
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

บริษัท แอปโซลูท อิมแพค จํากัด (มหาชน) 

ABSOLUTE IMPACT PUBLIC COMPANY LIMITED 

 
 

สวนท่ี 1 

ขอมูลสรุป (Executive Summary)  

 



  บริษัท แอปโซลูท อิมแพค จํากัด (มหาชน) 

สวนท่ี 1 หนา 1 

สวนที ่1 
ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

 
บริษัท แอปโซลูท อิมแพค จํากัด (มหาชน) (“บริษัท” หรือ “AIM”) กอตั้งขึ้นโดยนายปริน ชนันทรานนท ในเดือน

สิงหาคม 2548 ดวยทุนจดทะเบียนเริ่มตน 50 ลานบาท เพื่อประกอบธุรกิจใหบริการและผลิตสื่อโฆษณาภายในอาคาร 
(In-store Media) โดยเริ่มตนจากการเปนผูใหบริการส่ือโฆษณารายแรกในประเทศไทยที่ใหบริการสื่อผานทางจอภาพ 3 
มิติ ซึ่งมีการติดตั้งครัง้แรก ณ ศูนยการคาสยามพารากอน ทั้งนี้ ในระยะเวลาที่ผานมา บริษัทมีการเพิ่มทุนมาโดยตลอด 
โดยเพิ่มทุนเปนจํานวน 100 ลานบาทในเดือนตุลาคม 2548 จํานวน 150 ลานบาทในเดือนมีนาคม 2550 และจํานวน 200 
ลานบาทในเดือนกุมภาพันธ 2551 เพื่อรองรับการขยายธุรกิจใหบริการสื่อโฆษณาของบริษัทที่เติบโตอยางตอเนื่อง 

ในเดือนกรกฎาคม 2550 โครงสรางการถือหุนของบริษัทมีการเปลี่ยนแปลง เนื่องจากบริษัท อาดามัส อินคอร
ปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) (“อาดามัส”) ไดเขาซื้อหุนของบริษัท คิดเปนสัดสวนรอยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนและเรียก
ชําระแลวจํานวน 150 ลานบาท จากกลุมผูถือหุนเดิมของบริษัท ทําใหบริษัทมีสถานะเปนบริษัทยอยของอาดามัส โดย อา
ดามัสมีการสงตัวแทนเขามาเปนกรรมการของบริษัท และมอบอํานาจบริหารและการจัดการภายในบริษัทใหแกผูบริหารชุด
เดิมดําเนินการตอไป และในเดือนกุมภาพันธ 2551 บริษัทไดเพิม่ทุนจดทะเบียนและชําระแลวเปน 200 ลานบาท และอา
ดามัสในฐานะผูถือหุนใหญของบริษัทไดสละสิทธิในการจองซื้อหุนเพิ่มทุนดังกลาว บริษัทจึงไดขายหุนเพิ่มทุนใหแกนัก
ลงทุน 2 ราย ไดแก นางพิชชุดา ชาน และนางเคอิโกะ อิศรเสนา ทําใหหลังจากการเพิ่มทุนในคร้ังนี้ อาดามัสถือหุนใน
บริษัทคิดเปนสัดสวนรอยละ 75 ของทุนชําระแลว 200 ลานบาท 

ปจจุบัน บริษัทมีการขยายธุรกิจบริการส่ือออกไปหลากหลายรูปแบบ ซึ่งไดแก การใหบริการสื่อโฆษณาภายใน
อาคารดวยระบบดิจิตอลผานทางจอภาพ 2 มิติ และจอภาพ 3 มิติ โดยมีจํานวนจุดติดตั้งจอภาพเพื่อเผยแพรสื่อโฆษณา
ทั้งหมดประมาณ 890 จอภาพ และธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาภายในอาคารที่ไมใชระบบดิจิตอล(Non-Digital Media) เชน 
ปายโฆษณาแบบฉลาก (Shelf Label) ปายโฆษณาแบบอุโมงค (Tunnel Media) และ สต๊ิกเกอรบริเวณสวนตางๆ ของ
อาคาร (Wrap) เปนตน โดยบริษัทไดใหบรกิารสื่อโฆษณาในลักษณะตางๆ ดังกลาว ผานศูนยการคา และซุปเปอรมารเก็ต
ช้ันนํา ในกรุงเทพฯ และมีแผนที่จะดําเนินการติดต้ังจอภาพเพิ่มเติมใน บิ๊กซี ซูเปอรเซ็นเตอร ที่มีสาขาทั่วประเทศไทย  
นอกจากนี้ บริษัทยังไดขยายเครือขายของส่ือโฆษณาผานโครงการ uNetwork ของสํานักงานคณะกรรมการอุดมศึกษา 
โดยไดเริ่มตนทําสัญญากับมหาวิทยาลัยชั้นนําในกรุงเทพฯ เพื่อเปนผูใหบริการ ขาวสาร กิจกรรมตางๆ ของมหาวิทยาลัย 
ผานโครงขายจอภาพของบริษัท ซ่ึงไดเริ่มดําเนินการโครงการดังกลาวในเฟสแรกในเชิงพาณิชย ในชวงไตรมาสที่ 3 ป 
2551 ซึ่งจะชวยทําใหบริษัทสามารถกระจายสื่อโฆษณาเพื่อเจาะกลุมของผูบริโภคในระดับอุดมศึกษาแบบเฉพาะเจาะจง
ได นอกจากนี้ บริษัทยังไดขยายขอบเขตของการใหบริการสื่อโฆษณาในศูนยการคาของกลุมเซ็นทรัล ผานการลงทุน
รวมกับบริษัท เอส เอฟ จี จํากัด (มหาชน) ในบริษัท เซ็นทรัล ดิจิตอล มีเดีย จํากัด (“บริษัทรวม”) โดยบริษัทและบริษัท เอส 
เอฟ จี จํากัด (มหาชน ) ถือหุนในบริษัทดังกลาวในสัดสวนรอยละ 40 และรอยละ 60 ของทุนชําระแลว 5 ลานบาท 
ตามลําดับ ซึ่งจะชวยทําใหกลุมบริษัทมีเครือขายส่ือภายในอาคารครอบคลุมพื้นที่ภายในหางมากที่สุดในประเทศ   
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ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

บริษัทดําเนินธุรกิจหลักในดานการใหบริการและผลิตสื่อและการโฆษณาผานสื่อโฆษณาภายในอาคาร เชน ส่ือ
โฆษณาระบบดิจิตอลผานจอภาพ 3 มิติ และจอภาพ 2 มิติ และสื่อโฆษณา ณ จุดขายตางๆ เปนตน ซ่ึงสามารถแบง
ออกเปน 4 ประเภทธุรกิจหลักดังนี้ 

 1. ธุรกิจใหบริการสื่อโฆษณาภายในหางสรรพสินคา โดยแบงเปน 

-  ธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาระบบดิจิตอล (Digital Media) โดยใหบริการส่ือโฆษณาผานจอภาพ 2 มิติ และ 
จอภาพ 3 มิติ ที่บริษัทไดมีการทําสัญญาติดตั้งอุปกรณจอภาพและระบบดิจิตอลในศูนยการคา สยาม
พารากอน ศูนยการคา ดิ เอ็มโพเรียม ศูนยการคา มาบุญครอง บิ๊กซี ซูเปอรเซ็นเตอร Home Fresh Mart 
และ Gourmet Market ทุกสาขา นอกจากนี้ ในอนาคต บริษัทรวมจะใหบริการสื่อโฆษณาผานจอภาพ 2 
มิติในศูนยการคาของกลุมเซ็นทรัล จํานวน 11 สาขา ดวย โดยในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัท
มีรายไดจากธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาระบบดิจิตอล (ไมรวมรายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณาของ
โครงการ uNetwork) คิดเปนสัดสวนรอยละ 80.20 และรอยละ 76.81 ของรายไดรวม ตามลําดับ 

-  ธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาที่ไมใชระบบดิจิตอล (Non-Digital Media) เชน ปายโฆษณาแบบฉลาก (Shelf 
Label) ปายโฆษณาแบบผุดข้ึน (Shelf Pop-up) ปายโฆษณาแบบอุโมงค (Tunnel Media) และ ปาย
โฆษณาแบบกรอบ (Shelf Frame) เพื่อเปนการโฆษณาและประชาสัมพันธสินคา ณ จุดขาย รวมทั้งสื่อ
โฆษณาบริเวณบันไดเลื่อน หนาลิฟท และประตูหองน้ํา (Sticker Wrap) ซุมประตู (Arch) ลานจอดรถ 
และส่ือโฆษณา Mock up เปนตน โดยบริษัทไดทําสัญญาติดตั้งส่ือโฆษณาดังกลาวที่เดอะมอลลทุกสาขา 
รวมทั้ง Home Fresh Mart และ Gourmet Market ทุกสาขา โดยในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 
บริษัทมีรายไดจากธุรกิจใหบริการสื่อโฆษณาที่ไมใชระบบดิจิตอล คิดเปนสัดสวนรอยละ 7.61 และรอยละ 
8.14 ของรายไดรวม ตามลําดับ 

ในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัทมีรายไดจากธุรกิจนี้ คิดเปนสัดสวนรอยละ 87.81 และรอยละ 
84.95 ของรายไดรวม ตามลําดับ 

