
แบบ 69-1 
 

บริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) สวนที่ 2 หนา 3  

1. ปจจัยความเสี่ยง 
 

ปจจัยความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทจําแนกไดดังนี้ 
 
 1.1 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ 
 

1.1.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับสิทธิในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove 
 

 บริษัทประกอบธุรกิจหลักประเภทขายปลีกเสื้อผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใต
เครื่องหมายการคา Body Glove พรอมรูปมือประดิษฐสีเหลืองดํา1 โดยบริษัทไดรับความยินยอมในการใชเครื่องหมาย
การคา Body Glove จาก IP Global Investment America, Inc. (“IPG”)2 มาตั้งแตเริ่มประกอบธุรกิจในป พ.ศ. 2531 ทั้งนี้ 
ในระหวางป พ.ศ. 2531 ถึงวันที่ 2 พฤษภาคม 2550 บริษัทไดรับความยินยอมจาก IPG ในการจัดจําหนายเส้ือผาสําเร็จรูป 
และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา Body Glove โดยไมไดมีการจัดทําสัญญาเนื่องจากคุณนพดล ธรรม
วัฒนะ ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทในสัดสวนรอยละ 16.23 (ณ วันที่ 29 มิถุนายน 2550) และดํารงตาํแหนงประธาน
กรรมการและประธานเจาหนาที่บริหารของบริษัท มีประสบการณการดําเนินธุรกิจและความสัมพันธทางธุรกิจที่ดีกับ Dive 
N’SURFE ซึ่งเปนเจาของเครื่องหมายการคา Body Glove และกับ IPG ซึ่งเปนผูไดรับสิทธิในการใชเครื่องหมายการคา 
Body Glove ในยุโรปและเอเชีย และเมื่อบริษัทประกอบธุรกิจจําหนายเสื้อผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใต
เครื่องหมายการคา Body Glove ในประเทศไทย บริษัทไดดําเนินการเปดรานคาจําหนายเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ควบคูไปกับ
การจําหนายผานเคานเตอรในหางสรรพสินคา สงผลใหเครื่องหมายการคา Body Glove ไดรับความนิยมในประเทศไทย 
บริษัทจึงไดรับความยินยอมจาก IPG ใหใชเครื่องหมายการคาดังกลาวโดยไมตองจัดทําสัญญา และบริษัทไมถูกฟองรองการ
ละเมิดลิขสิทธิ์จากการใชเครื่องหมายการคา Body Glove ที่ผานมาบริษัทไดมีการจายคาลิขสิทธิ์หรือคาสิทธิในการใช
เครื่องหมายการคา Body Glove อยางสม่ําเสมอ โดยในระยะเวลา 19 ปที่ผานมา บริษัทไดประกอบธุรกิจขายปลีกเสื้อผา
                                                           
1 Dive N’SURF (“DNS”) เปนเจาของเครื่องหมายการคา Body Glove (“บอด้ี โกลฟ”) และ/หรือ Body Glove & Hand Device (“บอด้ี โกลฟ 

และเครื่องหมายประดิษฐรูปมือ”) โดยเครื่องหมายการคาดังกลาว หมายถึงเครื่องหมายการคา (ไมวาจดทะเบียนหรือไมจดทะเบียน) ซ่ึง
ประกอบไปดวยขอความ “Body Glove” และรูปมือประดิษฐที่ไดรวมขึ้นในทุกๆ รูปแบบลักษณะ โดย DNS ไดใหสิทธิแก Body Glove 
International LLC (“BGI”) เพียงผูเดียว ในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove หรือในการที่ BGI จะใหสิทธิแกผูอืน่ในการใช
เครื่องหมายการคา Body Glove โดยสิทธิที่ BGI ไดรับในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove ดังกลาวนั้น ครอบคลุมทั่วโลก ซ่ึงรวมถึงใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และประเทศไทย       

 
 BGI ไดอนุญาตให IP Global Investments America, INC. (“IPG”) เปนผูมีสิทธิระยะยาวแตเพียงผูเดียว ในการใชเครื่องหมายการคา 

Body Glove หรือในการที่ IPG จะใหสิทธิแกผูอื่นในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove โดยสิทธิที่ IPG ไดรับในการใชเครื่องหมาย
การคา Body Glove ดังกลาวนั้น ครอบคลุมในยุโรป และเอเชีย ซ่ึงรวมถึงพื้นที่ 6 ประเทศ ไดแก ไทย เวียดนาม พมา ลาว กัมพูชา และ
ฟลิปปนส 

 
 DNS ไดมีหนังสือฉบับลงวันที่ 28 มิถุนายน 2550 เพื่อยืนยันวา BGI มีสิทธิในการใชรวมถึงอนุญาตใหบุคคลอื่นมีสิทธิใชเครื่องหมายการคา 

“Body Glove” ทั้งหมดไดทั่วโลก ซ่ึงรวมถึงเอเชียตะวันออกเฉียงใตและประเทศไทย นอกจากนี้ BGI ไดมีหนังสือฉบับลงวันที่ 28 มิถุนายน 
2550 เพื่อยืนยันวา IPG เปนผูมีสิทธิแตเพียงผูเดียวในการใชเครื่องหมายการคาของ “Body Glove” ในเอเชีย ซ่ึงรวมถึงประเทศไทย ตาม
สัญญาอนุญาตใหใชสิทธิ (Master Licensing Agreement) ระหวาง BGI กับ IPG ทั้งนี้ สิทธใินการใชเครื่องหมายการคาที่ BGI ไดรับจาก 
DNS และสิทธิในการใชเครื่องหมายการคาที่ IPG ไดรับจาก BGI เปนสิทธิระยะยาวซึ่งไมกําหนดอายุสิ้นสุดของสัญญา ซ่ึงครอบคลุมอายุ
สัญญาที่บริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ไดรับจาก IPG  

  
2 IPG ไดใหสิทธิแกบริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove แตเพียงผูเดียว ครอบคลุม

พื้นที่ 6 ประเทศ ไดแก ไทย เวียดนาม พมา ลาว กัมพูชา และฟลิปปนส 
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สําเร็จรูปและผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา Body Glove จนเครื่องหมายการคาดังกลาวเปนที่รูจักกัน
อยางแพรหลายในประเทศไทย บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นหากไมไดรับความยินยอมในการใชเครื่องหมาย
การคา Body Glove อยางตอเนื่องในระยะยาว โดยหากบริษัทไมไดรับสิทธิในการใชเครื่องหมายการคาดังกลาว อาจสงผล
กระทบในแงลบตอยอดขาย ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัท         
 

อยางไรก็ดี เมื่อวันที่ 3 พฤษภาคม 2550 บริษัทไดลงนามในสัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิ
และชวงสิทธิในเครื่องหมายการคา Body Glove กับ IPG ตอมาเมื่อวันที่ 1 มิถุนายน 2550 บริษัทไดลงนามเพิ่มเติมใน
บันทึกแนบทายสัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิในเครื่องหมายการคา Body Glove กับ IPG 
(รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 5.3 สรุปสาระสําคัญของสัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิเครื่องหมาย
การคา Body Glove (Operating, License and Sub-License Rights Agreement)) โดยสิทธิที่บริษัทไดรับในการใช
เครื่องหมายการคา Body Glove ครอบคลุมถึงการที่บริษัทสามารถทําธุรกิจขายปลีก และเปนตัวแทนจําหนายเสื้อผา
สําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา Body Glove แตเพียงผูเดียว (exclusive rights) ใน 6 
ประเทศ ไดแก ไทย เวียดนาม พมา ลาว กัมพูชา และฟลิปปนส และบริษัทสามารถใหสิทธิแกผูอื่นในการใชเครื่องหมาย
การคา Body Glove ทั้งนี้ สัญญาดังกลาวมีอายุรวมกันทั้งหมด 99 ป แตผลทางกฎหมายมีอายุครั้งละ 10 ป โดยในครั้งแรก
สัญญามีอายุ 10 ป อายุสัญญาเริ่มตั้งแตวันที่ 1 กรกฎาคม 2550 เมื่อครบกําหนดอายุสัญญาครั้งแรก 10 ป สัญญาฉบับนี้
จะตออายุออกไปโดยอัตโนมัติอีก 8 ครั้งๆ ละ 10 ป  และครั้งสุดทายตออายุสัญญาออกไปอีกเปนระยะเวลา 9 ป  โดยมี
คาลิขสิทธิ์หรือคาสิทธิที่บริษัทจะตองจาย และเงินสมทบคาโฆษณา (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 12.3 คําอธิบายและการ
วิเคราะหของฝายจัดการ (ค) ปจจัยและอิทธิพลที่อาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต) ดังนี้   

