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1. ปจจัยความเสี่ยง             

1.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงการซื้อรถยนตจาก Supplier นอยราย 
การจัดหารถยนตเพ่ือจําหนายของบริษัทในปจจุบันนั้นมีดวยกัน 3 วิธี คือ การสั่งซื้อจาก Supplier ที่อยูในตางประเทศ การ

สั่งซื้อจาก Supplier ตางประเทศที่นํารถยนตเขามาจําหนายในประเทศ และการสั่งซื้อรถยนตจากผูนําเขาอิสระอื่นๆ ในประเทศ โดย
บริษัทมิไดกําหนดเปนการตายตัววาการจัดหารถยนตมาจําหนายจะตองเปนวิธีการใดหรือในสัดสวนเทาใด หากแตจะมีการ
ปรับเปลี่ยนตลอดเวลาตามความเหมาะสมของสถานการณตางๆ ที่เปลี่ยนแปลงไป 

ต้ังแตป 2547 เปนตนมา การแขงขันระหวาง Supplier ในตางประเทศไดทวีความรุนแรงมากยิ่งขึ้น ทําให Supplier ใน
ตางประเทศแตละแหงตางปรับกลยุทธในการขายเพื่อรักษาสวนแบงทางการตลาด ดังนั้นจึงมี Supplier รายใหญจากตางประเทศ
บางรายเปลี่ยนแปลงวิธีการขายสินคา จากเดิมที่จะรอการสั่งซื้อรถยนตจากผูนําเขารถยนตกอนจึงจะทําการสั่งซื้อรถยนตจากผูผลิต 
เปลี่ยนมาเปนการเขามาจัดต้ังบริษัทในประเทศไทยเพื่อทําการนําเขารถยนตที่คาดวาจะเปนที่ตองการของตลาดเขามารอจําหนาย
ใหกับผูนําเขารถยนตในประเทศไทย 

การจัดต้ังบริษัทในประเทศไทยของ Supplier ที่อยูในตางประเทศดังกลาว ทําใหบริษัทสามารถเลือกซื้อรถยนตไดโดยไมตอง
รอการนําเขาจากตางประเทศ ซึ่งชวยลดความเสี่ยงเรื่องสินคาคงคลังที่ไมไดรับความนิยมและความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลงไดมาก อีกทั้งยังทําใหบริษัทมีรถยนตเพ่ือสงมอบใหแกลูกคาในระยะเวลาอันรวดเร็ว ดังนั้นต้ังแตป 
2547 เปนตนมา บริษัทจึงเริ่มมีการซื้อรถยนตจาก Supplier ดังกลาวเพิ่มมากขึ้น อยางไรก็ดี เนื่องจาก Supplier จากตางประเทศที่
ดําเนินการในลักษณะดังกลาวยังมีนอยราย ดังนั้นการสั่งซื้อรถยนตจาก Supplier ตางประเทศที่นํารถยนตเขามาจําหนายใน
ประเทศไทยของบริษัทในป 2547 และป 2548 จึงยังเปนการสั่งซื้อจากผูจําหนายหลักเพียงรายเดียว โดยมีมูลคาของการสั่งซื้อคิด
เปนสัดสวนรอยละ 44.41 และรอยละ 60.29 ของมูลคาการสั่งซื้อรถยนตรวมในป 2547 และป 2548 ตามลําดับ 

การสั่งซื้อรถยนตจาก Supplier รายเดียวในสัดสวนที่สูงมากดังกลาว ทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงในการพึ่งพิงการซื้อสินคา
จาก Supplier จํานวนนอยราย ซึ่งอาจทําใหบริษัทอาจประสบปญหาในการจัดหารถยนตเพ่ือนํามาจําหนายในกรณีที่ Supplier ราย
ดังกลาวไมสามารถจัดหารถยนตมาใหบริษัทได 

อยางไรก็ดี ที่ผานมากอนหนาที่บริษัทจะทําการซื้อรถยนตจาก Supplier รายดังกลาว บริษัทมีการสั่งซื้อรถยนตจาก 
Supplier ที่อยูในตางประเทศและจากผูนําเขารถยนตอิสระอื่นๆ ในประเทศจํานวนหลายรายอยูแลว อีกทั้งยังคงมีความสัมพันธอันดี
กับ Supplier และผูนําเขารถยนตอิสระเหลานั้นตลอดมาเปนระยะเวลากวา 10 ป หากแตกรณีการสั่งซื้อรถยนตจาก Supplier 
ตางประเทศที่นํารถยนตเขามาจําหนายในประเทศรายดังกลาวก็เนื่องมาจากความสะดวกรวดเร็วในการสั่งซื้อรถยนตที่ไดรับเพ่ิม
มากขึ้น ดังนั้นหาก Supplier ตางประเทศที่นํารถยนตเขามาจําหนายในประเทศรายดังกลาวไมสามารถจัดหารถยนตมาจําหนาย
ใหแกบริษัทได บริษัทก็ยังสามารถสั่งซื้อรถยนตจากแหลงอื่นๆ ไดโดยไมกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทแตอยางใด ดวยเหตุนี้ 
จึงอาจกลาวไดวาบริษัทมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงการซื้อรถยนตจาก Supplier นอยรายในระดับที่คอนขางต่ํา 

