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1. ปจจัยความเสี่ยง 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในครั้งนี้มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในหนังสือชี้ชวนฉบับนี้ 
โดยรอบคอบ โดยเฉพาะอยางยิ่งปจจัยความเสี่ยงดังรายละเอียดขางทายนี้ กอนการตัดสินใจในการลงทุนซ้ือหุนของบริษัทฯ 

ขอความดังตอไปนี้แสดงถึงปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และ 
มูลคาหุนของบริษัทฯ นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในหนังสือชี้ชวนฉบับน้ี อาจมีความเสี่ยงอ่ืน ๆ ซ่ึงบริษัทฯ ไมอาจ
ทราบไดในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้วาไมเปนสาระสําคัญซ่ึงอาจเปนปจจัยความเส่ียงที่มีความสําคัญ
ตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือ แหลงเงิน
ทุนของบริษัทฯ  ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ท่ีปรากฏในหนังสือชี้ชวนฉบับนี้ 
เชน การใชถอยคําวา “เชื่อวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ตั้งใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการ
เงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวของ
ในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่น ๆ ซ่ึงเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็น 
ของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลการประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตก
ตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจใน 
ภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากสิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอ่ืน ๆ โดยที่บริษัทฯ  
มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด 

1.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับบริษัทฯ และธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.1 รายไดของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้ง
ในประเทศและตางประเทศ 

 ในปจจุบัน บริษัทฯ มีรายไดหลักจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียมจากธุรกิจ
วานิชธนกิจ โดยในป 2545 2546 และ 2547 รายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียม
จากธุรกิจวานิชธนกิจมีจํานวนรวมกันเทากับ 672.1 ลานบาท 1,594.1 ลานบาท และ 1,631.8 ลานบาท คิดเปนรอยละ 90.3 รอยละ 
97.6 และรอยละ 97.8 ของรายไดรวมท้ังหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ ซ่ึงรายไดดังกลาวจะมีความสัมพันธกับปจจัยภายนอกหลาย
ประการ ซ่ึงรวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ  

ความผันผวนหรือความตกต่ําของเศรษฐกิจ ตลาดเงิน และตลาดทุนจะมีผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงจะสงผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทฯ และรายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนา
ซ้ือขายหลักทรัพย โดยในป 2545 2546 และ 2547 ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวันในตลาดหลักทรัพยฯ มีจํานวนเทากับ 
8,356.9 ลานบาท 18,908.0 ลานบาทและ 20,507.8 ลานบาท ตามลําดับ และบริษัทฯ มีรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยในป 2545 2546 และ 2547 เปนจํานวน 450.2 ลานบาท 779.8 ลานบาท และ 1,013.7 ลานบาท ตามลําดับ นอกจากนี้ 
ความผันผวนหรือความตกต่ําของเศรษฐกิจ ตลาดเงิน และตลาดทุนยังมีผลกระทบตอปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขา
เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงจะมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดจากธุรกิจวานิชธนกิจซ่ึงประกอบดวย
คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งคาธรรมเนียม 
การจัดจําหนายหลักทรัพย เนื่องจากบริษัทฯ จะสามารถเรียกเก็บคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยจากลูกคาไดตอเมื่อบริษัทฯ 
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สามารถจัดจําหนายหลักทรัพยไดแลวเสร็จ โดยในป 2545 2546 และ 2547 บริษัทฯ มีรายไดคาธรรมเนียมจากการจัดจําหนาย 
หลักทรัพยเปนจํานวน 94.9 ลานบาท 695.3 ลานบาท และ 399.4 ลานบาท ตามลําดับ 

ทั้งนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ ตลาดเงินและตลาดทุนอาจเกิดขึ้นไดดวยปจจัยหลายประการที่อยูนอกเหนือการควบคุม
ของบริษัทฯ เชน เหตุการณกอการรายในประเทศตาง ๆ เหตุการณไมสงบใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต ความผันผวนของราคาน้ํามัน 
การขึ้นของอัตราดอกเบี้ย หรือ การระบาดของไขหวัดนก เปนตน ซ่ึงเหตุการณเหลานี้อาจจะสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของ 
นักลงทุนท้ังในและตางประเทศ และอาจสงผลกระทบในทางลบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ รวมถึง
ปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงจะสงผลกระทบในทางลบอยาง 
มีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

1.1.2 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญในการดําเนินธุรกิจ หากความรวมมือทางธุรกิจระหวางบริษัทฯ 
กับเมอรริล ลินชมีการเปลี่ยนแปลงหรือสิ้นสุดลง 