 (1) คาธรรมเนียมเริ่มแรก (initial fee) จํานวน 200,000 ดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงินบาท 6,945,480 
บาท) ชําระภายในวันที่ 30 กันยายน 2550  

 (2) คาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป (annual upfront fee) จํานวน 300,000 ดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงิน
บาท 10,418,220 บาท) ชําระเปนรายไตรมาสจํานวน 25,000 ดอลลารสหรัฐฯ เริ่มตั้งแตเดือนเมษายน 2552 ถึงเดือน
มกราคม 2555  

(3) คาสิทธิรายไตรมาสซึ่งอิงกับยอดขาย ในอัตรารอยละ 4 ของยอดขายกรณีขายผานรานคา ในอัตรา
รอยละ 6 ของยอดขายกรณีขายผานทางอินเทอรเน็ต และในอัตรารอยละ 8 ของยอดขายกรณีขายผานการขายสง ทั้งนี้ 
สัญญาการใชเครื่องหมายการคา Body Glove ดังกลาว กําหนดใหบริษัทตองชําระคาสิทธิรายไตรมาสซึ่งอิงกับยอดขาย 
โดยกําหนดใหมียอดขายสุทธิรับประกันขั้นต่ําในปที่ 1 จํานวน 3 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในปที่ 2 จํานวน 4 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ และปถัดไปอัตรารอยละ 70 ของยอดขายสุทธิของปกอนหนา แตจะตองไมนอยกวายอดขายสุทธิรับประกันขั้นต่ํา
ของปกอน 

(4) เงินสมทบคาโฆษณา ตามแตตกลงกันระหวางบริษัท และ IPG โดยบริษัทจะตองจายไมนอยกวา
รอยละ 1 ของยอดขาย อยางไรก็ดี IPG ไดมีหนังสือลงวันที่ 12 กันยายน 2550 แจงใหบริษัททราบวาบริษัทยังไมตองจายเงิน
สมทบคาโฆษณาดังกลาว ทั้งนี้ IPG จะแจงใหบริษัททราบลวงหนา 90 วัน หากจะใหบริษัทจายเงินสมทบคาโฆษณา
ดังกลาว   

 
 การที่บริษัทไดรับสิทธิในการใชเครื่องหมายการคา Body Glove เปนระยะเวลา 99 ป สงผลใหบริษัท
สามารถใชเครื่องหมายการคา Body Glove ตอเนื่องระยะยาว และบริษัทเชื่อม่ันวาสามารถทํายอดขายไดมากกวายอดขาย
สุทธิรับประกันขั้นต่ํา ซึ่งยอดขายของบริษัทในปที่ผานมาเปนเครื่องชี้วัดได 
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 ดานผลกระทบตองบการเงินจากการเขาทําสัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิใน
เครื่องหมายการคา Body Glove จะเห็นไดวาภายหลังการทําสัญญาดังกลาว บริษัทมีภาระคาธรรมเนียมเริ่มแรก 
คาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป คาสิทธิรายไตรมาสอิงกับยอดขาย และเงินสมทบการโฆษณา ที่ตองชําระที่อาจจะสงผลกระทบ
ตอผลการดําเนินงาน ฐานะทางการเงิน และสภาพคลองของบริษัท ดังนี้ 

(หนวย: บาท) 
ระยะเวลา  คาธรรมเนียมเริ่มแรก และคาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป   คาสิทธิรายไตรมาสอิง

กับยอดขาย  
เงินสมทบ 
การโฆษณา 

 บันทึกเปนคาตัดจําหนาย
เครื่องหมายการคา 
ในงบกําไรขาดทนุ *  

จายชําระตามที่กําหนด
ในสัญญา ** 

บันทึกเปนคาใชจาย
ในงบกําไรขาดทนุ  

บันทึกเปนคาใชจาย
ในงบกําไรขาดทนุ  

ก.ค. – ธ.ค. 2550 868,185.00 6,933,580.00 
ม.ค. – ธ.ค. 2551 1,736,370.00 - 
ม.ค. – ธ.ค. 2552 1,736,370.00 2,600,092.50 
ม.ค. – ธ.ค. 2553 1,736,370.00 3,466,790.00 
ม.ค. – ธ.ค. 2554 1,736,370.00 3,466,790.00 
ม.ค. – ธ.ค. 2555 1,736,370.00 866,697.50 
ม.ค. – ธ.ค. 2556 1,736,370.00 - 
ม.ค. – ธ.ค. 2557 1,736,370.00 - 
ม.ค. – ธ.ค. 2558 1,736,370.00 - 
ม.ค. – ธ.ค. 2559 1,736,370.00 - 
ม.ค. – ธ.ค. 2560 868,185.00 - 

รวม 17,363,700.00 17,333,950.00 

รอยละ 4 ของยอดขาย
กรณีขายผานรานคา 

 
รอยละ 6 ของยอดขาย 
กรณีขายผานทาง
อินเทอรเน็ต 

 
รอยละ 8 ของยอดขาย 
กรณีขายผานการขายสง 

ตามแตตกลงกัน
ระหวางบริษัท และ 

IPG โดยในกรณีที่ไม
อาจตกลงจํานวนเงินที่
จะสมทบคาโฆษณาได 
จะตองไมนอยกวา 

รอยละ 1 ของยอดขาย  
(บริษัทยังไมตอง
จายเงินสมทบการ

โฆษณาดังกลาว ทั้งนี ้
IPG จะแจงใหบริษัท
ทราบลวงหนา 90 วัน 
หากจะใหบริษัท
จายเงินสมทบการ
โฆษณาดังกลาว)   

หมายเหตุ: 
* ณ วันสิ้นงวดงบการเงินงวดหกเดือนแรกของป 2550 บริษัทบันทึกบัญชีคาธรรมเนียมเริ่มแรก และคาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป ไวในรายการ
บัญชีเครื่องหมายการคา เปนจํานวนเงินรวม 17,363,700 บาท (ประกอบดวยคาธรรมเนียมเริ่มแรก 6,945,480 บาท และคาธรรมเนียมเริ่มแรก
รายป 10,418,220 บาท) โดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 1 มิถุนายน 2550 ซ่ึงเปนวันลงนามในบันทึกแนบทายสัญญาดําเนินการและอนุญาต
ใหใชสิทธิและชวงสิทธิในเครื่องหมายการคา ที่อัตราแลกเปลี่ยน 34.7274 บาท ตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ 
** ณ วันสิ้นงวดงบการเงินงวดหกเดือนแรกของป 2550 บริษัทบันทึกบัญชีเครื่องหมายการคาคางจาย สําหรับคาธรรมเนียมเริ่มแรก จํานวน 
6,933,580 บาท และคาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป จํานวน 10,400,370 บาท เปนจํานวนรวม 17,333,950  บาท โดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 
29 มิถุนายน 2550 ที่อัตราแลกเปลี่ยน 34.6679 บาท ตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ 