1.2 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงโครงสรางอัตราภาษีอากร  
ในการประกอบธุรกิจของบริษัทนอกจากจะมีตนทุนคารถยนตที่สั่งซื้อจากตางประเทศเปนตนทุนหลักแลว คาภาษีอากรตางๆ 

ทั้งที่เกี่ยวกับพิธีการศุลกากรสําหรับการนําเขาสินคาจากตางประเทศและที่เกี่ยวกับรถยนตซึ่งจัดเปนสินคาฟุมเฟอย อันไดแก คา
อากรขาเขา2 คาภาษีสรรพสามิต3 และคาภาษีเพ่ือมหาดไทย4 คาภาษีอากรเหลานี้นับเปนตนทุนทางตรงประเภทหนึ่งที่มีความสําคัญ
มากในการประกอบธุรกิจของบริษัท เนื่องจากคาภาษีอากรเหลานี้จะถูกรวมเขาไปเปนตนทุนสินคาของบริษัทดวย ซึ่งโดยเฉลี่ยแลว 

                                           
2 อากรขาเขา = ราคา CIF x อัตราอากรขาเขา 
3 ภาษีสรรพสามิต = (ราคา CIF + อากรขาเขา) x อัตราภาษีสรรพสามิต / (1 – (1.1 x อัตราภาษีสรรพสามิต)) 
4 ภาษีเพ่ือมหาดไทย = ภาษีสรรพสามิต x อัตราภาษีเพ่ือมหาดไทย 
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คาภาษีอากรดังกลาวรวมแลวจะคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 50 - 75 ของตนทุนสินคารวม ตามแตประเภทและขนาดของรถยนต 
และดวยเหตุที่อัตราภาษีอากรมีความสําคัญอยางมากกับการดําเนินธุรกิจของบริษัทดังที่ไดกลาวมาแลว ดังนั้นบริษัทจึงมีความเสีย่ง
หากโครงสรางอัตราภาษีอากรดังกลาวเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางที่ทําใหภาระคาภาษีอากรที่บริษัทและลูกคาของบริษัทจะตองชําระ
นั้นสูงขึ้น นอกจากนี้ การปรับโครงสรางอัตราภาษีอากรอาจสงผลใหรถยนตบางประเภทมีราคาเพิ่มขึ้นในขณะที่รถยนตบางประเภท
มีราคาลดลง ซึ่งจะสงผลใหบริษัทตองปรับตัวในการเลือกประเภทรถยนตมาจําหนายใหตรงกับความตองการของลูกคา และ
สอดคลองกับโครงสรางอัตราภาษีอากรที่เปลี่ยนไปใหมากที่สุด  

อยางไรก็ดี การเรียกเก็บคาอากรขาเขาสําหรับสินคาประเภทรถยนตโดยกรมศุลกากรนั้น อัตราที่กรมศุลกากรสามารถเรียก
เก็บไดจะตองไมสูงเกินกวาอัตราที่กําหนดไวในพระราชกําหนดอัตราศุลกากร พ.ศ. 2530 ซึ่งเทากับรอยละ 200 ของราคา CIF5 และ
จะตองไมสูงเกินกวาอัตราตามที่ไดกําหนดไวในขอผูกพันตามความตกลงตางๆ ที่ประเทศไทยไดทําไวอันเปนผลจากการเจรจา
การคาพหุภาคีรอบอุรุกวัยขององคการการคาโลก (World Trade Organization) (“WTO”) ซึ่งไดกําหนดไววาจะตองไมเกินรอยละ 
80 ของราคา CIF โดยอัตราคาอากรขาเขาสําหรับรถยนตที่ประเทศไทยใชอยูในปจจุบันนั้นคือรอยละ 80 ซึ่งเทากับอัตราสูงสุดที่จะ
สามารถเรียกเก็บไดตามขอตกลง WTO แลว ดังนั้นความเสี่ยงที่อัตราคาอากรขาเขาจะเปลี่ยนแปลงจนสูงเกินกวารอยละ 80 อันเปน
อัตราที่เรียกเก็บในปจจุบันจึงมีโอกาสนอยมาก เวนเสียแตวาจะไดมีการเปลี่ยนแปลงขอตกลง WTO ใหสามารถเรียกเก็บอากรขาเขา
สําหรับสินคาประเภทรถยนตไดสูงกวาอัตราที่เรียกเก็บในปจจุบันซึ่งก็มีความเปนไปไดคอนขางยากเชนกัน 

