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1. ปจจัยความเสี่ยง 

กอนตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ นักลงทุนควรใชวิจารณญาณอยางรอบคอบในการพิจารณาปจจัยความเสี่ยงใน

ขอนี้ รวมทั้งขอมูลอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารนี้ นอกจากนี้ ปจจัยความเสี่ยงที่ระบุไวในขอนี้มิไดเปนปจจัยความเสี่ยงทั้งหมดที่มีอยูซึ่งอาจมี

ผลกระทบตอราคาหุนสามัญของบริษัทฯ ดังนั้น ปจจัยความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทฯ มิไดรูในขณะนี้ หรือที่บริษัทฯ เห็นวาเปนปจจัยความ

เสี่ยงที่ไมเปนสาระสําคัญในปจจุบัน อาจเปนปจจัยความเสี่ยงที่มีผลกระทบตอการดําเนินการของกลุมบริษัทฯ 

1.1 ความเส่ียงจากปจจัยภายนอก 

1.1.1 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงขอกําหนด กฎหมาย และเกณฑการควบคุมจากภาครัฐ 

ปจจุบัน การดําเนินธุรกิจเกมออนไลนในไทยถูกกํากับดูแลโดยกระทรวงวัฒนธรรมและกรมทรัพยสินทางปญญา กระทรวง

พาณิชย ซึ่งกระทรวงวัฒนธรรมจะควบคุมเร่ืองใบอนุญาต รวมถึงการตรวจสอบเนื้อหาเกม (Censor) กอนที่จะนําออกใหบริการ สวนกรม

ทรัพยสินทางปญญาจะดูแลเรื่องการออกเครื่องหมายรับรองงานตนแบบ (DIP Code) สําหรับการผลิตแผนซีดี/ ดีวีดี นอกจากนี้ กระทรวง

วัฒนธรรมยังอยูระหวางจัดทําเรทติ้งเกมออนไลน เพ่ือควบคุมและกําหนดความเหมาะสมของเกม ในขณะที่การควบคุมธุรกิจการใหบริการ

เกมออนไลนในสิงคโปร มาเลเซียและเวียดนามยังไมเขมงวดเทากับในไทย อีกทั้ง ธุรกิจนี้ในมาเลเซียและเวียดนามยังอยูในชวงเริ่มตน จึงยัง

ไมมีมาตรการที่ชัดเจนในการควบคุมการเลนเกมออนไลนและรานใหบริการอินเตอรเน็ต อยางไรก็ดี อาจมีการเปลี่ยนแปลงหรือการออก

มาตรการกํากับหรือกฎระเบียบตางๆ ใหมเพ่ิมเติมเพ่ือควบคุมการเลนเกมออนไลน และธุรกิจใหบริการเกมออนไลนมากยิ่งขึ้น อาจสงผล

กระทบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และผลประกอบการของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต (รายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2 ขอ 3.2 ภาวะ

อุตสาหกรรรมและการแขงขัน) 

1.1.2 ความเสี่ยงจากการแขงขันและการเพิ่มขึ้นของผูใหบริการเกมออนไลนรายใหม 

ปจจุบัน การแขงขันในธุรกิจใหบริการเกมออนไลนทั้งในไทย สิงคโปร มาเลเซีย และเวียดนามมีความรุนแรงมากขึ้น จากการ

เพ่ิมจํานวนของผูใหบริการรายใหมในตลาดที่ไดนําเสนอเกมออนไลนเพ่ิมอยางตอเนื่อง โดยผูใหบริการในแตละประเทศมีจํานวนหลาย

รายและมีแนวโนมเพ่ิมจํานวนมากขึ้น ซึ่งเปนผลมาจากการเติบโตของตลาดเกมออนไลน  

ประเทศ รายช่ือผูใหบริการรายหลักๆ ในแตละประเทศ 
ประมาณการมูลคาตลาดเกมออนไลนในป 2550 

(ลานบาท) 
ประเทศไทย Asiasoft, Ini3, NC True, Funbox, Xinxere, อื่นๆ 1,334.8 
สิงคโปร Asiasoft, Softworld, Sing Gium, อื่นๆ 330.1 
มาเลเซีย CNX Solutions, Asiasoft, Softworld, Egames Global, CiB Net, อื่นๆ 662.0 
เวียดนาม VinaGame, CTCM, VTC, FPT, VASC and Quang Minh DEC, อื่นๆ 952.7 
ที่มา :  IDC, ASEAN Online Gaming 2007 – 2011 Forecast and Analysis คํานวณจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ 34.00 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ  

