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1.  ปจจัยความเสี่ยง 

บริษัทประกอบธุรกิจถือหุนในบริษัทอื่น (Holding Company) และดําเนินธุรกิจดานการลงทุน โดยภายหลังการปรับ
โครงสรางกิจการแลวเสร็จ บริษัทจะมีหลักทรัพย ภัทร ซึ่งประกอบธุรกิจหลักทรัพย เปนบริษัทยอย โดยมีปจจัยความ
เสี่ยงที่อาจสงผลกระทบตอบริษัทและบริษัทยอยดังกลาวสรุปไดดังตอไปนี้ 

ขอความดังตอไปน้ีแสดงถึงปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอกิจการและ
มูลคาของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในแบบแสดงรายการขอมูลการเสนอขาย
หลักทรัพยฉบับนี้ อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ซึ่งบริษัทไมอาจทราบไดในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทพิจารณาใน
ขณะนี้วาไมเปนสาระสําคัญแตอาจถือเปนปจจัยความเสี่ยงที่มีความสําคัญในอนาคตได ความเสี่ยงดังกลาวอาจมี
ผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือแหลงเงินทุนของบริษัทและ/หรือ
หลักทรัพย ภัทร ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏในแบบแสดง
รายการขอมูลการเสนอขายหลักทรัพยฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” 
“ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต  การคาดการณเกี่ยวกับผล
ประกอบการธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทและ/
หรือหลักทรัพย ภัทร นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัท
ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตาง
อยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือ
เศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากสิ่งพิมพของรัฐ อาทิ ตลาดหลักทรัพยฯ 
และตลาดอนุพันธ หรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ เชน บทความ รายงานเศรษฐกิจและการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย 
ที่บริษัทเชื่อวานาเชื่อถือ อยางไรก็ตาม บริษัทมิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแต
ประการใด 

1. รายไดอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้ง
ในประเทศและตางประเทศ  

รายไดหลักของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ทั้งรายไดจากการลงทุน รายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียมจากธุรกิจวานิชธนกิจมีความสัมพันธกับปจจัยภายนอกหลายประการ รวมถึง
สภาวะเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ ความผันผวนหรือความตกต่ําของ
เศรษฐกิจ ตลาดเงิน และตลาดทุนทั้งในและตางประเทศจะมีผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยฯ ซึ่งจะสงผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร และรายไดจากคาธรรมเนียมการ
เปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย และมีผลกระทบตอปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดจากธุรกิจวานิชธนกิจซึ่งประกอบดวย
คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพย 

ทั้งนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศเปนปจจัยที่อยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศและความเชื่อมั่นของ
ผูบริโภคในประเทศมีความสัมพันธโดยตรงกับเศรษฐกิจของโลกโดยรวม อีกทั้งแนวโนมการปรับตัวขึ้นของดอกเบี้ย
ในตลาดโลก ความผันผวนของราคาน้ํามัน การฟนตัวทางเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา ปญหาหนี้สาธารณะ เปน
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เหตุการณที่จะสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในและตางประเทศและอาจสงผลกระทบในทางลบ 
ตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ รวมถึงปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ 

ในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 รายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยและรายไดคาธรรมเนียมและบริการมีจํานวนรวมกันเทากับ 1,297.5 ลานบาท 1,135.1 ลานบาท 904.0 ลาน
บาท และ 478.9 ลานบาท คิดเปนรอยละ 82.6 รอยละ 81.0 รอยละ 65.3 และรอยละ 58.7 ของรายไดรวมท้ังหมดของ
หลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ ซึ่งรายไดดังกลาวมีความสัมพันธกับปจจัยภายนอกหลายประการ โดยเฉพาะอยางยิ่ง
นโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนหรือใหความสําคัญตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ 
สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ  