สวนความเสี่ยงที่อัตราภาษีสรรพสามิตจะเปลี่ยนแปลงในทิศทางที่เพ่ิมขึ้นและทําใหตนทุนคารถยนตของบริษัทตองสูงขึ้นจน
อาจกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทนั้นก็มีไมมากเชนกัน ทั้งนี้เนื่องจากในอดีตที่ผานมานับต้ังแตที่ไดมีการเปดเสรีการนําเขา
รถยนตจากตางประเทศในป พ.ศ. 2534 อัตราภาษีสรรพสามิตสําหรับรถยนตมีการเปลี่ยนแปลงไมบอยครั้งเทาใดนัก กอปรกับ
แนวนโยบายของรัฐบาลในเกือบทุกสมัยก็มุงที่จะสนับสนุนและพัฒนาอุตสาหกรรมยานยนตในประเทศ โดยมีเปาหมายสําคัญ คือ 
การผลักดันใหไทยกลายเปนศูนยกลางการผลิตรถยนตในภูมิภาคเอเชีย (Detroit of Asia) ดังนั้นโอกาสที่รัฐบาลจะมีการประกาศ
เปลี่ยนแปลงอัตราภาษีสรรพสามิตที่เรียกเก็บจากสินคาประเภทรถยนตใหสูงขึ้นกวาในปจจุบันจึงมีไมมากนัก ในทางตรงกันขาม
กลับมีแนวโนมที่จะเรียกเก็บในอัตราที่ลดลงอยางตอเนื่อง ดังจะเห็นไดจากประกาศกระทรวงการคลัง เร่ือง ลดอัตราและยกเวนภาษี
สรรพสามิต (ฉบับที่ 72) ประกาศเม่ือวันที่ 27 กรกฎาคม พ.ศ. 2547 ซึ่งไดมีการกําหนดโครงสรางอัตราภาษีสรรพสามิตสําหรับ
รถยนตขึ้นใหม โดยที่สวนใหญจะเปนการปรับลดอัตราภาษีสรรพสามิตลงจากเดิมรวมทั้งยกเวนภาษีสรรพสามิตในบางรายการดวย 
(รายละเอียดปรากฏในสวนที่ 2 ขอ 3.3.2 (2) เร่ืองแนวโนมอุตสาหกรรม) นอกจากนี้ เนื่องจากภาษีสรรพสามิตสําหรับรถยนตนั้น 
อัตราที่เรียกเก็บจะพิจารณาจากประเภทของรถยนตและขนาดเครื่องยนตเปนสําคัญ โดยมิไดคํานึงวาเปนรถยนตที่ผลิต
ภายในประเทศหรือเปนรถยนตที่นําเขาจากตางประเทศ ดังนั้นการประกาศเปลี่ยนแปลงอัตราภาษีสรรพสามิตในแตละครั้ง จึงมิได
กอใหเกิดความไดเปรียบเสียเปรียบระหวางรถยนตที่ผลิตในประเทศและรถยนตที่นําเขาจากตางประเทศแตอยางใด  

จากเหตุผลดังกลาวขางตน จะเห็นไดวาโอกาสที่โครงสรางอัตราภาษีอากรที่เกี่ยวกับพิธีการศุลกากรสําหรับการนําเขา
รถยนตจากตางประเทศจะมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางที่จะทําใหตนทุนสินคาของบริษัทสูงขึ้นนั้นมีไมมากเทาใดนัก และในกรณีที่
โครงสรางอัตราภาษีอากรเปลี่ยนแปลงจนทําใหตนทุนคารถยนตที่สั่งซื้อจากตางประเทศสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทก็ยังสามารถ
ปรับราคาจําหนายรถยนตที่สั่งซื้อนั้นตามตนทุนที่แทจริงที่เปลี่ยนไปได  

นอกจากนี้ การที่บริษัทเปนผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระ ทําใหบริษัทมีความเปนอิสระและสามารถปรับตัวในการเลือก
สินคามาจําหนายใหตรงตามความตองการของลูกคาไดอยางรวดเร็ว ดังนั้นในกรณีที่มีการปรับโครงสรางภาษีอากร ซึ่งสงผลให
ความตองการใชรถยนตของลูกคาเปลี่ยนแปลงไป บริษัทก็สามารถปรับเปลี่ยนประเภทรถยนตที่จําหนายแกลูกคาไดอยางรวดเร็ว ดัง
จะเห็นไดจากกรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางอัตราภาษีสรรพสามิตในชวงปลายป 2547 ซึ่งสงผลใหรถยนตประเภทรถตรวจ
การณมีราคาสูงขึ้นกวาเดิมมาก บริษัทก็สามารถปรับตัวไดอยางรวดเร็ว โดยหันมาเนนการทําตลาดรถยนตประเภท Hybrid และ

                                           
5 ราคา CIF = ราคาสินคา + คาประกันภัย + คาขนสงถึงดานศุลกากรในราชอาณาจักร 
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รถยนตที่มีความจุของกระบอกสูบที่คอนขางนอยแทน เนื่องจากเปนรถยนตที่ไดรับประโยชนโดยตรงจากโครงสรางอัตราภาษี
สรรพสามิตใหมดังกลาว จากเหตุผลดังกลาวขางตนจึงอาจกลาวไดวาบริษัทมีความเสี่ยงอันเกิดจากการเปลี่ยนแปลงโครงสรางภาษี
อากรในระดับที่ไมสูงเทาใดนัก 

1.3 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน  
ธุรกิจหลักของบริษัท คือ การจําหนายรถยนตนําเขาจากตางประเทศ โดยรถยนตที่นํามาจําหนายบริษัทจะมีวิธีการจัดหา

ดวยกันหลายวิธี ไดแก การสั่งซื้อโดยตรงจาก Supplier ที่อยูในตางประเทศ การสั่งซื้อจาก Supplier ตางประเทศที่นํารถยนตเขามา
จําหนายในประเทศไทย และการสั่งซื้อจากผูนําเขาอิสระรายอื่นๆ โดยบริษัทมิไดกําหนดเปนการตายตัววาการจัดหารถยนตมา
จําหนายจะตองเปนวิธีการใดหรือในสัดสวนเทาใด หากแตจะมีการปรับเปลี่ยนตลอดเวลาตามความเหมาะสมของสถานการณตางๆ 
ที่เปลี่ยนแปลงไป อาทิเชน ความตองการรถยนตของลูกคา การแขงขัน และความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 
เปนตน  