 2. ธุรกิจใหบริการรับออกแบบจัดสรางภาพ ภาพยนตร 2 มิติ และภาพยนตร 3 มิติ และการรับทําโฆษณา 
(Content Provider) โดยบริษัทจะใหบริการออกแบบและผลิตงานโฆษณาในรูปแบบตางๆ ทั้งระบบดิจิตอลและที่ไมใช
ระบบดิจิตอล โดยขอบเขตงานใหบริการสําหรับสื่อโฆษณาระบบดิจิตอล ไดแก การเขียนบทสําหรับโฆษณา การถายทํา
และตัดตอโฆษณา การออกแบบและปรับปรุงภาพเคล่ือนไหวทั้ง 2 มิติ และ 3 มิติใหเหมาะสมที่จะแสดงออกทางจอภาพ 
รวมถึงการแปลงภาพ 2 มิติใหเปน 3 มิติ เพื่อใชในการโฆษณา ซึ่งบริษัทมีทีมงานผลิตที่มีความสามารถในการดําเนินการ
ผลิตไดตามความตองการของลูกคา ทั้งนี้ บริษัทไดรับการสงเสริมการลงทุนจากสํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน 
(BOI) โดยไดรับการยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคล จากการประกอบกิจการ ซอฟตแวร ประเภท Digital Content ซึ่งไดแก 
การสรางและผลิตสื่อโฆษณา 3 มิติ และคาเผยแพรสื่อโฆษณา 3 มิติ เปนเวลา 8 ปนับจากวันที่ 4 กรกฎาคม 2549 และ
สําหรับขอบเขตงานใหบริการสําหรับส่ือโฆษณาที่ไมใชระบบดิจิตอล ไดแก การออกแบบรูปแบบหรือประเภทของส่ือ
โฆษณา เพื่อใหสอดคลองกับความตองการและแนวความคิด (Concept) ของลูกคาและหรือลักษณะของสินคา ซึ่งเมื่อ
ลูกคาเห็นดวยกับรูปแบบและประเภทของสื่อโฆษณา บริษัทจะดําเนินการวาจางบริษัทภายนอก (Outsource) ในการ
จัดทําและผลิตโฆษณานั้นๆ ในรูปแบบที่กําหนด เชน สติ๊กเกอร ฉลาก และ Pop-up เปนตน 
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ในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัทมีรายไดจากธุรกิจนี้ คิดเปนสัดสวนรอยละ 2.10 และรอยละ 
12.36 ของรายไดรวม ตามลําดับ 

 3. ธุรกิจใหเชาบริการจอภาพ 3 มิติ โดยบริษัทไดนําจอภาพ 3 มิติ ที่มีสํารองไวในกรณีที่จอภาพที่ใชงานอยูเกิด
ขัดของ ไปใหเชาเพื่อเปนการสรางรายไดเพิ่มเติมใหแกบริษัท ทั้งนี้ ลูกคาสวนใหญที่ใชบริการนี ้ไดแก ผูใหบริการบริหารจัด
งาน (Event management หรือ Event Organizer) และลูกคาที่ตองการไดจอภาพระบบทีว ี3 มิติไวที่รานคาเอง 

ในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัทมีรายไดจากธุรกิจนี ้คิดเปนสัดสวนรอยละ 0.35 และรอยละ 0.03 
ของรายไดรวม ตามลําดับ 

4. โครงการ uNetwork เปนโครงการสงเสริมการเผยแพรผลงานทางการศึกษา และองคความรูอื่นสําหรับ
มหาวิทยาลัยทั่วประเทศไทย โดยบริษัทไดลงนามรวมกับสํานักงานคณะกรรมการอุดมศึกษา ซึ่งใหสิทธิแกบริษัทโดยไมมี
กําหนดระยะเวลาสิ้นสุด ในการใชเครือขายเคเบิ้ลใยแกวความเร็วสูง (High Speed Fiber Optic) ซึ่งเช่ือมตอระหวาง
มหาวิทยาลัยตางๆ ในนาม Uninet เพื่อใชเปนชองทางในการเผยแพรส่ือตางๆ สูมหาวิทยาลัยทั่วประเทศ โดยบริษัท
สามารถใชเครือขายเคเบิ้ลใยแกวความเร็วสูงในการถายทอดกิจกรรมและประกาศตางๆ เชน กิจกรรมทางดานวิชาการ 
การประกาศรับสมัครงาน การแสดงผลงานของนักศึกษา และการแขงขันกีฬา เปนตน โดยไมตองเสียคาใชจาย โดยบริษัท
จะนําจอภาพไปติดต้ังตามสถานที่ตางๆ ในมหาวิทยาลัย ซึ่งบริษัทจะสามารถสรางรายไดจากการแทรกส่ือโฆษณาผาน
ทางจอภาพ หรือจากคาสปอนเซอรของรายการที่ออกอากาศ ณ วันที่ 30 กันยายน 2551 ไดมีมหาวิทยาลัยที่เขารวม
โครงการแลว จํานวน 8 มหาวิทยาลัย ไดแก จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย มหาวิทยาลัยราชภัฏสวนสุนันทา มหาวิทยาลัยรัตน
บัณฑิต มหาวิทยาลัยราชภัฏสวนดุสิต มหาวิทยาลัยราชภัฏบานสมเด็จเจาพระยา มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีพระจอมเกลา
พระนครเหนือ มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีพระจอมเกลาธนบุร ี(บางมด) และมหาวิทยาลัยศรีปทุม  

ในป 2550 และงวด 6 เดือน ป 2551 บริษัทยังไมมีรายไดจากธุรกิจนี้ โดยบริษัทไดเริ่มเปดการใหบริการเชิง
พาณิชยในเฟสแรกที่มหาวิทยาลัยจํานวน 6 แหง ในชวงไตรมาสที ่3 ป 2551 ซึ่งมีรายไดจากธุรกิจนี้ คิดเปนรอยละ 1.16 
ของรายไดรวม 

 
การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท 
                             (หนวย: พันบาท) 

 2548 2549 2550 งวด 9 เดือน/2551 
ผลการดําเนินงาน 
รายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณา 7,211.45 60,347.44 122,526.36 148,105.66 
รายไดรวม 8,441.18 67,824.88 135,757.27 150,345.61 
กําไรข้ันตน 3,203.24 16,813.48 37,194.89 50,205.30 
อัตรากําไรข้ันตน 44.42% 27.86% 30.36% 33.90% 
กําไร(ขาดทุน)สุทธิ (11,674.68) 4,835.87 23,369.88 31,621.98 
อัตรากําไร(ขาดทุน)สุทธิ -138.31% 7.13% 17.21% 21.03% 
กําไร(ขาดทุน) – ไมรวมรายการพิเศษ (11,674.68) (2,155.94) 10,941.95 29,709.55 
อัตรากําไร(ขาดทุน) – ไมรวมรายการพิเศษ -138.31% -3.18% 8.06% 19.76% 
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(หนวย: พันบาท) 
 2548 2549 2550 งวด 9 เดือน/2551  

ฐานะทางการเงิน 
สินทรัพยรวม 190,643.15 184,396.34 238,680.69 268,726.47 
หนี้สินรวม 102,317.83 82,985.15 72,149.62 20,573.42 
สวนของผูถือหุน 88,325.32 101,411.20 166,531.07 248,153.05 
หมายเหตุ; * รายการพิเศษไดแก สวนลดรับจากการชําระหน้ีกอนกําหนดและกําไรจากการขายและเชาจอภาพกลับคืน 

บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 8.44 ลานบาทในป 2548 และปรับเพิ่มข้ึนเปน 67.82 ลานบาท และ 135.76 ลานบาท 
ในป 2549 และ 2550 ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราเพิ่มขึ้นประมาณรอยละ 167.83 (เมื่อปรับรายไดรวมของป 2548 เปน
รายไดตอปเพื่อการเปรียบเทียบ) และรอยละ 100.16 ตามลําดับ ในขณะที่ในงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัทมีรายไดรวม
เทากับ 150.35 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของป 2550 ซ่ึงมีรายไดรวม 84.60 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราเพิ่มข้ึน
รอยละ 77.72 โดยสาเหตุหลักของการเพิ่มข้ึนของรายไดในป 2549-2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 มาจากการขยาย
ขอบเขตการดําเนินธุรกิจโดยใหบริการขายสื่อโฆษณา 2 มิติ และการขายสื่อโฆษณารูปแบบใหม (Innovative Media) ที่
ไมใชระบบดิจิตอล ซ่ึงไดแก สื่อโฆษณา ณ จุดขาย (Shelf Media) และสื่อโฆษณาภายในอาคาร (Mall Wrap) 

