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1. ปจจัยความเสี่ยง 

  ในการลงทุนในหุนสามัญของบริษัทที่เสนอขายครั้งนี้ ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยาง
รอบคอบกอนการตัดสินใจลงทุน โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลเกี่ยวกับปจจัยความเสี่ยงดังสรุปขางทาย อนึ่ง ขอมูลตอไปนี้
แสดงถึงปจจัยความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทที่อาจมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนอยางมี
นัยสําคัญ ซ่ึงนอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคตที่
บริษัทไมอาจทราบไดในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทพิจารณาในขณะนี้วาไมมีผลกระทบในสาระสําคัญตอการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัท ปจจัยความเสี่ยงหลักที่อาจมีผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัท สามารถจําแนกไดดังนี้ 

1.1 ความเสี่ยงดานบุคลากร 

ความเสี่ยงจากการพึ่งพาวิศวกร 

บริษัทดําเนินธุรกิจใหบริการออกแบบ จัดหา กอสรางและติดตั้งงานระบบจําหนายไฟฟา งานสถานีไฟฟายอย 
งานกอสรางสายสง และงานเสาโทรคมนาคม ซ่ึงในการรับงานและการดําเนินงานแตละโครงการใหแลวเสร็จตาม
กําหนดเวลาอยางมีประสิทธิภาพนั้น จําเปนที่ตองพึ่งพาบุคลากรที่มีประสบการณและความรูความสามารถ โดยเฉพาะ
อยางยิ่งวิศวกรผูทําหนาที่ควบคุมและบริหารโครงการ ตั้งแตระดับผูจัดการโครงการ  ซ่ึงหากบริษัทสูญเสียวิศวกรเหลานี้
ไปยอมสงผลกระทบตอความสามารถในการรับงานและการบริหารจัดการโครงการ รวมถึงผลการดําเนินงานและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทในอนาคต ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีวิศวกรระดับผูอํานวยการโครงการ
และผูจัดการโครงการจํานวนรวม 17 คน โดยแบงเปนวิศวกรควบคุมงานวิศวกรรมไฟฟาจํานวน 12 คน วิศวกรควบคุม
งานติดตั้งเสาโทรคมนาคมจํานวน 2 คนและวิศวกรควบคุมงานระบบปรับอากาศและระบบสุขาภิบาลจํานวน 3 คน  

ท้ังนี้ บริษัทตระหนักถึงความสําคัญของบุคลากรซึ่งเปนปจจัยสําคัญในการดําเนินธุรกิจ จึงกําหนดมาตรการ
ตางๆ เพื่อจูงใจพนักงานใหมีความผูกพันกับองคกรในระยะยาว และมีนโยบายการบริหารและพัฒนาบุคลากรอยาง
ตอเนื่อง ท้ังการใหผลตอบแทนในระดับที่ใกลเคียงกับอัตราผลตอบแทนของตลาด รวมถึงการจัดทุนการศึกษาระดับ
ปริญญาโท และ Mini MBA ท่ีมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร และสถาบันอื่นๆ การสงเขาอบรม
ดานภาษาอังกฤษที่ American University Alumni Language Centre: AUA และการสงเขาอบรมหลักสูตรปฏิบัติงานกับ
เจาของผลิตภัณฑในตางประเทศ   

นอกจากนี้ เพื่อตอบแทนการปฏิบัติงานและรักษาบุคลากรที่มีความสามารถและมีประสิทธิภาพในการ
ทํางานใหอยูกับบริษัทตอไปในระยะยาว ในการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนครั้งนี้ ท่ีประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 
1/2549 เมื่อวันที่ 28 เมษายน 2549 จึงไดมีมติใหจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญอายุ 2 ปจํานวน 
5,000,000 หนวยใหแกกรรมการ  ผูบริหาร และพนักงานของบริษัท แบบใหเปลา โดยมีอัตราการใชสิทธิ 1 หนวย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ ตอ 1 หุนสามัญ ในราคาหุนละ 1 บาท  (โปรดพิจารณาความเสี่ยงที่เกี่ยวของในขอ 1.10)  

ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผูบริหาร 

คณะผูบริหารของบริษัทนําโดยนายประเดช กิตติอิสรานนท กรรมการผูจัดการและผูรวมกอตั้งบริษัท ซ่ึงเปน
ผูท่ีมีประสบการณยาวนานในธุรกิจใหบริการวิศวกรรมไฟฟาและงานดานเสาโทรคมนาคม จนเปนที่รูจักอยาง
กวางขวางในธุรกิจและมีความสัมพันธท่ีดีกับกลุมลูกคา คุณสมบัติดังกลาวเปนสวนหนึ่งที่ทําใหบริษัทประสบ
ความสําเร็จในการติดตอลูกคาและไดรับความไววางใจใหดําเนินงานมาโดยตลอด ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงของ
ผูบริหาร อาจสงผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการรับงานและผลการดําเนินงานของบริษัทในอนาคต    

อยางไรก็ดี เพื่อลดการพึ่งพาผูบริหารดังกลาว บริษัทไดกําหนดนโยบายเพื่อกระจายอํานาจการบริหารงาน 
ดวยการแตงตั้งและมอบหมายอํานาจหนาที่ใหแกคณะกรรมการบริหาร รองกรรมการผูจัดการ ผูชวยกรรมการ
ผูจัดการสายงานตางๆ รวมถึงผูจัดการโครงการ เพื่อใหรวมดูแลงานในสวนงานตางๆ ที่เหมาะสมสอดคลอง
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กับประสบการณและความรูความสามารถ ซ่ึงจะสงผลใหการบริหารงานโครงการบรรลุตามแผนงานที่วางไวภายใต
เง่ือนไขของตารางเวลาที่กําหนด  

1.2 ความเสี่ยงจากความไมสม่ําเสมอของดานรายได 

ความเสี่ยงจากการใหบริการงานในลักษณะโครงการ 

รายไดหลักของบริษัทมาจากการใหบริการซึ่งมีลักษณะเปนรายโครงการที่มีกําหนดเวลาแลวเสร็จตามสัญญา 
และโอกาสในการรับงานใหมของบริษัทขึ้นอยูกับนโยบาย แผนงาน รวมถึงขั้นตอนในการพิจารณาคัดเลือกผูใหบริการ
ของภาครัฐหรือภาคเอกชน ดังนั้น ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัท จึงอาจไมสม่ําเสมอ แตขึ้นกับจํานวน
โครงการที่อยูระหวางดําเนินการและความสามารถในการชนะประมูลหรือไดรับเลือกเขาทํางานใหมในแตละโครงการ 
ซ่ึงเปนลักษณะปกติธุรกิจของผูประกอบการในอุตสาหกรรมประเภทใหบริการแบบรับเหมาทั่วไป ดังเชน ในป 2548 
บริษัทมีรายไดจากการใหบริการเพิ่มขึ้นเปน 1,251 ลานบาท จาก 429 ลานบาท ในป 2547 หรือคิดเปนอัตราการ
เติบโตรอยละ 192 จากการรับงานดานวิศวกรรมไฟฟาจากภาครัฐเพิ่มขึ้น  

ดังนั้น เพื่อลดความเสี่ยงดังกลาว บริษัทจึงกําหนดนโยบายที่จะขยายฐานกลุมลูกคาเปาหมาย เพื่อเพิ่มโอกาส
ในการชนะการประมูลงานรวมถึงการขยายฐานธุรกิจไปยังธุรกิจที่ตอเนื่องกัน เชน การใหบริการบํารุงรักษาระบบและ
อุปกรณในสถานีไฟฟา และสายสงแรงสูงซ่ึงจะใหผลตอบแทนในรูปของกระแสเงินสดระยะยาวอยางสม่ําเสมอ  

ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงกลุมลูกคา 

บริษัทใหบริการและขายสินคาใหแกลูกคาทั้งภาคเอกชนและภาครัฐ ซ่ึงผลการดําเนินงานของบริษัทจะขึ้นอยู
กับการขยายการลงทุน/การเติบโตของลูกคาในแตละประเภทรวมถึงความสามารถและสภาวะการแขงขันในการประมูล
งานตางๆ โดยบริษัทมีรายไดจากการขายทั้งหมดใหแกกลุมลูกคาเอกชน จํานวน 91 ลานบาท 148 ลานบาท และ 
252 ลานบาท ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ สําหรับงานบริการ บริษัทใหบริการแกลูกคาทั้งลูกคา
ภาครัฐและเอกชน โดยบริษัทมีรายไดจากการใหบริการเพิ่มจาก 282 ลานบาทในป 2546 เปน 429 ลานบาท และ 
1,251 ลานบาท ในป 2547 และป 2548 ตามลําดับ ซ่ึงแบงเปนสัดสวนรายไดบริการจากลูกคาภาคเอกชนเทากับ
รอยละ 66 รอยละ 65 และรอยละ 47 และลูกคาภาครัฐเทากับรอยละ 34 รอยละ 35 และรอยละ 53  อยางไรก็ดี ใน
ครึ่งแรกป 2549 สัดสวนรายไดบริการจากลูกคาภาคเอกชนไดเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 83 และลูกคาภาครัฐไดลดลงเหลือ
รอยละ 17 เนื่องจาก ในป 2547 - 2548  การประมูลงานภาครัฐหลายรายการถูกยกเลิกจากการเพิ่มขึ้นอยางมากของ
ตนทุนวัตถุดิบสําคัญ ทําใหงบประมาณสําหรับการจัดจางไมสอดคลองกับตนทุนการดําเนินงานของผูเขาประมูลงาน 
ประกอบกับในครึ่งแรกป 2549 บริษัทอยูระหวางการปดงานโครงการภาครัฐ ซ่ึงงานในชวงปดโครงการมีมูลคานอยทํา
ใหรายไดท่ีมาจากงานบริการภาครัฐนอยลง อยางไรก็ตาม ในครึ่งแรกป 2549 บริษัทชนะงานประมูลงานจางเหมา
สถานีไฟฟาระบบ 115-22 KV จํานวน 5 สถานี มูลคารวม 758.80 ลานบาท โดยคาดวาจะรับรูรายไดในป 2549 
จํานวน 75.88 ลานบาทและในป 2550 จํานวน 682.92 ลานบาท ซ่ึงจะสงผลใหสัดสวนรายไดของงานภาครัฐ
เปลี่ยนแปลงไปจากครึ่งแรกป 2549 เมื่อบริษัทมีการรับรูรายไดจากโครงการดังกลาวแลว  

 อยางไรก็ตามบริษัทมีนโยบายในการรักษาสัดสวนรายไดงานบริการจากภาครัฐและภาคเอกชนใหอยูในระดับ
ใกลเคียงกัน เพื่อลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงกลุมลูกคา และเพื่อรักษาระดับอัตราการเติบโตของรายไดของกิจการ 
และระดับอัตรากําไรที่เหมาะสม  
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ความเสี่ยงจากความผันผวนทางเศรษฐกิจและการเมือง 

ความผันผวนของสภาพเศรษฐกิจ หรือการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองอาจมีผลกระทบโดยตรงตองบประมาณ
การลงทุน และบรรยากาศการลงทุนภายในประเทศ ซ่ึงจะสงผลกระทบตอแผนขยายการลงทุนของภาคเอกชน 
โดยเฉพาะอยางยิ่งการกอสรางโรงงานอุตสาหกรรม สงผลตอเนื่องถึงภาวะธุรกิจใหบริการออกแบบ จัดหา และบริการ
ติดตั้งงานระบบวิศวกรรมไฟฟา และงานระบบไฟฟาและเครื่องกล  

อยางไรก็ตาม ความผันผวนทางดานเศรษฐกิจและการเมืองอาจเปนปจจัยที่ทําใหภาคการลงทุนชะลอตัวลง 
แตอาจไมเปนผลกระทบตอบริษัทมากนัก เนื่องจากกลุมลูกคาของบริษัทสวนหนึ่งเปนหนวยงานภาครัฐที่ใหบริการ
ทางดานสาธารณูปโภคพื้นฐาน เชน การไฟฟาสวนภูมิภาค เปนตน ซ่ึงรัฐบาลจําเปนตองคํานึงถึงการเตรียมความ
พรอมทางดานโครงสรางพื้นฐาน (Infrastructure) ซ่ึงรวมถึงการจัดหาปริมาณสํารองกระแสไฟฟาใหเพียงพอตอการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจในอนาคต ดังจะเห็นไดจากแผนการพัฒนากําลังการผลิตไฟฟาของประเทศไทย พ.ศ.2549-
2554 ท่ีคาดวาปริมาณความตองการพลังไฟฟาสูงสุด และความตองการพลังงานไฟฟาจะเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 6.0% ตอป ทํา
ใหความเสี่ยงทางดานเศรษฐกิจและการเมืองสงผลกระทบตอรายไดจากการใหบริการในงานระบบวิศวกรรมไฟฟาและ
งานระบบไฟฟาและเครื่องกลของบริษัทในกลุมลูกคาภาคเอกชนเพียงระยะสั้นตามวงจรของธุรกิจเทานั้น   