 บริษัทฯ และเมอรริล ลินชมีการใหความรวมมือทางธุรกิจระหวางกันภายใตสัญญาการใหบริการทางธุรกิจ (Business 
Service Agreement) นับตั้งแตเมอรริล ลินช ไดตกลงขายหุนทั้งหมดที่ถือในบริษัทฯ ในป 2546โดยมีความรวมมือในการดําเนิน
ธุรกิจดานตาง ๆ ซ่ึงรวมถึงดานนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และดานวานิชธนกิจ ภายใตสัญญาดังกลาว เมอรริล ลินชจะดําเนินการ
สงคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อบัญชีของตนอยางนอยรอยละ 80 ของมูลคาการซื้อขายผานบริษัทฯ และดําเนิน
การอยางสมเหตุสมผล (Reasonable Endeavors) เพื่อใหคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ของเมอรริล ลินชเพ่ือบัญชี 
ลูกคาของตนเองทั้งหมดดําเนินการผานบริษัทฯ อีกทั้ง บริษัทฯ ไดตกลงวาบริษัทฯ ตองไดรับความยินยอมจากเมอรริล ลินช หาก
บริษัทฯ จะใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยใหแกสถาบันการเงินระหวางประเทศ (International Investment Bank or Financial 
Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช ทั้งนี้ รายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยที่บริษัทฯ ไดรับจากเมอรริล 
ลินชในป 2545 2546 และ 2547 คิดเปนรอยละ 64.0  รอยละ 54.9 และ รอยละ 49.5  ของรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือ
ขายหลักทรัพยทั้งหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ นอกจากนี้ บริษัทฯ และเมอรริล ลินชยังไดตกลงใหความรวมมือในการใหบริการให
คําปรึกษาแกลูกคาในดานวานิชธนกิจและตกลงแบงรายไดคาธรรมเนียมที่ไดรับเนื่องมาจากความรวมมือดังกลาวใหแกกัน  
นอกจากสัญญาการใหบริการทางธุรกิจแลว บริษัทฯ และเมอรริล ลินชยังไดเขาทําสัญญาความรวมมือทางดานงานวิจัย (Research 
Co-operation Agreement) โดยบริษัทฯ และเมอรริล ลินช จะรวมกันทํางานวิจัยเกี่ยวกับบริษัทไทยและหลักทรัพยของบริษัทไทย
ตามที่กําหนดในสัญญา รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ตลาดทุน ตลาดเงิน และอุตสาหกรรมตาง ๆ ของประเทศไทย และเผย
แพรงานวิจัยดังกลาวตอนักลงทุนตางประเทศภายใตชื่อเมอรริล ลินช ทั้งน้ี สัญญาทั้งสองฉบับดังกลาวมีอายุ 3 ปนับจาก วันที่ 1 
ธันวาคม 2546 และจะตออายุโดยอัตโนมัติอีกครั้งละ 1 ป เวนแตจะไดมีการยกเลิกสัญญากอนระยะเวลาที่กําหนด ซ่ึงรวมถึงการที่
บริษัทฯ ไมสามารถดํารงไวซ่ึงใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจหลักทรัพยที่มีอยูในปจจุบัน หรือเมอรริล ลินช ดําเนินการหรือจะ
ดําเนินการใด ๆ ที่อาจมีผลกระทบตอชื่อเสียงหรือการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ เปนตน นอกจากนี้ สัญญาการใหบริการทางธุรกิจ
อาจถูกยกเลิก หากบริษัทฯ มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนซ่ึงทําใหสถาบันการเงินระหวางประเทศ (International 
Investment Bank or Financial Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช เขามาเปนผูถือหุนในบริษัทฯ (โปรดดูรายละเอียด
ของสัญญาทั้งสองฉบับในหัวขอ 13 – ขอมูลที่เก่ียวของ) 

การเปลี่ยนแปลงใด ๆ ซ่ึงทําใหสิทธิของบริษัทฯ ดอยไปกวาเดิมหรือการส้ินสุดของสัญญาทั้งสองฉบับดังกลาวขางตน
อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ โดยอาจสงผลใหรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและคาธรรมเนียมจาก
ธุรกิจวานิชธนกิจของบริษัทฯ ลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซ่ึงอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน 
และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  
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1.1.3 การประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคลากรเปนหลัก 

ในการประกอบธุรกิจหลักทรัพย บริษัทฯ ตองพึ่งพาบุคลากรที่มีประสบการณ ความรู ความสามารถ ความชํานาญ และ
ความเชี่ยวชาญในการปฏิบัติงาน โดยบุคลากรหลักสวนใหญของบริษัทฯ ตั้งแตระดับผูอํานวยการ (Vice President) เปนผูมีความ
ชํานาญ มีประสบการณการทํางานที่ยาวนานและทํางานรวมกับบริษัทฯ มาอยางตอเน่ืองโดยมีอายุการทํางานกับบริษัทฯ เฉล่ียมาก
กวา 10 ป อยางไรก็ตาม ในสภาวะที่ธุรกิจหลักทรัพยมีการแขงขันท่ีสูง และบุคลากรที่มีประสบการณและความชํานาญในการ
ประกอบธุรกิจหลักทรัพยมีอยูอยางจํากัด ทําใหเกิดการแยงชิงบุคลากรในสายงานตาง ๆ บริษัทฯ จึงไมอาจรับรองวา บุคลากรที่มี
ความสําคัญตอบริษัทฯ จะยังคงทํางานอยูกับบริษัทฯ ตอไป ซ่ึงหากมีการโยกยายของบุคลากรดังกลาว อาจสงผลกระทบในทางลบ
ตอความตอเน่ืองของธุรกิจ ซ่ึงจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
การสรรหาบุคลากรใหม  ๆ ที่มีความรูความสามารถเขามารวมงานกับบริษัทฯ  เพื่อรองรับการขยายธุรกิจและเสริมสราง 
ความแข็งแกรงใหแกธุรกิจของบริษัทฯ เปนหนึ่งในปจจัยสําคัญที่จะทําใหบริษัทฯ ประสบความสําเร็จตามแผนการขยายธุรกิจและ
บรรลุเปาหมายในการดําเนินธุรกิจ ซ่ึงบริษัทฯ ไมอาจคาดการณไดวาบริษัทฯ จะสามารถคัดสรรบุคลากรที่มีความรู ความสามารถ
เพื่อเขามาทํางานใหแกบริษัทฯ ไดมากนอยเพียงใด 