โดยมีผูประกอบการหลักรายใหมในไทยที่ไดเขามาในธุรกิจนี้ ไดแก บจ. ทรู ดิจิตอล เอ็นเตอรเทนเมนท ซึ่งใหบริการเกม 

Special Force และ บมจ. ทีโอที ซึ่งใหบริการเกม Tales Runner เปนตน ทั้งนี้ เกมออนไลนโดยสวนใหญที่เปดใหบริการในปจจุบันมักจะ

เปดใหเลนฟรีโดยคิดคาบริการจากการขาย Item เทานั้น ซึ่งถือเปนจุดขายหลักที่ดึงดูดใหผูเลนเกมเปลี่ยนการเลนจากเกมหนึ่งไปยังอีก

เกมหนึ่งโดยงาย ซึ่งอาจสงผลกระทบตอยอดขายและอัตรากําไรของกลุมบริษัทฯ ได  

อยางไรก็ตาม กลุมบริษัทฯ เชื่อวาจะสามารถรักษาความเปนผูนําในสวนแบงการตลาดไดตอไปในอนาคต จากจุดแข็งทั้งใน

ดานการจัดหาและการทําการตลาดเกมออนไลนในระดับภูมิภาคซึ่งทําใหมีตนทุนคาลิขสิทธิ์เกมที่ตํ่ากวา การมีสังคมผูเลนเกมขนาดใหญ

ซึ่งเปนสิ่งดึงดูดที่สําคัญ รวมถึงจุดแข็งในดานความชํานาญในการคัดสรรเกม ระบบการกระจายบัตรเติมเงินลวงหนา @Cash ที่เขาถึง

กลุมลูกคา และระบบการบริการลูกคาที่มีประสิทธิภาพ โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 กลุมบริษัทฯ ใหบริการเกมออนไลนรวม 12 เกม

ใน 4 ประเทศ คือ ไทย (7 เกม) สิงคโปร (5 เกม) มาเลเซีย (5 เกม) และเวียดนาม (6 เกม) ตามลําดับ  
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1.2 ความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจ 

1.2.1 ความเสี่ยงจากการไมประสบความสําเร็จของเกมออนไลนที่กลุมบริษัทฯ ไดลงทุนซื้อลิขสิทธิ์เกมออนไลนและเปดใหบริการ 

ในการเปดใหบริการเกมออนไลนใดๆ กลุมบริษัทฯ จะลงทุนขั้นตน (Initial Investment) ในจํานวนคอนขางสูง ซึ่งประกอบไป

ดวยคาลิขสิทธิ์เกม ระบบ Server อุปกรณคอมพิวเตอรที่เกี่ยวของ และคาใชจายดานการตลาด ดังนั้น หากกลุมบริษัทฯ ไมสามารถสราง

รายไดจากการใหบริการเกมไดมากกวาจํานวนเงินลงทุนขั้นตนดังกลาว หรือในจํานวนตามที่คาดการณไว อาจสงผลกระทบตอผล

ประกอบการและอัตรากําไรของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต ทั้งนี้ หากเกมออนไลนใดๆ มีแนวโนมยอดขายไมเปนไปตามที่คาดการณไว กลุม

บริษัทฯ อาจพิจารณาตัดจําหนายคาลิขสิทธิ์เกมออนไลนทั้งจํานวน ซึ่งจะสงผลกระทบตอผลกําไรของกลุมบริษัทฯ ในงวดบัญชีนั้นๆ ซึ่ง 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 กลุมบริษัทฯ มีคาลิขสิทธิ์รอตัดจายสําหรับเกมออนไลนรวม 114.28 ลานบาท แบงเปนเกมออนไลนที่เปด

ใหบริการแลว จํานวน 60.72 ลานบาท และเกมที่กําลังจะเปดใหบริการในอนาคต จํานวน 53.56 ลานบาท  

ทั้งนี้ เพ่ือเพ่ิมโอกาสการประสบความสําเร็จในการใหบริการเกมออนไลน กลุมบริษัทฯ จะมุงเนนการคัดเลือกเกมที่มีเนิ้อหาที่

เหมาะสมกับความตองการของตลาดโดยอาศัยประสบการณของกลุมบริษัทฯ  รวมถึงศึกษารายละเอียดเกมและกลุมตลาดผูเลนเกม