รายไดที่เพิ่มสูงข้ึนดังกลาว สงผลใหบริษัทมีกําไรข้ันตนและกําไรสุทธิเติบโตขึ้น อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาอัตรา
กําไรขั้นตน จะพบวา บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 44.42 ในป 2548 และปรับลดลงเปนรอยละ 27.86 รอยละ 
30.36 และรอยละ 33.90 ในป 2549 – 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 ตามลําดับ เนื่องจากในป 2548 บริษัทไมมี
คาใชจายเกี่ยวกับคาตอบแทนที่แบงตามสัดสวนรายไดใหกับหางสรรพสินคาที่ติดตั้งอุปกรณจอภาพ และคาคอมมิชชั่นที่
จายใหบริษัทตัวแทนโฆษณา เพราะไดจายคาตอบแทนในรูปของสวนแบงเวลาโฆษณาแทน ทําใหมีตนทุนการใหบริการต่ํา
กวาปอื่นๆ อยางไรก็ตาม จากการขยายขอบเขตของการใหบริการ และการควบคุมและบริหารตนทุนการใหบริการใหมี
ประสิทธิภาพเพิ่มมากขึ้น ทําใหบริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนดีข้ึนในป 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 
 บริษัทมีผลขาดทุนสุทธิในป 2548 จํานวน 11.67 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราขาดทุนสุทธิรอยละ -138.31 
เนื่องจากบริษัทมีผลการดําเนินงานเพียง 4 เดือนในป 2548 (บริษัทจัดตั้งในปลายเดือนสิงหาคม 2548) ทําใหไมสามารถ
ครอบคลุมคาใชจายคงที่ ซึ่งไดแก คาเสื่อมราคาของอุปกรณ คาตัดจําหนายของโปรแกรมคอมพิวเตอร และคาใชจาย
เก่ียวกับพนักงาน นอกจากนี้ ในป 2548 บริษัทยังมีคาใชจายเกี่ยวกับคาปรึกษาทางเทคนิคเก่ียวกับการติดตั้งเทคโนโลยี 3 
มิติ และคาใชจายที่เก่ียวของในการจัดตั้งบริษัท ซึ่งเปนคาใชจายที่เกิดข้ึนครั้งเดียวในป 2548 ในขณะที่ในป 2549 – 2550 
บริษัทมีกําไรสุทธิ จํานวน 4.84 ลานบาท และ 23.37 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 7.13 และ
รอยละ 17.21 ตามลําดับ ซ่ึงกําไรที่เพิ่มขึ้นเปนผลมาจากรายไดที่เพิ่มขึ้น และการบริหารตนทุนการใหบริการและคาใชจาย
ในการขายและบริหารตามที่กลาวขางตนเปนสําคัญ อยางไรก็ตาม หากไมนํารายการพิเศษ ซึ่งไดแก สวนลดรับจากการ
ชําระหนี้กอนกําหนดและกําไรจากการขายและเชาจอภาพกลับคืนมารวมคํานวณ บริษัทจะมียอดขาดทุน 2.16 ลานบาท
ในป 2549 และมีกําไรลดลงเหลือ 10.94 ลานบาท ในป 2550 หรือคิดเปนอัตราขาดทุนรอยละ 3.18 และอัตรากําไรรอยละ 
8.06 ตามลําดับ สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2551 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 31.62 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไร
สุทธิรอยละ 21.03 และหากไมนํากําไรจากการขายและเชาจอภาพกลับคืนมารวมคํานวณ บริษัทจะมีกําไรลดลงเหลือ 
29.71 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรรอยละ 19.76 ในขณะที่ในชวงเดียวกันของป 2550 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 8.89 
ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรสทุธิรอยละ 10.51 ทั้งนี้ สาเหตุที่บริษัทมีกําไรเพิ่มขึ้นอยางมากเมื่อเทียบกับงวดเดียวกัน
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ของปกอน เนื่องจากบริษัทมีรายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณาเพิ่มขึ้นประมาณรอยละ 80.02  อีกทั้งมีรายไดจากการ
รับจางแปลงเปนภาพ 3 มิติ เพิ่มขึ้น ซึ่งเปนรายไดที่ไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคล 
 ในป 2549 บริษัทไดรับสิทธิประโยชนจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน โดยไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคล
เปนเวลา 8 ป สําหรับธุรกิจซอฟตแวรประเภท Digital Content ซึ่งไดแก การสรางและผลิตสื่อโฆษณา 3 มิติ และคา
เผยแพรสื่อโฆษณา 3 มิติ โดยในป 2549 – 2550 และงวด 9 เดือน ป 2551 บริษัทมีรายไดจากธุรกิจที่ไดรับการสงเสริม
การลงทุน เทากับ 4.36 ลานบาท 14.14 ลานบาท และ 28.60 ลานบาท ตามลําดับ และมีกําไรสุทธิจากธุรกิจที่ไดรับการ
สงเสริมการลงทุน เทากับ -0.16 ลานบาท 11.80 ลานบาท และ 27.58 ลานบาท ตามลําดับ 

 สินทรัพยรวมของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 – 2550 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2551 มีจํานวน 190.64 
ลานบาท 184.40 ลานบาท 238.68 ลานบาท และ 268.73 ลานบาท ตามลําดับ ซ่ึงเปนการเพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของ
ธุรกิจของบริษัท ทั้งนี้ ในเดือนสิงหาคม 2550 บริษัทไดเขาลงทุนในบริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด จํานวน 8 ลานบาท ซึ่งคิดเปน
สัดสวนการลงทุนรอยละ 7 ของทุนชําระแลว 108 ลานบาท ซึ่งบริษัทคาดวาการลงทุนดังกลาวจะชวยสงเสริมและเกื้อหนุน
ธุรกิจปจจุบันของบริษัท อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาจากงบการเงินประจําป 2550 ที่ตรวจสอบแลวลาสุดของบริษัท อิเมจิ
แมกซ จํากัด พบวา ราคาตามบัญชีของหุนที่ไดลงทุนมีมูลคาต่ํากวาราคาทุนของเงินลงทุนเปนจํานวน 7.48 ลานบาท 
อยางไรก็ตาม บริษัทยังไมไดตั้งคาเผื่อการลดมูลคาเงินลงทุนดังกลาว เนื่องจากฝายบริหารเชื่อวา ผลการดําเนินงานของ
บริษัทดังกลาวจะดีขึ้นในอนาคต นอกจากนี้ ในเดือนกันยายน 2551 บริษัทไดเขาลงทุนในบริษัท เซ็นทรัล ดิจิตอล มีเดีย 
จํากัด (“บริษัทรวม”) จํานวน 2 ลานบาท ซึ่งคิดเปนสัดสวนการลงทุนรอยละ 40 ของทุนชําระแลว 5 ลานบาท โดยบริษัท
รวมจะรับโอนสิทธิสําหรับการประกอบธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณา 2 มิติในศูนยการคาของกลุมเซ็นทรัล ทั้งหมด 11 สาขา 
 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 บริษัทมีหนี้สินรวม 72.15 ลานบาท ลดลงรอยละ 13.06 เมื่อเทียบกับป 2549 โดย
แบงเปนหนี้สินหมุนเวียน และหนี้สินไมหมุนเวียน จํานวน 67.85 ลานบาท และ 4.30 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 28.43 
และรอยละ 1.80 ของสินทรัพยรวม ตามลําดับ ในขณะที ่ณ วันที ่30 กันยายน 2551 บริษัทมีหนี้สินรวม 20.57 ลานบาท 
ลดลงรอยละ 71.49 เมื่อเทียบกับวันสิ้นป 2550 โดยมีแตเฉพาะหนี้สินหมุนเวียนทั้งจํานวน ซึ่งประกอบดวยหนี้สินภายใต
สัญญาเชาซ้ือสวนที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป จํานวน 8.56 ลานบาท และรายไดรับลวงหนา จํานวน 5.77 ลานบาท 
เปนหลัก นอกจากนี้ ในงบการเงิน ณ วันที่ 30 กันยายน 2551 ไดเปดเผยวา บริษัทมีภาระผูกพันที่สําคัญ ไดแก คาบริการ
ตามสัญญาเชาพื้นที่เพื่อใชในการดําเนินธุรกิจใหบริการโฆษณา ในระยะเวลา 10 ป เปนจํานวนรวม 51.86 ลานบาท 
 สําหรับสวนของผูถือหุน บริษัทมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นมาโดยตลอดตั้งแตจดทะเบียนจัดต้ังบริษัทในเดือน
สิงหาคม 2548 โดยมีสวนของผูถือหุนเทากับ จาก 88.33 ลานบาทในป 2548 เพิ่มข้ึนเปน 101.41 ลานบาทในป 2549 
166.53 ลานบาทในป 2550 และ 248.15 ลานบาทในงวด 9 เดือน ป  2551 โดยมีสาเหตุหลักเนื่องมาจากการเพิ่มทุน
ชําระแลวอยางตอเนื่องจาก 100 ลานบาทในเดือนตุลาคม 2548 เปน 150 ลานบาทในเดือนมีนาคม 2550 และ 200 ลาน
บาทในเดือนกุมภาพันธ 2551 รวมทั้งการเพิ่มขึ้นของรายไดอยางตอเนื่อง และความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
ตามที่กลาวขางตน 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนในป 2550 และงวด 9 เดือนป 2551 เทากับ  0.43 เทา และ 0.08 เทา 
ตามลําดับ ซึ่งเปนอัตราสวนที่อยูในระดับต่ํามากเมื่อเทียบกับอุตสาหกรรมอ่ืนทั่วไป เนื่องจากที่ผานมา บริษัทขยาย
ขอบเขตการดําเนินธุรกิจโดยใชวิธีเพิ่มทุนและใชเงินทุนหมุนเวียนจากบริษัทเปนหลัก  
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ปจจัยความเสี่ยง  

1)  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงรายไดจากการใหบริการที่กลุมหางสรรพสินคารายใหญ 
ในชวงป 2548- 2550 และงวด  9 เดือนป  2551 บริษัทมีรายไดจากการใหบริการ ส่ือ โฆษณาที่กลุม

หางสรรพสินคารายใหญ ไดแก หางสรรพสินคาเดอะมอลล ศูนยการคาสยามพารากอน และศูนยการคา ดิ เอ็มโพเรียม  
คิดเปนประมาณรอยละ 78-88 ของรายไดรวมของบริษัท ซึ่งบริษัทไมมีความสัมพันธอื่นใดนอกเหนือไปจากความสัมพันธ
ทางธุรกิจกับกลุมหางสรรพสินคารายใหญดังกลาว ดังนั้น หากกลุมหางสรรพสินคารายใหญดังกลาวยกเลิกสัญญากอน
กําหนดหรือไมตอสัญญาการใหบริการกับบริษัท อาจจะสงผลกระทบตอรายไดของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ 
 บริษัทไดตระหนักถึงความเส่ียงดังกลาวจึงไดมีการจัดทําสัญญากับกลุมหางสรรพสินคารายใหญเปนสัญญา
ระยะยาว โดยทําเปนสัญญาระยะยาว 10 ป สิ้นสุดป 2558 สําหรับศูนยการคาสยามพารากอน และศูนยการคา ดิ เอ็มโพ
เรียม  และทําเปนสัญญาระยะยาว 5 ป สิ้นสุดป 2554 สําหรับหางสรรพสินคาของเดอะมอลลสําหรับสวนการใหบริการสื่อ
ดิจิตอลมัลติมีเดียผานจอภาพ 2 มิติ (โปรดดูรายละเอียดของสัญญาในขอ 5.2 ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ) ทั้งนี้ 
บริษัทมีความมั่นใจวา ทางกลุมหางสรรพสินคารายใหญดังกลาวคงจะไมมีการปรับเปลี่ยนเงื่อนไขหรือยกเลิกสัญญาใน
การใหบริการกอนกําหนด เนื่องจากการใหบริการสื่อโฆษณาของบริษัทสามารถสรางประโยชน ผลตอบแทน  และ
ภาพลักษณใหกับทางกลุมหางสรรพสินคารายใหญไดเปนอยางดี นอกจากนี้ บริษัทยังมีนโยบายในการขยายการดําเนิน
ธุรกิจใหกวางขึ้น เชน การใหเชาจอภาพ  3 มิติสําหรับลูกคากลุมอื่น และการเปนผูผลิตงานสื่อโฆษณา 3 มิติ เปนตน 
รวมทั้งมีการขยายการใหบริการสื่อโฆษณาไปสูหางสรรพสินคาแหงใหม เชน บิ๊กซี ซูเปอรเซ็นเตอร รวมทั้งหมด 54 สาขา
ทั่วประเทศ และศูนยการคา มาบุญครอง  และการติดต้ังจอภาพในมหาวิทยาลัยตางๆ ตามโครงการ uNetwork เปนตน ซึ่ง
บริษัทไดเร่ิมรับรูรายไดบางสวนจากการใหบริการที่ศูนยการคา มาบุญครอง ในชวงปลายป 2550 และบิ๊กซี ซูเปอรเซ็น
เตอร ตั้งแตเดือนเมษายน 2551 และไดเริ่มรับรูรายไดจากการใหบริการตามโครงการ uNetwork ในชวงไตรมาสที่ 3 ป 
2551 นอกจากนี้ ในเดือนกันยายน 2551 บริษัทไดเขารวมลงทุนเปนจํานวนเงิน 2 ลานบาทใน บริษัท เซ็นทรัล ดิจิตอล มี
เดีย จํากัด (“บริษัทรวม”)  โดยบริษัท และบริษัท เอส เอฟ จี จํากัด (มหาชน) ถือหุนในสัดสวนประมาณรอยละ 40 และรอย
ละ 60 ของทุนชําระแลว 5 ลานบาท ตามลําดับ โดยบริษัทรวมจะประกอบธุรกิจใหบริการส่ือโฆษณาผานจอภาพ 2 มิติใน
ศูนยการคาของกลุมเซ็นทรัลจํานวน 11 สาขา ดังนั้น รายไดที่เพิ่มขึ้นจากการใหบริการดังกลาวจะชวยลดการพึ่งพิงรายได
จากการใหบริการที่กลุมหางสรรพสินคารายใหญตามที่กลาวขางตนไดในระดับหนึ่ง  