1.1.4 บริษัทฯ พ่ึงพาลูกคาจํานวนนอยรายสําหรับธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 

บริษัทฯ ไดใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยแกลูกคาประเภทสถาบันทั้งในและตางประเทศ และลูกคาบุคคลรายใหญ  
โดยในป 2547 บริษัทฯ มีบัญชีนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยกับลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญ จํานวนทั้งส้ินประมาณ 
3,200 บัญชี และบริษัทฯ มีรายไดจากคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ในป 2547 เปนจํานวนรวมทั้งส้ิน 1,013.7 ลานบาท 
หรือคิดเปนประมาณรอยละ 60.8 ของรายไดรวมท้ังหมดของบริษัทฯ โดย บริษัทฯ มีรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย 
หลักทรัพยจากลูกคารายใหญท่ีสุดของบริษัทฯ หารายแรกคิดเปนจํานวน 595.4 ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 58.7 ของ 
รายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยทั้งหมดของบริษัทฯ โดยมีเมอรริล ลินช เปนลูกคารายใหญที่สุด โดยคาธรรมเนียม 
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยที่บริษัทฯ ไดรับจากเมอรริล ลินซ มีจํานวน 501.9 ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 49.5 ของรายได
คาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยทั้งหมดของบริษัทฯ  

 แมวาบริษัทฯ จะมีแผนงานในการขยายธุรกิจเพิ่มเติมในกลุมลูกคาบุคคลรายยอยรวมถึงการเปดใหบริการนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) แตรายไดสวนใหญของบริษัทฯ จะยังมาจากการใหบริการเปนนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยแกกลุมลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญ บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาลูกคาเหลานี้จะยังคงรักษาปริมาณ
การซื้อขายหลักทรัพยตอไปตามปริมาณที่เคยซื้อขายมาในอดีต หรือจะยังคงใชบริการจากบริษัทฯ ตอไป ซ่ึงหากลูกคารายหน่ึง 
รายใดหรือหลายรายในกลุมนี้มีการซื้อขายหลักทรัพยในปริมาณที่ลดต่ําลงกวาปริมาณในอดีต หรือยุติการใชบริการจากทางบริษัทฯ 
บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

1.1.5 บริษัทฯ ประกอบธุรกิจซึ่งมีการแขงขันสูง 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่มีการแขงขันคอนขางสูง ซ่ึงเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของจํานวนบริษัทที่ประกอบธุรกิจ 
หลักทรัพย  โดย ณ  ส้ินเดือนกุมภาพันธ 2548 มีบริษัทท่ีประกอบธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิชธนกิจจํานวน 40 
แหง และ 71 แหง ตามลําดับ ซ่ึงสงผลตอการแขงขันในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิชธนกิจซึ่งเปนธุรกิจหลักของ
บริษัทฯ  
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ในสวนของคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย แมวา สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ จะมีการเปล่ียนแปลง
อัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยจากเดิมที่เคยเปดเสรีระหวางวันที่ 1 ตุลาคม 2543 ถึงวันท่ี 13 มกราคม 2545 มาเปน
การประกาศใชอัตราคาธรรมเนียมข้ันต่ําที่รอยละ 0.25 สําหรับการซื้อขายหลักทรัพยผานเจาหนาที่การตลาดและรอยละ 0.20 
สําหรับการซื้อขายผานระบบอินเตอรเน็ต โดยมีผลบังคับใชตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 ถึงวันที่ 13 มกราคม 2548 และไดขยาย
เวลาดังกลาวตอไปอีก 2 ป ส้ินสุด วันที่ 13 มกราคม 2550 เพื่อลดการแขงขันดานอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยก็
ตาม บริษัทฯ ยังคงตองเผชิญกับการแขงขันที่รุนแรงจากคูแขงในดานตาง ๆ เชน คูแขงมีนโยบายที่จะขยายฐานลูกคาใหกวางมาก
ข้ึน ซ่ึงรวมถึงลูกคาประเภทสถาบันท่ีเปนลูกคาหลักของบริษัทฯ นอกจากน้ี คูแขงยังมีการพัฒนาดานเทคโนโลยี และเพิ่ม 
ประสิทธิภาพในการใหบริการแกลูกคา ตลอดจนมีการนําเสนอผลิตภัณฑใหม ๆ เพื่อสรางมูลคาเพิ่มใหแกบริการของตนและตอบ
สนองความตองการของลูกคา เปนตน นอกจากนี้ การท่ีบริษัทฯ ไมมีสาขาสําหรับใหบริการการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยหรือ
การที่บริษัทฯ จับกลุมลูกคาเปาหมายเฉพาะเจาะจง  อาจทําใหเปนขอจํากัดของบริษัทฯ ในการแขงขันกับคูแขงรายอ่ืน สําหรับใน
สวนของธุรกิจวานิชธนกิจ ก็จะมีการแขงขันกันทั้งในดานของบริการและราคาคาธรรมเนียมที่จะคิดจากลูกคาดวยเชนกัน 