เปาหมายอยางรอบคอบ กอนตัดสินใจลงทุนในเกมออนไลนใดๆ ตามขั้นตอนในการจัดหาเกมออนไลน (รายละเอียดในขอ 3.1.1.6 การ

จัดหาบริการเกมออนไลน) อีกทั้ง กลุมบริษัทฯ มีนโยบายการกระจายแหลงที่มาของรายได โดยไดเปดตัวเกมออนไลนเพ่ิมขึ้นในแตละ

ประเทศ ทําใหสามารถกระจายรายไดไปยังเกมตางๆ โดยปจจุบันไดใหบริการเกมออนไลนรวม 12 เกมใน 4 ประเทศ และมีแผนการเปด

ใหบริการเกมใหมอยางตอเนื่องในอนาคต 

1.2.2 ความเสี่ยงจากการคิดคาบริการเกมออนไลนโดยการขาย Item ในเกม 

ในอดีต กลุมบริษัทฯ มีรายไดหลักจากการใหบริการเกมออนไลนตามระยะเวลาที่ใหบริการ (Air Time Sale) แตในปจจุบัน 

รายไดหลักมาจากการขาย Item ในเกม โดยในป 2550 คิดเปนรอยละ 90.8 ของรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนทั้งหมด ซึ่งเปน

สัดสวนที่สูงเมื่อเทียบกับป 2548 และ 2549 ที่รอยละ 4.3 และ 63.0 ตามลําดับ และมีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้น สวนหนึ่งเปนผลมาจากการ

เปลี่ยนพฤติกรรมของผูเลนเกมในตลาดเกมออนไลนทั่วโลกที่หันมานิยมการเลนเกมฟรีและซื้อ Item เมื่อพึงพอใจเทานั้น รวมทั้ง

ผูประกอบการเกมไดหันมานิยมคิดคาบริการแบบ Item Sale เชนกัน เนื่องจากเชื่อวาจะสามารถดึงดูดผูเลนเกมได ดังนั้น กลุมบริษัทฯ 

อาจมีความเสี่ยงในการลดลงของรายไดจากการแขงขันที่รุนแรงขึ้น และหากผูเลนเขามาเลนเกมฟรีเปนจํานวนมาก แตไมซื้อ Item อยาง

ตอเนื่อง อาจสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และผลประกอบการของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต อยางไรก็ตาม ดวยลักษณะ

ของการเลนเกมออนไลนที่กระตุนใหเกิดการแขงขันระหวางผูเลน จะทําใหผูเลนเกิดความตองการซื้อ Item เพ่ือสรางความแตกตางจากผู

เลนรายอื่น ทั้งในดานความสวยงามและความสามารถ กลุมบริษัทฯ จึงเชื่อวาการทําการตลาดเชิงรุก และการทํากิจกรรมตรงโดยเจาะ

กลุมผูเลนในแตละเกมเพื่อนําเสนอ Item ที่นาสนใจอยางตอเนื่องจะชวยกระตุนการซื้อ Item ในเกมเพิ่มมากขึ้น  

1.2.3 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูจัดจําหนายรายใหญ 

ปจจุบัน กลุมบริษัทฯ จัดจําหนายบัตรเติมเงินลวงหนา @Cash ในประเทศไทยผานการขายขาดแบบมีเทอมการคาใหแก บมจ. ซี

พี ออลล (“CPALL”) ซึ่งมีเครือขายรานสะดวกซื้อ 7-Eleven กระจายทั่วประเทศ มากกวา 4,200 แหง คิดเปนสัดสวนมากกวารอยละ 30.0 

ของรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนทั้งหมด ซึ่งหาก CPALL หยุดดําเนินการหรือยกเลิกการสั่งซื้อบัตรเติมเงิน @Cash อาจสงผล

กระทบตอผลการดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และผลประกอบการของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต 

 อยางไรก็ตาม โอกาสที่ผูจัดจําหนายรายดังกลาวจะยกเลิกการจําหนายบัตรเติมเงิน @ Cash มีความเปนไปไดนอย เนื่องจาก

กลุมบริษัทฯ และ CPALL มีความสัมพันธอันดีในเชิงธุรกิจภายใตเงื่อนไขการคาปกติตลอดระยะเวลาที่ผานมา และบัตรเติมเงินลวงหนา 