2) ความเสี่ยงจากความไมแนนอนของภาวะเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอคาใชจายสําหรับสื่อโฆษณา 
ธุรกิจสื่อโฆษณาจะขึ้นกับภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศเปนสําคัญ โดยหากภาวะเศรษฐกิจโดยรวมดี การ

ใชจายของประชากรจะมีจํานวนเพิ่มสูงข้ึน และงบประมาณการทําสื่อโฆษณาของผูผลิตสินคาตางๆ ก็จะมีจํานวนเพิ่ม
สูงขึ้นตามไปดวย ซ่ึงจะชวยสงผลใหรายไดของผูประกอบการดานการทําสื่อโฆษณาเพิ่มขึ้นในทายที่สุด ในทางตรงกันขาม 
หากภาวะเศรษฐกิจโดยรวมไมด ีหรือมีความไมแนนอนจากปจจัยตางๆ เชน ความไมมั่นคงทางการเมือง ความผันผวนของ
คาเงิน และแนวโนมของการเพิ่มสูงขึ้นของราคาน้ํามันและคาครองชีพตางๆ เปนตน ปจจัยลบเหลานี้จะสงผลใหการใชจาย
ของประชากรลดนอยลง ซ่ึงผูประกอบการจะมีการปรับลดงบประมาณสําหรับการทําสื่อโฆษณาลง ซ่ึงจะกระทบตอรายได
ของผูประกอบการดานการทําส่ือโฆษณาในทายที่สุด 

ทั้งนี้  ในชวงป 2549-2551  ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศอยูในภาวะที่ซบเซา มีความไมแนนอนของ
ปจจัยหลายๆ ดาน เชน ความผันผวนของคาเงิน แนวโนมการปรับราคาน้ํามันที่สูงข้ึนอยางตอเนื่อง ความไมมั่นคงทางการ
เมือง เปนตน สงผลใหคาใชจายสําหรับการทําสื่อโฆษณามีแนวโนมชะลอตัว โดยมูลคารวมของคาใชจายสําหรับส่ือ
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โฆษณาในป 2549 มีจํานวน 89,735  ลานบาท เพิ่มขึ้นเล็กนอยเปน 92,010 ลานบาทในป 2550 คิดเปนอัตราเติบโตเพียง
ประมาณรอยละ 2.54 โดยคาใชจายในการโฆษณาที่มีอัตราเติบโตลดลงสูงที่สุด ไดแก สื่อโฆษณานิตยสาร และส่ือ
โฆษณากลางแจง ซึ่งมีอัตราเติบโตลดลงประมาณรอยละ 4.47 และรอยละ 4.01 ตามลําดับ สําหรับมูลคารวมของ
คาใชจายในการโฆษณาในชวง 7 เดือนแรกของป 2551 มีจํานวนเทากับ 51,437 ลานบาท หรือไมมีการเติบโตเมื่อเทียบ
กับชวงเดียวกันของป 2550 ซึ่งมีจํานวนเทากับ 51,436 ลานบาท 

อยางไรก็ตาม บริษัทมุงเนนการทําสื่อโฆษณารูปแบบใหม (Innovative Media) ซึ่งเปนส่ือโฆษณาทีส่ามารถเขา
ตรงถึงผูบริโภคกลุมเปาหมายไดอยางมีประสิทธิภาพ ดังนั้น เมื่อพิจารณาคาใชจายในสื่อโฆษณาสําหรับในอาคาร (In-
store Media) จะพบวามีอัตราการเติบโตเพิ่มขึ้นประมาณรอยละ 81.53  ในป 2550 เมื่อเปรียบเทียบกับป 2549 ซึ่งเปน
ส่ือโฆษณาที่มีอัตราการเติบโตสูงที่สุดเปนอันดับ 2 ในป 2550 (รองจากสื่อโฆษณาในโรงภาพยนตร ซ่ึงมีอัตราเติบโตรอย
ละ 110.50)  และในรอบ 7 เดือนแรกป 2551 อัตราเติบโตของสื่อโฆษณาในอาคารมีอัตราเติบโตรอยละ 7.30 เมื่อเทียบ
กับชวงเดียวกันในป 2550 ซ่ึงเปนระดับที่สูงกวาอัตราเติบโตของเม็ดเงินโฆษณาโดยรวม ซ่ึงไมมีการเติบโตหรือมีอัตรา
เติบโตที่รอยละ 0.00 นอกจากนี้ จากกลยุทธการบริหารเวลาการออกส่ือโฆษณาและการขยายขอบเขตการใหบริการอยาง
ตอเนื่องของบริษัท สงผลใหรายไดของบริษัทมีอัตราเพิ่มสูงขึ้นมาโดยตลอดในชวง 3 ปที่ผานมา โดยในป 2548 บริษัทมี
รายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณา 7.21 ลานบาท เพิ่มเปน  60.35 ลานบาทในป 2549 และ 122.53 ลานบาทในป 2550 
โดยคิดเปนอัตราการเติบโตประมาณรอยละ 179  ในป 2549 (โดยปรับรายไดของป 2548 เปนรายไดตอปเพื่อการ
เปรียบเทียบ) และรอยละ 103  ในป 2550 สําหรับงวด 9 เดือนป 2551 บริษัทมีรายไดจากการใหบ ริการสื่อโฆษณา 
148.11 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 80.02 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของป 2550 ดังนั้น ผูบริหารของบริษัทมีความมั่นใจวา 
การที่สื่อโฆษณาของบริษัทอยูในความสนใจของตลาด และการที่บริษัทมีการบริหารจัดการที่ดี จะชวยลดผลกระทบจาก
ความไมแนนอนของภาวะเศรษฐกิจไดในระดับหนึ่ง  

3)  ความเสี่ยงจากการลาสมัยของเทคโนโลยีที่ใชในการโฆษณาและการเปลี่ยนแปลงทางดานรสนิยมของ 
ผูบริโภคทางสื่อโฆษณา 

  ปจจุบัน การทําสื่อโฆษณามีการพัฒนาทั้งในดานรูปแบบ เนื้อหา และเทคโนโลยี ทั้งนี้ เพื่อใหสอดคลองกับการ
เปลี่ยนแปลงของเวลาและรสนิยมของผูบริโภค ส่ือโฆษณาที่ดีจะตองสามารถเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายไดงาย ใช
เทคโนโลยีที่ทันสมัยเพื่อใหเปนที่สะดุดตา เนื้อหาของสื่อตองสามารถส่ือความหมายที่ตองการใหกับกลุมลูกคาเปาหมาย
ได ปจจัยเหลานี้จะทําใหลูกคาเกิดความตระหนักในสินคาและสามารถเปล่ียนแปลงพฤติกรรมการบริโภคได ทั้งนี้ การใช
เทคโนโลยีจอภาพ 3 มิติของบริษัทถือเปนเทคโนโลยีใหม ที่สามารถนําเสนอเนื้อหาใหกับผูบริโภคตามจุดตางๆ ได โดยแต
ละจอภาพสามารถแสดงภาพโฆษณาตางชนิดกันในเวลาเดียวกัน และสามารถทําการวนฉายโฆษณาไดหลายๆ คร้ังใน
หนึ่งชั่วโมง ทําใหผูบริโภคเห็นสื่อโฆษณาบอยครั้ง และดวยความเปนเทคโนโลยีใหมและทันสมัยในเมืองไทย จึงทําให
บริษัทผูผลิตสินคารวมทั้งผูบริโภคสินคาใหความสนใจในโฆษณาตางๆ ผานจอภาพ3 มิติ สงผลใหรายไดของบริษัทมีการ
เติบโตเพิ่มข้ึนอยางโตเนื่อง  
  อยางไรก็ตาม เทคโนโลยีของส่ือโฆษณามีการเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา หากบริษัทไมสามารถปรับเปลี่ยน
เทคโนโลยีใหทันกับการเปลี่ยนแปลงดังกลาว ก็อาจสงผลใหผูผลิตสินคาไมใชบริการผานส่ือโฆษณาของบริษัท โดยหันไป
ใชสื่อโฆษณารูปแบบอ่ืนแทน  ซึ่งอาจสงผลกระทบตอรายไดและผลประกอบการของบริษัท 
  บริษัทตระหนักถึงความเส่ียงดังกลาวเปนอยางดี จึงไดจัดจางทีมบุคลากรที่มีประสบการณ ความชํานาญ และมี
ความรูความเขาใจในส่ือโฆษณารูปแบบตางๆ เพื่อคิดคนและพัฒนาบริการสื่อโฆษณารูปแบบใหมๆ ตามความตองการ
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ของลูกคา รวมทั้งมอบหมายใหทีมงานดังกลาวติดตามขอมูลขาวสารทางเทคโนโลยีการผลิตสื่อตลอดเวลา และมีการสง
ผูบริหารและทีมงานไปดูงานที่ตางประเทศ เพื่อศึกษารูปแบบและแนวโนมของส่ือโฆษณาใหม เพื่อจะไดนํามาประยุกตใช
ใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงทางดานรสนิยมของผูบริโภคทางสื่อโฆษณา โดยที่ผานมา ภายหลังจากการประสบ
ความสําเร็จในการนําเทคโนโลยี 3 มิติมาใชในสื่อโฆษณา บริษัทไดริเริ่มการติดตั้งจอภาพบนหัวแถวของชั้นวางสินคา 
(End Cap Media) ซึ่งเปนจุดยุทธศาสตรที่ต้ังที่สําคัญที่สุดในหางสรรพสินคา เนื่องจากเปนจุดที่ผูซ้ือสินคาตองเดินผาน
และเห็นโฆษณาไดงาย รวมทั้งมีการนําสื่อโฆษณาที่ไมใชระบบดิจิตอลมาใชในหางสรรพสินคา เพื่อทําใหผูบริโภคไดเห็น
และรับรูสินคา ณ จุดขาย ไดชัดเจนย่ิงขึ้น ซึ่งการดําเนินการดังกลาวของบริษัทประสบความสําเร็จและไดรับความนิยม
จากเจาของผลิตภัณฑที่ตองโฆษณาอยางมาก ทําใหบริษัทมีรายไดเติบโตอยางตอเนื่องมาโดยตลอดต้ังแตจัดตั้งบริษัท 
ดังนั้น การดําเนินการและพัฒนารูปสื่อโฆษณาตางๆ ที่ผานมา เปนการแสดงใหเห็นวา บริษัทมีความเขาใจในธุรกิจและ
สามารถบริหารความเสี่ยงนี้ไดเปนอยางด ีซึ่งจะชวยลดผลกระทบจากความเสี่ยงในเรื่องดังกลาวไดในระดับหนึ่ง 