ดวยเหตุผลดังกลาวขางตน บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถพัฒนาขีดความสามารถในการแขงขันเพ่ือ
รักษาหรือเพ่ิมสัดสวนทางการตลาดในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิชธนกิจไดหรือไม และคูแขงของบริษัทฯ  
ในปจจุบันหรือที่จะมีข้ึนในอนาคตจะมีการใชกลยุทธในการแขงขันอยางไรเพื่อชิงสัดสวนทางการตลาดและลูกคาปจจุบันหรือ 
ลูกคาท่ีเปนกลุมเปาหมายของบริษัทฯ นอกจากนี้ ในสวนของคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย บริษัทฯ ไมอาจรับ
รองไดวาการกําหนดอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําจะยังคงเปนเชนนี้ตลอดไปหรือไม  ซ่ึงหากมีการปรับลด
อัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ํา หรือหากมีการเปดเสรีอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยอาจสงผล
ใหการแขงขันในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยทวีความรุนแรงยิ่งข้ึน ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถแขงขันกับคูแขงเหลาน้ีได
อยางมีประสิทธิภาพ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน ตลอดจนศักยภาพในทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบใน
ทางลบอยางมีนัยสําคัญ 

1.1.6 บริษัทฯ ประกอบธุรกิจซึ่งอยูภายใตกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวด รวมถึงขอกําหนดความรับผิดในการประกอบ
ธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่ถูกควบคุมโดยกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวดจากภาครัฐและหนวยงานที่กํากับดูแล อัน 
ไดแก สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น การกําหนดหรือการปรับเปลี่ยนนโยบายและการกํากับดูแลของภาครัฐหรือ
หนวยงานที่กํากับดูแล ยอมมีผลกระทบตอเปาหมาย ความสามารถในการประกอบธุรกิจและการแขงขันของบริษัทฯ และอาจสง 
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจจะมีความรับผิดในการดําเนินธุรกิจในดานตาง ๆ ของบริษัทฯ เชน ความผิดพลาดในการปฏิบัติ
หนาที่ของการเปนที่ปรึกษาทางการเงิน การจัดจําหนายหลักทรัพยหรือการไมปฏิบัติตามข้ันตอนในการรับคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย
ของลูกคา ดังนั้น บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาหากบริษัทฯ ตองรับผิดในการปฏิบัติหนาที่ตาง ๆ ดังกลาว ความรับผิดชอบ 
ดังกลาวจะไมรุนแรง หรือบริษัทฯ จะไมถูกยกเลิกใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจหรือบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจและชื่อเสียงของบริษัทฯ  
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1.1.7 ธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการปฏิบัติหนาที่โดยผิดพลาดหรือโดยมิชอบของพนักงานซึ่งยากตอการตรวจ
สอบและปองกัน 

ธุรกิจของบริษัทฯ เปนธุรกิจการใหบริการที่ตองอาศัยชื่อเสียงและความไววางใจจากลูกคาในการประกอบธุรกิจ 
ซ่ึงพนักงานของบริษัทฯ จะตองมีการติดตอกับลูกคา หรือเกี่ยวของกับทรัพยสินหรือขอมูลของลูกคา ดังนั้น หากพนักงานของ
บริษัทฯ ไมปฏิบัติหนาที่ใหเปนไปตามคําส่ังของลูกคาหรือไมปฏิบัติหนาท่ีตามระเบียบ ขอบังคับ รวมถึงคูมือการปฏิบัติงาน 
(Compliance Manual) ของบริษัทฯ หรือปฏิบัติหนาท่ีเกินกวาอํานาจหนาที่ที่ตนมีอยูหรือประพฤติมิชอบโดยการจัดการทรัพยสิน
ของลูกคาโดยมิไดรับอนุญาตหรือใชขอมูลของลูกคาโดยมิชอบ หรือดําเนินการอื่นใดที่อาจกอใหเกิดความเสียหายตอลูกคา บริษัทฯ 
อาจไดรับผลกระทบในเรื่องชื่อเสียงและความไววางใจจากลูกคาและอาจรวมไปถึงการตองรับผิดชอบชดใชคาเสียหายใหแกลูกคา
รายดังกลาว นอกจากนี้ การกระทําดังกลาวบางกรณีอาจเปนการละเมิดกฎหมายหรือขอกําหนดตาง ๆ ที่เกี่ยวของซ่ึงอาจทําให
บริษัทฯ ตองเสียคาปรับในจํานวนที่สูงหรือถูกยกเลิกใบอนุญาต หรือถูกดําเนินคดีและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ได  