1.3 ความเสี่ยงจากการเพิ่มข้ึนของตนทุน 

ความเสี่ยงจากการดําเนินโครงการลาชากวาเวลาที่กําหนดตามสัญญา 

ในการดําเนินธุรกิจใหบริการแบบรับเหมา หากการดําเนินโครงการมีความลาชาจากกําหนดการที่วางไว
ยอมจะกระทบตอตนทุนโครงการ และอาจสงผลใหบริษัทถูกเรียกคาเสียหายจากความลาชาของการสงมอบงานได ซ่ึง
อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลดําเนินงานของบริษัท ท้ังนี้ ความลาชาอาจมีสาเหตุมาจากผูวาจาง ผูรับเหมา
ชวง หรือบริษัทเอง โดยที่ผานมา ในป 2548 บริษัทมีงานลาชาคิดเปนรอยละ 1.32 ของรายไดบริการ หรือคิดเปน
รอยละ 3.36 ของจํานวนโครงการรวม 

อนึ่ง ท่ีผานมา หากโครงการของบริษัทมีความลาชา ซ่ึงอาจมีสาเหตุจากผูวาจางตองการเปลี่ยนแปลงแบบ
กอสราง หรือการขาดแคลนเงินทุนและสภาพคลองของผูวาจาง และหากเปนผลใหโครงการมีคาใชจายเพิ่มขึ้น บริษัท
จะเรียกเก็บคาใชจายสวนเพิ่มไดจากผูวาจาง เนื่องจากสัญญาสวนใหญจะกําหนดใหบริษัทสามารถเบิกคาใชจาย             
สวนนี้ได 

สําหรับกรณีท่ีความลาชามีสาเหตุจากผูรับเหมาชวง ซ่ึงผูรับเหมาชวงอาจขาดแคลนเงินทุน หรือขาดแคลน
แรงงาน ผูจัดการโครงการจะพิจารณาสาเหตุของปญหาและหาทางแกไข โดยระบุในสัญญาใหผูรับเหมาชวงเปน                   
ผูรับภาระคาใชจายกรณีท่ีบริษัทตองจัดหาวัสดุ หรือแรงงานทดแทนจนกวางานตามสัญญาจางจะแลวเสร็จ อีกทั้งมี
นโยบายในการคัดกรองผูรับเหมาชวงโดยแบงระดับผูรับเหมาชวง และการจางงานใหเหมาะสมกับเงินลงทุนและ
บุคลากรของผูรับเหมาชวง   

นอกจากนี้ เพื่อปองกันปญหาความลาชาที่อาจเกิดขึ้นจากทีมงานของบริษัทเอง บริษัทจึงเนนการพัฒนา
ความสามารถของบุคลากรของบริษัท โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนที่เกี่ยวของกับการบริหารโครงการ เชน ผูอํานายการ
โครงการและผูจัดการโครงการ รวมทั้งการจัดสรรทีมงานใหเหมาะสมกับงานที่ไดรับมอบหมาย  

ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัสดุและอุปกรณ 

ในธุรกิจรับเหมากอสรางแบบครบวงจร (Turnkey) โดยทั่วไปสัญญาใหบริการสวนใหญจะเปนสัญญาที่มีราคา
รับเหมาแบบคงที่ (Fixed Price) โดยเปนราคาที่กําหนดตั้งแตในขั้นตอนการวาจางจนการติดตั้งงานแลวเสร็จ ซึ่งใน
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ระหวางชวงเวลาดังกลาว หากราคาวัสดุและอุปกรณปรับตัวสูงขึ้น ยอมสงผลใหตนทุนวัสดุและอุปกรณของโครงการ
เพิ่มขึ้น และอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลประกอบการโดยรวมของบริษัท  

บริษัทมีมาตรการในการลดผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงราคาและวัสดุอุปกรณ โดยกรณีอุปกรณหลัก เชน 
หมอแปลงไฟฟา สายไฟฟา สวิทซตัดตอน บริษัทจะทําการตกลงกับผูจัดจําหนายตั้งแตชวงของการเริ่มประมูลงาน 
เพื่อใหไดรับการยืนยันราคาลวงหนา ครอบคลุมระยะเวลาที่ผูวาจางพิจารณาราคาและเมื่อลงนามในสัญญาจางบริษัท
จะออกคําสั่งซ้ือเพื่อควบคุมตนทุนใหคงที่ กรณีวัสดุท่ัวไปมีผูจัดจําหนายหลายราย เชน ทอน้ําประเภทตางๆ ทอรอย
สายไฟฟา บริษัทจะรวบรวมปริมาณสั่งซ้ือจากหลายๆ โครงการ เพื่อเพิ่มอํานาจตอรอง ทําใหมีราคาตนทุนตอหนวยที่
ลดลง ดังนั้น ท่ีผานมาบริษัทจึงไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัสดุท่ัวไปไมมากนัก  