ความตกต่ําของเศรษฐกิจ ตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและนอกประเทศมีผลกระทบตอปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะสงผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร และตอ
รายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย โดยเฉพาะความตกต่ําของตลาดทุนนอกประเทศในปที่ผาน
มา โดยในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวันในตลาด
หลักทรัพยฯ และตลาด MAI มีมูลคาเทากับ 17,436.0 ลานบาท 16,118.3 ลานบาท 18,226.3 ลานบาท และ 21,440.8 ลาน
บาทตามลําดับ และหลักทรัพย ภัทร มีรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2550 ป 2551 ป 2552 
และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 เปนจํานวน 1,077.2 ลานบาท 864.7 ลานบาท 670.1 ลานบาท และ 342.42 ลานบาท
ตามลําดับ การลดลงของรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2552 เปนผลจากมูลคาซื้อขาย
หลักทรัพยเฉลี่ยตอวันของหลักทรัพย ภัทร ลดลงจาก 1,921.5 ลานบาทในป 2551 เปน 1,622.2 ลานบาท ตามสัดสวน
การซื้อขายของนักลงทุนตางประเทศและนักลงทุนสถาบันในประเทศ ซึ่งเปนกลุมลูกคาหลักของหลักทรัพย ภัทร
ปรับตัวลดลง 

นอกจากนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ การเมือง ตลาดเงิน และตลาดทุนทั้งในและนอกประเทศยังมีผลกระทบ
ตอปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีผลกระทบ
อยางมีนัยสําคัญตอรายไดคาธรรมเนียมและบริการจากธุรกิจวานิชธนกิจ ซึ่งเปนหน่ึงในรายไดหลักอันประกอบดวย
คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งคาธรรมเนียม
การจัดจําหนายหลักทรัพย  เนื่องจากหลักทรัพย ภัทร จะสามารถเรียกเก็บคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยจาก
ลูกคาไดตอเมื่อหลักทรัพย ภัทร สามารถจัดจําหนายหลักทรัพยไดแลวเสร็จ โดยในป 2550 และป 2551 หลักทรัพย ภัทร 
มีรายไดคาธรรมเนียมจากการจัดจําหนายหลักทรัพยเปนจํานวน 77.7 ลานบาท และ 74.7 ลานบาทตามลําดับ ในขณะที่
ในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร ไมมีรายไดคาธรรมเนียมจากการจัดจาํหนายหลักทรัพย 

2. ความผันผวนทางการเมือง การไมมีเสถียรภาพของรัฐบาล และความวุนวายทางการเมืองสงผลกระทบเพิ่มขึ้น
ตอปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทยและตลาดทุน ซึ่งสงผลกระทบในทางลบเพิ่มขึ้นตอการประกอบธุรกิจ 

 ในขณะที่เศรษฐกิจของประเทศไดรับผลกระทบทางออมจากสภาวะวิกฤติเศรษฐกิจโลกและวิกฤติสถาบัน
การเงิน ปญหาความวุนวายทางการเมืองและการแตกแยกภายในสังคมก็สงผลกระทบทางตรงตอการพยายามดําเนิน
นโยบายตางๆ เพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจของประเทศ ปญหาความไมชัดเจนของแนวทางการใชกฎหมาย เชน การระงับ
โครงการมาบตาพุดสงผลตอความเชื่อมั่นของนักลงทุน ทําใหรัฐบาลไมสามารถดําเนินงานเพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจได
อยางเต็มที่และรวดเร็ว ปญหาเสถียรภาพความมั่นคงของรัฐบาล การชุมนุมทางการเมือง และเหตุการณไมสงบทาง
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การเมืองในประเทศสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ ซึ่งสงผลกระทบในทาง
ลบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ  

3. หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญในการดําเนินธุรกิจ หากความรวมมือทางธุรกิจ
ระหวางหลักทรัพย ภัทร กับเมอรริล ลินช มีการเปลี่ยนแปลงหรือสิ้นสุดลง 

 หลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช มีการใหความรวมมือทางธุรกิจระหวางกันภายใตสัญญาการใหบริการทาง
ธุรกิจ (Amended and Restated Business Services Agreement) นับตั้งแตเมอรริล ลินช ไดตกลงขายหุนทั้งหมดที่ถือใน
หลักทรัพย ภัทร ในป 2546 โดยมีความรวมมือในการดําเนินธุรกิจดานตางๆ ซึ่งรวมถึงดานนายหนาซื้อขายหลักทรัพย
และดานวานิชธนกิจ ภายใตสัญญาดังกลาว เมอรริล ลินช จะดําเนินการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ 
เพื่อบัญชีของตนอยางนอยรอยละ 80 ของมูลคาการซื้อขายผานหลักทรัพย ภัทร และจะดําเนินการอยางสมเหตุสมผล 
(Reasonable Endeavors) เพื่อใหคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ของเมอรริล ลินช เพื่อบัญชีลูกคาของ
ตนเองทั้งหมดดําเนินการผานหลักทรัพย ภัทร อีกทั้งหลักทรัพย ภัทร ไดตกลงวาตองไดรับความยินยอมจากเมอรริล 
ลินช หากหลักทรัพย ภัทร จะใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยใหแกสถาบันการเงินระหวางประเทศ (International 
Investment Bank or Financial Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช ทั้งนี้ รายไดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยที่หลักทรัพย ภัทร ไดรับจากเมอรริล ลินช ในป 2550 ป 2551 ป 2552  และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 
คิดเปนรอยละ 47.6 รอยละ 43.8 รอยละ 36.7 และรอยละ 33.1 ของรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช ยังไดตกลงใหความ
รวมมือในการใหบริการใหคําปรึกษาแกลูกคาในดานวานิชธนกิจและตกลงแบงรายไดคาธรรมเนียมที่ไดรับเนื่องมาจาก
ความรวมมือดังกลาวใหแกกัน นอกจากสัญญาการใหบริการทางธุรกิจแลว หลักทรัพย ภัทร และ  เมอรริล ลินช ยังได
เขาทําสัญญาความรวมมือทางดานงานวิจัย (Research Co-operation Agreement) โดยหลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช 
จะรวมกันทํางานวิจัยเกี่ยวกับบริษัทไทยและหลักทรัพยของบริษัทไทยตามที่กําหนดในสัญญา รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ 
การเมือง ตลาดทุน ตลาดเงิน และอุตสาหกรรมตางๆ ของประเทศไทยและเผยแพรงานวิจัยดังกลาวตอนักลงทุน
ตางประเทศภายใตช่ือเมอรริล ลินช ทั้งนี้ หลักทรัพย ภัทร ไดเขาทําสัญญาทั้งสองฉบับกับเมอรริล ลินช มาเปน
ระยะเวลากวา 6 ปนับจากวันที่ 1 ธันวาคม 2546 โดยปจจุบันสัญญาทั้งสองฉบับมีลักษณะเปนสัญญาแบบปตอป โดย
คูสัญญาอาจบอกเลิกสัญญาไปยังอีกฝายหนึ่งโดยแจงลวงหนาเปนลายลักษณอักษรเปนระยะเวลาไมนอยกวา 6 เดือน 
เวนแตจะไดมีการยกเลิกสัญญากอนระยะเวลาที่กําหนด ซึ่งรวมถึงการที่หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถดํารงไวซึ่ง
ใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจหลักทรัพยที่มีอยูในปจจุบัน หรือเมอรริล ลินช ดําเนินการหรือจะดําเนินการใดๆ ที่อาจ
มีผลกระทบตอช่ือเสียงหรือการดําเนินธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร เปนตน นอกจากนี้ สัญญาการใหบริการทางธุรกิจอาจ
ถูกยกเลิก หากหลักทรัพย ภัทร มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนซึ่งทําใหสถาบันการเงินระหวางประเทศ 
(International Investment Bank or Financial Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช เขามาเปนผูถือหุนใน
หลักทรัพย ภัทร (โปรดดูรายละเอียดของสัญญาทั้งสองฉบับในหัวขอ 13 - ขอมูลที่เกี่ยวของ) 

การเปลี่ยนแปลงใดๆ ซึ่งทําใหสิทธิของหลักทรัพย ภัทร ดอยไปกวาเดิมหรือการสิ้นสุดของสัญญาทั้งสองฉบับ
ดังกลาวขางตนอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ โดยอาจสงผลใหรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยและรายไดจากธุรกิจวานิชธนกิจของหลักทรัพย ภัทร ลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร  
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4. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจดานหลักทรัพยท่ีมีการแขงขันสูง และมีแนวโนมท่ีการแขงขันจะทวีความ
รุนแรงขึ้น 

