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1.  ปจจัยความเสี่ยง 
 
1. ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ 
 

1.1 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ 
บริษัทใหบริการลูกคารายใหญคือ บริษัท เอก-ชัย ดิสทริบิวชั่น ซิสเทม จํากัด (“Tesco Lotus”) ซึ่งเปนผูบริหารจัดการรานคา

ปลีกขนาดใหญ เทสโก โลตัส  โดยมีรายไดจากการจําหนายใหกับลูกคารายนี้เปนจํานวน 82.69 ลานบาท 96.92 ลานบาท และ 66.24 
ลานบาท ในป 2548 ป 2549 และงวด 6 เดือนแรกป 2550 ตามลําดับ  คิดเปนสัดสวนรอยละ 48 รอยละ 34 และรอยละ 49 ของรายได
รวม ตามลําดับ  ดังนั้นหากลูกคารายนี้ยกเลิกการซื้อสินคาและบริการจากบริษัท  อาจทําใหรายไดรวมของบริษัทลดลงอยางมีนัยสําคัญ 

บริษัท เอก-ชัย ดิสทริบิวชั่น ซิสเทม จํากัด ซื้อสินคาและจัดทําสัญญาบริการหลังการขาย (Maintenance service) กับบริษัท
มาต้ังแตป 2548 โดยมีการสั่งซื้อสินคาจากบริษัทอยางตอเนื่องตลอดมา  บริษัทมีจุดใหบริการกระจายอยูทั่วทุกภูมิภาค  ซึ่งสามารถ
ใหบริการรานคาปลีกเทสโก โลตัส ไดทุกสาขา ทําใหลูกคาพึงพอใจในความรวดเร็วในการใหบริการ และมีความสัมพันธอันดีกับบริษัท
เสมอมา  ทั้งนี้กิจการรานคาปลีกขนาดใหญเชน Tesco Lotus มีระบบการจัดการที่ซับซอน  จึงเปนไปไดยากที่จะมีคูแขงขันรายอืน่เขามา
แทนที่เนื่องจากตองใชเวลาระยะหนึ่งในการศึกษาระบบและปรับปรุงการบริการใหเขากับระบบของลูกคาซึ่งทําใหบริษัทเชื่อม่ันวาลูกคา
รายนี้จะสั่งซื้อสินคาและบริการของบริษัทตอไปในระยะยาว  อยางไรก็ตามบริษัทมีนโยบายที่จะขยายฐานลูกคาอยางตอเนื่อง 
โดยเฉพาะกลุมธุรกิจการผลิต เพ่ือลดการพึ่งพิงลูกคารายใดรายหนึ่ง  และคาดวาสัดสวนรายไดจาก Tesco Lotus จะลดลงสําหรับในป 
2550 เนื่องจากบริษัทไดทําสัญญาเปนผูจัดจําหนายผลิตภัณฑและใหบริการใหกับ บริษัท ซี.พี.เซเวนอีเลฟเวน จํากัด (มหาชน) (“ซี.พี. 
เซเวน”) มูลคาสัญญาขั้นตํ่าประมาณ 100 ลานบาท โดยมีแผนการสงมอบสินคาสวนใหญในไตรมาสที่ 3 ป 2550  

 
1.2 ความเส่ียงจากการผลกระทบของการบังคับใชพระราชบัญญัติคาปลีกคาสง 
ปจจุบันคณะกรรมการกฤษฎีกากําลังอยูในระหวางการปรับปรุงแกไขรางพระราชบัญญัติคาปลีกคาสง พ.ศ.... ซึ่งมีผลบังคับ

ควบคุมธุรกิจคาปลีกคาสงทุกประเภท (รายละเอียดสาระสําคัญของราง พ.ร.บ.คาปลีกคาสงอยูในสวนที่ 2 เร่ืองภาวะอุตสาหกรรม)  
ในทันทีที่พระราชบัญญัติฉบับนี้มีผลบังคับใช  จะสงผลกระทบโดยตรงตอการขยายสาขาของผูประกอบการธุรกิจคาปลีกซึ่งเปนลูกคา
หลักของบริษัท  โดยการขยายสาขาจะถูกควบคุมโดยการพิจารณาของคณะกรรมการกํากับดูแลธุรกิจคาปลีกคาสง  ซึ่งจะพิจารณาจาก
ความเหมาะสมดานจํานวนประชากร  ผลกระทบตอชุมชนและสิ่งแวดลอม เปนตน ซึ่งอาจมีผลใหอัตราการขยายสาขาของ
ผูประกอบการชะลอตัวลง  ในปจจุบันรายไดสวนหนึ่งของบริษัทมาจากการขยายสาขาของลูกคาในธุรกิจคาปลีก  ดังนั้นการประกาศใช
พระราชบัญญัติฉบับนี้อาจสงผลกระทบตอการขยายตัวของรายไดของบริษัทในสวนที่มาจากการขยายสาขาของลูกคา   