4)  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบริษัทตัวแทนโฆษณา 
ต้ังแตจัดต้ังบริษัทในป 2548 บริษัทไดมีการขยายขอบเขตการใหบริการส่ือโฆษณามาโดยตลอด โดยเริ่มตั้งแต

การใหบริการสื่อโฆษณา 3 มิติ ตามจุดตางๆ ของหางสรรพสินคา ส่ือโฆษณา 2 มิติที่หนาชั้นวางสินคา รวมทั้งสื่อโฆษณา
ที่ไมใชระบบดิจิตอล ซึ่งไดแก การใหบริการสื่อโฆษณา ณ จุดขาย (Shelf Media) และสวนตางๆ ของอาคาร (Mall Wrap) 
ทําใหบริษัทตองจัดหาทีมขายจํานวนมากเพื่อนําเสนอใหลูกคามาใชบริการสื่อโฆษณาของบริษัท อยางไรก็ตาม จากการที่
ภาวะเศรษฐกิจในชวง 2-3 ปที่ผานมา อยูในภาวะซบเซา อันเนื่องมาจากปจจัยทางการเมืองและเศรษฐกิจ บริษัทจึงมี
นโยบายที่จะควบคุมตนทุนและคาใชจายใหอยูในระดับที่เหมาะสม โดยจะไมรับจํานวนพนักงานเพิ่มตามรายไดที่เพิ่มข้ึน 
เพื่อใหบริษัทยังคงสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดถึงแมวาภาวะเศรษฐกิจจะยังไมฟนตัวก็ตาม ดังนั้น ในป 2550 บริษัทได
จัดทําสัญญาจางสงเสริมการขาย โดยแตงต้ังบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด เปนบริษัทตัวแทนโฆษณา เพื่อชวย
บริษัทในการดําเนินการทางการตลาดและสงเสริมการขายระบบสื่อโฆษณาของบริษัท ที่ติดต้ัง ณ Home Fresh Mart และ 
Gourmet Market ทุกสาขา เนื่องจากบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด มีประสบการณในดานการติดตอจัดหา
สินคาอุปโภคบริโภคใหกับหนวยงานราชการ ทําใหมีความสัมพันธอันดีกับบริษัทที่จัดจําหนายสินคาอุปโภคบริโภคตางๆ  
ซ่ึงเปนลูกคากลุมเปาหมายของบริษัท โดยไดทําสัญญาเปนปตอปแบบ Non-Exclusive กลาวคือ บริษัทจะทําสัญญาแบบ
เดียวกันนี้กับบริษัทตัวแทนโฆษณาอื่นใดๆ ก็ได ซึ่งบริษัทตกลงที่จะจายคาตอบแทนใหแกบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจ
เมนท จํากัด เปนคาคอมมิชช่ันตามสัดสวนของรายไดที่ไดรับมาจากลูกคาของบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด 
โดยบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด อาจจะดูแลลูกคาโดยการมอบสิทธิประโยชนตางๆ ใหแกลูกคาโดยตรงตาม
ความเหมาะสมอีกตอหนึ่ง ทั้งนี้ นายชนินทร ถาวรธวัช (นองชายของนายสุธีร ถาวรธวัช ผูถือหุนของบริษัทในสัดสวนรอย
ละ 6.75 ของทุนชําระแลวกอนการเสนอขายหุนแกประชาชน) เปนหนึ่งในผูถือหุนของ บริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท 
จํากัด และเคยเปนกรรมการของบริษัท เจาพระยาประกันภัย จํากัด กอนที่จะแปรสภาพเปนบริษัทมหาชนจํากัด โดยนาย
ชนินทร ถาวรธวัช และนายสุธีร ถาวรธวัช ไมมีความเกี่ยวเนื่องทางธุรกิจระหวางกัน นอกจากนี้ บริษัท อัลเตอรเนทีฟ 
เมเนจเมนท จํากัด และนายชนินทร ถาวรธวัช ไมไดเปนบุคคลที่อาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนของบริษัทหรือ
ผูบริหารของบริษัท  

ทั้งนี้ ในป 2550 บริษัทมีรายไดจากการหาลูกคาของบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด ประมาณ 62.25 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 45.85 ของรายไดรวม ทั้งนี้ จากผลงานเปนที่นาพอใจในป 2550 ของบริษัท อัลเตอรเนทีฟ 
เมเนจเมนท จํากัด ทําใหบริษัทไดตอสัญญาจางสงเสริมการขายอีก 1 ปในป 2551 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2551 โดยได
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กําหนดเงื่อนไขเพิ่มเติมเกี่ยวกับการจายคาตอบแทนเพิ่มในกรณีที่บริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด สามารถจัดหา
ลูกคาไดตามเปาหมายที่กําหนด เพื่อเปนแรงจูงใจใหบริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด จัดหาลูกคาใหแกบริษัทเพิ่ม
มากขึ้น กลาวคือ คาบริการขั้นตนในอัตรารอยละ 30 ของรายไดที่เรียกเก็บจากลูกคาในสวนที่เปนผูจัดหามา และ
คาบริการเพิ่มเติมในอัตรารอยละ 10 ของยอดรายไดในกรณีที่ยอดรายไดเกนิ 8 ลานบาท และรอยละ 15 ของยอดรายได
ในกรณีที่ยอดรายไดเกิน 12 ลานบาท โดยในรอบ 9 เดือนแรกป 2551  บริษัทมีรายไดจากการใชบริการตัวแทนบริษัท
โฆษณาโดย บริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด ประมาณ 66.87 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 44.48 ของรายไดรวม 

อยางไรก็ตาม จากการที่บริษัท อัลเตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด สามารถสรางรายไดเปนจํานวนมากใหกับ
บริษัท ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงตอผลกระทบที่จะเกิดขึ้นกับรายไดและผลการดําเนินงานของบริษัท หากบริษัทไมไดตอ
สัญญาจางสงเสริมการขายกับบริษัท อัลเตอรเนทีฟเมเนจเมนท จํากัด หรือมีการยกเลิกสัญญาดังกลาว หรือบริษัท อัล
เตอรเนทีฟ เมเนจเมนท จํากัด ขอเจรจาตอรองเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสัญญา เชน ขอคาตอบแทนในปตอๆ ไป ในอัตราที่
สูงขึ้น หรือขอทําสัญญาเปนแบบ Exclusive เปนตน 

บริษัทไดตระหนักถึงความเส่ียงนี้เปนอยางด ีและพยายามปองกันความเส่ียงดังกลาว โดยที่ผานมา บริษัทไดเคย
ใชบริการบริษัทตัวแทนโฆษณาอื่นประมาณ 10 รายเชน บริษัท ออพติมัม มีเดีย ไดเรคชั่น (ประเทศไทย) จํากัด และบริษัท 
คินเนติค เวิลดไวด (ประเทศไทย) จํากัด เปนตน แตไมไดมีการแตงต้ังบริษัทเหลานั้นเปนบริษัทตัวแทนโฆษณาของบริษัท
อยางเปนทางการ ทั้งนี้การกระจายงานสงเสริมการขายใหบริษัทตัวแทนโฆษณานั้นเปนไปตามผลงานของบริษัทตัวแทน
โฆษณานั้นๆ ซึ่งหากบริษัทตัวแทนโฆษณาบริษัทใดมีผลงานที่ไมเปนที่พอใจแลว บริษัทก็จะสามารถหาบริษัทตัวแทน
โฆษณาอื่นมาทดแทนได อยางไรก็ตาม บริษัทมีนโยบายที่จะพยายามรักษาความสัมพันธที่ดีกับบริษัทตัวแทนโฆษณา
เหลานั้น ดวยการใหความชวยเหลือในการประสานงานตางๆ ที่จําเปน รวมทั้งเสนออัตราผลตอบแทนที่เหมาะสม ซึ่ง
เปนไปตามอัตราตลาดและแขงขันได ซ่ึง ณ ปจจุบัน บริษัทเริ่มมีรายไดจากลูกคาของตัวแทนโฆษณาเหลานั้น  และเมื่อ
บริษัทตัวแทนโฆษณาเหลานั้นสามารถสรางรายไดใหแกบริษัทเปนที่นาพอใจ บริษัทอาจจะพิจารณาแตงตั้งบริษัทตัวแทน
โฆษณาเหลานั้นเปนบริษัทตัวแทนโฆษณาของบริษัทอยางเปนทางการตอไป ซ่ึงจะสามารถชวยลดการพึ่งพิงตามความ
เส่ียงนี้ไดในระดับหนึ่ง 