การสั่งซื้อรถยนตโดยตรงจาก Supplier ที่อยูในตางประเทศ อาทิเชน ญี่ปุน เยอรมัน และอังกฤษ สวนใหญจะเปนการตกลง
ราคาและชําระราคาคารถยนตเปนสกุลเงินตราตางประเทศ อันไดแก สกุลเงินเยน ยูโร และปอนดสเตอรลิง เปนตน สวนกรณีการ
สั่งซื้อรถยนตจาก Supplier ตางประเทศที่นํารถยนตเขามาจําหนายในประเทศไทย หรือการสั่งซื้อรถยนตจากผูนําเขาอิสระรายอื่นๆ 
นั้น การตกลงราคาและการชําระราคาคารถยนตจะเปนสกุลเงินบาท ดังนั้นในกรณีที่บริษัททําการสั่งซื้อรถยนตโดยตรงจาก 
Supplier ที่อยูในตางประเทศ บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนของสกุลเงินตราตางประเทศดังกลาว 
โดยหากอัตราแลกเปลี่ยนมีความผันผวนในทิศทางที่ทําใหสกุลเงินตราตางประเทศแข็งคาขึ้นเมื่อเทียบกับสกุลเงินบาท ก็จะสงผลให
รถยนตที่บริษัทนําเขามาจําหนายมีตนทุนเมื่อคิดเปนเงินบาทที่สูงขึ้นและอาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทได 

อยางไรก็ดี การสั่งซื้อรถยนตจาก Supplier ที่อยูในตางประเทศ ในกรณีทั่วไปบริษัทจะสั่งซื้อโดยใชเล็ตเตอรออฟเครดิต 
(Letter of Credit) (“L/C”) เปนเครื่องมือในการชําระเงิน โดยเมื่อบริษัทไดรับ Pro-forma Invoice (ใบแจงหนี้ที่ผูจําหนายจะออกให
เมื่อรถยนตตามคําสั่งซื้อไดผลิตแลวเสร็จและพรอมที่จะทําการสงมอบ) จาก Supplier ที่อยูในตางประเทศแลว บริษัทจึงจะนํา Pro-
forma Invoice ดังกลาวไปยื่นตอธนาคารพาณิชยในประเทศเพื่อขอเปด L/C โดยเปน L/C แบบชนิดที่มีการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน
ลวงหนาทันที ณ วันที่ขอเปด L/C ดวยวิธีปฏิบัติดังกลาวขางตนทําใหการสั่งซื้อรถยนตจากตางประเทศในแตละครั้ง ชวงระยะเวลาที่
บริษัทอาจจะไดรับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนจึงมีเฉพาะแตในชวงระยะเวลานับแตวันที่มีการสั่งซื้อรถยนตไป
จนถึงวันที่ขอเปด L/C อันเปนวันที่มีการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนที่แนนอนแลวเทานั้น ซึ่งชวงระยะเวลาดังกลาวจะมีระยะเวลาโดย
เฉลี่ยประมาณ 45 - 90 วัน ตามแตรุนรถยนตและประเทศที่บริษัททําการสั่งซื้อในครั้งนั้นๆ จากการดําเนินการกําหนดอัตรา
แลกเปลี่ยน ณ วันที่ขอเปด L/C ทําใหบริษัทและบริษัทยอยมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนอยูในระดับที่ไมสูงนัก โดยจะเห็นได
จากที่ผานมาในป 2547 และป 2548 บริษัทและบริษัทในกลุมที่ทําหนาที่จัดซื้อรถยนตจากตางประเทศมีผลขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยนเพียง 0.64 ลานบาท และ 0.88 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนเพียงรอยละ 0.02 และรอยละ 0.04 ของรายไดรวม
ของบริษัทและบริษัทยอยเทานั้น 

และหากในชวงระยะเวลาตั้งแตที่บริษัททําการสั่งซื้อรถยนตจากตางประเทศจนถึงวันที่ขอเปด L/C อันเปนวันที่มีการกําหนด
อัตราแลกเปลี่ยนที่แนนอนนั้น อัตราแลกเปลี่ยนเกิดมีความผันผวนในทิศทางที่ทําใหตนทุนคารถยนตที่บริษัทสั่งซื้อในครั้งนั้นสูงขึ้น
อยางมีนัยสําคัญ บริษัทก็ยังสามารถปรับราคาจําหนายรถยนตที่สั่งซื้อในครั้งนั้นไดตามตนทุนจริงที่เปลี่ยนไป 

นอกจากนี้ ในชวงป 2547 และป 2548 บริษัทไดมีการปรับเปลี่ยนวิธีการจัดหารถยนตมาจําหนาย โดยเปลี่ยนจากการสั่งซื้อ
จาก Supplier ในตางประเทศมาเปนการสั่งซื้อในประเทศมากขึ้น โดยมีการซื้อรถยนตในประเทศในชวงดังกลาวคิดเปนรอยละ 
81.54 และรอยละ 95.94 ของมูลคาการซื้อรถยนตรวมของบริษัท ตามลําดับ และดวยการซื้อรถยนตในประเทศดังกลาว ซึ่งมีการ
ชําระคารถยนตเปนเงินบาท จึงทําใหในปจจุบันบริษัทมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนอยูในระดับที่ตํ่ามาก  
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1.4 ความเสี่ยงจากการแขงขัน 
1.4.1 การแขงขันจากผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระรายอื่นๆ ในประเทศ 