1.1.8 หลักทรัพยที่บริษัทฯ ซื้อเพื่อบัญชีตนเองอาจมีมูลคาลดลงอยางมีนัยสําคัญ 

ในชวงครึ่งปหลังของป 2547 บริษัทฯ ไดจัดตั้งหนวยงานข้ึน 2 หนวยเพื่อทําหนาที่ในการลงทุนในหลักทรัพยเพื่อบัญชี
ของบริษัทฯ เอง อันไดแก ฝายลงทุนในหลักทรัพย (Proprietary Trading Department) เพื่อดําเนินการลงทุนระยะสั้นในหลักทรัพย
ประเภททุน  (Equity) และกึ่ งทุน  (Equity-linked Securities) ที่ อ ยู ในตลาดหลักทรัพยฯ  และฝ ายลงทุน  (Direct Investment 
Department) เพ่ือดําเนินการลงทุนในสินทรัพยทุกประเภททั้งที่อยูในและนอกตลาดหลักทรัพยฯ โดยจะเปนการลงทุนในระยะ 
ปานกลางถึงระยะยาวตามลําดับ  โดยปจจุบัน บริษัทฯ มีวงเงินที่ใชในการลงทุนรวมของหนวยงานทั้งสองฝายที่ไดรับการอนุมัติ
จากคณะกรรมการบริษัทฯ ทั้งส้ิน 900.0 ลานบาท และบริษัทฯ มีแผนการที่จะนําเงินสวนหนึ่งท่ีไดจากการเสนอขายหุนตอ 
ประชาชนในครั้งน้ีมาใชเปนวงเงินลงทุนของหนวยงานทั้งสองฝายดังกลาว โดยจะอยูภายใตการพิจารณาของคณะกรรมการ
บริษัทฯ 

ความผันผวนทางเศรษฐกิจหรือของสภาวะตลาด หรือผลการดําเนินงานของบริษัทผูออกหลักทรัพยท่ีบริษัทฯ ไดเขาไป 
ลงทุน อาจทําใหมูลคาของหลักทรัพยดังกลาวลดต่ําลงซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอสถานะทางการเงินของบริษัทฯ ได  
นอกจากนี้ ในกรณีท่ีบริษัทฯ มีความประสงคที่จําหนายหลักทรัพยที่กอใหเกิดผลขาดทุนดังกลาวเพื่อจํากัดผลขาดทุน แตไม
สามารถจําหนายไดเนื่องจากสภาพคลองในการซ้ือขายหลักทรัพยดังกลาวในตลาดรองมีจํากัดหรือสาเหตุอ่ืนใด อาจทําใหบริษัทฯ มี
ผลขาดทุนจากการลงทุนดังกลาวในจํานวนที่สูงข้ึน และอาจทําใหบริษัทฯ ตองสูญเงินลงทุนทั้งหมดในหลักทรัพยดังกลาวในกรณี
ที่บริษัทผูออกหลักทรัพยที่บริษัทฯ เขาลงทุนลมละลาย หรือเหตุการณอ่ืนใดที่บริษัทฯ ไมสามารถคาดการณหรือควบคุมได 

1.1.9 การดําเนินธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทฯ อาจตองหยุดชะงักหากเกิดการขัดของของระบบงาน
คอมพิวเตอร 

การดําเนินธุรกิจการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยตองพ่ึงพาระบบคอมพิวเตอรเปนสวนใหญ ซ่ึงปจจุบันบริษัทฯ มี
ระบบคอมพิวเตอรที่ใชในการซื้อขายหลักทรัพยที่สําคัญ คือ 1) ระบบ ABOS (Advanced Broker Office System) ซ่ึงเปนระบบที่
เชื่อมกับตลาดหลักทรัพยฯ ในการสงคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย และดูสถานะของคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย และ 2) ระบบชําระราคา
สําหรับลูกคาบุคคลรายใหญ (Securities Back Office Automation) หรือ SBA และระบบชําระราคาสําหรับลูกคาประเภทสถาบัน 
(Security Settlement System) หรือ SSS ซ่ึงเปนระบบงานที่ใชในการชําระรายการซื้อขายหลักทรัพยระหวางลูกคาของบริษัทฯ และ
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กับทางศูนยรับฝากหลักทรัพย แมวาปจจุบัน บริษัทฯ จะมีมาตรการปองกันความขัดของของระบบคอมพิวเตอร โดยมีศูนยสํารอง
ขอมูล (Disaster Recovery Center) หรือ DRC แตระบบดังกลาวสามารถทําคําส่ังซ้ือขายใหแลวเสร็จไดเฉพาะคําส่ังซ้ือขายที่เขามา
ในระบบของบริษัทฯ กอนที่จะเกิดความขัดของเทานั้น  

นอกจากนี้ เพื่อเปนการรองรับการขยายตัวทางธุรกิจ และเปนการเพ่ิมประสิทธิภาพและความนาเชื่อถือของระบบ บริษัทฯ 
อยูระหวางการพิจารณาใชระบบ iFIS (Intelligent Front Office Integrated System) เพ่ือใชรองรับการซื้อขายหลักทรัพยแทนระบบ 
ABOS และพัฒนาระบบ Equity Settlement System หรือ ESS ข้ึนเพ่ือใชแทนระบบ SBA และ SSS เพื่อใหบริษัทฯ มีระบบชําระ
ราคาที่เปนระบบเดียวกันทั้งสําหรับลูกคาบุคคลรายใหญและลูกคาประเภทสถาบัน อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการ
เปลี่ยนแปลงระบบการสั่งคําส่ังซ้ือขาย และ/หรือระบบชําระราคาของบริษัทฯ ซ่ึงบริษัทฯ ไมคุนเคยจะไมมีผลกระทบตอธุรกิจ 
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทฯ  