นอกจากนี้ บริษัทมีนโยบายที่จะเสนอราคางานแบบปรับราคางานตามดัชนีผูบริโภค (Escalation Price) 
แทนการเสนอราคางานแบบราคาคงที่ เพื่อปองกันความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัสดุในอนาคต ซ่ึงงานที่เสนอ
ราคางานแบบปรับราคางานตามดัชนีผูบริโภคนี้สวนใหญเปนงานของภาครัฐที่มีการกําหนดใหปรับราคาได 

ความเสี่ยงจากการควบคุมและบริหารจัดการ 

ปญหาหนึ่งที่พบในธุรกิจกอสรางทั่วไปคือการควบคุมและบริหารจัดการโครงการที่อาจกระทําไดไมท่ัวถึง 
เนื่องจากการดําเนินงานมีลักษณะเปนโครงการซึ่งตั้งอยูตามพื้นที่ของลูกคาแตละราย จึงอาจกอใหเกิดปญหาการขาด
ความเอาใจใสในงาน และความลาชาของโครงการ ซ่ึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอผลดําเนินงานและความสามารถ
ในการทํากําไรของบริษัทในอนาคต    

อยางไรก็ดี บริษัทตระหนักถึงปญหาดังกลาว จึงไดแตงตั้งและมอบหมายงานโครงการใหแกผูจัดการโครงการ 
โดยพิจารณาถึงงานที่อยูในความรับผิดชอบปจจุบัน รวมทั้งความสามารถและความชํานาญเฉพาะดานของผูจัดการ
โครงการแตละราย ท้ังนี้ เพื่อใหผูท่ีไดรับมอบหมายงานสามารถดูแลและบริหารงานที่มีอยูไดอยางทั่วถึงและมี
ประสิทธิภาพ และบริษัทไดกําหนดใหกลุมวิศวกรผูบริหารเปนผูดูแลการบริหารจัดการของผูจัดการโครงการอีกชั้นหนึ่ง 
นอกจากนี้ บริษัทยังจัดทําหลักจรรยาบรรณเพื่อใหกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานทุกคนไดทราบถึงมาตรฐานการ
ปฏิบัติตนเพื่อเปนแนวทางใหทุกคนปฏิบัติหนาที่ดวยความซื่อสัตยสุจริตอีกดวย     

1.4  ความเสี่ยงดานเงินทุนหมุนเวียน 

ในการดําเนินงานของบริษัท จําเปนตองใชเงินทุนหมุนเวียนประมาณรอยละ 10-15 ของมูลคางานแตละ
โครงการ โดยเงินทุนหมุนเวียนดังกลาวจะนําไปใชในขั้นตอนการประมูลงาน การเตรียมงานโครงการ รวมถึงการจัดซ้ือ
วัสดุอุปกรณ และคาจางแรงงาน ซ่ึงเปนขั้นตอนกอนที่จะไดรับชําระเงินจากผูวาจางตามสัญญา ดังนั้น บริษัทอาจมี
ความเสี่ยงจากการขาดเงินทุนหมุนเวียนเนื่องจากขาดการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่ดี หรือเนื่องจากผูวาจาง
เปลี่ยนแปลงการชําระเงิน  ซ่ึงอาจสงผลตอการดําเนินโครงการใหแลวเสร็จ หรือทําใหบริษัทขาดความสามารถในการ
แขงขัน รวมถึงความสามารถในการไดรับงานใหมหรือการขยายธุรกิจของบริษัท และอาจสงผลกระทบในทางลบตอ
ธุรกิจ สถานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานโดยรวมของบริษัทในอนาคต  