ในป 2534 ประเทศไทยมีการเปดเสรีอุตสาหกรรมรถยนต ทําใหผูมีความสนใจดําเนินธุรกิจจําหนายรถยนตสามารถนําเขา
รถยนตจากตางประเทศเพื่อมาจําหนายในประเทศไทยไดอยางเสรี ทําใหในปจจุบันมีผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระนับสิบราย ผู
จําหนายรถยนตนําเขาอิสระดังกลาวจัดเปนคูแขงโดยตรงของบริษัท นอกจากนี้ อุปสรรคในการเขาสูตลาด (Barrier to Entry) ใน
ธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจัดวาอยูในระดับตํ่า หากผูสนใจดําเนินธุรกิจมีเงินทุนในการดําเนินงานที่เพียงพอก็สามารถดําเนินธุรกิจ
จําหนายรถยนตนําเขาได ทําใหในอนาคตอาจมีจํานวนผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระมากขึ้นได หากมีผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระ
จํานวนมาก ก็อาจสงผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทได  

ถึงแมวาการดําเนินธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาสามารถทําไดอยางเสรี หากแตรถยนตนําเขาเปนสินคาที่มีราคาสูงและ
ผูบริโภคมักเปนผูที่มีกําลังซื้อสูง ดังนั้นการตัดสินใจซื้อของผูบริโภคจึงขึ้นอยูกับความพึงพอใจในตัวสินคา ชื่อเสียงและความ
นาเชื่อถือของผูจําหนาย และความเชื่อม่ันในบริการหลังการขายที่จะไดรับเปนสําคัญ ดังนั้น บริษัทซึ่งมีประสบการณในการดําเนิน
ธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขามานานกวา 14 ป เปนที่รูจักและยอมรับในวงกวาง ตลอดจนมีเครือขายของการใหบริการหลังการขายที่
ครบวงจรและไดมาตรฐาน จึงทําใหบริษัทสามารถแขงขันกับผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระรายอื่นๆ ได 

1.4.2 การแขงขันจากบริษัทผูผลิตรถยนต 
บริษัทประกอบธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจากตางประเทศ โดยรถยนตที่จําหนายสวนใหญจะเปนรถยนตนั่งสวนบุคคล

ระดับหรูในตราผลิตภัณฑหรือรุนที่ไมมีการผลิตและจําหนายในประเทศไทย เพ่ือตอบสนองความตองการของกลุมลูกคาที่ตองการ
รถยนตที่แตกตางไปจากที่มีการผลิตและจําหนายอยูแลวในทองตลาด ดังนั้น บริษัทจึงอาจมีความเสี่ยงหากบริษัทผูผลิตรถยนตหัน
มาทําตลาดในรถยนตรุนเดียวกันกับที่บริษัทนําเขาจากตางประเทศ ไมวาจะโดยการผลิตรถยนตรุนดังกลาวขึ้นในประเทศหรือโดย
การนําเขารถยนตรุนดังกลาวเขามาจําหนายเอง ซึ่งหากบริษัทผูผลิตรถยนตเขามาทําตลาดในรถยนตรุนเดียวกันกับที่บริษัทนําเขา
จากตางประเทศก็อาจสงผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัทได เนื่องจากการระดับของการแขงขันที่จะมีมากขึ้น โดยเฉพาะ
จากคูแขงที่เปนบริษัทผูผลิตรถยนตซึ่งเปนบริษัทขนาดใหญซึ่งมีความไดเปรียบในเรื่องของเงินทุนคอนขางมาก 

อยางไรก็ดี โอกาสที่บริษัทผูผลิตรถยนตจะหันมาทําตลาดในรถยนตรุนเดียวกันกับที่บริษัทนําเขาจากตางประเทศนั้นดูจะมี
ไมมากนัก เนื่องจากที่ผานมาการนําเขารถยนตจากตางประเทศโดยบริษัทผูผลิตรถยนตนั้นมีใหพบเห็นคอนขางนอย และสวนใหญก็
จะเจาะจงเฉพาะแตเพียงรถยนตรุนใดรุนหนึ่งเทานั้น โดยที่มีวัตถุประสงคหลักเพื่อเสริมสรางภาพลักษณที่ดีใหกับรถยนตรุนที่มีการ
ผลิตและจําหนายอยูแลวในประเทศมากกวาการที่จะมุงเนนการทําตลาดอยางจริงจังในรถยนตรุนที่นําเขามาจําหนาย นอกจากนี้
ยอดจําหนายรวมทั้งตลาดของรถยนตแตละรุนที่บริษัทนําเขาจากตางประเทศนั้นเมื่อเปรียบเทียบกับยอดจําหนายรถยนตรุนที่มีการ
ผลิตและจําหนายอยูแลวในประเทศก็ถือวาเปนจํานวนที่คอนขางนอย ดังนั้นการที่บริษัทผูผลิตรถยนตจะหันมาลงทุนผลิตรถยนตรุน
ดังกลาวเองในประเทศจึงเปนไปไดคอนขางยากเนื่องจากอาจไมคุมคาการลงทุน หรือแมแตการที่บริษัทผูผลิตรถยนตจะนําเขา
รถยนตรุนดังกลาวเขามาจําหนายในเชิงพาณิชยก็มีโอกาสคอนขางนอยดวยเชนกัน เนื่องจากตลาดรถยนตนําเขาเปนตลาดเฉพาะ
กลุม (Niche Market) ซึ่งลูกคาในกลุมนี้เปนลูกคาระดับบนที่ตองการรถยนตที่แปลกใหม แตกตางไปจากรถยนตที่มีจําหนายใน
ทองตลาด รวมทั้งยังตองการความสะดวกและรวดเร็วของการใหบริการดวย ดังนั้นการที่บริษัทผูผลิตรถยนตซึ่งเปนบริษัทขนาดใหญ
ที่มีขั้นตอนการดําเนินงานภายในที่คอนขางมากและมีคาใชจายในการดําเนินงานที่คอนขางสูง จะเขามาแขงขันในธุรกิจจําหนาย
รถยนตนําเขาก็อาจสูกับคูแขงที่เปนผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระซึ่งทําตลาดอยูแลวไมได เนื่องจากไมมีความคลองตัวและความ
ชํานาญเทากับผูจําหนายรถยนตนําเขาอิสระ รวมทั้งยังมีตนทุนในการดําเนินงานที่สูงกวาดวย 