 
 ทั้งนี้ หากปรับปรุงงบการเงินของบริษัทในป 2549 และงวดเกาเดือนแรกของป 2550 ดวยสมมติฐาน 

2 กรณีดังตอไปนี้ 
 กรณีที่ 1 ปรับปรุงงบการเงินงวดป 2549 ดวยการจายคาลิขสิทธิ์ในการใชเครื่องหมายการคาในอัตรา

รอยละ 4 ของยอดขาย และจายเงินสมทบการโฆษณาในอัตรารอยละ 1 ของยอดขาย รวมทั้งปรับลดเงินสมทบการโฆษณา
ดังกลาวดวยคาใชจายในการโฆษณาในป 2549 ที่บริษัทไดจายไปแลวจํานวน 2.69 ลานบาท จะสงผลใหคาลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้น
เปนจํานวน 15.14 ลานบาท (เปรียบเทียบกับคาลิขสิทธิ์ที่ชําระในป 2549 จํานวน 5.67 ลานบาท) และเงินสมทบการ
โฆษณาที่ตองจายเพิ่มจาํนวน 1.10 ลานบาท การปรับปรุงงบการเงินดังกลาวจะสงผลใหผลการดําเนินงานของบริษัทในป 
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2549 มีผลกําไรสุทธิลดลงเหลือจํานวน 15.17 ลานบาท เปรียบเทียบกับกําไรสุทธิที่เกิดขึ้นในป 2549 จํานวน 25.74 ลาน
บาท หรือลดลงรอยละ 41.06 

 นอกจากนี้ หากปรับปรุงงบการเงินงวดเกาเดือนแรกของป 2550 ดวยการจายคาลิขสิทธิ์ในการใช
เครื่องหมายการคาในอัตรารอยละ 4 ของยอดขาย และจายเงินสมทบการโฆษณาในอัตรารอยละ 1 ของยอดขาย จะสงผล
ใหคาลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้นเปนจํานวน 13.29 ลานบาท (เปรียบเทียบกับคาลิขสิทธิ์ที่ชําระในงวดเกาเดอืนแรกของป 2550 จํานวน 
7.76 ลานบาท) และเงินสมทบการโฆษณาที่ตองจายเพิ่มจํานวน 3.32 ลานบาท การปรับปรุงงบการเงินดังกลาวจะสงผล
ใหผลการดําเนินงานของบริษัทในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 มีผลกําไรสุทธิลดลงเหลือจํานวน 12.54 ลานบาท 
เปรียบเทียบกับกําไรสุทธิที่เกิดขึ้นในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 จํานวน 21.38 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 41.35 

 
 กรณีที่ 2 ปรับปรุงงบการเงินงวดป 2549 ดวยการจายคาลิขสิทธิ์ในการใชเครื่องหมายการคาในอัตรา

รอยละ 4 ของยอดขาย และไมตองจายเงินสมทบการโฆษณา จะสงผลใหคาลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้นเปนจํานวน 15.14 ลานบาท 
(เปรียบเทียบกับคาลิขสิทธิ์ที่ชําระในป 2549 จํานวน 5.67 ลานบาท) การปรับปรุงงบการเงินดังกลาวจะสงผลใหผลการ
ดําเนินงานของบริษัทมีผลกําไรสุทธิลดลงเหลือจํานวน 16.27 ลานบาท เปรียบเทียบกับกําไรสุทธิที่เกิดขึ้นในป 2549 จํานวน 
25.74 ลานบาทหรือลดลงรอยละ 36.79 

 นอกจากนี้ หากปรับปรุงงบการเงินงวดเกาเดือนแรกของป 2550 ดวยการจายคาลิขสิทธิ์ในการใช
เครื่องหมายการคาในอัตรารอยละ 4 ของยอดขาย และไมตองจายเงินสมทบการโฆษณา จะสงผลใหคาลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้นเปน
จํานวน 13.29 ลานบาท (เปรียบเทียบกับคาลิขสิทธิ์ที่ชําระในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 จํานวน 7.76 ลานบาท) การ
ปรับปรุงงบการเงินดังกลาวจะสงผลใหผลการดําเนินงานของบริษัทในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 มีผลกําไรสุทธิลดลง
เหลือจํานวน 15.86 ลานบาท เปรียบเทียบกับกําไรสุทธิที่เกิดขึ้นในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 จํานวน 21.38 ลานบาท 
หรือลดลงรอยละ 25.82 

  
1.1.2 ความเสี่ยงจากการปฏิบัติผิดเงื่อนไขสัญญาที่สําคัญ 

 
สัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิเครื่องหมายการคา Body Glove ที่ลงนาม

ระหวางบริษัท และ IPG นั้น ไดกําหนดเงื่อนไขสําคัญที่บริษัทจะตองปฏิบัติ ไดแก  
(1) คาสิทธิที่บริษัทจะตองจายประกอบดวย คาธรรมเนียมเร่ิมแรก (initial fee) จํานวน 200,000 

ดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงินบาท 6,945,480 บาท) คาธรรมเนียมเริ่มแรกรายป (annual upfront fee) จํานวน 300,000 
ดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงินบาท 10,418,220 บาท) และคาสิทธิรายไตรมาสซึ่งอิงกับยอดขาย  

(2) เงินสมทบคาโฆษณา ตามแตตกลงกันระหวางบริษัท และ IPG ในอัตราไมนอยกวารอยละ 1 
ของยอดขาย ซึ่งในปจจุบันบริษัทไดรับผอนผันไมตองจายเงินสมทบคาโฆษณาดังกลาว   

(3) การขยายการดําเนินธุรกิจไปในประเทศที่ไดรับอนุญาตประเทศ กลาวคือ ภายใน 3 ปนับจาก
วันเริ่มตนของสัญญาฉบับนี้ (นับจากวันที่ 1 กรกฎาคม 2550) บริษัทจะตองดําเนินธุรกิจเพื่อขายผลิตภัณฑ Body Glove  
ในประเทศใหมซึ่งอยูภายในประเทศที่ไดรับอนุญาตนอกเหนือจากประเทศไทย ไดแก เวียดนาม พมา ลาว กัมพูชา และ
ฟลิปปนส ประเทศใดประเทศหนึ่ง และภายหลังจากระยะเวลา 3 ปแรก บริษัทจะตองเริ่มดําเนินธุรกิจเพื่อขายผลิตภัณฑ 
Body Glove ในประเทศใหมภายในประเทศที่ไดรับอนุญาตทุกๆ 2 ปหลังจากนั้น หากบริษัทไมสามารถเริ่มดําเนินธุรกิจ 
เพื่อขายผลิตภัณฑ Body Glove ในประเทศใหมภายในประเทศที่ไดรับอนุญาตภายหลังจาก 3 ปแรก หรือทุกๆ 2 ปหลังจาก
นั้น IPG อาจมีหนังสือบอกกลาวเพื่อยกเลิกประเทศบางประเทศออกจากประเทศที่ไดรับอนุญาต อยางไรก็ตาม หากบริษัท
สามารถขยายการดําเนินธุรกิจไปในประเทศใหมที่ไดรับอนุญาตภายใน 6 เดือนหลังจากไดรับหนังสือแจงจาก IPG ถือวา
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บริษัทสามารถปฏิบัติไดตามเงื่อนไขที่กําหนดไวในสัญญา นอกจากนี้ หากบริษัทยุติการขายหรือประกอบกิจการหรือไม
จัดสงรายงานการขายเปนระยะเวลา 6 เดือนติดตอกัน ในประเทศใหมที่ไดเริ่มดําเนินธุรกิจในประเทศที่ไดรับอนุญาต  เมื่อ 
IPG ไดมีหนังสือบอกกลาวแลว บริษัทจะตองเริ่มดําเนินการขายในประเทศนั้นตอไปภายในระยะเวลา 6 เดือน หากบริษัทไม
ปฏิบัติตามดังกลาว ประเทศดังกลาวจะถูกยกเลิกจากการเปนประเทศที่ไดรับอนุญาต   