5)  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบุคลากร 
เนื่องจากธุรกิจของบริษัทเปนธุรกิจการใหบริการ ซึ่งตองพึ่งพิงบุคลากรคอนขางสูงในการติดตอหาลูกคาและ

สรางสรรคผลงานตางๆ เพื่อนําเสนอตอกลุมลูกคาเปาหมายใหเกิดความประทับใจและตกลงใชบริการ โดยบริษัทไดให
ความสําคัญกับรูปแบบส่ือโฆษณาและลักษณะการนําเสนอตอกลุมเปาหมายของบริษัทลูกคาเปนหลัก ซึ่งไดรับการตอบ
รับดวยดีมาโดยตลอด ทั้งนี้ บุคลากรในสวนการติดตอหาลูกคาและสรางสรรคผลงานตางๆ อาท ิฝายบริหารระดับสูง ฝาย
การตลาด และฝายปฏิบัติการที่มีประสบการณและมีความชํานาญ ถือวาเปนทรัพยสินที่สําคัญที่ชวยสงเสริมความสําเร็จ
ใหแกบริษัท ทั้งนี้ หากบริษัทสูญเสียบุคลากรเหลานี้ไปไมวาดวยเหตุผลใดๆ อาจสงผลกระทบตอรายไดรวมของบริษัทได  

อยางไรก็ดี บริษัทมีมาตรการในการลดความเสี่ยงจากการสูญเสียบุคลากรดังกลาว โดยบริษัทไดใหความสําคัญ
กับการพฒันาและสงเสริมบุคลากรใหมีสวนรวมในการดําเนินงานและเติบโตไปพรอมๆ กับความสําเร็จของบริษัท  รวมทั้ง
มีการจายคาตอบแทนในอัตราตลาด เพื่อจูงใจใหแกบุคลากรดังกลาวทํางานที่บริษัทอยางตอเนื่อง ซ่ึงจากอดีตที่ผานมา 
อัตราหมุนเวียนของบุคลากรในตําแหนงที่สําคัญดังกลาวอยูในระดับที่ตํ่ามาก ซึ่งสะทอนถึงความภักดีของบุคลากรที่มีตอ
องคกร รวมถึงความเชื่อมั่นในศักยภาพขององคกร 
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6)  ความเสี่ยงจากการใชเงินลงทุนสูง 
ที่ผานมา บริษัทมีการขยายขอบเขตการใหบริการมาโดยตลอด ต้ังแตการใหบริการส่ือโฆษณาผานจอภาพ 3 มิติ 

และจอภาพ  2 มิติ ในศูนยการคาพารากอน ศูนยการคา ดิ เอ็มโพเรียม และหางสรรพสินคาเดอะมอลล ไปจนถึง
ศูนยการคา มาบุญครอง บิ๊กซ ีซูเปอรเซ็นเตอร และมหาวิทยาลัยตางๆ ภายใตโครงการ uNetwork ซ่ึงการขยายขอบเขต
การใหบริการดังกลาว ทําใหบริษัทตองใชเงินลงทุนสูงในการจัดซื้อจอภาพ 2 มิติ และ 3 มิติจํานวนมาก ตามจํานวนสาขา
ที่มีการติดตั้งจอภาพดังกลาว รวมทั้งการซ้ือโปรแกรมคอมพิวเตอรเพื่อใชในการควบคุมและบริหารจํานวนและเวลา
โฆษณา โดยในป 2548-2550 และงวด 9 เดือนแรก ป 2551 บริษัทไดลงทุนในอุปกรณและโปรแกรมคอมพิวเตอรรวมเปน
จํานวน 71 ลานบาท 165 ลานบาท 73 ลานบาท และ 53 ลานบาท ตามลําดับ โดยที่ผานมา บริษัทใชแหลงเงินจากเงิน
ลงทุนของผูถือหุน เ งินทุนหมุนเวียนของบริษัท เงินกูยืมจากบุคคลและบริษัทที่เกี่ยวของ รวมทั้งการทําสัญญาเชาซื้อ
ทรัพยสินเหลานั้น 

ทั้งนี้ ในระหวางป 2550-2551 บริษัทมีแผนที่จะลงทุนในโครงการ uNetwork และ BigC ซึ่งมีมูลคาโครงการรวม
ประมาณ 160 ลานบาท ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 59.54 ของสินทรัพยรวมในงบการเงินสําหรับงวด 9 เดือนป 2551 โดย 
ณ วันที่ 30 กันยายน 2551 ไดลงทุนในโครงการดังกลาวไปแลวรวมทั้งส้ินประมาณ 102 ลานบาท อีกทั้งบริษัทรวมมีแผนที่
จะลงทุนในโครงการ Digital Media ของกลุมเซ็นทรัล อีกประมาณ 80 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนประมาณรอยละ 29.77 ของ
สินทรัพยรวมในงบการเงินสําหรับงวด 9 เดือนป 2551 โดยคาดวาจะลงทุนแลวเสร็จภายในไตรมาสแรกของป 2552 
นอกจากนี้ บริษัทยังมีภาระผูกพันที่จะเกิดขึ้นในอนาคตอันเนื่องมาจากการทําสัญญาเชาพื้นที่ภายในอาคารศูนยการคา 3 
แหงและมหาวิทยาลัยแหงหนึ่งในระยะ 3-10 ป เปนจํานวนเงินรวม 51.86 ลานบาท (ไมรวมโครงการ Digital Media ของ
กลุมเซ็นทรัล) 

จากการที่บริษัทมีนโยบายขยายขอบเขตการใหบริการตลอดเวลา เพื่อเปนการสรางรายไดใหแกบริษัท ทําให
บริษัทตองมีการใชเงินลงทุนอยางตอเนื่อง เพื่อซื้อจอภาพใหมมาติดต้ังในสถานที่ใหบริการที่มีจํานวนเพิ่มขึ้น รวมทั้งการ
ซ้ือเพื่อนํามาติดต้ังในสถานที่ใหบริการที่มีอยูเดิม เพื่อทดแทนจอภาพเกาที่เส่ือมสภาพไป กอปรกับ อาดามัส ซ่ึงเปนผูถือ
หุนใหญ และจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ มีแผนงานที่จะตองสํารองเงินไวสําหรับการลงทุนและพัฒนา
โครงการใหมๆ ของบริษัท อาดามัส เวิลด จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทแกนของอาดามัส จึงอาจไมสามารถใหความชวยเหลือทาง
การเงินแกบริษัทไดเชนเดิม ดวยเหตุนี้ บริษัทจึงมีความเส่ียงในการจัดหาแหลงเงินลงทุนดังกลาว 

บริษัทไดตระหนักถึงความเสี่ยงนี้เปนอยางดี จึงไดมีการวางแผนทางการเงินโดยมีการเสนอขายสื่อโฆษณาหลาย
รูปแบบ เชน การใหบริการโฆษณาผานจอภาพ 3 มิติ และ 2 มิติ และการทําปายโฆษณา ณ จุดขาย เปนตน เพื่อใหลูกคา
ใชบริการอยางตอเนื่อง รวมทั้งมีการหาและเสนอบริการใหแกลูกคารายใหมๆ โดยการบริหารเวลาการใหบริการโฆษณาที่
มีประสิทธิภาพสูงสุด เชน การขยายรอบเวลาของการโฆษณา ซึ่งจะทําใหบริษัทสามารถรับโฆษณาไดเพิ่มขึ้น โดยไมตอง
เพิ่มจอภาพ เปนตน ทั้งนี้ เพื่อใหบริษัทมีกระแสเงินสดรับที่แนนอนในระดับหนึ่ง นอกจากนี ้การนําบริษัทเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ในครั้งนี้จะเปนอีกแนวทางหนึ่งที่จะชวยบริษัทลดความเสี่ยงในดานการจัดหาเงินทุน เนื่องจาก
จะชวยทําใหบริษัทสามารถระดุมทุนไดดวยตัวเองผานการเสนอขายหลักทรัพยที่ออกใหมของบริษัท รวมทั้งสามารถจัดหา
แหลงเงินกูเพิ่มเติมกับสถาบันการเงินไดงายข้ึน  
7)  ความเสี่ยงจากการดําเนินงานในโครงการใหม 
 ต้ังแตเริ่มจัดตั้งบริษัทในป 2548 บริษัทไดมีวิสัยทัศนในการขยายโครงการเพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการ
ใหบริการส่ือโฆษณามาโดยตลอด โดย ณ ปจจุบัน บริษัทมีโครงการที่ใชเงินลงทุนสูงคือ โครงการใหบริการสื่อโฆษณา
ระบบดิจิตอลภายในศูนยการคาตางๆ และโครงการ uNetwork โดยโครงการดังกลาวจะตองใชเงินลงทุนสูงในการจัดซื้อ
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สินทรัพยประเภท อุปกรณจอภาพ 2 มิติ และ/หรือ 3 มิติ อุปกรณคอมพิวเตอร และระบบซอรฟแวรในการควบคุมบริหาร
ส่ือโฆษณา และอุปกรณอื่นที่เก่ียวของ ดังนั้น บริษัทจึงอาจมีความเสี่ยงในกรณีที่โครงการนั้นๆ ไมสามารถสรางรายไดให
เปนไปตามเปาหมายที่กําหนด หรือโครงการนั้นๆ มีความลาชา ทําใหบริษัทไมสามารถรับรูรายไดตามระยะเวลาทีกํ่าหนด 
หรือโครงการนั้นๆ มีตนทุนเพิ่มสูงขึ้นเกินกวางบประมาณที่กําหนดไว ซึ่งจะสงผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทได  
โดยที่ผานมา บริษัทเคยมีประสบการณดานปญหาเก่ียวกับการดําเนินงานในโครงการใหม ดังนี ้ 