ทั้งนี้บริษัทตระหนักดีถึงผลกระทบจากการบังคับใชของพระราชบัญญัติดังกลาว  จึงไดเตรียมการขยายตลาดไปสูอุตสาหกรรม
การผลิตใหมากยิ่งขึ้น  รวมทั้งเรงขยายฐานลูกคาใหม  โดยในป 2548 ป 2549 และงวด 6 เดือนแรกของป 2550 บริษัทมีสัดสวนรายได
จากลูกคาใหมที่ไมใชธุรกิจคาปลีกเทากับรอยละ 29 รอยละ 33 และรอยละ 4 ของรายไดหลักตามลําดับ  นอกจากนี้รายไดของบริษัท
ที่มาจากธุรกิจคาปลีก  มิไดมาจากการขยายสาขาของลูกคาเพียงอยางเดียว  แตยังรวมไปถึงการซื้อสินคาใหมเพ่ือทดแทนสินคาเกาที่
ชํารุดหรือหมดสภาพ  ซึ่งปกติแลวลูกคาจะซื้อสินคาใหมเพ่ือเปลี่ยนทุกๆ 5-8 ป  ดังนั้นเมื่อพระราชบัญญัติดังกลาวมีผลบังคับใช 
ผูบริหารเชื่อวาการเติบโตของรายไดบริษัทอาจชะลอตัวบาง  แตไมมากนักเนื่องจากจะมีสัดสวนรายไดจากลูกคารายใหมเขามาทดแทน 

 
1.3 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูจัดจาํหนายวัตถุดิบรายใหญ 
บริษัทสั่งซื้อสินคา โดยเฉพาะเครื่องคอมพิวเตอรเคลื่อนที่  จากบริษัทผูผลิตรายใหญคือ Symbol Technologies Inc. 

(“Symbol”) คิดเปนรอยละ 52 และรอยละ 51  ของยอดซื้อสินคาทั้งหมดของป 2549 และงวด 6 เดือนแรกของป 2550 ตามลําดับ ทําให
เกิดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูจัดจําหนายวัตถุดิบ อยางไรก็ตาม ผลิตภัณฑคอมพิวเตอรเคลื่อนที่ หรือคอมพิวเตอรมือถือ (Mobile / 
Handheld Computer) ในตลาดโลกมีผูผลิตหลายรายที่ผลิตสินคาที่มีคุณภาพเทียบเทากับผลิตภัณฑของ Symbol แตการที่บริษัทเลือก
ซื้อผลิตภัณฑของ Symbol จะพิจารณาจากคุณภาพของผลิตภัณฑ ความทนทาน รูปลักษณของผลิตภัณฑ และคุณสมบัติการใชงานที่
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ตรงตามความตองการของลูกคา นอกจากนี้ Symbol ยังเปนผูผลิตคอมพิวเตอรเคลื่อนที่ หรือคอมพิวเตอรมือถือรายใหญในประเทศ
สหรัฐอเมริกา จัดจําหนายภายใตตราสินคา “Symbol” มีฐานลูกคาทั่วโลก ซึ่งในปจจุบัน Symbol เปนบริษัทในเครือและเปนหนึ่งในสาม
ของธุรกิจหลักของ Motorola, Inc อีกดวย บริษัทจึงคาดวา Symbol จะยังคงผลิตสินคาตอไป ทั้งนี้ บริษัทไดรับการแตงต้ังเปนตัวแทน
จําหนายจาก Symbol ใหเปนคูคาชั้นดี (Premier Business Partner) เพียงรายเดียวในประเทศไทย  ซึ่งไดรับสวนลดในการสั่งซื้อสินคา  
รวมถึงใหความชวยเหลือในดานการอบรมเทคโนโลยีตางๆ ที่จําเปนเกี่ยวกับผลิตภัณฑ โดยบริษัทมีความสัมพันธที่ดีและทําสัญญากับ 
Symbol และเริ่มสั่งซื้อสินคาอยางตอเนื่องต้ังแตป 2548 ดังนั้นจึงเชื่อวา Symbol จะยังคงเปนผูจัดจําหนายสินคาใหกับบริษัทตอไปใน
อนาคต  และนอกจากนี้บริษัทยังอยูในระหวางการเจรจาเพื่อเปนตัวแทนจําหนายของ Intermec Inc.ผูผลิตคอมพิวเตอรเคลื่อนที่ราย
ใหญอีกรายหนึ่งดวย ซึ่งจะชวยใหมีสินคาที่หลากหลายขึ้น  ลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูจัดจําหนายเพียงรายเดียว 
 