หลักทรัพย ภัทร ประกอบธุรกิจหลักทรัพย ซึ่งเปนธุรกิจที่มีการแขงขันคอนขางสูงและมีแนวโนมที่การแขงขัน
จะเพิ่มสูงขึ้น การเปลี่ยนแปลงของคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยโดยหนวยงานที่กํากับดูแลเรื่องการเปดให
คิดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยแบบตอรองอยางเสรีสําหรับลูกคาสถาบันและการคิดคาธรรมเนียมนายหนา
ซื้อขายหลักทรัพยแบบขั้นบันได (Sliding Scale) กอนการเปดเสรีเต็มรูปแบบในป 2555 ทําใหหลักทรัพย ภัทร ตอง
เผชิญกับการแขงขันที่รุนแรงจากคูแขงในดานตาง ๆ เชน คูแขงมีนโยบายที่จะขยายฐานลูกคาใหกวางมากขึ้น ซึ่งรวมถึง
ลูกคาประเภทสถาบันที่เปนลูกคาหลักของหลักทรัพย ภัทร นอกจากนี้ คูแขงยังมีการพัฒนาดานเทคโนโลยีและเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการใหบริการแกลูกคา ตลอดจนมีการนําเสนอผลิตภัณฑใหมๆ เพื่อสรางมูลคาเพิ่มใหแกบริการของตน
และตอบสนองความตองการของลูกคา เปนตน นอกจากนี้ การที่หลักทรัพย ภัทร ไมมีสาขาสําหรับใหบริการการเปน
นายหนาซื้อขายหลักทรัพยหรือการที่หลักทรัพย ภัทร จับกลุมลูกคาเปาหมายเฉพาะเจาะจง อาจทําใหเปนขอจํากัดของ
หลักทรัพย ภัทร ในการแขงขันกับคูแขงรายอื่นและสงผลใหธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของหลักทรัพย ภัทร 
ประสบปญหาแขงขันที่สูงขึ้นกวาเดิม สําหรับในสวนของธุรกิจวานิชธนกิจที่ปริมาณธุรกรรมลดลงอยางมากก็จะมีการ
แขงขันกันทั้งในดานของบริการและราคาคาธรรมเนียมที่จะคิดจากลูกคาดวยเชนกัน นอกจากนี้โอกาสในสวนของการ
ทําธุรกรรมทางดานการคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาในการลงทุนแบบ Direction Trade ก็มีอยูอยางจํากัด 
และในสวนของธุรกิจลงทุนระยะยาวที่จะดําเนินการโดยบริษัทภายหลังการปรับโครงสรางกิจการก็จะยังเผชิญปญหา
ในเรื่องความผันผวนของราคาอันเนื่องมาจากปจจัยภายนอกดวยเชนกัน (โปรดดูรายละเอียดสวนแบงการตลาดธุรกิจ
นายหนาซื้อขายหลักทรัยของหลักทรัพย ภัทร ในหัวขอ 3 - การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ หัวขอยอย 3.2.2 
การแขงขัน) 

ดวยเหตุผลดังกลาวขางตน หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถรับรองไดวาหลักทรัพย ภัทร จะสามารถพัฒนาขีด
ความสามารถในการแขงขันเพื่อรักษาหรือเพิ่มสัดสวนทางการตลาดในธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิช
ธนกิจไดหรือไม และคูแขงของหลักทรัพย ภัทร ในปจจุบันหรือที่จะมีขึ้นในอนาคตอาจจะมีการใชกลยุทธในการ
แขงขันอยางไรเพื่อชิงสัดสวนทางการตลาดและลูกคาปจจุบันหรือลูกคาที่เปนกลุมเปาหมายของหลักทรัพย ภัทร 
นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร ไมอาจรับรองไดวาหลักทรัพย ภัทร จะสามารถแขงขันกับคูแขงไดอยางมีประสิทธิภาพเมื่อ
มีการเปดเสรีอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยที่อาจสงผลใหการแขงขันในธุรกิจนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยทวีความรุนแรงยิ่งขึ้น รวมทั้งไมสามารถรับรองถึงความสามารถในการดํารงไวซึ่งรายไดที่เกิดจากธุรกิจ
ทางดานการลงทุน ซึ่งทั้งหมดนี้อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน ตลอดจน
ศักยภาพในทางธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร  

5. ความเสี่ยงตอการปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงไดเปนจํานวนมากของมูลคาทางบัญชีของสวนของผูถือหุน
เนื่องมาจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นหรือลดลงของสภาวะตลาด 