นอกจากบริษัทฯ จะตองพึ่งพาระบบคอมพิวเตอรของบริษัทฯ ในการทําการซื้อขายหลักทรัพยแลว บริษัทฯ ยังตองอาศัย
ระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยฯ และศูนยรับฝากหลักทรัพยในการทําคําส่ังซ้ือขาย รวมทั้งในการใหบริการซ้ือขายผาน
ระบบอินเตอรเน็ตที่จะมีข้ึนในอนาคต และในการชําระราคาและสงมอบหลักทรัพยดวย ดังนั้น ในกรณีที่ระบบคอมพิวเตอรของ
ตลาดหลักทรัพยฯ ศูนยรับฝากหลักทรัพยหรือระบบคอมพิวเตอรของบริษัทฯ มีความขัดของ อาจสงผลกระทบตอการสงคําส่ังซ้ือ
ขายหลักทรัพยของบริษัทฯ  

ทั้งนี้  การหยุดชะงักเมื่อเกิดการขัดของของระบบงานคอมพิวเตอรของบริษัทฯ ของตลาดหลักทรัพยฯ  หรือของ 
ศูนยรับฝากหลักทรัพยอาจจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

1.1.10 การผิดนัดชําระราคาหรือการสงมอบหลักทรัพยของลูกคาที่ซ้ือขายหลักทรัพยผานบริษัทฯ 

ในการสั่งซ้ือหรือส่ังขายหลักทรัพยของลูกคาในดานธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ลูกคาจะตองชําระเงินคาซ้ือ 
หลักทรัพยหรือสงมอบหลักทรัพยใหแกบริษัทฯ ในกรณีที่มีการขายหลักทรัพยภายใน 3 วันทําการนับถัดจากวันที่ลูกคาซ้ือหรือขาย
หลักทรัพยของตน ซ่ึงหากลูกคามิไดชําระราคาคาซ้ือหลักทรัพย หรือมิไดสงมอบหลักทรัพยที่ขายใหแกบริษัทฯ ในวันท่ีกําหนด 
ดังกลาว บริษัทฯ ตองชําระคาซ้ือหลักทรัพยใหแกผูขายหลักทรัพย หรืออาจตองหาหลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูที่ซ้ือหลักทรัพย
จากลูกคาของบริษัทฯ แทนลูกคาของบริษัทฯ ไปกอน แลวจึงไลเบี้ยจากลูกคาของบริษัทฯ โดยในป 2545  2546 และ 2547 บริษัทฯ 
ตองชําระราคาคาซ้ือหลักทรัพยอันเน่ืองมาจากลูกคาชําระเงินคาซ้ือหลักทรัพยลาชาใหแกผูขายแทนลูกคาของบริษัทฯ ไปกอนเปน
จํานวน 52.9 ลานบาท 108.5 ลานบาท และ 161.2 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับในสวนของการขายหลักทรัพยของลูกคา แมบริษัทฯ 
จะไมตองจัดหาหลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูซ้ือหลักทรัพยเน่ืองจากการที่ลูกคาสงมอบหลักทรัพยลาชา บริษัทฯ ยังคงตองชําระ 
คาปรับใหกับตลาดหลักทรัพยฯ  อยางไรก็ดี หากมีเหตุการณที่ลูกคาของบริษัทฯ มีการผิดนัดชําระราคาคาซ้ือหลักทรัพย หรือผิดนัด
สงมอบหลักทรัพยเปนจํานวนมาก อาจสงผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินการแกไขดังกลาว และอาจสง 
ผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญได  

1.1.11 บริษัทฯ อาจตองเขาซ้ือหลักทรัพยในฐานะที่บริษัทฯ เปนผูรับประกันการจําหนายหลักทรัพยซึ่งอาจสงผลใหบริษัทฯ มี
ผลขาดทุนเปนจํานวนมากจากการดําเนินการดังกลาว 

ในการประกอบธุรกิจวานิชธนกิจ ที่บริษัทฯ เขาทําหนาท่ีเปนผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย บริษัทฯ 
มีความเสี่ยงที่บริษัทฯจะตองรับซ้ือหลักทรัพยที่เหลือจากการจัดจําหนายเขาไวในบัญชีของบริษัทฯ เอง และอาจทําใหบริษัทฯ ตอง
รับรูผลขาดทุนหากราคาของหลักทรัพยดังกลาวภายหลังจากที่หลักทรัพยดังกลาวเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ลดต่ํากวา
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ราคาที่รับประกันการจําหนาย โดยในป 2545 และ 2546 บริษัทฯ มีหลักทรัพยที่บริษัทฯ ตองรับซ้ือเขาบัญชีของบริษัทฯ เองเปน
จํานวน 0.3 ลานบาท และ 5.7 ลานบาท ตามลําดับ อันเนื่องจากความผิดพลาดในการจัดสรรหลักทรัพย สําหรับในป 2547 บริษัทฯ 
ไมมีหลักทรัพยที่เหลือจากการจัดจําหนาย และตองรับซ้ือเขาบัญชีของบริษัทฯ เอง อยางไรก็ดี การที่มีหลักทรัพยเหลือจากการ 
จัดจําหนายอาจเกิดจากสาเหตุอ่ืนอีกหลายประการ ซ่ึงรวมถึง การผิดนัดชําระเงินคาซ้ือหลักทรัพยของผูจองซื้อ หรือความผันผวน
ของเศรษฐกิจและตลาดทุนหรือความนาสนใจของหลักทรัพยหรือราคาของหลักทรัพยที่เสนอขายซึ่งทําใหไมมีนักลงทุนจองซื้อ
หลักทรัพยเต็มตามจํานวนที่ขาย เปนตน ซ่ึงในอนาคต หากมีเหตุการณที่ทําใหบริษัทฯ จะตองรับซ้ือหลักทรัพยจากการรับประกัน
การจําหนายหลักทรัพยในจํานวนที่สูง อาจทําใหบริษัทฯ ประสบผลขาดทุนในจํานวนมากซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี 
นัยสําคัญตอฐานะทางการเงินของบริษัทฯ โดยเฉพาะอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