นอกจากนี้ การที่บริษัทเปนผูนําอันดับหนึ่งในธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจากตางประเทศมาเปนระยะเวลากวา 14 ป โดย
บริษัทนับเปนบริษัทแรกๆ ที่เปนผูบุกเบิกธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจากตางประเทศ มาต้ังแตที่ประเทศไทยเริ่มมีการเปดเสรีให
นําเขารถยนตจากตางประเทศไดในป พ.ศ. 2534 และเปนหนึ่งในบริษัทเพียงไมกี่แหงที่สามารถดําเนินธุรกิจตอเนื่องมาจนถึง
ปจจุบัน อีกทั้งยังมีการเจริญเติบโตและคงความเปนผูนําในธุรกิจมาโดยตลอด ทั้งนี้ สาเหตุสําคัญมาจากการที่บริษัทสามารถ
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คัดเลือกรถยนตมาจําหนายไดตรงตามความตองการของลูกคา รวดเร็วทันตอสภาพตลาดและความตองการของลูกคาที่
เปลี่ยนแปลงไป การมีบริการหลังการขายที่ดี รวมทั้งการสรางความเชื่อม่ันและความจงรักภักดีที่ลูกคามีในเครื่องหมายการคา 
“SEC” อยางตอเนื่อง ดังนั้นแมจะมีผูประกอบการรายใหมๆ รวมถึงบริษัทผูผลิตรถยนตที่จะเขามาทําธุรกิจแขงขันกับบริษัท บริษัทก็
เชื่อม่ันวาดวยชื่อเสียง ประสบการณ บุคลากร และความพรอมที่มี บริษัทจะยังสามารถแขงขันในธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจาก
ตางประเทศตอไปได 

1.5 ความเสี่ยงจากการที่สินคาคงคลังไมไดรับความนิยม 
เนื่องจากสินคาที่บริษัทจําหนายเปนรถยนตนําเขาจากตางประเทศซึ่งเปนสินคาที่มีมูลคาสูง ดังนั้นการบริหารสินคาคงคลัง

จึงเปนเรื่องที่สําคัญมากสําหรับบริษัท โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีที่รถยนตที่จําหนายเปนรถยนตที่บริษัทสั่งซื้อโดยตรงจากผูจําหนาย
ที่อยูในตางประเทศ ทั้งนี้เนื่องจากการสั่งซื้อรถยนตโดยตรงจากตางประเทศในแตละครั้งจะตองใชเวลาโดยเฉลี่ยประมาณ 2 – 6 
เดือน กวารถยนตที่สั่งซื้อจะทําการผลิตและถูกจัดสงมาถึงทาเรือในประเทศไทย และดวยเหตุที่บริษัทยังมีความจําเปนตองสั่งซื้อ
รถยนตจากตางประเทศเปนการลวงหนา เพ่ือนํารถยนตดังกลาวมาแสดงในโชวรูมของแตละสาขาของบริษัทใหลูกคาไดเลือกชมและ
เลือกซื้อ รวมทั้งยังจําเปนตองมีรถยนตอีกจํานวนหนึ่งเก็บรักษาไวในคลังสินคา เพ่ือพรอมทําการสงมอบใหกับลูกคาไดทันตามความ
ตองการของลูกคา ดังนั้นบริษัทจึงมีความเสี่ยงหากรถยนตที่บริษัทสั่งซื้อมาจากตางประเทศนั้นไมไดรับความนิยมจากลูกคา 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในรถยนตรุนใหมๆ ที่บริษัทยังไมเคยนําเขามาจําหนาย อันอาจทําใหบริษัทตองจําหนายรถยนตรุนดังกลาวใน
ราคาที่ถูกลงกวาปกติ จนอาจกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทได 