 มูลคาทางบัญชีของสวนของผูถือหุนของหลักทรัพย ภัทร ในปจจุบันประกอบดวยสวนเกินทุนที่เกิดจากการ
เปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร จํานวนมาก ซึ่งสวนเกินทุนดังกลาวเปนกําไรที่ยังไมไดเกิดขึ้นจริง 
ทั้งนี้ สวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนดังกลาวสามารถปรับเพิ่มหรือลดลงตามสภาวะตลาด 
ตลอดจนผลการดําเนินการของหลักทรัพย ภัทร โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 และ 30 มิถุนายน 2553 หลักทรัพย ภัทร 
มีสวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนจํานวน 445.6 ลานบาท และ 531.8 ลานบาทตามลําดับ 

เพิ่มเติมเพื่อใหขอมูลชัดเจนยิ่งขึ้น 
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เปรียบเทียบกับสวนต่ํากวาทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 จํานวน 54.6 ลาน
บาท  

อยางไรก็ตาม ตามแผนการปรับโครงสรางกิจการ หลักทรัพย ภัทร จะโอนขายเงินลงทุนของสายงานลงทุน
ใหแกบริษัทภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปนผลสําเร็จ ซึ่งเงินลงทุนดังกลาวมีระยะเวลาการลงทุนเฉลี่ย 1-5 ป และมีมูลคา
ของเงินลงทุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 จํานวน 1,598.4 ลานบาท  มูลคาของเงินลงทุนที่บริษัทจะรับโอนมาดังกลาว 
อาจมีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามสภาวะตลาด ซึ่งบริษัทจะตองบันทึกการเปลี่ยนแปลงมูลคาของเงินลงทุน 
เปนกําไรหรือขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงในงบการเงินในสวนของผูถือหุนของบริษัท ซึ่งจะทําใหมูลคาทางบัญชีของ
สวนของผูถือหุนของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามสภาวะตลาดที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยที่บริษัทลงทุน 

6. การประกอบธุรกิจตองพึ่งพาบุคลากรเปนหลัก 

ในการประกอบธุรกิจของบริษัทและหลักทรัพย  ภัทร  ตองพึ่งพาบุคลากรที่มีประสบการณ  ความรู 
ความสามารถ ความชํานาญ และความเชี่ยวชาญในการปฏิบัติงาน โดยบุคลากรหลักสวนใหญของบริษัท (โอนยายมา
จากหลักทรัพย ภัทร) และหลักทรัพย ภัทร ต้ังแตระดับผูอํานวยการ (Vice President) เปนผูมีความชํานาญ มี
ประสบการณการทํางานที่ยาวนานและทํางานรวมกับหลักทรัพย ภัทร มาอยางตอเนื่องโดยมีอายุการทํางานกับ
หลักทรัพย ภัทร เฉลี่ยมากกวา 10 ป อยางไรก็ตาม ในสภาวะที่ธุรกิจหลักทรัพยมีการแขงขันที่สูง และบุคลากรที่มี
ประสบการณและความชํานาญในการประกอบธุรกิจหลักทรัพยมีอยูอยางจาํกัด ทําใหเกิดการแยงชิงบุคลากรในสายงาน
ตางๆ บริษัทและหลักทรัพย ภัทร จึงไมอาจรับรองวาบุคลากรที่มีความสําคัญตอบริษัทและหลักทรัพย ภัทร จะยังคง
ทํางานอยูกับบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ตอไป ซึ่งหากมีการโยกยายของบุคลากรดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบ
ตอความตอเนื่องของธุรกิจ ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท
และหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร มีอัตราการเขาออกของพนักงาน 
(Turnover rate) คิดเปนรอยละ 16.8 และรอยละ 4.4 ของจํานวนพนักงานทั้งหมด ตามลําดับ  

 นอกจากนี้ การสรรหาบุคลากรใหมๆ ที่มีความรูความสามารถเขามารวมงานกับบริษัทและหลักทรัพย ภัทร 
เพื่อรองรับการขยายธุรกิจและเสริมสรางความแข็งแกรงใหแกธุรกิจ เปนหนึ่งในปจจัยสําคัญที่จะทําใหบริษัทและ
หลักทรัพย ภัทร ประสบความสําเร็จตามแผนการขยายธุรกิจและบรรลุเปาหมายในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งไมอาจคาดการณ
ไดวาจะสามารถคัดสรรบุคลากรที่มีความรู ความสามารถเพื่อเขามาทํางานใหแกบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ไดมากนอย
เพียงใด 