 (4) กําหนดการชําระคาสิทธิรับประกันขั้นต่ําซึ่งอิงกับยอดขายสุทธิ3 รับประกันขั้นต่ํา โดยสัญญา
ดังกลาวกําหนดใหบริษัทมียอดขายสุทธิรับประกันขั้นต่ํา ดังนี้  

 
ปที่ ยอดขายสุทธิรับประกันขั้นต่ํา 
1 3 ลานดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงินบาท 102.61 ลานบาท *) 
2 4 ลานดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทาเงินบาท 136.82 ลานบาท *) 

ปตอไป อัตรารอยละ 70 ของยอดขายสุทธิของปกอนหนา  
แตไมวากรณีใดๆ จะตองไมนอยกวายอดขายสุทธิรับประกันขั้นต่ําของปกอน 

หมายเหตุ: * คํานวณเปนเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 14 สิงหาคม 2550 ที่อัตรา 34.2049 บาท ตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ  
(รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 5.3 สรุปสาระสําคัญของสัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิเครื่องหมาย
การคา Body Glove) บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการปฏิบัติผิดเงื่อนไขสัญญาที่สําคัญ ซึ่งอาจสงผลใหสัญญาดังกลาวตอง
ระงับลงได อันอาจสงผลกระทบในแงลบตอยอดขาย ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัท   
 

อยางไรก็ดี บริษัทไดรับความยินยอมจาก IPG ในการจัดจําหนายเสื้อผาสําเร็จรูปและผลิตภัณฑที่
เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา Body Glove มาเปนระยะเวลา 19 ป โดยตลอดระยะเวลาที่ผานมาบริษัทสามารถจาย
คาลิขสิทธิ์หรือคาสิทธิใหแก IPG อยางสม่ําเสมอทุกไตรมาส และสามารถพัฒนาผลิตภัณฑ Body Glove จนเปน
เครื่องหมายการคาที่เปนที่รูจักแพรหลายในประเทศ นอกจากนี้ บริษัทไดขยายชองทางการจําหนายอยางตอเนื่องผาน
รานคา และเคานเตอรในหางสรรพสินคาชั้นนําทั้งในกรุงเทพมหานคร และจังหวัดใหญๆ ครอบคลุมพื้นที่ทั่วประเทศ โดย ณ 
วันที่ 31 ตุลาคม 2550  บริษัทมีชองทางการจําหนายผานรานคาทั่วประเทศจํานวน 41 แหง และเคานเตอรใน
หางสรรพสินคาจํานวน 24 แหง เปรียบเทียบกับส้ินป 2547 ที่มีรานคาจํานวน 19 แหง และเคานเตอรในหางสรรพสินคา
จํานวน 34 แหง (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 3.2 การตลาดและภาวะการแขงขัน) โดยบริษัทขยายรานคาอยางตอเนื่อง 
เนื่องจากรายไดจากการขายในสัดสวนมากกวารอยละ 70 มาจากการจําหนายผานรานคา การดําเนินการดังกลาวสงผลให
รายไดจากการขายของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องเปนจํานวน 378.59 ลานบาทในป 2549 เปรียบเทียบกับป 2547 และป 
2548 ที่มีรายไดจากการขายจํานวน 148.58 ลานบาท และ 276.10 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับงวดเกาเดือนแรกของป 
2550 บริษัทมีรายไดจากการขายจํานวน 332.14 ลานบาท เปรียบเทียบกับชวงเดียวกันของปกอนที่มีรายไดจากการขาย
จํานวน 271.88 ลานบาท นอกจากนี้ ณ วันที่ 30 กันยายน 2550 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดจํานวน 3.25 
ลานบาท รวมถึงเงินทุนหมุนเวียนที่จะไดรับจากการดําเนินการธุรกิจอยางตอเนื่อง ซึ่งจะใชเปนแหลงเงินทุนในการชําระคา
สิทธิตางๆ ตามที่กําหนดในสัญญา อีกทั้งการเพิ่มทุนโดยการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ จะชวย
เสริมสรางสภาพคลองของบริษัท  

 

                                                           
3 ยอดขายสุทธิ หมายถึง ผลรวมของยอดขายสินคาทั้งหมด ที่ขายไดภายในประเทศที่ไดรับอนุญาต หักดวยรายรับที่ไดรับอนุญาตตามจริงที่   
บริษัทหรือผูรับอนุญาตชวงไดรับมาจริง สวนลดทางการคาตามธรรมเนียมการคาปกติที่ไดรับอนุญาต ภาษีมูลคาเพิ่ม หรือภาษีอื่นที่มีลักษณะ
คลายคลึงกัน คาขนสงและคาระวาง 
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สําหรับแผนการขยายชองทางการจัดจําหนายในตางประเทศนั้น ภายในป 2551 บริษัทมีแผนการที่จะ
ขยายการดําเนินธุรกิจโดยการเปดรานคา Body Glove ในประเทศเวียดนาม หรือฟลิปปนส จํานวน 1 รานคา โดยคาดวาจะ
ใชเงินลงทุนประมาณ 3 ลานบาทตอรานคา (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 6. โครงการในอนาคต) การดําเนินการดังกลาว
เปนการขยายการดําเนินธุรกิจไปในประเทศใหมซึ่งอยูภายในประเทศที่ไดรับอนุญาตเร็วกวาที่กําหนดในสัญญา นอกจากนั้น 
บริษัทคาดวาจะสามารถขยายการดําเนินธุรกิจไปในประเทศใหมภายในประเทศที่ไดรับอนุญาตทุกๆ 2 ปหลังจากนั้น โดย
บริษัทสามารถดําเนินการโดยการขยายรานคาโดยบริษัทเอง หรือดําเนินการผานการอนุญาตชวงก็ได ซึ่งการขยายรานคาไป
ในประเทศใหมใหมดังกลาว ใชเงินลงทุนตอรานในจํานวนไมสูงมาก จึงไมนาจะสงผลกระทบตอสภาพคลองของบริษัท 

 
จากผลการดําเนินงานที่เติบโตตอเนื่อง และการดําเนินการทางการตลาดที่สงผลใหผลิตภัณฑ Body 

Glove จนเปนที่รูจกัอยางแพรหลาย บริษัทจึงเชื่อม่ันวาจะสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดในสัญญาดําเนินการและการ
อนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิเครื่องหมายการคา Body Glove    

 
1.1.3 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงรสนิยมการบริโภคเสื้อผาของลูกคากลุมเปาหมาย 

 
 บริษัทประกอบธุรกิจหลักประเภทขายปลีกเสื้อผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ ภายใต

เครื่องหมายการคา Body Glove โดยผลิตภัณฑเส้ือผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ เปนสินคากลุมแฟชั่น มีการ
เปล่ียนแปลงอยางตอเนื่องตามสมัยนิยม ซึ่งขึ้นอยูกับรสนิยมการบริโภคเสื้อผาและรูปแบบการใชชีวิต (Life Style) ของ
ลูกคากลุมเปาหมายของบริษัท โดยหากบริษทัไมสามารถออกแบบผลิตภัณฑใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงรสนิยมการ
บริโภคเสื้อผาของลูกคากลุมเปาหมายไดทันทวงที อาจสงผลใหเครื่องหมายการคา Body Glove ไมไดรับความนิยมจาก
ผูบริโภค ซึ่งจะสงผลกระทบในแงลบตอยอดขาย ผลการดําเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัท         
 