@Cash ยังเปนสินคาขายดีที่เปนที่ตองการของลูกคาทั่วประเทศ ซึ่งสามารถสรางรายไดอยางตอเนื่องใหแกผูจัดจําหนายได นอกจากนี้ กลุม

บริษัทฯ ยังมีชองทางจัดจําหนายบัตรเติมเงินลวงหนา @ Cash ผานรานสะดวกซื้อและผูจัดจําหนายรายยอยอื่นๆ โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2550 มีเครือขายรานคาที่จําหนายบัตร @Cash มากกวา 13,600 แหง (ไมรวมราน 7-Eleven) อีกทั้ง กลุมบริษัทฯ ยังจําหนายบัตรดังกลาว

ผานระบบอิเลคทรอนิค เชน e-pay, โทรศัพทมือถือ (@Cash on Mobile) และเว็บไซตของกลุมบริษัทฯ เชน @Shop, @Cash Online   
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1.2.4 ความเสี่ยงในการพึ่งพิงผูใหบริการอินเตอรเน็ตจํานวนนอยราย 

ปจจุบันกลุมบริษัทฯ ใหบริการเกมออนไลนโดยเชาศูนยขอมูลอินเตอรเน็ต (Internet Data Center) เพ่ือใชในการติดต้ังเครื่อง

แมขาย (Server) และเชาวงจรสื่อสารอินเตอรเน็ตความเร็วสูง (Bandwidth) จากผูใหบริการอินเตอรเน็ต (ISPs) เพียงนอยราย โดยการ

ใหบริการในไทยไดเชาจาก บจก. ทรู อินเตอรเน็ต ดาตา เซ็นเตอร (ทั้ง IDC และ Bandwidth) ในขณะที่การใหบริการในสิงคโปรและ

มาเลเซีย ไดเชาจาก Equinix Singapore Pte. Ltd. (เฉพาะ Server) และ StarHub Ltd. (เฉพาะ Bandwidth) โดยไดทําสัญญาเชาระยะ

สั้นตามปกติธุรกิจและสามารถตอสัญญาเชาไดตลอดเวลาที่ผานมา ทั้งนี้ หากผูใหบริการรายดังกลาวไมสามารถใหบริการอินเตอรเนต็ทีมี่

คุณภาพหรือหยุดใหบริการจะสงผลกระทบตอการใหบริการเกมออนไลนของกลุมบริษัทฯ ได อีกทั้งการขัดของของระบบการใหบริการอาจ

ทําใหอรรถรสและความพึงพอใจในการเลนเกมลดลง ซึ่งอาจสงผลเสียตอชื่อเสียงและผลการดําเนินงานของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต 

อยางไรก็ตาม ผูใหบริการอินเตอรเน็ตรายดังกลาวในแตละประเทศเปนหนึ่งในผูใหบริการรายใหญที่มีคุณภาพดานบริการ และ

มีระบบสํารองและระบบรักษาความปลอดภัยที่เปนไปตามมาตรฐานสากล นอกจากนี้ เพ่ือเปนการกระจายความเสี่ยงจากการขัดของใน

การใหบริการ ในปจจุบัน กลุมบริษัทฯ จึงไดเชาศูนย IDC แหงที่สองแลวในไทยและกําลังพิจารณาเชาศูนย IDC เพ่ิมเติมในตางประเทศ  

1.2.5 ความเสี่ยงในการพึ่งพิงรายไดหลักจากเกมออนไลนเกมใดเกมหนึ่ง  

รายไดหลักของกลุมบริษัทฯ มาจากการใหบริการเกมออนไลนเฉลี่ยรอยละ 76.9 ของรายไดทั้งหมดในชวง 3 ปที่ผานมา โดยใน

ป 2549 และ 2550 เกม Maple Story สรางรายไดหลักในสัดสวนรอยละ 35.2 และ 35.5 ของรายไดทั้งหมด ตามลําดับ ทั้งนี้ เกม Maple 

Story ไดเปดใหบริการทั้งในไทย สิงคโปร และมาเลเซีย แตรายไดมากกวารอยละ 90.0 ของเกมนี้ มาจากการใหบริการในสิงคโปรและ

มาเลเซีย ซึ่งหากเกม Maple Story ไดรับความนิยมลดนอยลงอยางรวดเร็ว อาจสงผลกระทบตอรายไดและผลกําไรของกลุมบริษัทฯ 

ในชวงที่ผานมา กลุมบริษัทฯ ไดดําเนินนโยบายลดการพึ่งพิงรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนเกมใดเกมหนึ่งและในตลาด