1.1.12 การดําเนินงานของบริษัทฯ อยูภายใตการควบคุมของกลุมผูถือหุนซึ่งเปนผูบริหารและพนักงานของบริษัทฯ 

กอนการเสนอขายหุนในครั้งนี้ ผูบริหารและพนักงานของบริษัทฯ จํานวน 32 ราย ถือหุนในบริษัทฯ ทั้งทางตรงและทาง
ออมเปนจํานวน 142,344,738 หุน หรือคิดเปนรอยละ 89.0 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัทฯ และภายหลังการเสนอขายหุนใน
ครั้งนี้ จะทําใหสัดสวนการถือหุนของผูบริหารและพนักงานกลุมดังกลาวลดลงเหลือรอยละ 66.7 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของ
บริษัทฯ (ไมรวมการจัดสรรหุนสวนเกิน) ซ่ึงจะทําใหผูบริหารและพนักงานกลุมดังกลาวยังคงสามารถที่จะควบคุมการลงมติ 
ผูถือหุนในเรื่องสําคัญตาง ๆ ที่กฎหมายหรือขอบังคับไดกําหนดใหตองไดรับเสียงขางมากของจํานวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มา
ประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ดังน้ัน ผูถือหุนรายอ่ืนอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อถวงดุลกับกลุมผูบริหารและ
พนักงานกลุมดังกลาวได 

1.1.13 บริษัทฯ อาจไมสามารถเปดใหบริการซ้ือขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ตไดทันภายในระยะเวลาที่กําหนดหรือการ
ดําเนินธุรกิจดังกลาวอาจไมประสบความสําเร็จ 

ในปจจุบัน บริษัทฯ ยังไมมีระบบการซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ต อยางไรก็ดี บริษัทฯ มีแผนที่จะเปดให
บริการซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ตใหแกลูกคาบุคคลรายยอยภายในไตรมาส 3 ของป 2548 โดยบริษัทฯ คาดวาจะใช
เงินในการลงทุนเบื้องตนเพื่อใหบริการซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ตเปนจํานวนประมาณ 10.0 ลานบาท ท้ังนี้ ในการให
บริการดังกลาวบริษัทฯ มีวัตถุประสงคเพื่อขยายฐานลูกคาและเพิ่มรายไดคาธรรมเนียมในการซ้ือขายหลักทรัพยใหแกบริษัทฯ  
แตอยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองวาระบบการซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ตจะแลวเสร็จและสามารถเปดให
บริการไดทันภายในระยะเวลาที่กําหนดไว หรือเมื่อมีการใหบริการดังกลาว บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาธุรกิจการซ้ือขาย 
หลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ตของบริษัทฯ จะประสบความสําเร็จตามเปาหมายที่บริษัทฯ วางไว เนื่องจากปจจัยตาง ๆ หลาย
ประการ อาทิ การที่บริษัทฯ ไมมีประสบการณในการใหบริการซ้ือขายผานระบบอินเตอรเน็ตมากอน การที่มีคูแขงจํานวนมาก หรือ
เหตุผลอ่ืนใด ซ่ึงอาจสงผลใหบริษัทฯ ไมสามารถหาจํานวนลูกคาหรือรายไดตามที่ไดมุงหวัง และอาจสงผลกระทบตอผลการ
ดําเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ  
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1.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการถือครองหุนของบริษัทฯ 

1.2.1 ตลาดหลักทรัพยฯ รับหุนสามัญของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียน โดยมีเงื่อนไขใหบริษัทฯ ดําเนินการตามที่
กําหนด  

เมื่อวันที่ 6 พฤษภาคม 2548 ตลาดหลักทรัพยฯ ไดแจงวา คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ ไดพิจารณาคําขอใหรับหุน
สามัญของบริษัทฯ แลวเห็นวาหลักทรัพยของบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เรื่องการรับหุน
สามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 ฉบับลงวันท่ี  22 มกราคม 2544 (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวน
คุณสมบัติตามขอ 5 (3) เรื่อง การกระจายการถือหุนรายยอย โดยคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ ไดกําหนดเง่ือนไขในการรับหลัก
ทรัพยของบริษัทฯ ดังนี้ 

1. กําหนดใหบริษัทฯ เสนอขายหุนตอประชาชนและดําเนินการกระจายการถือหุนใหครบถวน กลาวคือตองมีผูถือ
หุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย และถือหุนรวมไมนอยกวารอยละ 25 ของทุนชําระแลว โดยใหรายงาน
ผลการเสนอขายหุนตอประชาชนตอตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากที่บริษัทฯ ดําเนินการเกี่ยวกับการเสนอขาย
หุนเพิ่มทุนตอประชาชนแลวเสร็จ 