  อยางไรก็ดี บริษัทดําเนินธุรกิจภายใตแนวคิด Surf Fashion & Easy Life Style โดยบริษัทไดสํารวจและ
ศึกษารูปแบบการใชชีวิตของลูกคากลุมเปาหมาย และการเปลี่ยนแปลงการบริโภคเสื้อผาตามสมัยนิยม โดยไดดําเนินการ
ดังกลาวอยางตอเนื่อง เพื่อนําผลสํารวจที่ไดมาเปนปจจัยที่ใชประกอบการคัดเลือกและพัฒนาผลิตภัณฑของบริษัทให
สอดคลองกับรสนิยมและความตองการของลูกคากลุมเปาหมายของบริษัทในชวงเวลาตางๆ โดยกลุมลูกคาเปาหมายของ
บริษัทจําแนกเปน 2 กลุมใหญ  ไดแก นักเรียนและนักศึกษาทั้งผูหญิงและผูชาย อายุในชวง 12 – 25 ป และวัยทํางานถึงวัย
ผูใหญทั้งผูหญิงและผูชาย อายุ 25 ปขึ้นไป บริษัทมีนโยบายใหความสําคัญกับการพัฒนาผลิตภัณฑใหสอดคลองกับความ
ตองการของลูกคาทั้งสองกลุม และบริษัทมีการเปลี่ยนแปลงรูปแบบผลิตภัณฑทั้งในดานรูปแบบ สีสัน ลวดลาย ให
สอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงของสมัยนิยมทุกๆ ชวง 4 – 6 เดือน  นอกจากนี้ ผลิตภัณฑของบริษัทไดใชเนื้อผาและวัตถุดิบ
ที่มีคุณภาพ สวมใสสบาย ดูแลรักษางาย รวมทั้งบริษัทมีนโยบายจัดหาผลิตภัณฑที่มีคุณภาพ สงผลใหผลิตภัณฑของบริษัท
ไดรับความนิยมจากลูกคากลุมเปาหมายอยางตอเนื่อง 
 

1.1.4 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยูระหวางพัฒนาทีมงานเพื่อรองรับการออกแบบผลิตภัณฑ 
 

 รายไดหลักของบริษัทมาจากการจําหนายเสื้อผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ ภายใต
เครื่องหมายการคา Body Glove โดยผลิตภัณฑดังกลาวตองอาศัยการออกแบบจากผูออกแบบเสื้อผาและผูออกแบบ
ผลิตภัณฑที่เกี่ยวของที่มีฝมือและมีคุณภาพ เพื่อออกแบบผลิตภัณฑใหเปนที่ยอมรับของลูกคากลุมเปาหมาย โดยปจจุบัน 
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ผลิตภัณฑตางๆ ที่บริษัทจัดจําหนายออกแบบโดย Body Glove (M) Sdn Bhd4 ซึ่งเปนบริษัทที่จัดจําหนายเส้ือผาสําเร็จรูป 
และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา Body Glove ในประเทศมาเลเซีย โดย Body Glove (M) Sdn Bhd เปน
ผูออกแบบผลิตภัณฑตางๆ และสงตัวอยางใหบริษัทคัดเลือกโดยไมมีภาระคาธรรมเนียมที่บริษัทตองจายใหแก Body Glove 
(M) Sdn Bhd การที่บริษัทเลือกแบบผลิตภัณฑที่ออกแบบโดย Body Glove (M) Sdn Bhd นั้น เปนความรวมมือและ
แลกเปลี่ยนขอมูลระหวางบริษัทที่ไดรับอนุญาตใหใชสิทธเิครื่องหมายการคา Body Glove ซึ่งกอใหเกิดประโยชนในเชิง
ขอมูลจากความเคลื่อนไหวของแนวโนมแฟชั่น (Fashion Trend) ตามลักษณะภูมิประเทศ (Geographic) และการรวมกัน
ส่ังซื้อผลิตภัณฑแบบคลายคลึงกันจากผูจัดหาผลิตภัณฑ (supplier) รายเดียวกัน โดยมีการสั่งซื้อในเชิงปริมาณมากกวาการ
ส่ังซื้อโดยบริษัทใดบริษัทหนึ่งบริษัทเดียว สงผลใหตนทุนผลิตภัณฑราคาถูกลงอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล  
 

บริษัทไดตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว บริษัทจึงไดพัฒนาบุคลากรเพื่อรองรับการออกแบบผลิตภัณฑ 
โดยปจจุบัน หนวยงานการขายและการตลาด ภายใตการดูแลของผูอํานวยการสายงานการขายและการตลาด ทําหนาที่ดูแล
คัดเลือกรูปแบบผลิตภัณฑตางๆ บริษัทมีนโยบายที่จะพัฒนาบุคลากรในหนวยงานดังกลาวเพื่อรองรับการออกแบบ
ผลิตภัณฑตอไป นอกจากนี้ สัญญาดําเนินการและอนุญาตใหใชสิทธิและชวงสิทธิในเครื่องหมายการคา Body Glove ที่
บริษัทลงนามกับ IPG นั้น กําหนดใหเปนหนาที่ของ IPG ในการจดัหาแบบผลิตภัณฑใหแกบริษัทเปนประจําและตอเนื่อง 
และบริษัทสามารถใชฐานขอมูลรูปแบบผลิตภัณฑของ Body Glove Internatioal LLC รวมทั้งบริษัทสามารถที่จะพัฒนา
รูปแบบผลิตภัณฑดวยตนเองและเสนอตอ IPG หรือ Body Glove Internatioal LLC เพื่อขอความเห็นชอบในการพัฒนา
ผลิตภัณฑดังกลาว รวมถึงบริษัทไดรับอนุญาตจาก IPG ในการจัดหาผลิตภัณฑจากผูจัดจําหนายผลิตภัณฑที่ไดรับความ
เห็นชอบจาก IPG แลว 

 
1.1.5 ความเสี่ยงจากการตอสัญญาเชารานคา  

 
เนื่องจากสัดสวนรายไดจากการขายของบริษัทสวนใหญมากกวารอยละ 70 ของรายไดจากการขายรวม 

เปนการจําหนายผานรานคา โดย ณ วันที่ 31 ตุลาคม 2550 บริษัทมีรานคา Body Glove จํานวน 41 รานคา และเคานเตอร
จําหนาย Body Glove จํานวน 24 แหง พื้นที่รานคาดังกลาวเปนสัญญาเชาระยะเวลา 2.5 - 29 ป โดยมีวันส้ินสุดสัญญา
ตั้งแตป 2550 - 2567 โดยรานคาจํานวน 41 แหงดังกลาวมีอายุสัญญาจําแนกไดดังนี้ 

(1) สัญญาเชาระยะสั้นถึงกลาง อายุสัญญาเชาไมเกิน 3 ป มีจํานวน 36 รานคา และอายุสัญญา
เชา 5 ป จํานวน 1 รานคา 

(2) สัญญาเชาระยะยาว อายุสัญญาเชามากกวา 5 ปขึ้นไป มีจํานวน 4 รานคา ประกอบดวย
รานคาที่ตั้งอยูที่ศูนยการคา เดอะมอลล บางกะป รานคาที่ตั้งอยูที่อาคารเอ็ม บี เค เซ็นเตอร รานคาที่ตั้งอยูที่ศูนยการคาซี
คอนสแควร และรานคาที่ตั้งอยูที่ศูนยการคา แฟชั่น ไอสแลนด 

 
บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการไมไดรับการตออายุสัญญาเชา หรือมีความเส่ียงจากการที่อัตราคาเชา