ใดตลาดหนึ่ง จึงไดเปดใหบริการเกมใหมอยางตอเนื่องทั้งในและตางประเทศ เพ่ือชวยกระจายรายไดของกลุมบริษัทฯ ไปยังเกมตางๆ ใน

แตละประเทศ โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 กลุมบริษัทฯ ใหบริการเกมออนไลนรวม 12 เกม ใน 4 ประเทศ โดยเกมที่สรางรายไดสูงสุด 

4 อันดับแรก คือ Maple Story, Audition, Yulgang และ Ragnarok Online คิดเปนสัดสวนรวมกันที่รอยละ 65.4 ของรายไดทั้งหมด เมื่อ

เทียบกับในอดีตที่มีรายไดหลักจากเกม Ragnarok Online เพียงเกมเดียว ในสัดสวนมากกวารอยละ 90.0 ทั้งนี้ กลุมบริษัทฯ มีเปาหมาย

การเพิ่มจํานวนเกมออนไลนที่ใหบริการในแตละประเทศ ซึ่งจะชวยกระจายรายไดของแตละเกมใหมีสัดสวนที่ใกลเคียงกัน เพ่ือลด

ผลกระทบหากการทําการตลาดของเกมออนไลนใดๆ ไมประสบผลสําเร็จและ/หรือไมไดรับความนิยมตามที่คาดหวัง และลดการพึ่งพา

รายไดจากเกมใดเกมหนึ่ง โดยจะเนนการใหบริการ Casual Game สําหรับกลุมเปาหมายใหม เชน กลุมผูหญิง คนทํางาน และครอบครัว  

1.2.6 ความเสี่ยงจากการไมไดเปนเจาของลิขสิทธิ์และ/หรือผูพัฒนาเกมออนไลน 

ในการใหบริการเกมออนไลน กลุมบริษัทฯ จะซื้อลิขสิทธิ์เกมมาจากเจาของลิขสิทธิ์ซึ่งเปนผูพัฒนาหรือผูจัดจําหนายเกมใน

ตางประเทศจํานวนหลายราย เพ่ือใหบริการในพื้นที่ที่กําหนด (Specific Territory) เปนเวลาประมาณ 2 ป นับจากเปดใหบริการเชิง

พาณิชย (Commercial Launch) ในอัตราคาธรรมเนียมตามที่ตกลงกัน โดยเจาของลิขสิทธิ์เกมจะสนับสนุนการใหบริการเกมในดานตางๆ 

เชน การปรับปรุงโปรแกรมเกม การออก Patch File การแกไขปญหาดานเทคนิค (Bug) ทั้งนี้ กลุมบริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงในกรณี

เจาของลิขสิทธิ์เกมยกเลิกสัญญาซื้อขายลิขสิทธิ์หากกลุมบริษัทฯ มิไดปฏิบัติตามสัญญาลิขสิทธิ์ และ/หรือ ไมตออายุสัญญาในราคาและ

เงื่อนไขที่ยอมรับได และ/หรือ เจาของลิขสิทธิ์ไมสามารถสนับสนุนและใหความชวยเหลือทางดานเทคนิค ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการ

ดําเนินธุรกิจ ฐานะการเงิน และผลประกอบการของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต  

อยางไรก็ตาม กลุมบริษัทฯ ไดปฏิบัติตามสัญญาลิขสิทธิ์อยางเครงครัดเพื่อลดความเสี่ยงจากการถูกยกเลิกสัญญา นอกจากนี้ 

กลุมบริษัทฯ มีนโยบายจัดหาลิขสิทธิ์เกมออนไลนจากผูพัฒนา/ผูจัดจําหนายเกมที่หลากหลายและมีชื่อเสียงเปนที่ยอมรับ ซึ่งสามารถ

สนับสนุนและใหความชวยเหลือการใหบริการเกมไดตลอดอายุสัญญา  โดยกําหนดใหมีสิทธิตอสัญญาในราคาและเงื่อนไขเดิม เพ่ือ

สามารถตออายุสัญญาในกรณีที่เกมยังคงไดรับความนิยม ทั้งนี้ เกมสวนใหญทั้งประเภท MMORPG และ Casual Game จะมีอายุการ

ใหบริการประมาณ 2 - 4 ป นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯ ไดเร่ิมพัฒนาเกมออนไลนเองโดยไดจัดต้ังบริษัทยอย PlayPal ในป 2549 เพ่ือ