7. หลักทรัพย ภัทร พึ่งพาลูกคาจํานวนนอยรายสําหรับธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย 

หลักทรัพย ภัทร ไดใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยแกลูกคาประเภทสถาบันทั้งในและตางประเทศ และ
ลูกคาบุคคลรายใหญ  โดยในป 2552 และณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 หลักทรัพย ภัทร มีบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของ
ลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญจํานวนทั้งสิ้นประมาณ 6,200 บัญชี และ 6,450 บัญชีตามลําดับ และ
หลักทรัพย ภัทร มีรายไดจากคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553  เปน
จํานวนรวมทั้งสิ้น  670.1 ลานบาท และ 342.4 ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 48.4 และรอยละ 42.0 ของรายได
รวมทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร มีรายได
คาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยจากลูกคารายใหญที่สุด 5 รายแรกคิดเปนจํานวน 314.1 ลานบาท และ 149.8 

เพิ่มเติมเพื่อใหขอมูลชัดเจนยิ่งขึ้น 
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ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 46.9 และรอยละ 43.8 ของรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยทั้งหมด
ของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ โดยมีเมอรริล ลินช เปนลูกคารายใหญที่สุด  

แมวาหลักทรัพย ภัทร จะไดเริ่มขยายธุรกิจเพิ่มเติมในกลุมลูกคาบุคคลรายยอยและมีการขยายธุรกิจการ
ใหบริการเพิ่มขึ้น เชน การใหขายหลักทรัพยโดยไมมีหลักทรัพยอยูในความครอบครอง (Short Sell) รวมถึงการเปด
ใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเทอรเน็ต (Internet Trading) รวมทั้งเพิ่มการใหบริการดานกลุมลูกคา
บุคคลรายใหญใหแพรหลายเพิ่มขึ้น แตรายไดสวนใหญของหลักทรัพย ภัทร จะยังมาจากการใหบริการเปนนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยแกกลุมลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญ หลักทรัพย ภัทร ไมอาจรับรองไดวาลูกคาเหลานี้
จะยังคงรักษาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยตอไปตามปริมาณที่เคยซื้อขายมาในอดีต หรือจะยังคงใชบริการจาก
หลักทรัพย ภัทร ตอไป ซึ่งหากลูกคารายหนึ่งรายใดหรือหลายรายในกลุมนี้มีการซื้อขายหลักทรัพยในปริมาณที่ลดต่ําลง
ดังเชนในปที่ผานมา หรือยุติการใชบริการจากทางหลักทรัพย ภัทร หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญ 

8. บริษัท และหลักทรัพย ภัทรประกอบธุรกิจที่ใชเงินลงทุนของกิจการเพิ่มมากขึ้น 

เพื่อเปนการเตรียมพรอมสําหรับการแขงขันที่เพิ่มสูงขึ้นและแสวงหารายไดประเภทอื่นนอกเหนือไปจากรายได
จากการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิชธนกิจ หลักทรัพย ภัทร ไดขยายธุรกิจการลงทุนโดยใชเงินลงทุน
ของหลักทรัพย ภัทร ลงทุนในหลักทรัพยผานสายงานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนา และสายงานลงทุน และ
ใชเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร เขาไปซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาในศูนย
ซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนา และหากําไรจากผลตางของราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ และตลาดอนุพันธ 
(Arbitrage Business) โดยในป 2552 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 วงเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร ที่จัดสรรไว
สําหรับสายงานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนามีจํานวนรวมเทากับ 2,100.0 ลานบาท และสําหรับสายงาน
ลงทุนมีจํานวนรวมเทากับ 2,000.0 ลานบาท โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 และ 30 มิถุนายน 2553 สายงานคา
หลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนามียอดเงินลงทุนสุทธิ 538.2 ลานบาท และ 452.3 ลานบาท ในขณะที่สายงาน
ลงทุนมีเงินลงทุนสุทธิ 1,290.1 ลานบาท และ 1,598.4 ลานบาท รวมคิดเปนรอยละ 53.8 และรอยละ 58.8 ของสวนของ
ทุนทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ  