อยางไรก็ดี โดยปกติแลวในการสั่งซื้อรถยนตจากตางประเทศเขามาจําหนาย บริษัทจะมีทีมงานที่คอยติดตามความ
เคลื่อนไหวของตลาดรถยนตทั้งในประเทศและตางประเทศอยางใกลชิด โดยมีการตรวจสอบขอมูลขาวสารจากแหลงขอมูลตางๆ 
รวมทั้งมีการเดินทางไปดูงานแสดงรถยนตและการพบปะกับผูจําหนายและผูผลิตรถยนตในตางประเทศเปนประจําดวย นอกจากนี้
บริษัทยังมีการสํารวจความตองการของลูกคาเปนประจํา กอปรกับประสบการณอันยาวงานในธุรกิจจําหนายรถยนตนําเขาจาก
ตางประเทศ บริษัทจึงมีความสามารถในการคัดเลือกรถยนตเขามาจําหนายไดตรงตามความตองการของลูกคา และในกรณีที่เปน
รถยนตรุนใหมที่บริษัทไมเคยจําหนายมากอน ในการสั่งซื้อคร้ังแรกบริษัทจะทําการสั่งซื้อในจํานวนจํากัดเพื่อเปนการทดลองตลาด
กอน โดยหากรถยนตรุนดังกลาวเปนที่นิยม บริษัทจึงจะทําการสั่งซื้อสินคาในงวดถัดไปในจํานวนที่เหมาะสมกับปริมาณความ
ตองการของลูกคาตอไป ซึ่งผูบริหารและฝายขายของบริษัทจะมีการประชุมรวมกันเปนประจําเพื่อทบทวนจํานวนการสั่งซื้อรถยนตใน
แตละรุนใหมีความเหมาะสมตามสถานการณที่เปลี่ยนแปลงไป นอกจากนี้หากเกิดกรณีที่รถยนตที่สั่งซื้อเขามาไมเปนที่นิยมใน
ประเทศ บริษัทก็ยังสามารถจําหนายรถยนตดังกลาวออกไปใหกับผูจําหนายรถยนตที่อยูในประเทศอื่นที่ตลาดมีความตองการ
รถยนตรุนดังกลาวได ดวยเหตุนี้บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการที่สินคาคงคลังไมไดรับความนิยมอยูในระดับตํ่า 

ในการจําหนายรถยนตของบริษัทนั้น โดยปกติสําหรับรถยนตรุนที่บริษัทมุงทําตลาดและมียอดจําหนายคอนขางสูง จะใช
เวลาในการขายประมาณ 3-6 เดือน ตามแตประเภทรถยนต รุน ราคา และความนิยมของลูกคาในชวงเวลานั้นๆ เปนสําคัญ และใน
บางครั้งยังขึ้นอยูกับ Supply ของรถยนตรุนดังกลาวทั้งในและตางประเทศดวย นอกจากนี้ บริษัทยังมีการสั่งรถยนตรุนที่มีลักษณะ
พิเศษ เชน Super Car เขามาจําหนายเพื่อเปนการโฆษณาประชาสัมพันธบริษัท ตลอดจนสรางสีสันและดึงดูดลูกคาใหเขามายังโชว
รูม โดยสั่งเขามาจําหนายเพียงรุนละ 1-2 คัน เทานั้น และเนื่องจากรถยนตในกลุมนี้มักมีการจําหนายที่ชากวาปกติ โดยอาจใชเวลา
ในการขายประมาณ 6-12 เดือน รวมทั้งมีราคาตอคันที่คอนขางสูง จึงทําให ณ 31 ธันวาคม 2548 สัดสวนของรถยนตที่มีอายุเกิน 
180 วัน เมื่อคิดตามมูลคารถยนตจึงอยูในสัดสวนรอยละ 16.84 ของมูลคารถยนตรวม อยางไรก็ดี เมื่อพิจารณาเฉพาะรถยนตที่มี
อายุเกิน 360 วัน ซึ่งนานกวาระยะเวลาในการจําหนายรถยนตโดยทั่วไปของบริษัท ทั้งรถยนตรุนที่บริษัทมุงทําตลาด และรถยนตรุนที่
มีลักษณะพิเศษตามที่ไดกลาวมาขางตน จะพบวา ณ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทและบริษัทยอยมีรถยนตที่มีอายุเกิน 360 วัน เพียง 
15.75 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนเพียงรอยละ 2.05 ของมูลคารถยนตรวมของบริษัทและบริษัทยอยเทานั้น ซึ่งเปนระดับที่ใกลคียง
กับป 2547 ซึ่งเทากับรอยละ 2.25 จึงจะเห็นไดวาบริษัทไมมีปญหาในการบริหารสินคาคงคลังแตอยางใด  
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1.6 ความเสี่ยงจากการไมไดรับการตอสัญญาเชาพ้ืนที่โชวรูมและศูนยบริการ 
ปจจุบันบริษัทมีการจําหนายสินคาและการใหบริการผานชองทางหลักที่สําคัญ คือ สํานักงานใหญและสาขาของบริษัทและ