เตรียมพรอมสําหรับการเติบโตและการแขงขันในอนาคต 



บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

 สวนที ่2 หนาที่ 5 

1.2.7 ความเสี่ยงจากปญหาการละเมิดลิขสิทธิ์เกมออนไลน 

 ปจจุบัน ผูประกอบการบางรายไดลักลอบนําเขาโปรแกรมเกมออนไลนที่กลุมบริษัทฯ ไดรับลิขสิทธิ์ เพ่ือนํามาติดต้ังบนเครือ่งแม

ขาย (Server) และเปดใหบริการผานเครือขาย (Network) ของตนเองในอัตราคาบริการที่ตํ่ากวา ซึ่งอาจสงผลใหกลุมบริษัทฯ สูญเสีย

รายไดบางสวน อยางไรก็ตาม การใหบริการจากเครื่องแมขายของผูประกอบการที่ละเมิดลิขสิทธิ์มักมีคุณภาพต่ําทั้งในดานความเร็วและ

ความสามารถในการรองรับผูเลนในจํานวนมากพรอมกัน อีกทั้ง ผูเลนจะเขาเลนเกมไดจํากัดเฉพาะบนเครือขายของเครื่อง Server ที่

ลักลอบติดต้ังเกมละเมิดลิขสิทธิ์เทานั้น โดยไมสามารถเขาเลนในเครือขายของกลุมบริษัทฯ ได จึงทําใหมีสังคมผูเลนเกมในขนาดจํากัด 

นอกจากนี้ ผูประกอบการที่ละเมิดลิขสิทธิ์ไมสามารถแกไขความผิดพลาดในโปรแกรมเกม (Bug) หรือแกปญหาทางเทคนิค จึงทําใหไม

เปนที่นิยมในหมูผูเลนเกม ดังนั้น กลุมบริษัทฯ จึงเชื่อวาการสูญเสียรายไดจากการละเมิดลิขสิทธิ์ดังกลาวจะไมสงผลกระทบตอฐานะทาง

การเงินของกลุมบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ และเพื่อลดผลกระทบจากปญหาดังกลาว กลุมบริษัทฯ ไดจัดใหมีทีมงานเพื่อสืบหาและ

ดําเนินคดีกับผูประกอบการที่ละเมิดลิขสิทธิ์ 

1.2.8 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

คาลิขสิทธิ์เกมออนไลนถือเปนตนทุนในการดําเนินงานหลักของกลุมบริษัทฯ ในสัดสวนมากกวารอยละ 35.0 ของคาใชจายใน

การดําเนินงานทั้งหมด โดยจะชําระเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในขณะที่กลุมบริษัทฯ มีรายไดหลักเปนสกุลเงินบาทในสัดสวนประมาณ

รอยละ 60.0 ของรายไดทั้งหมด ซึ่ง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 กลุมบริษัทฯ มีภาระคาลิขสิทธิ์เกมคางจายในสกุลดอลลารสหรัฐฯ รวม 

0.30 ลานดอลลารสหรัฐฯ หรือ ประมาณ 10.14 ลานบาท (คํานวณจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ 33.80 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ) ซึ่งมิได

ปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในการทําธุรกรรมดังกลาว ดังนั้น ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนจึงอาจสงผลกระทบ

ตอตนทุนการดําเนินงาน ความสามารถในการทํากําไร และฐานะทางการเงินของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต 

อยางไรก็ตาม คาลิขสิทธิ์เกมออนไลนแบงออกเปน 2 ประเภทหลัก คือ 1) คาลิขสิทธิ์ขั้นตน ซึ่งจะเรียกชําระเปนสกุลดอลลาร

สหรัฐฯ กอนการเปดใหบริการเชิงพาณิชย และ 2) คาลิขสิทธิ์รายเดือนที่จะชําระเปนอัตราแปรผันกับรายได ซึ่งสวนใหญจะชําระเปนสกุล

เงินของประเทศที่เปดใหบริการ โดยกลุมบริษัทฯ จะมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเฉพาะจากคาลิขสิทธิ์ขั้นตน

เทานั้น ซึ่งสวนใหญมักจะแบงจายเปนงวดๆ เปนระยะเวลาประมาณ 6 - 12 เดือน นับจากวันที่ลงนามตามสัญญา โดยกลุมบริษัทฯ ได

