอบังคบัขางตนอนุญาตใหผูถอืหุน
ดังกลาวสามารถทยอยขายหุนทีถ่กูหามขายนี้ไดในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนทีถู่กหาม เมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุกๆ 6 
เดือนนับแตวันเริม่ซื้อขาย ดังนั้น ผูลงทุนทั่วไปทีจ่องซื้อหุนที่เสนอขายในครั้งนี้ จงึมีความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุน หาก
บุคคลดังกลาวทําการขายหุนเมื่อครบกําหนดทุกๆ 6 เดือน หรอืเมือ่พนระยะเวลาหามขายหุนตามขอกําหนดดังกลาวขางตน   

 นอกเหนอืจากขอปองกันตามเกณฑของตลาดหลักทรัพยดังกลาวแลว สัดสวนการถือหุนสวนใหญของบริษัทฯจะถือ
หุนโดยกลุมตระกูลวิฑูรยเธยีร โดยมีดร.วิวัฒน วิฑูรยเธยีรซึ่งดํารงตําแหนงกรรมการผูจัดการบริษัทฯในขณะที่กรรมการและ
ผูบริหารระดับสูงของบริษัทฯทานอื่นๆถอืหุนไมเกนิรอยละ 2 หลังการเสนอขายหลกัทรัพย ทั้งนี้กรรมการและผูบริหารระดับสูง
ของบริษัทฯจะทาํงานภายใตผลประโยชนรวมกันทีไ่ดรับจากการบรหิารงานของบริษัทฯ สําหรับนักลงทุนสถาบันกลุม JAIC 
เนื่องจากเปนนักลงทุนที่ตองการผลตอบแทน ยอมอาจมีการขายหุนในอนาคตได อยางไรก็ตามในดานการบริหารงาน บริษัทฯมี
กรรมการทีเ่ปนตัวแทนจากผูถอืหุนรายใหญของกลุม JAIC แตไมมีอํานาจใดๆในการบริหารงาน และบริษัทฯไมไดพ่ึงพิง
เทคโนโลยีหรอืบุคลากรใดๆ ที่สําคัญของผูถือหุนของกลุม JAIC ดังนั้นหากในอนาคตมีการขายหุนออกไปของผูถอืหุนดังกลาว
ออกไป ก็จะไมมผีลกระทบใดๆ ตอการดําเนินการบริษัทฯ  