และคาบริการปรับตัวสูงขึ้น อยางไรก็ดี สัญญาเชาทุกฉบับใหสิทธิบริษัทในการตออายุสัญญาเมื่อครบกําหนดอายุสัญญา 

                                                           
4   Body Glove (M) Sdn Bhd และบริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ไมมีความเกี่ยวของในแงการมีผูถือหุนหรือกรรมการ

รวมกัน แตเปนบริษัทที่เกี่ยวของกันเนื่องจากนายเกา โกะ เฮง ซ่ึงเปนกรรมการผูมีอํานาจของ Body Glove (M) Sdn Bhd เปนพี่ชายของนาย
เกา โกะ เชง ซ่ึงเปนกรรมการผูมีอํานาจ กรรมการผูจัดการ และผูถือหุนรายใหญในสัดสวนรอยละ 24.42 ของบริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศ
ไทย) จํากัด   
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และมีการกําหนดการปรับอัตราคาเชาที่ชัดเจน (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 5.2 สรุปสาระสําคัญของสัญญาเชา) โดยใน
ระยะเวลาที่ผานมาบริษัทไดปฏิบัติตามสัญญาเชาดังกลาวอยางเครงครัดและไมเคยถูกยกเลิกสัญญาจากผูใหเชา รวมทั้ง
รานคาของบริษัทในสวนที่อยูในศูนยการคายังชวยดึงดูดใหลูกคาเขามาใชบริการศูนยการคา ซึ่งเปนการเอื้อประโยชนทาง
ธุรกิจระหวางผูประกอบการศูนยการคากบับริษัท จึงทําใหบริษัทเชื่อม่ันวาจะไดรับการสนับสนุนอยางดีในการตออายุสัญญา
จากผูใหเชาตอไปในอนาคต 
 
 1.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการจัดหาผลิตภัณฑ 

 
1.2.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการพึ่งพิงผูจัดหาผลิตภัณฑ (supplier)  

 
บริษัทประกอบธุรกิจหลักขายปลีกเสื้อผาสําเร็จรูป และผลิตภัณฑที่เกี่ยวของภายใตเครื่องหมายการคา 

Body Glove โดยบริษัทไมมีนโยบายที่จะผลิตเสื้อผาหรือผลิตผลิตภัณฑที่เกี่ยวของดวยตนเอง แตบริษัทมีนโยบายจัดหา
เส้ือผาและผลิตภัณฑที่เกี่ยวของจากผูจัดหาผลิตภัณฑ โดยบริษัทจะกําหนดรูปแบบผลิตภัณฑ และส่ังซื้อผลิตภัณฑตางๆ 
จากผูจัดหาผลิตภัณฑ นอกจากนี้ ผูจัดหาผลิตภัณฑแตละรายจะตองไดรับการอนุญาตจาก IPG โดยหากบริษัทไมสามารถ
ส่ังซื้อสินคาจากผูจัดหาผลิตภัณฑที่มีคุณภาพ อาจสงผลใหบริษัทประสบปญหาการขาดแคลนผลิตภัณฑตางๆ และอาจ
สงผลกระทบตอคุณภาพของผลิตภัณฑของบริษัท ซึ่งจะสงผลกระทบในแงลบตอช่ือเสียงของบริษัท ตอเครื่องหมายการคา 
Body Glove และตอยอดขาย 

 
อยางไรก็ดี บริษัทมีนโยบายสั่งซื้อสินคาจากผูจัดหาผลิตภัณฑที่มีคุณภาพจํานวนหลายราย ทั้งจาก

ภายในประเทศ และจากตางประเทศ โดยในป 2547 บริษัทมียอดสั่งซื้อผลิตภัณฑจากผูจัดหาผลิตภัณฑในประเทศรายหนึ่ง
คิดเปนสัดสวนรอยละ 38.80 ของยอดซื้อรวม สําหรับในป 2548 และป 2549 บริษัทไมมียอดสั่งซื้อผลิตภัณฑจากผูจัดหา
ผลิตภัณฑรายใดเกินรอยละ 30 ของยอดซื้อรวม และสําหรับชวงเกาเดือนแรกของป 2550 บริษัทมียอดสั่งซื้อผลิตภัณฑจาก 
ผูจัดหาผลิตภัณฑในประเทศรายหนึ่ง (ซึ่งไมไดเปนผูจัดหาผลิตภัณฑรายใหญสําหรับป 2547 – 2549) คิดเปนสัดสวนรอย
ละ 45.44 ของยอดซื้อรวม นอกจากนี้ บริษัทมีนโยบายในการสรางความสัมพันธที่ดีกับผูจัดหาผลิตภัณฑแตละรายมาอยาง
ตอเนื่อง โดยที่ผานมาบริษัทไมเคยประสบปญหาเกี่ยวกับการจัดหาผลิตภัณฑ 

  
 1.3 ความเสี่ยงดานการบริหาร จัดการ 

 
1.3.1 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีผูถือหุนรายใหญสองกลุมถือหุนรวมกันมากกวารอยละ 75  

 
ณ วันที่ 29 มิถุนายน 2550 บริษัทมีกลุมผูถือหุนรายใหญ คือ ครอบครัวธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัท

รวมกันในสัดสวนรอยละ 49.78 (ประกอบดวย นางสาวดลนภา ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 33.55 และ        
นายนพดล ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 16.23) และผูถือหุนสัญชาติมาเลเซีย ถือหุนบริษัทรวมกันในสัดสวน
รอยละ 48.83 (ประกอบดวย นายเกา โกะ เชง ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 24.42 และนายเกา โกะ เบง ถือหุนบริษัท 
ในสัดสวนรอยละ 24.42) หากผูถือหุนทั้งสองกลุมรวมคะแนนเสียงในที่ประชุมก็จะสามารถมีอํานาจในการควบคุมบริษัท
และมีอิทธิพลตอการตัดสินใจของบริษัทในทุกเรื่องที่ตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นของบริษัท
จึงมีความเส่ียงจากการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนดังกลาวเสนอใหที่ประชุม 
ผูถือหุนพิจารณา 
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อยางไรก็ดี ผูถือหุนทั้งสองกลุมดังกลาวก็สามารถถวงดุลอํานาจการบริหารการจัดการระหวางกันได 
และเมื่อพิจารณาโครงสรางการจัดการของบริษัท ซึ่งประกอบดวยคณะกรรมการบริษัท และคณะกรรมการตรวจสอบ พบวา
บริษัทมีโครงสรางการบริหาร จัดการ โดยบุคลากรที่มีความรูความสามารถ มีการกําหนดขอบเขตอํานาจหนาที่ของ
คณะกรรมการบริษัท และคณะกรรมการตรวจสอบ อยางชัดเจนและโปรงใส สําหรับการกําหนดมาตรการการทํารายการ 
ที่เกี่ยวโยงกับกรรมการบริษัท ผูถือหุนรายใหญ ผูมีอํานาจควบคุม รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแยง บุคคลดังกลาวจะไมมี
สิทธิในการอนุมัติรายการนั้นๆ รวมทั้งมีคณะกรรมการตรวจสอบถวงดุลการตัดสินใจ ทั้งนี้ เพื่อสรางความมั่นใจใหแกผูถือ
หุนถึงความโปรงใส และถวงดุลอํานาจในการบริหารงานของบริษัท นอกจากนี้ หากบริษัทเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป
จํานวน 20 ลานหุน จะสงผลใหภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ สัดสวนการถือหุนของครอบครัวธรรมวัฒนะ 
จะลดลงเหลือสัดสวนรอยละ 37.33 (ประกอบดวย นางสาวดลนภา ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 25.16 และ
นายนพดล ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ12.17) และสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสัญชาติมาเลเซีย จะลดลง
เหลือสัดสวนรอยละ 36.62 (ประกอบดวย นายเกา โกะ เชง ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 18.31 และนายเกา โกะ เบง ถือ
หุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 18.31) 