วางแผนการชําระคาลิขสิทธิ์ ติดตามการเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนอยางใกลชิด และกําลังดําเนินการจัดหาวงเงินสัญญาซื้อขาย

เงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Contract) กับธนาคารพาณิชย เพ่ือใชบริหารการแลกเปลี่ยนเงินตราไดอยางมีประสิทธิภาพ โดย

ในอนาคต กลุมบริษัทฯ มีนโยบายการเขาทําธุรกรรมเพ่ือปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนไมตํ่ากวารอยละ 50.0 ของภาระ

คาลิขสิทธิ์คางจายในสกุลเงินตางประเทศ สําหรับยอดภาระในสวนที่เหลือนั้น กลุมบริษัทฯ จะเปนผูบริหารจัดการความเสี่ยงเอง ทั้งนี้ 

หากพิจารณาเปรียบเทียบภาระหนี้คาลิขสิทธิ์คางจายในสกุลดอลลารสหรัฐฯ ขางตนกับสินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 พบวามี

สัดสวนเพียงรอยละ 1.17 เทานั้น 

1.2.9 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกิจนี้โดยเฉพาะ 

ในชวงที่ผานมา กลุมบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจโดยพึ่งพิงความชํานาญในธุรกิจเกมออนไลนของผูรวมกอต้ังกลุมบริษัทฯ ซึ่งปจจุบัน

ดํารงตําแหนงกรรมการและผูบริหาร คือ นายปราโมทย สุดจิตพร นายตัน เตียว ลิม และนายเลิศชาย กันภัย รวมถึงความสัมพันธของ

บุคคลดังกลาวกับผูพัฒนาและผูจัดจําหนายลิขสิทธิ์เกมในตางประเทศ ตัวแทนจําหนายบัตรเติมเงินลวงหนา @Cash และคูคาอื่นๆ 

ดังนั้น หากสูญเสียบุคลากรที่สําคัญเหลานี้ไป อาจสงผลกระทบตอการดําเนินงานของกลุมบริษัทฯ ในอนาคต 

อยางไรก็ตาม กลุมบริษัทฯ ไดมีมาตรการลดความเสี่ยงดังกลาว โดยจัดโครงสรางองคกรใหเปนสากลเพื่อมิใหมีการบริหารงาน

ที่ตองพ่ึงพิงผูบริหารทานใดทานหนึ่ง อีกทั้ง ไดสรรหาบุคลากรมืออาชีพที่ชํานาญงานในดานตางๆ เพ่ิมเติมเพ่ือเขารวมดําเนินงานในกลุม

บริษัทฯ และยังไดจัดฝกอบรมพนักงานเปนประจําเพื่อเพิ่มพูนความรูในการปฎิบัติงานใหสามารถทํางานทดแทนบุคลากรที่สําคัญใน

ชวงเวลาที่จําเปนได  



บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

 สวนที ่2 หนาที่ 6 

1.3 ความเส่ียงจากกลุมผูถือหุนรายใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายและบริหารจัดการกลุมบริษัทฯ 

ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแกประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญของ

บริษัทฯ จะถือหุนในสัดสวนรวมกันรอยละ  55.0 ของทุนชําระแลว จึงทําใหสามารถควบคุมคะแนนเสียงในการลงมติที่สําคัญในการ

ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด ยกเวนมติพิเศษที่กฎหมายหรือขอบังคับของบริษัทฯ กําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของจํานวนหุนที่เขา

ประชุมและมีสิทธิออกเสียง ดังนั้น อาจทําใหผูถือหุนรายอื่นไมสามารถรวบรวมคะแนนเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนรายใหญ

เสนอได  นอกจากนี้ กลุมผูถือหุนรายใหญยังเปนผูมีอํานาจในการบริหารจัดการกลุมบริษัทฯ โดยมีตําแหนงเปนกรรมการจํานวน 4 ทาน 

จากทั้งหมด 7 ทาน และคณะกรรมการบริหารทั้งหมดมาจากกลุมผูถือหุนรายใหญ อยางไรก็ตาม เพ่ือถวงดุลการบริหารงานของผูถือหุน

รายใหญ บริษัทฯ จึงไดแตงต้ังกรรมการอิสระที่เปนบุคคลภายนอกจํานวน 3 ทานเพื่อทําหนาที่ในการตรวจสอบการดําเนินงานของ