1) ความลาชาของโครงการ uNetwork ซึ่งบริษัทไดรับสิทธิจากสํานักคณะกรรมการอุดมศึกษาในการดําเนินการ
โครงการนี้เมื่อเดือนกันยายน 2549 และเดิมคาดวาจะเริ่มดําเนินโครงการในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 2550 แตเนื่องจาก
บริษัทจะตองนําเสนอโครงการนี้ตอมหาวิทยาลัยตางๆ เพื่อขอติดตั้งจอภาพในบริเวณสวนตางๆ ของมหาวิทยาลัย ซ่ึงมี
ข้ันตอนและใชเวลาในการพิจารณา ทําใหแผนการเปดดําเนินงานของบริษัทตองเล่ือนออกไปอยูในงวดไตรมาสที่ 3 ของป 
2551 โดยไดเริ่มใหบริการในเฟสแรก จํานวน 7 มหาวิทยาลัย นอกจากนี ้บริษัทคาดวาจะมีอีกประมาณ 10 มหาวิทยาลัย
เขารวมโครงการนี้ในเฟสที่สอง ซึ่งคาดวาจะสามารถเร่ิมใหบริการไดในป 2552 อยางไรก็ตาม ความลาชาของโครงการนี้ 
ไมไดสงผลกระทบตอบริษัทอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากบริษัทจะลงทุนซื้อจอภาพตอเมื่อไดรับสัญญาจากมหาวิทยาลัย
ตามจํานวนที่กําหนด และไมไดมีภาระในการจายคาตอบแทนเปนตัวเงินใหแกสํานักคณะกรรมการอุดมศึกษา   

2) โครงการของศูนยการคา มาบุญครอง ไมสามารถสรางรายไดตามเปาหมายที่กําหนด ทั้งนี้ สาเหตุหลักเกิดมา
จากบริษัทมีจุดใหบริการนอยเกินไป กลาวคือ มีการติดต้ังจอภาพที่จุดเดียว บริเวณจุดประชาสัมพันธของศูนยการคา ที่ชั้น 
2 ซึ่งเปนทางเขาออกที่เชื่อมตอกับสยามสแควรจํานวน 6 จอภาพเทานั้น เนื่องจาก ณ ขณะนั้น  ยังมีความไมชัดเจน
เก่ียวกับการตอสัญญาเชาสถานที่ระหวางศูนยการคา มาบุญครอง และจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย อยางไรก็ตาม  ณ 
ปจจุบัน ความไมชัดเจนดังกลาวไดหมดส้ินลงแลว ดังนั้น หากบริษัทมีเงินทุนเพียงพอ บริษัทอาจพิจารณาลงทุนเพิ่มเติม
ในอนาคต ซึ่งจะชวยเพิ่มจุดการใหบริการสื่อโฆษณาของบริษัท และจะทําใหเจาของผลิตภัณฑที่ตองการโฆษณาสนใจซื้อ
เวลาโฆษณาในสื่อของบริษัทมากขึ้น เนื่องจากศูนยการคามาบุญครองเปนศูนยกลางแหลงชอปปงของคนกรุงเทพ ซ่ึงมี
จํานวนคนเดินเขาออกในศูนยการคาเปนจํานวนมาก 

ทั้งนี้ จากประสบการณที่ผานมา บริษัทไดตระหนักถึงความเสี่ยงเหลานี้เปนอยางดี และในอนาคต กอนที่บริษัท
จะริเริ่มดําเนินโครงการใหมใดๆ บริษัทจะทําการศึกษา วิเคราะห และประเมินขอมูลตางๆ ที่เก่ียวของใหรัดกุมมากข้ึน เชน 
สถานที่ในการติดตั้ง จํานวนสาขาในการติดตั้ง การสัญจรของผูบริโภค การประเมินรายไดจากการโฆษณา การประเมิน
เงินลงทุนที่ตองการ และผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ เปนตน เพื่อใหไดขอสรุปในการดําเนินงานโครงการใหมที่ชัดเจน 
และมีความเสี่ยงในสวนนี้นอยที่สุด พรอมทั้งจะนําเสนอใหที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท และหรือที่ประชุมผูถือหุน 
(แลวแตกรณี) พิจารณาอนุมัติตอไป 

8) ความเสี่ยงจากการขาดทุนจากเงินลงทุนในบริษัทอื่น 
ในเดือนกรกฎาคม 2550 บริษัทไดเขาลงทุนโดยซื้อหุนสามัญเพิ่มทุน จํานวน 80,000 หุน ของบริษัท อิเมจิแมกซ 

จํากัด ตามราคามูลคาที่ตราไวหุนละ 100 บาท รวมเปนจํานวนเงินทั้งสิ้น 8,000,000 บาท คิดเปนสัดสวนเงินลงทุน
ประมาณรอยละ 7.41 ของทุนจดทะเบียนและชําระแลวจํานวน 108 ลานบาท โดยบริษัท อิเมจิแมกซ จํากัดเปนบริษัทที่
ดําเนินธุรกิจเกี่ยวกับ การผลิตภาพยนตร งานผลิตการตูน 3 มิติ ออกแบบกราฟฟค และงานแอนิเมชั่น สาเหตุที่บริษัทเขา
ไปลงทุนในบริษัทดังกลาวเนื่องจากเห็นวามีแนวโนมการเติบโตที่ดี และมีธุรกิจที่จะชวยสงเสริมและเกื้อกูลธุรกิจของบริษัท 
ซ่ึงจะสงผลประกอบการที่ดีตอบริษัทในอนาคตดวย โดยในป 2550 บริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด มีกําไรสุทธิ 26.17 ลานบาท 
แบงเปนกําไรจากการดําเนินงาน 2.87 ลานบาท และกําไรจากรายการพิเศษ (การซื้อคืนหุนกู) 23.30 ลานบาท อยางไรก็



  บริษัท แอปโซลูท อิมแพค จํากัด (มหาชน) 

สวนท่ี 1 หนา 12 

ตาม จากการประสบปญหาการขาดสภาพคลองในอดีต สงผลใหบริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด มีสวนของผูถือหุน ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2550 ประมาณ 7.08 ลานบาท (ขอมูลตามงบการเงินตรวจสอบลาสุดของ บริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด) หรือคิดเปน
มูลคาตามบัญชีประมาณหุนละ 6.56 บาท สงผลใหมูลคาตามบัญชีของหุนที่บริษัทถืออยูลดลงจาก 8 ลานบาท เปน 0.52 
ลานบาท หรือมีขาดทุนจากเงินลงทุนที่ยังไมไดบันทึกเปนคาใชจายเปนจํานวน 7.48 ลานบาท ปจจุบัน บริษัทยังไมไดมี
การต้ังสํารองการขาดทุนดังกลาวแตอยางใด เนื่องจากผูบริหารของบริษัทเชื่อวาผลประกอบการของบริษัท อิเมจิแมกซ 
จํากัด จะดีข้ึนในอนาคต และยังมีความสามารถในการทํากําไร โดยในป 2550 บริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด  ไดมีการปรับปรุง
โครงสรางหนี้ และไดแหลงเงินกูเพิ่มเติม รวมทั้งในป 2551 บริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด  มีการขายลิขสิทธิ์การตูนที่เปนผู
พัฒนาขึ้น ทําใหมีสภาพคลองทางการเงินเพิ่มข้ึน ซึ่งนาจะสงผลใหมีรายไดที่เติบโตข้ึนในป 2551 เปนตนไป อยางไรก็ตาม 
หากผลประกอบการของบริษัท อิเมจิแมกซ จํากัด ไมเปนไปตามเปาหมาย บริษัทมีความเสี่ยงที่อาจจะตองบันทึกขาดทุน
จากการลงทุน ดวยการตั้งสํารองการขาดทุนในเงินลงทุนดังกลาว ซึ่งจะสงผลกระทบตอผลกําไรของบริษัทในงวดนั้นๆ 
ลดลงตามจํานวนที่ต้ังสํารอง 

9)  ความเสี่ยงจากกลุมผูถือหุนรายใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายและการบริหารจัดการ 
ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแกประชาชนในครั้งนี ้บริษัท อาดามัส อินคอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) 

(“อาดามัส”) ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทจะยังคงถือหุนในสัดสวนรอยละ 53.57 ของทุนชําระแลว จึงทําใหสามารถ
ควบคุมคะแนนเสียงในการลงมติที่สําคัญในการประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด ยกเวนมติพิเศษที่กฎหมายหรือขอบังคับ
ของบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของจํานวนหุนที่เขาประชุมและมีสิทธิออกเสียง ดังนั้นจึงอาจทําใหผูถือหุนราย
อ่ืนไมสามารถรวบรวมคะแนนเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนรายใหญเสนอได  

อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาโครงสรางของคณะกรรมการจะพบวา กรรมการที่เปนตัวแทนของผูถือหุนใหญมี
จํานวนเพียง 2 ทาน จากจํานวนทั้งหมด 9 ทาน ดังนั้นจํานวนกรรมการของบริษัทที่ไมไดเปนตัวแทนจาก อาดามัส จะมี
จํานวนทั้งสิ้น 7 ทาน และในจํานวนกรรมการ 7 ทานนี ้ยังมีกรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระอีกจํานวน 3 ทาน ซ่ึงคิด
เปนประมาณรอยละ 33 ของจํานวนกรรมการโดยรวม จึงถือไดวาการบริหารงานมีการถวงดุลอํานาจไดในระดับหนึ่ง 

10) ความเสี่ยงจากการลดลงของสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงของผูถือหุนสามัญของบริษัท อา
ดามัส อินคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) จากการนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

การนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (Spin-Off) โดยการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน 
จํานวน 80,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท จะสงผลให อาดามัส มีสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงของผู
ถือหุนเดิมลดลงรอยละ 28.57 โดยจากการถือหุนรอยละ 75 เหลือรอยละ 53.57 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัท
ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแกประชาชนเปนครั้งแรก ซึ่งเปรียบเสมือนผูถือหุนสามัญรายยอยของอาดามัสมี
ความเสี่ยงตอการลดลงของสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงในบริษัท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 28.57 เชนกัน 
อยางไรก็ตาม การ Spin-Off ดังกลาว ไมมีผลกระทบตอสถานการณเปนบริษัทจดทะเบียนของ อาดามัส เนื่องจาก อา
ดามัส ยังคงมีบริษัท อาดามัส เวิลด จํากัด (เดิมชื่อ บริษัท อาดามัส มีเดีย จํากัด) เปนบริษัทแกน โดย อาดามัส ถือหุนใน
สัดสวนรอยละ 99.99 ของทุนชําระแลว  