บริษัทยอย ซึ่ง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทและบริษัทยอยมีสาขารวมกันทั้งสิ้น 5 แหง ต้ังอยูในบริเวณยานธุรกิจการคาที่
สําคัญของกรุงเทพมหานคร โดยแตละแหงจะมีรูปแบบที่คลายคลึงกัน คือ ประกอบดวยพื้นที่หลัก 2 สวน คือ พ้ืนที่สวนที่เปนโชวรูม 
และพ้ืนที่สวนที่เปนศูนยบริการ  ซึ่งพ้ืนที่อันเปนที่ต้ังของแตละสาขานั้นบริษัทและบริษัทยอยจัดหามาโดยการเชาจากผูใหเชาตาง
รายกัน โดยสัญญาเชาดังกลาวมีทั้งที่เปนสัญญาเชาระยะสั้นที่มีอายุสัญญาประมาณ 3 ป และสัญญาเชาระยะยาวที่มีอายุสัญญา
ต้ังแต 3 ปขึ้นไปจนถึง 12 ป แลวแตสภาพและความเหมาะสมของแตละพ้ืนที่ รวมทั้งผลการเจรจากับผูใหเชาพ้ืนที่ดังกลาว และดวย
เหตุที่พ้ืนที่สาขาตางๆ ของบริษัทและบริษัทยอยทั้งหมดเปนลักษณะของสัญญาเชา ดังนั้นบริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการที่อาจจะ
ไมไดรับการตอสัญญาเชาจากผูใหเชาภายหลังจากที่สัญญาเชาไดหมดอายุลงแลว และอาจสงผลกระทบตอการดําเนินงานของ
บริษัทได 

อยางไรก็ดี นับต้ังแตเร่ิมดําเนินธุรกิจมาจนปจจุบันเปนระยะเวลากวา 14 ป บริษัทไดมีการตอสัญญาเชาพ้ืนที่สาขาตางๆ 
มาแลวหลายครั้งอยางตอเนื่อง และยังไมปรากฏวามีคร้ังใดที่บริษัทจะถูกปฏิเสธการตอสัญญาเชาจากผูใหเชา ทั้งนี้เปนผลมาจาก
การที่บริษัทมีความสัมพันธอันดีกับผูใหเชามาโดยตลอด รวมทั้งยังมีประวัติการชําระคาเชาที่ดีตรงตามกําหนดเวลา และไมเคยผิด
สัญญาเชากับผูใหเชารายใด อีกทั้งอัตราคาเชาที่ผูใหเชาไดรับนั้นก็เปนอัตราที่ดีกวาอัตราที่ผูใหเชาจะไดรับจากผูเชาซึ่งประกอบ
กิจการประเภทอื่น ดังนั้นโอกาสที่บริษัทจะไมไดรับการตอสัญญาเชาพ้ืนที่โชวรูมและศูนยบริการจากผูใหเชารายเดิมนั้นจึงมีไมมาก
นัก 

นอกจากนี้ หากเกิดกรณีที่บริษัทไมไดรับการตอสัญญาเชาพ้ืนที่ในสาขาใดสาขาหนึ่งขึ้น การหาพื้นที่แหงใหมเพ่ือทําเปนโชว
รูมและศูนยบริการทดแทนสาขาดังกลาวก็สามารถทําไดไมยากนัก กลาวคือ ดวยขนาดพื้นที่ที่ตองใชตอสาขาประมาณ 5,000 - 
10,000 ตารางเมตร ซึ่งเปนขนาดที่หาไดไมยากนักในทองตลาด อีกทั้งในเรื่องทําเลที่ต้ังของสาขาก็ยังมีความยืดหยุนอยูมาก 
เนื่องจากลูกคาของบริษัทโดยสวนใหญเดินทางโดยใชรถยนตสวนตัวอยูแลว การยายที่ต้ังของสาขาจากสถานที่เดิมไปยังสถานที่แหง
ใหมที่อาจจะอยูหางออกไปจากเดิมบางจึงมิไดเปนอุปสรรคตอการเดินทางของลูกคาบริษัทแตอยางใด โดยในการยายที่ต้ังของสาขา
ในแตละครั้งจะใชเวลาเพียงประมาณ 3-6 เดือน และมีคาใชจายในการยายรวมถึงคาใชจายในการจัดต้ังสาขาใหมประมาณ 30-50 
ลานบาท 

จากเหตุผลดังกลาวขางตน จึงอาจกลาวไดวาบริษัทมีความเสี่ยงจากการไมไดรับการตอสัญญาเชาพ้ืนที่โชวรูมและ
ศูนยบริการที่อยูในระดับที่คอนขางต่ํา 

1.7 ความเสี่ยงในเรื่องของตลาดรองสําหรับการซื้อขายหุนสามัญของบริษัท 
บริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด

หลักทรัพยในการรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ทั้งนี้ บริษัทไดยื่นแบบคําขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนตอตลาดหลักทรัพยแลวเมื่อวันที่ 27 ธันวาคม 2548 โดยบริษัทหลักทรัพย ฟนันซา จํากัด ในฐานะที่ปรึกษา
ทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทแลวเห็นวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เร่ืองการรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 
ฉบับลงวันที่ 22 มกราคม 2544 (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุนรายยอยซึ่งบริษัทจะตอง
มีผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย และถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุนจดทะเบียนชําระแลวภายหลังการ
เสนอขายหุนในครั้งนี้ ดังนั้น บริษัทยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยใหหุนสามัญของบริษัทเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน ดวยเหตุดังกลาว ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนสามัญของบริษัทในตลาด
รอง หรืออาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดในราคาที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนได 
หรือหากบริษัทไมสามารถกระจายหุนตอประชาชนเพื่อใหมีคุณสมบัติครบตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยได  

          
 
 