 
1.3.2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหาร  

 
(ก) การพึ่งพิงเงินกูยืมจากผูบริหาร 

บริษัทกูยืมเงินจากนายนพดล ธรรมวัฒนะ ยอดคงเหลือ ณ วันที่ 30 กันยายน 2550 จํานวน
รวม 37 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 21.30 ของหนี้สินรวม โดยนายนพดล ธรรมวัฒนะ ดํารงตําแหนงเปนกรรมการผูมี
อํานาจลงนามของบริษัท และดํารงตําแหนงประธานกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหารของบริษัท รวมทั้งเปนผูถือหุน
รายใหญของบริษัท โดย ณ วันที่ 29 มิถุนายน 2550 ครอบครัวธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทรวมกันในสัดสวนรอยละ 49.78 
(ประกอบดวย นางสาวดลนภา ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 33.55 และนายนพดล ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัท
ในสัดสวนรอยละ 16.23) (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 11 รายการระหวางกัน) และภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน
ในครั้งนี้ สัดสวนการถือหุนของครอบครัวธรรมวัฒนะ จะลดลงเหลือสัดสวนรอยละ 37.33 (ประกอบดวย นางสาวดลนภา 
ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 25.16 และนายนพดล ธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ12.17) ซึ่งหาก
บริษัทไมไดรับเงินกูยืมดังกลาว อาจสงผลกระทบตอสภาพคลองทางการเงินของบริษัท  

 
อยางไรก็ดี เงินกูยืมดังกลาวเปนเงินกูยืมไมมีหลักประกัน บริษัทไดทําสัญญากูยืมเงินดังกลาว

โดยมีกําหนดชําระคืนเงินตน จํานวน 0.50 ลานบาท เปนรายเดือน เปนเวลา 7 ป เริ่มตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2550 และ
กําหนดอัตราดอกเบี้ยในอัตรา MOR อางอิงจากธนาคาร กสิกรไทย จํากัด (มหาชน) บวกรอยละ 0.25 ตอป โดยเงินกูยืม
ดังกลาวมีกําหนดชําระคืนดอกเบี้ยทุกๆ 3 เดือน ซึ่งที่ผานมาบริษัทสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยตามที่กําหนดใน
สัญญากูยืมเงิน โดยในป 2549 มีอัตราดอกเบี้ยจายสําหรับเงินกูยืมดังกลาวในอัตรารอยละ 7.25 ถึงรอยละ 9.50 
เปรียบเทียบกับตนทุนการกูยืมเฉลี่ยของบริษัทในป 2549 ที่เทากับรอยละ 8.34 และในงวดเกาเดือนแรกของป 2550 มีอัตรา
ดอกเบี้ยจายสําหรับเงินกูยืมดังกลาวในอัตรารอยละ 7.35 ถึงรอยละ 8.25 เปรียบเทียบกับตนทุนการกูยืมเฉล่ียของบริษัทใน
งวดเกาเดือนแรกของป 2550 ที่เทากับรอยละ 7.46  

 
สําหรับนโยบายการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต บริษัทไมมีนโยบายกูยืมเงินจากผูบริหาร

เพิ่มเติม โดยบริษทัมีนโยบายจัดหาแหลงเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ และ/หรือการกูยืมเงินจากสถาบัน
การเงิน และ/หรือการเพิ่มทุน โดยจะพิจารณาใหเหมาะสมกับสภาพการดําเนินธุรกิจและภาวะตลาดเงินและตลาดทุน    
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 (ข) การพึ่งพิงการเชาที่ดิน อาคาร และอาคารชุด จากผูบริหาร 
บริษัทเชาที่ดินพรอมส่ิงปลูกสรางบางสวนจากนายนพดล ธรรมวัฒนะ (นายนพดล ธรรม

วัฒนะ ดํารงตําแหนงเปนกรรมการผูมีอํานาจลงนามของบริษัท และดํารงตําแหนงประธานกรรมการและประธานเจาหนาที่
บริหารของบริษัท โดย วันที่ 29 มิถุนายน 2550 ครอบครัวธรรมวัฒนะ ถือหุนบริษัทรวมกันในสัดสวนรอยละ 49.78) เนื้อ
ที่ดินรวม 2,266 ตารางเมตร พรอมส่ิงปลูกสรางบางสวนบนที่ดินดังกลาว ไดแก อาคารสํานักงาน 2 ชั้น จํานวนหนึ่งหลัง เพื่อ
ใชเปนที่ตั้งสํานักงานใหญของบริษัท โดยที่ดินและสิ่งปลูกสรางดังกลาวอยูใกลเคียงกับบานพักของนายนพดล ธรรมวัฒนะ 
ส่ิงปลูกสรางบนที่ดินดังกลาวสามารถใชเปนอาคารสํานักงานและแยกออกเปนสัดสวน มีทางเขาออกที่สะดวกติดกับทาง
สาธารณะ สัญญาเชามีอายุ 3 ป นับแตวันที่ 1 พฤษภาคม 2547 ถึงวันที่ 30 เมษายน 2550 และเมื่อครบกําหนดระยะเวลา
เชาชวงแรก ผูใหเชาตกลงจะตออายุสัญญาออกไปอีกคราวละ 3 ป ซึ่งไดตออายุสัญญาออกไปอีก 3 ป จนถึงวันที่ 30 
เมษายน 2553 แตเมื่อรวมระยะเวลาการเชาทั้งหมดจะไมเกิน 20 ป โดยระยะเวลาการเชาทั้งหมดไมเกินวันที่ 30 เมษายน 
2567 ปจจุบันอัตราคาเชา 100,000 บาทตอเดือน  และผูใหเชามีสิทธิปรับขึ้นคาเชาไดสําหรับการตออายุการเชาทุกๆ 3 ป 
ในอัตราไมเกินรอยละ 15 ของอัตราคาเชาเดือนสุดทาย คํานวณคาเชาเปนรายเดือนเทากับ 64.48 บาทตอตารางเมตรตอ
เดือน (ภายใตสมมติฐานมีการปรับขึ้นคาเชาทุกๆ 3 ป ในอัตรารอยละ 15 ของคาเชาเดือนสุดทาย) อัตราคาเชาดังกลาวต่ํา
กวาราคาคาเชาที่ดินพรอมส่ิงปลูกสรางในบริเวณใกลเคียงกันซึ่งอยูที่ประมาณ 302.11 บาทตอตารางเมตรตอเดือน 
(รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 11 รายการระหวางกัน) เหตุผลและความจําเปนที่ทํารายการดังกลาว เนื่องจากตองการให
บริษัทมีสํานักงานใหญตั้งอยูในบริเวณใกลเคียงกับพื้นที่ที่กอสรางอาคารคลังสินคา เพื่อความสะดวกในการประสานงาน
จัดสงสินคาไปใหรานคาตางๆ และความสะดวกในการตรวจนับและดูแลสินคา ทั้งนี้ อัตราคาเชาที่ดินพรอมส่ิงปลูกสราง
ดังกลาวเฉลี่ยเทากับ 64.48 บาทตอตารางเมตรตอเดือน ต่ํากวาราคาเชาที่ดินพรอมส่ิงปลูกสรางในบริเวณใกลเคียงกันซึ่ง
อยูที่ประมาณ 302.11 บาทตอตารางเมตรตอเดือน โดยต่ํากวาคาเชาในบริเวณใกลเคียงกันประมาณ 237.63 บาทตอตาราง
เมตรตอเดือน ซึ่งหากปรับคาเชาเทากับราคาคาเชาในบริเวณใกลเคียงกันจะสงผลใหบริษัทมีคาใชจายคาเชาที่ดินและสิ่ง
ปลูกสรางเพิ่มขึ้นปละประมาณ 6.46 ลานบาท ซึ่งจะสงผลใหกําไรกอนภาษีเงินไดลดลงประมาณปละ 6.46 ลานบาท และ
จะสงผลใหกําไรกอนภาษีเงินไดสําหรับงวดเกาเดือนแรกของป 2550 ลดลง 4.85 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 14.60 