1.4 ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทที่เกีย่วของซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญของบริษทัดําเนนิธุรกิจเดียวกัน 
บริษัทและผูถือหุนรายใหญคือ Grand-Flo Solution Berhad (“Grand-Flo”) ซึ่งต้ังอยูในประเทศมาเลเซีย อาจถือไดวามีการ

แขงขันการทางธุรกิจ  เนื่องจากตางดําเนินธุรกิจใหบริการจัดจําหนายคอมพิวเตอรเคลื่อนที่และพัฒนาโปรแกรมการใชงานคอมพิวเตอร
เคลื่อนที่แบบครบวงจรสําหรับระบบการจัดเก็บขอมูลในองคกรเชนเดียวกัน  นอกจากนี้กรรมการจํานวน 3 ทานของ Grand-Flo ยังดํารง
ตําแหนงเปนกรรมการของบริษัทดวย 

บริษัทและ Grand-Flo ไดกําหนดขอบเขตในการดําเนินธุรกิจไวอยางชัดเจน  ทั้งสองฝายไดจัดทําสัญญาความรวมมือทาง
ธุรกิจ (Business Corporation Agreement) (รายละเอียดในสวนที่ 2 หัวขอรายการระหวางกัน) โดยมีสาระสําคัญคือบริษัททําธุรกิจ
หลักในประเทศไทย สวน Grand-Flo จะทําธุรกิจในประเทศมาเลเซีย สิงคโปรและ อินโดนีเซีย  ทั้งสองฝายตกลงที่จะไมเขาทําธุรกิจขาม
แดนของกันและกัน  สําหรับการขยายธุรกิจในตางประเทศที่นอกเหนือจากอาณาเขตดังกลาว  ฝายที่ตองการลงทุนจะเสนอใหอีกฝายเขา
รวมทุนและบริหารงานในสัดสวนที่เทากัน โดยฝายที่ไดรับขอเสนอมีสิทธิที่จะตอบรับหรือปฏิเสธการลงทุน หรือลดสัดสวนการรวมทุนได 

 ทั้งนี้ผูบริหารเชื่อวาความสัมพันธระหวางบริษัทและ Grand-Flo จะเปนไปในลักษณะการเสริมศักยภาพซึ่งกันและกัน โดยใน
ปจจุบันบริษัทและ Grand-Flo มีการแลกเปลี่ยนเทคโนโลยี  แนะนําลูกคา และซื้อสินคารวมกันเพื่อใหไดราคาที่ถูกลง ซึ่งชวยเสริม
ประสิทธิภาพการดําเนินธุรกิจของทั้งสองฝาย 
 

1.5 ความเส่ียงจากการแขงขัน 
ธุรกิจการใหบริการเทคโนโลยีสารสนเทศสําหรับการจัดเก็บและจัดการขอมูลแบบครบวงจรโดยการใชงานคอมพิวเตอร

เคลื่อนที่  ปจจุบันมีการแขงขันสูงเนื่องจากคูแขงขันสามารถเขามาในธุรกิจไดงาย  โดยเฉพาะในรูปแบบของการซื้อมาขายไปสําหรับ
เครื่องคอมพิวเตอรมือถือ  จึงอาจเปนอุปสรรคตอการขยายธุรกิจของบริษัทได 