ท่ีผานมา ลูกคาสวนใหญของบริษัทเปนลูกคาภาครัฐ เชน การไฟฟาสวนภูมิภาค และบริษัทเอกชนรายใหญ 
จึงมีสถานะทางการเงินที่แข็งแกรง หรือมีงบประมาณในการจัดจางที่แนนอน บริษัทจึงไมประสบกับปญหาการ
เปลี่ยนแปลงการชําระเงินของผูวาจางมากนัก แตเพื่อลดความเสี่ยงดังกลาว บริษัทจึงไดมีการตรวจสอบสถานะทางการ
เงินของผูวาจางกอนการยื่นประมูลงาน และเมื่อไดรับงานแลว  บริษัทจะตกลงกับผูวาจางเพื่อใหสัญญาวาจางและ
เง่ือนไขในการชําระเงินมีความรัดกุมและเปนประโยชนตอบริษัท นอกจากนี้ ในการดําเนินโครงการ บริษัทจะมีสัญญา
วงเงินเชื่อกับธนาคารที่สามารถเบิกใชไดตลอดการดําเนินงานในโครงการ  บริษัทจึงมีสภาพคลองที่เพียงพอ  และ
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ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนแลว บริษัทคาดวาจะมีฐานเงินทุนที่แข็งแกรงขึ้น สงผลใหบริษัทมีสภาพ
คลองเพิ่มขึ้นและเพียงพอตอการดําเนินธุรกิจและมีความสามารถในการแขงขันที่สูงขึ้นเพื่อการขยายธุรกิจตอไป    

1.5  ความเสี่ยงจากการเขารวมในกิจการคารวม (Consortium) 

 บริษัทไดเขารวมในกิจการคารวมกับผูรวมทุนภายนอกเมื่อบริษัทตองการขยายฐานลูกคาหรือตองการประมูล
งานที่มีมูลคาโครงการสูงขึ้น ซ่ึงบริษัทและผูรวมทุนจะมีภาระความรับผิดชอบตอผูวาจางแบบรวมกัน (Joint and 
Several) ในกรณีท่ีผูรวมทุนในกิจการคารวมไมสามารถปฏิบัติตามหนาที่หรือดําเนินการตามที่ระบุในสัญญาได บริษัท
อาจตองปฏิบัติหนาที่สวนดังกลาวแทนหรืออาจตองลงทุนเพิ่มเติมหรือชดใชคาเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นเนื่องจากการผิด
สัญญาของผูรวมทุน ท้ังนี้ เพื่อปองกันเหตุการณดังกลาวใหเกิดขึ้นนอยที่สุด บริษัทจึงไดตรวจสอบคุณสมบัติของผูรวม
ทุนกอนรวมดําเนินการอยางเขมงวดและจะเลือกผูรวมทุนที่มีสถานะทางการเงินและความสามารถในการทํางานที่ไม
ดอยไปกวาบริษัท 

1.6  ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

 ในการจัดหาวัสดุและอุปกรณในการดําเนินงานบางสวน เปนการสั่งซ้ือวัสดุและอุปกรณจากตางประเทศ           
ทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน อยางไรก็ตาม ปริมาณการสั่งซ้ือจากตางประเทศมีจํานวนไมมากนัก 
โดยในป 2548 ท่ีผานมาบริษัทมีการสั่งซ้ือวัสดุอุปกรณจากตางประเทศ มูลคารวม USD 5,230,770 และบริษัท             
มีนโยบายการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนไดแก การซื้อเงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Contract) ไว
ท้ังจํานวนหรือการใหผูวาจางเปดเลตเตอรออฟเครดิต (Letter of Credit: LC) โดยตรงใหกับผูผลิตวัสดุอุปกรณนั้น ๆ  

1.7  ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุนภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ อันเนื่องมาจาก
 การเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัท ตอกรรมการ และพนักงาน ของ
 บริษัท โดยมีราคาการใชสิทธิที่ต่ํากวาราคาเสนอขายครั้งนี้ 