2. กําหนดใหบริษัทฯ ส่ังหามบุคคลตามขอ 3 ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เรื่องการหามผูบริหาร
หรือผูถือหุนและบุคคลท่ีเก่ียวของขายหุนและหลักททรัพยภายในระยะเวลาที่กําหนด นําหุนจํานวนรวมกัน 
รอยละ 65 ของทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนออกขายเปนระยะเวลา 1 ป 6 เดือน นับจากวันที่
หุนของบริษัทฯ เริ่มซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยฯ โดยเม่ือครบกําหนด 6 เดือนแรก และทุก ๆ 6 เดือน บุคคลที่ถูก
ส่ังหามขายตามขอ 3 สามารถทยอยขายหุนไดรอยละ 25 ของหุนทั้งหมดท่ีถูกส่ังหามขาย 

ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไดรับผล
ตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากบริษัทฯ ไมสามารถกระจายหุนตอประชาชนเพื่อใหมีคุณสมบัติครบตาม
หลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยฯ ได 

1.2.2 การเสนอขายหุนตอกรรมการและพนักงานในราคาที่ต่ํากวาราคาเสนอขายครั้งน้ี 

ในวันที่  3 – 4 พฤษภาคม 2548 บริษัทฯ ไดเสนอขายหุนใหกับกรรมการและพนักงาน จํานวน 3.5 ลานหุน คิดเปนรอยละ 
1.6 ของทุนชําระแลวของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายครั้งนี้  (ไมรวมการจัดสรรหุนสวนเกิน) ในราคาหุนละ 7.73 บาท ซ่ึงเปน
ราคาที่ต่ํากวาราคาเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งน้ี โดยกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ ที่ไดรับการจัดสรรหุนในครั้งนี้ จะ
ถูกหามนําหุนท้ังหมดของตนที่ไดรับการจัดสรรออกขายภายในกําหนดระยะเวลา 6 เดือน นับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการ 
ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยฯ ดังน้ัน ผูลงทุนจึงอาจไดรับผลกระทบหากราคาหุนลดลงจากการที่กรรมการและพนักงานดังกลาว 
นําหุนออกขาย 

1.2.3 การขายหุนของบริษัทฯ ในอนาคตโดยผูถือหุนเดิมบางรายอาจสงผลใหราคาหุนลดลง 

ภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งน้ี บริษัทฯ คาดวาจะมีหุนสามัญที่ออกและชําระแลวของบริษัทฯ จํานวน 213.5 ลาน
หุน (หรือ 220.0 ลานหุน ภายใตสมมุติฐานวามีการใชสิทธิจัดสรรหุนสวนเกินทั้งหมด) โดยผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ (ไมรวม 
ผูถือหุนท่ีไดรับหุนจากการเสนอขายหุนตอกรรมการและพนักงานกอนการเสนอขายในครั้งนี้) จะยังคงถือหุนรวมกันเปนจํานวน 
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160.0 ลานหุน หรือคิดเปนรอยละ 74.9 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายครั้งนี้ (ไมรวมการจัดสรรหุนสวนเกิน) ซ่ึงราคาหุนที่
ไดมาเปนราคาที่ต่ํากวาราคาที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งน้ี โดยหุนของผูถือหุนเดิมจํานวน 143.5 ลานหุน หรือประมาณรอยละ 
67.2 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายครั้งน้ี (ไมรวมการจัดสรรหุนสวนเกิน) จะถูกหามขายภายในระยะเวลา 1 ป 6 เดือนนับ
แตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ (ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เรื่องการหาม 
ผูบริหารหรือผูถือหุนและบุคคลท่ีเกี่ยวของขายหุนและหลักทรัพยภายในระยะเวลาที่กําหนดและตามขอตกลงระหวางผูถือหุน) โดย
จะสามารถทยอยขายหุนดังกลาวไดในจํานวนรอยละ 25 ของจํานวนหุนที่ถูกหามขายทั้งหมดเมื่อครบกําหนดระยะเวลาทุก ๆ 6 
เดือนนับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  

นอกจากนี้ กลุมผูถือหุนเดิมบางรายที่มิไดถูกหามขายตามที่ระบุไวในวรรคแรกซึ่งมีการถือหุนรวมกันเปนจํานวน 16.5 
ลานหุน หรือประมาณรอยละ 7.7 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายครั้งนี้ (ไมรวมการจัดสรรหุนสวนเกิน) ไดมีขอตกลงกับ 
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุน ท้ังในประเทศและตางประเทศวาจะไมทําการเสนอขาย โอน จํานํา หรือ
จําหนายจายโอนโดยประการอื่นซ่ึงหุนจํานวนดังกลาวภายในระยะเวลา 6 เดือน นับแตวันที่หุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขาย 
ในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้ ผูถือหุนเดิมดังกลาวจะสามารถทยอยขายหุนที่ถูกหามขายไดในจํานวนรอยละ 50 ของจํานวนหุนที่ 
ถูกหามขายทั้งหมดหลังจากครบกําหนดระยะเวลาทุก ๆ 3 เดือนนับแตวันท่ีหุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  
ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจไดรับผลกระทบหากราคาหุนลดลงจากการที่ผูถือหุนตามที่ระบุไวในวรรคแรกและวรรคสองนําหุนออกขาย 

 

 