ดังนั้น เพื่อเปนการชดเชยการลดลงของสวนแบงกําไรและสิทธิในการออกเสียงในบริษัทของอาดามัสดังกลาวใน
ระดับหนึ่ง ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนของบริษัทและอาดามัสไดมีมติอนุมัติใหบริษัทจัดสรรหุนสามัญเพิ่มทุนจํานวนรวมไม
เกิน  23,000,000 หุนหรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 28.75 ของจํานวนหุนสามัญเพิ่มทุนที่จะเสนอขายแกประชาชน 
(80,000,000 หุน) ใหแกผูถือหุนทุกรายของอาดามัสตามสัดสวนการถือหุน (Preemptive Right) เพื่อเปดโอกาสใหผูถือหุน
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ของอาดามัส ในการใชสิทธิในการจองซ้ือหุนสามัญเพิ่มทุนดังกลาวเพื่อรักษาสิทธิในสวนแบงกําไรหรือสิทธิในการออก
เสียงของผูถือหุนเดิมในระดับหนึ่ง ทั้งนี้ ราคาที่จะทําการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทใหกับผูถือหุนของอา
ดามัสตามสัดสวนการถือหุน จะเปนราคาเดียวกับราคาเสนอขายหุนแกประชาชนทั่วไป  และคณะกรรมการของอาดามัส
จะเปนผูกําหนดวันปดสมุดทะเบียนของผูถือหุนอาดามัสเพื่อกําหนดรายชื่อผูไดรับสิทธิและอัตราสวนในการจัดสรร
ภายหลังจากที่สํานักงาน ก.ล.ต. อนุมัติใหบริษัทเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนได 

11) ความเสี่ยงเกี่ยวกับการนําหุนสามัญของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
ในการเสนอขายหุนสามัญของบริษัทคร้ังนี้ บริษัทอยูระหวางการยื่นขออนุญาตเปนหลักทรัพยจดทะเบียนตอ

ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ดังนั้น ผูลงทุนอาจมีความเส่ียงที่หลักทรัพยของบริษัทอาจไมไดรับอนุญาตใหเปนหลักทรัพย
จดทะเบียน ทําใหผูลงทุนไมมีตลาดรองเพื่อซื้อขายหลักทรัพยและไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่
คาดการณไว  

อยางไรก็ตาม บริษัทหลักทรัพย แอดคินซัน จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน ไดพิจารณาคุณสมบัติ
ของบริษัทในเบื้องตนแลว เห็นวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ได 
ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง การรับหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 
2546 ลงวันที่ 24 มีนาคม 2546 (รวมถึงที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนคุณสมบัติในเรื่องการกระจายหุนใหแกผูถือหุนราย
ยอยจํานวนไมต่ํากวา 300 ราย ถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20 ของทุนชําระแลว โดยที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา 
บริษัทจะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายใหแกผูถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่กําหนด ภายหลังการเสนอขายหุน
สามัญเพิ่มทุนตอประชาชนแลวเสร็จ 

12) ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุน อันเนื่องมาจากการเสนอขายหุนตอผูถือหุนเดิมในราคาที่ต่ํากวา
ราคาเสนอขายคร้ังนี ้
ตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุน ครั้งที่ 1/2551 และครั้งที่ 2/2551 ของบริษัท แอปโซลูท อิมแพค จํากัด ซึ่งประชุม

เมื่อวันที่ 1 กุมภาพันธ 2551 และวันที่ 18 กุมภาพันธ 2551 ตามลําดับ ไดมีมติพิเศษใหเพิ่มทุนและจัดสรรหุนเพิ่มทุนใหแก
ผูถือหุนเดิม จํานวน 5,000,000 หุน ในราคาตามมูลคาที่ตราไว ซ่ึงเทากับ 10 บาทตอหุน หรือคิดเปนจํานวน 50,000,000 
หุน ตามมูลคาที่ตราไว 1 บาทตอหุนในปจจุบัน โดยคิดเปนรอยละ 17.86 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนใน
ครั้งนี ้โดยบริษัทมีวัตถุประสงคที่จะนําเงินทีไ่ดรับจากการเพิ่มทุนดังกลาวไปใชเปนเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ ทั้งนี้ ใน
การเพิ่มทุนและจัดสรรหุนเพิ่มทุนดังกลาว อาดามัส ซ่ึงเปนผูถือหุนรายใหญของบริษัท (ถือหุนในสัดสวนรอยละ 99.99 
ของทุนชําระแลวกอนการเพิ่มทุนในครั้งนั้น) ไมประสงคจองซื้อหุนตามสทิธิในครั้งนี ้เนื่องจาก อาดามัส ในฐานะ Holding 
Company มีบริษัทลูกทั้งหมด 4 บริษัท และมีเงินทุนที่จํากัด ทําใหอาดามัสตองวิเคราะห และเลือกลงทุนในโครงการหรือ
บริษัทที่มีอัตราผลตอบแทนที่ดีที่สุด โดยอาดามัสคาดการณวามีโครงการอื่นๆ ที่จะใหผลตอบแทนที่ดีกวาโครงการของ
บริษัท ตามความเส่ียงที่เพิ่มขึ้นของโครงการนั้นๆ และถาหากอาดามัสจองซื้อหุนตามสิทธิ อาดามัสจะตองเพิ่มทุนอีก ซึ่ง
จะเปนภาระแกผูถือหุนของอาดามัส ดังนั้น บริษัทจึงไดขายหุนเพิ่มทุนดังกลาวใหแกนักลงทุน 2 ราย ไดแก นางพิชชุดา 
ชาน และนางเคอิโกะ อิศรเสนา ณ อยุธยา โดยบริษัทไดรับชําระคาหุนเพิ่มทุนดังกลาวครบถวนแลวในเดือนกุมภาพันธ 
2551 ตอมาในเดือนพฤษภาคม 2551 นางพิชชุดา ชาน และนางเคอิโกะ อิศรเสนา ณ อยุธยา ไดขายหุนที่ตนถืออยู
ครึ่งหนึ่งใหแก นายสุธีร ถาวรธวัช และนายชลัช โพธ์ิทอง ตามลําดับ ทําใหนางพิชชุดา ชาน นางเคอิโกะ อิศรเสนา ณ 
อยุธยา นายสุธีร ถาวรธวัช และนายชลัช โพธิ์ทอง มีสัดสวนการถือหุนเทากับรอยละ 4.82 รอยละ 4.11 รอยละ 4.82 และ
รอยละ 4.11 ของทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนในครั้งนี้ ตามลําดับ 
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ราคาขายหุนสามัญใหแกผูถือหุนเดิมดังกลาวเปนราคาที่ต่ํากวาราคาเสนอขายหุนเพิ่มทุนใหแกประชาชนในคร้ังนี ้
ดังนั้น ผูลงทุนที่จองซื้อหุนในครั้งนี้อาจไดรับผลกระทบจากการลดลงของราคาหุน (Price dilution) ในอัตรารอยละ 3.50 
เมื่อเปรียบเทียบกับราคาเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ที่ราคา 1.10 บาทตอหุน หากผูถือหุนเดิมนําหุนดังกลาวออก
ขายในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม ตามเกณฑของตลาดหลักทรัพยฯ กําหนดหามผูถือหุนเดิมของบริษัทที่ถือหุน
รวมกันไมนอยกวารอยละ 55 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายตอประชาชน ขายหุนสัดสวนดังกลาวเปนเวลา 12 
เดือนนับจากวันที่หุนของบริษัทเริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ โดยผูถือหุนเดิมดังกลาวตกลงที่จะไมนําหุน จํานวน 
50 ลานหุนของตนมาขายในตลาดหลักทรัพยในชวงระยะเวลาหามขายหุนดังกลาว 

 
สรุปขอมูลหลักทรัพยที่เสนอขาย 
 ปจจุบัน บริษัทมีทุนจดทะเบียน จํานวน 280,000,000 บาท แบงเปนหุนสามัญจํานวน 280,000,000 หุน มูล
คาที่ตราไวหุนละ 1 บาท โดยมีทุนเรียกชําระแลว 200,000,000 บาท ซึ่งบริษัทมีความประสงคที่จะเสนอขายหุนสามัญ
เพิ่มทุน จํานวน 80,000,000 หุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 1 บาท หรือคิดเปนรอยละ 28.57 ของทุนจดทะเบียนของบริษัท  
ในราคาหุนละ 1.10 บาท โดยบริษัทจะดําเนินการจัดสรรหุนสามัญเพิ่มทุนดังกลาว ดังนี ้

1) หุนสามัญเพิ่มทุนจํานวนไมเกิน 23,000,000 หุน เสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมทุกรายของอาดามัส ตาม
สัดสวนการถือหุน (Pre-emptive Right)   

2) หุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 57,000,000 หุน เสนอขายใหแกประชาชนเปนครั้งแรก (IPO) 
โดยบริษัทมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ หลังหักคาใชจายในการเสนอขาย

หลักทรัพยแลว จํานวนประมาณ 83 ลานบาท ไปใชลงทุนเพื่อขยายการดําเนินงานของบริษัท ในสวนอุปกรณจอภาพ 
ระบบคอมพิวเตอร และอุปกรณอื่นๆ เพื่อใชในการใหบริการและผลิตส่ือโฆษณา และลงทุนในธุรกิจที่เก่ียวของและ/หรือ
ตอเนื่อง และ/หรือสํารองไวสําหรับเปนเงินทุนหมุนเวียน โดยอยูในระหวางข้ันตอนการขออนุญาตเสนอขายหุนสามัญเพิ่ม
ทุนตอประชาชน และการขออนุมัติจดทะเบียนหุนสามัญทั้งหมดเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที ่3 กอนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