ผูบริหารและดูแลผลประโยชนของผูถือหุนรายยอย  

1.4 ความเส่ียงจากการปรับลดราคาของหุนสามัญภายหลังการขายหุนของพนักงาน 

กอนการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ บริษัทฯ ไดออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญใหแกกรรมการ

และพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย (ใบสําคัญแสดงสิทธิฯ) จํานวนไมเกิน 16.00 ลานหนวย ในราคาเสนอขายหนวยละ 0 บาท 

อัตราการใชสิทธิที่ใบสําคัญแสดงสิทธิฯ 1.00 หนวย ตอหุนสามัญ 1.00 หุน ในราคาการใชสิทธิตามมูลคาที่ตราไว (ราคาพาร) ที่ 1.00 

บาท ตอหุน โดยมีระยะเวลาการใชสิทธิ 3 ป ซึ่งสามารถใชสิทธิคร้ังแรกในจํานวนไมเกินรอยละ 30.0 ของใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ทั้งหมดที่

ไดรับการจัดสรรเมื่อครบกําหนด 12 เดือนนับจากวันออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิฯ และหลังจากนั้นสามารถใชสิทธิไดอีกรอยละ 

30.0 และ 40.0 ในชวงระยะเวลา 6 เดือนและ 12 เดือนตอมา ทั้งนี้ เมื่อถึงกําหนดการใชสิทธิและผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ไดใชสิทธิซื้อ

หุนสามัญ อาจสงผลกระทบตอสัดสวนความเปนเจาของหรือสิทธิออกเสียงของผูถือหุนเดิม (Control Dilution) และเมื่อมีการขายหุน

ดังกลาวในตลาดหลักทรัพยฯ อาจสงกระทบตอราคาซื้อขายหุนในตลาดรอง (Price Dilution) ได  

อยางไรก็ตาม จํานวนหุนสามัญที่ไดจัดสรรเพื่อรองรับการใชสิทธิดังกลาว มีสัดสวนเพียงรอยละ 5.06 ของทุนจดทะเบียน

บริษัทฯ  ประกอบกับการกําหนดใหมีการทยอยใชสิทธิเปนระยะเวลา 3 ป โดยมีระยะการใชสิทธิในครั้งแรกเมื่อครบกําหนด 12 เดือนนับ

จากวันออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิฯ จึงทําใหผลกระทบตอสัดสวนความเปนเจาของและราคาซื้อขายหุนในตลาดรองมีไมมาก

นัก สรุปไดดังนี้ 

ระยะเวลาการใชสิทธินับ
จากวันออกและเสนอขาย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ ก 

เดือน / ปที่ใชสิทธิ 
จํานวนหุนสามัญ 

ที่เพิ่มขึ้นสูงสุด (ลานหุน) 
อัตราจํานวนหุนสามัญที่
เพิ่มขึ้นตอทุนจดทะเบียน 

ผลกระทบตอราคาเสนอ
ขายหุนสามัญเพิ่มทุนใน

ครั้งนี้ (รอยละ) 
12 เดือน พฤษภาคม 2552 4.80 1.52 1.44 
18 เดือน พฤศจิกายน 2552 4.80 1.52 1.44 
24 เดือน พฤษภาคม 2553 6.40 2.02 1.91 

รวมทั้งสิ้น 16.00 5.06 4.64 
หมายเหตุ  ก  วันออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิ คาดวาจะเปนวันที่ 16 พฤษภาคม 2551 

1.5 ความเส่ียงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

ในการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครั้งนี้ บริษัทฯ อยูระหวางการยื่นขออนุญาตเปนหลักทรัพยจดทะเบียนตอ

ตลาดหลักทรัพยฯ และยังไมทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น ผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงที่หลักทรัพยของบริษัทฯ อาจ

ไมไดรับอนุญาตใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนทําใหผูลงทุนไมมีตลาดรองเพื่อซื้อขายหลักทรัพย และไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุน

ไดตามที่คาดหมาย อยางไรก็ตาม บริษัทหลักทรัพย ดีบีเอส วิคเคอรส (ประเทศไทย) จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณา

คุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลว เห็นวาบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ได ตาม

ขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เร่ือง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ. 2544 และตามที่ไดมีการแกไข

เพ่ิมเติม ยกเวนคุณสมบัติในเร่ืองการกระจายหุนใหแกผูถือหุนรายยอยจํานวนไมตํ่ากวา 1,000 ราย 