 
   บริษัทเชาที่ดินเนื้อที่รวม 954 ตารางเมตร จากนายนพดล ธรรมวัฒนะ เพื่อกอสรางอาคาร
คลังสินคา โดยที่ดินดังกลาวอยูใกลเคียงกับบานพักของนายนพดล ธรรมวัฒนะ ซึ่งใชกอสรางอาคารคลังสินคาแยกออกเปน
สัดสวน มีทางเขาออกที่สะดวกติดกับทางสาธารณะ สัญญาเชามีอายุ 3 ป นับแตวันที่ 10 กุมภาพันธ 2549 ถึงวันที่ 9 
กุมภาพันธ 2552 และเมื่อครบกําหนดระยะเวลาเชาชวงแรกผูใหเชาตกลงจะตออายุสัญญาออกไปอีกคราวละ 3 ป แตเมื่อ
รวมระยะเวลาการเชาทั้งหมดจะไมเกิน 20 ป โดยวันส้ินสุดอายุสัญญาเชาวันที่ 30 เมษายน 2567 มีการกําหนดคาเชาเดือน
ละ 50,000 บาท และมีสิทธิปรับขึ้นคาเชาไดสําหรับการตออายุการเชาทุกๆ 3 ป ในอัตราไมเกินรอยละ 15 ของอัตราคาเชา
เดือนสุดทาย คํานวณคาเชาเปนรายเดือนเทากับ 76.88 บาทตอตารางเมตรตอเดือน (ภายใตสมมติฐานมีการปรับขึ้นคาเชา
ทุกๆ 3 ป ในอัตรารอยละ 15 ของคาเชาเดือนสุดทาย) บริษัทไดกอสรางอาคารคลังสินคาบนที่ดินดังกลาวใชเงินลงทุนคา
กอสรางอาคารคลังสินคาประมาณ 13.40 ลานบาท และเมื่อส้ินสุดสัญญาเชาที่ดินในป 2567 บริษัทจะยกกรรมสิทธิ์ใน
อาคารคลังสินคาใหแกเจาของที่ดิน คือ นายนพดล ธรรมวัฒนะ อัตราคาเชาที่ดินดังกลาวสูงวาราคาคาเชาที่ดินในบริเวณ
ใกลเคียงกันซึ่งอยูที่ประมาณ 52.71 บาทตอตารางเมตรตอเดือน อยางไรก็ตาม คาเชาที่ดินในบริเวณใกลเคียงกันดังกลาว
นั้น ผูเชาตองจายชําระคาเชาที่ดินลวงหนา ณ วันทําสัญญาเปนจํานวนเงิน 10.37 ลานบาท สําหรับกรณีที่บริษัทเชาที่ดิน
จากนายนพดล ธรรมวัฒนะ เพื่อกอสรางอาคารคลังสินคา บริษัทไมตองจายคาเชาที่ดินลวงหนา (รายละเอียดตามสวนที่ 2 
ขอ 11 รายการระหวางกัน) เหตุผลและความจําเปนที่ทํารายการดังกลาว เนื่องจากตองการใหบริษัทมีที่ตั้งของอาคาร



แบบ 69-1 
 

บริษัท บอด้ี โกลฟ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) สวนที่ 2 หนา 13  

คลังสินคาอยูในบริเวณใกลเคียงกับที่ตั้งของสํานักงานใหญ เพื่อความสะดวกในการประสานงานจัดสงสินคาไปใหรานคา
ตางๆ และความสะดวกในการตรวจนับและดูแลสินคา  

 
บริษัทเชาอาคารชุดเพรสิเดนทพารค พารควิว ทาวเวอร จากนายนพดล ธรรมวัฒนะ พื้นที่

อาคารชุด 260.54 ตารางเมตร รวมถึงเชาเฟอรนิเจอรภายในหองดังกลาว โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเปนสถานที่พักอาศัย
สําหรับผูบริหารที่มิไดมีถิ่นฐานพักอยูในประเทศไทย สัญญาเชามีอายุ 1 ปนับตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2550 ถึงวันที่ 31 
ธันวาคม 2550 อัตราคาเชารวมทั้งส้ินเดือนละ 70,000  บาท (หรือคิดเปนอัตรา 268.67 บาทตอตารางเมตรตอเดือน) ทั้งนี้ 
หลังจากหมดสัญญาเชานี้ นายนพดล ธรรมวัฒนะตกลงจะตออายุการเชาออกไปอีก 2 ครั้งๆ ละ 1 ป คาเชาดังกลาวเปน
ราคาที่ต่ํากวาราคาตลาด เมื่อเปรียบเทียบกับราคาใหเชาหองชุดบริเวณใกลเคียงกันซึ่งอยูที่ประมาณ 461.54 บาทตอตาราง
เมตรตอเดือน (รายละเอียดตามสวนที่ 2 ขอ 11 รายการระหวางกัน) เหตุผลและความจําเปนที่ทํารายการดังกลาว เนื่องจาก
เปนการอํานวยความสะดวกและเปนสวัสดิการใหแกผูบริหารที่มิไดมีถิ่นฐานที่พักอยูในประเทศไทย  

 
บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารรายนายนพดล ธรรมวัฒนะ ในดานการเชาที่ดิน 

อาคาร และอาคารชุด  อยางไรก็ตาม ผูบริหารของบริษัทดังกลาวมีความประสงคที่ใหบริษัทเชาที่ดิน อาคาร และอาคารชุด 
ตามเงื่อนไขในสัญญา   

 
(ค) การพึ่งพิงผูบริหารในการค้ําประกันเงินกูยืมของบริษัท 

  ณ วันที่ 30 กันยายน 2550 ผูถือหุนรายใหญ และ/หรือผูบริหารของบริษัทมีการค้ําประกันเงิน
กูยืมของบริษัท ดังนี้ (1) นายนพดล ธรรมวัฒนะ และนายเกา โกะ เชง ไดค้ําประกันเงินกูยืมของบริษัทกับสถาบันการเงิน
แหงหนึ่งวงเงินกูรวม 29.64 ลานบาท (2) นายนพดล ธรรมวัฒนะ นายเกา โกะ เชง และนางมัลลิการ หลีระพันธ ไดค้ํา
ประกันเงินกูยืมของบริษัทกับสถาบันการเงินแหงหนึ่งวงเงินกูรวม 45 ลานบาท (3) นายนพดล ธรรมวัฒนะ และนางมัลลิการ 
หลีระพันธ ไดค้ําประกันเงินกูเบิกเกินบัญชีของบริษัทกับสถาบันการเงินแหงหนึ่งวงเงินกูรวม 12 ลานบาท (รายละเอียดตาม
สวนที่ 2 ขอ 11 รายการระหวางกัน) 
 

บริษัทจึงมีความเสี่ยงหากผูบริหารของบริษัทดังกลาวถอนการค้ําประกันเงินกูยืม ซึ่งอาจสงผล
ใหบริษัทไมไดรับเงินกูยืมและอาจสงผลกระทบตอสภาพคลองทางการเงินของบริษัท อยางไรก็ตาม ผูบริหารของบริษัท
ดังกลาวมีความประสงคที่จะค้ําประกันเงินกูยืมดังกลาวตอไปโดยไมมีการคิดคาธรรมเนียม 