ในการออกและเสนอขายหุนสามัญแกประชาชนในครั้งนี้ บริษัทไดมีการออกและเสนอขายใบสําคัญแสดง
สิทธิให แกกรรมการ และพนักงานของบริษัทจํานวน  5,000,000 หนวยโดยไมคิดมูลคา  และสามารถใชสิทธิแปลง
เปนหุนสามัญของบริษัทในราคาหุนละ 1 บาท (ราคาตามมูลคาที่ตราไว) โดยกําหนดการใชสิทธิไดทุกๆ 6 เดือน 
ตลอดอายุใบสําคัญแสดงสิทธิ 2 ป (รายละเอียดของใบสําคัญแสดงสิทธิ โปรดดูขอ 8 เรื่องโครงสรางเงินทุน) ท้ังนี้  
นักลงทุนอาจไดรับความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุน เมื่อกรรมการและพนักงานของบริษัทนําหุนที่เกิดจากการใช
สิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาวออกมาขายในตลาดหลักทรัพย เนื่องจาก ราคาใชสิทธิ 1 บาทตอหนวยเปนราคา  
ท่ีต่ํากวาราคาที่เสนอขายใหแกประชาชนในครั้งนี้ 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทไดกําหนดใหกรรมการและพนักงานทยอยการใชสิทธิในการแปรสภาพ
ใบสําคัญแสดงสิทธิเปนหุนสามัญ ทําใหผลกระทบตอราคาหุนในการซื้อขายในตลาดรองจะทยอยเกิดขึ้น ถากรรมการ
และพนักงานไดใชสิทธิในการแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังหมด จะทําใหมีผลกระทบตอราคาหุนโดยคํานวณจาก
ราคาเสนอขายตอประชาชน (Price Dilution) รวมทั้งสิ้น รอยละ 1.56 ของทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนตอประ
ชาชน และมีผลกระทบตอสิทธิออกเสียง (Control Dilution) รวมทั้งสิ้น รอยละ 2.33 ของทุนชําระแลวหลังการเสนอ
ขายหุน ตอประชาชน  ซ่ึงสามารถแสดงไดดังนี้ 

วันใชสิทธินับจากวันเริ่ม      
ซื้อ/ขายใน ตลท. เปนวันแรก 

  ผลกระทบจากจํานวนหุนสามัญที่เพิ่มข้ึน/ทุนชําระแลว  
 ภายหลังการเสนอขายหุนแกประชาชนในครั้งนี้ (รอยละ)1/ 

6 เดือน 0.5814 
12 เดือน 0.5814 
18 เดือน 0.5814 



                                                                                              บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน)  

สวนที่ 2 หนาที่ 7 

วันใชสิทธินับจากวันเริ่ม      
ซื้อ/ขายใน ตลท. เปนวันแรก 

  ผลกระทบจากจํานวนหุนสามัญที่เพิ่มข้ึน/ทุนชําระแลว  
 ภายหลังการเสนอขายหุนแกประชาชนในครั้งนี้ (รอยละ)1/ 

24 เดือน 0.5814 
รวม 2.3256 

หมายเหตุ 1/ ในกรณีที่กรรมการและพนักงานใชสิทธิเต็มจํานวนทันทีตามสัดสวนที่สามารถใชสิทธิได 

1.8  ความเสี่ยงอ่ืนๆ  

ไดแกความเสี่ยงที่อยูเหนือการควบคุมของบริษัท หรือมิอาจควบคุมได หรือภัยพิบัติตามธรรมชาติ เชน 
แผนดินไหว สึนามิ อุทกภัย วาตภัย เปนตน ซ่ึงบริษัทไดลดความเสี่ยงเหลานี้ โดยกําหนดไวในสัญญาของโครงการเปน
ขอยกเวนที่จะตองรับผิดชอบ และสําหรับโครงการที่มีมูลคาสูงหรือโครงการของหนวยงานภาครัฐ บริษัทจะจัดทํา
ประกันภัยเพื่อคุมครองความเสี่ยงทุกประเภท (Insurance for all risk)  

1.9  ความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนกรณีบริษัทอยูระหวางการยื่นคําขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทไดย่ืนคําขออนุญาตและเอกสารประกอบการยื่นคําขออนุญาตตอตลาดหลักทรัพยฯ ใหรับพิจารณา            
หุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียน เมื่อวันที่ 9 สิงหาคม 2549 โดยบริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด 
(มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทเปนอยางดีแลววา มีคุณสมบัติครบถวน             
ท่ีสามารถจะเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ได ตามขอบังคับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง 
การรับหลักทรัพยจดทะเบียนใน “ตลาดหลักทรัพยใหม” พ.ศ. 2546 ฉบับลงวันที่ 24 มีนาคม 2546  (รวมทั้งท่ีมี
การแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนในเรื่องการกระจายการถือหุนรายยอย อยางไรก็ดี บริษัทยังคงมีความไมแนนอนที่จะได           
รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลอง
ในการซื้อขายหุนสามัญของบริษัทในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนสามัญตามราคาที่คาดไว
หากหุน สามัญของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนได 

 