อยางไรก็ตาม แมวาการเขามาทําธุรกิจซื้อมาขายไปคอมพิวเตอรมือถือจะทําไดงาย  แตผูเขามาใหมที่ยังมีฐานลูกคาจํานวน
นอยอาจเสียเปรียบในดานราคาซื้อวัตถุดิบทําใหแขงขันไดยาก  นอกจากนี้บริษัทที่มีการใหบริการที่ครบวงจร คือมีการพัฒนาซอฟทแวร
และบํารุงรักษาจะมีความไดเปรียบมากกวาในการรักษาและขยายฐานลูกคา  ปจจุบันคูแขงที่มีการใหบริการที่ครบวงจรเชนเดียวกับ
บริษัทมีเพียง 2 ราย  โดยบริษัทมีความไดเปรียบในเรื่องความสามารถในการทํากําไร  การใหบริการที่เขาถึงทั่วประเทศ ความสัมพันธกับ
ผูจัดจําหนาย เปนตน  ซึ่งทําใหม่ันใจวาบริษัทมีศักยภาพที่ดีสําหรับการแขงขันในอุตสาหกรรมนี้อยางตอเนื่องในอนาคต 

 
1.6 ความเส่ียงจากการลอกเลียนแบบผลิตภัณฑของบริษัท 
ในการจําหนายผลิตภัณฑของบริษัท นอกจากอุปกรณและเครื่องมือที่จําหนายใหกับลูกคาแลว โปรแกรมซอฟทแวรที่บริษัท

พัฒนาขึ้นก็จัดเปนผลิตภัณฑของบริษัทที่ตองจําหนายควบคูกับอุปกรณตาง ๆ ดวย ดังนั้นผลิตภัณฑประเภทซอฟแวรดังกลาว จึงมี
ความเสี่ยงในการถูกละเมิดลิขสิทธิ์ได 

ทั้งนี้ โปรแกรมซอฟทแวรของบริษัทไมไดเปนโปรแกรมสําเร็จรูปที่ใชกันโดยทั่วไป แตเปนโปรแกรมที่พัฒนาขึ้นจากความ
ตองการของลูกคาแตละราย ซึ่งการละเมิดลิขสิทธิ์เพ่ือใชในเชิงพาณิชยจึงเปนไปไดยาก ผูที่สามารถเขาถึงแหลงขอมูล (Source Code) 
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ของโปรแกรมไดคือพนักงานบริษัทผูที่ไดรับอนุญาตเทานั้น ซึ่งบริษัทไดใหพนักงานฝายที่เกี่ยวของเซ็นสัญญาการหามเปดเผย Source 
Code และงดเวนจากการทําธุรกิจประเภทเดียวกับบริษัทหลังจากลาออกเปนระยะเวลา 2 ป 

 
1.7 ความเส่ียงจากอัตราแลกเปลี่ยน 
บริษัทมีรายไดทั้งหมดจากการจัดจําหนายสินคาและบริการเปนเงินบาทเนื่องจากเปนการขายภายในประเทศ  ในขณะที่มีการ

สั่งซื้อสินคาจากตางประเทศในสัดสวนรอยละ 87 รอยละ 75 และรอยละ 57 ของยอดสั่งซื้อสินคาทั้งหมดในป 2548 ป 2549 และงวด 6 
เดือนแรกป 2550 ตามลําดับ  โดยบริษัทไดมีการปองกันความเสี่ยงในสวนนี้ดวยการทําสัญญาซื้อขายเงินตราตางประเทศลวงหนา
ในชวงที่อัตราแลกเปลี่ยนมีความผันผวน  อยางไรก็ตามบริษัทมิไดทําสัญญาซื้อขายเงินตราตางประเทศลวงหนาสําหรับการสั่งซื้อ
วัตถุดิบทั้งหมด  โดยเฉพาะในชวงที่คาเงินบาทแข็งตัวซึ่งเปนประโยชนกับธุรกิจที่มีการนําเขาเพียงอยางเดียว  ทําใหบริษัทยังคงมีความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน อยางไรก็ตามที่ผานมาผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนไมจัดวามีนัยสําคัญตอผลประกอบการโดยรวมของ
บริษัท โดยในป 2547 และป 2548 บริษัทมีผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวน 0.49 ลานบาท และมีผลขาดทุนเปนจํานวน 0.13 
ลานบาท ตามลําดับ  สําหรับในป 2549 และงวด 6 เดือนของป 2550 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวน 2.84 ลานบาท และ 
0.84 ลานบาท ตามลําดับ 

 
1.8 ความเส่ียงที่อาจถูก Grand-Flo ควบคุมอํานาจการบริหารจัดการ ในกรณีทีบ่รษิัทไมไดรับอนมัุติใหเขาจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอม็ เอ ไอ 
ในป 2548 Grand-Flo เขาซื้อหุนจากบริษัทรอยละ 49 ของทุนจดทะเบียน โดยมีการจัดทําขอตกลงระหวางผูถือหุนขึ้นเพื่อให 

Grand-Flo มีอํานาจในการบริหารจัดการที่สําคัญของบริษัท (รายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 8 เร่ืองโครงสรางเงินทุน) ทั้งนี้ขอตกลงดังกลาว
จะถูกยกเลิกในทันทีที่บริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย อยางไรก็ตาม หากบริษัทเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้กอนที่จะได
รับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ในการรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียน  ผูจองซื้อหุนจะมี
ความเสี่ยงในกรณีที่บริษัทไมไดรับอนุญาตใหจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ซึ่งจะทําใหขอตกลงระหวางบริษัทและ Grand-Flo ยังคง
ไมถูกยกเลิก ขอตกลงดังกลาวมีสาระสําคัญในสวนของโครงสรางกรรมการและการบริหารงาน โดยบริษัทและ Grand-Flo ตกลงแตงต้ัง
กรรมการทั้งหมด 5 ทาน  โดยเปนตัวแทนจาก Grand-Flo 3 ทาน (รวมประธานกรรมการ)  มติสําคัญในการประชุมคณะกรรมการ เชน 
การแตงต้ังกรรมการผูจัดการหรือผูบริหารตําแหนงสําคัญ เชนผูอํานวยการฝายบัญชีและการเงิน  โครงการใชเงินเพิ่มทุน จะตองไดรับ
การอนุมัติจากกรรมการที่เปนตัวแทนของ Grand-Flo  นอกจากนี้ผูถือหุนทั้งหมดจะตองไมขายหรือโอนหุนใหกับบุคคลภายนอกเปน
ระยะเวลา 5 ป  

ทั้งนี้แมวาขอตกลงดังกลาวจะยังคงมีผลตามสัญญา แตในทางปฏิบัติแลวโครงสรางการบริหารจัดการของบริษัท เชน 
โครงสรางกรรมการและการบริหาร การถวงดุลอํานาจ ไดเปนไปตามขอกําหนดของพระราชบัญญัติมหาชน และหลักการกํากับดูแล
กิจการที่ดี (Good governance) ต้ังแตที่บริษัทไดแปรสภาพเปนบริษัทมหาชน (รายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 9 เร่ืองการจัดการ) 
นอกจากนี้ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดพิจารณาคุณสมบัติเบื้องตนของบริษัทแลว เห็นวาบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถ
เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอได  (ยกเวนคุณสมบัติการกระจายหุนใหแกผูถือหุนรายยอยจํานวนไมตํ่ากวา 300 ราย)  
ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงินเชื่อวาความเสี่ยงที่บริษัทจะมิไดรับอนุญาตใหเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ อยูในระดับตํ่า 
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2. ความเสี่ยงเกีย่วกับการเสนอขายหลักทรพัย 
 
 บริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับการพิจารณาของตลาดหลักทรัพย ทั้งนี้บริษัทไดยื่น
คําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเมื่อวันที่ 23 พฤษภาคม 2550 โดยมีบริษัทหลักทรัพย ฟลลิป (ประเทศ
ไทย) จํากัด (มหาชน) เปนที่ปรึกษาทางการเงิน  ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องตนแลว เห็น
วาบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอได  ยกเวนคุณสมบัติการกระจายหุนใหแกผูถือหุน
รายยอยจํานวนไมตํ่ากวา 300 ราย  บริษัทจึงยังมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยเอม็
เอไอ ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทในตลาดรองและอาจไมไดรับผลตอบแทนจาก
การขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนได 
 
 