ทั้งนี้ ตามแผนการปรับโครงสรางกิจการ หลักทรัพย ภัทร จะโอนขายเงินลงทุนของสายงานลงทุนดังกลาว
ขางตนใหแกบริษัทภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปนผลสําเร็จ เพื่อไปดําเนินธุรกิจของบริษัทตอไป (เงินลงทุนของสาย
งานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนายังคงอยูภายใตการบริหารของหลักทรัพย ภัทร ตามเดิม) ดังนั้น ความผัน
ผวนทางเศรษฐกิจโลกและปญหาความผันผวนทางการเมืองสงผลกระทบโดยตรงตอตลาดทุนของประเทศไทย สภาวะ
ตลาดขางตนหรือการดอยศักยภาพในการทําธุรกิจดังกลาวมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงิน
และผลการดําเนินงานของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร นอกจากนี้ ในกรณีที่บริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร มีความ
ประสงคที่จะจําหนายหลักทรัพยที่กอใหเกิดผลขาดทุนดังกลาวเพื่อจํากัดผลขาดทุน แตไมสามารถจําหนายไดเนื่องจาก
สภาพคลองในการซื้อขายหลักทรัพยดังกลาวในตลาดรองมีจํากัดหรือสาเหตุอื่นใด อาจทําใหบริษัทและ/หรือหลักทรัพย 
ภัทร มีผลขาดทุนจากการลงทุนดังกลาวในจํานวนที่สูงขึ้น และอาจทําใหตองสูญเงินลงทุนทั้งหมดในหลักทรัพย
ดังกลาวในกรณีที่บริษัทผูออกหลักทรัพยที่บริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร เขาลงทุนประสบปญหาการขาดทุนและ/
หรือลมละลาย หรือมีเหตุการณอื่นใดที่ไมสามารถคาดการณหรือควบคุมได 
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แมหลักทรัพย ภัทร จะตระหนักถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุนดังกลาว และไดมีการกําหนดนโยบาย
การลงทุนไวอยางชัดเจน รวมทั้งมีการพิจารณาปจจัยตางๆ อยางรอบคอบและระมัดระวังกอนที่จะลงทุน เพื่อใหแนใจ
วาการลงทุนดังกลาวสามารถใหผลตอบแทนที่ดีในความเสี่ยงที่เหมาะสม โดยคณะกรรมการลงทุนจะตองพิจารณา
ขอเสนอการลงทุนกอนการลงทุนทุกครั้ง นอกจากนี้จะตองมีการติดตามผลการดําเนินงานของบริษัทที่ไดเขาลงทุน เพื่อ
ตรวจสอบและประเมินการลงทุนอยูเสมอ รวมทั้งมีการประเมินความเสี่ยงของเงินลงทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงราคา
ของหลักทรัพย (Market Risk) เปนระยะๆ ซึ่งนโยบายและการดําเนินการดังกลาวจะถูกบริษัทนํามาใชเมื่อดําเนินธุรกิจ
การลงทุนตอไป แตบริษัทไมอาจรับรองไดวาเหตุการณดังกลาวจะไมเกิดขึ้น และบริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร จะ
ไมมีผลขาดทุนจากการลงทุนดังกลาว และอาจทําใหตองสูญเงินลงทุนทั้งหมด 

9. ธุรกิจอาจไดรับผลกระทบจากการปฏิบัติหนาที่โดยผิดพลาดหรือโดยมิชอบของพนักงานซึ่งยากตอการ
ตรวจสอบและปองกัน 

ธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร เปนธุรกิจการใหบริการที่ตองอาศัยช่ือเสียงและความไววางใจจากลูกคาในการ
ประกอบธุรกิจ ซึ่งพนักงานของหลักทรัพย ภัทร จะตองมีการติดตอกับลูกคา หรือเกี่ยวของกับทรัพยสินหรือขอมูลของ
ลูกคา ดังนั้น หากพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ไมปฏิบัติหนาที่ใหเปนไปตามคําสั่งของลูกคาหรือไมปฏิบัติหนาที่ตาม
ระเบียบ ขอบังคับ รวมถึงคูมือการปฏิบัติงาน (Compliance Manual) ของหลักทรัพย ภัทร หรือปฏิบัติหนาที่เกินกวา
อํานาจหนาที่ที่ตนมีอยู หรือประพฤติมิชอบโดยการจัดการทรัพยสินของลูกคาโดยมิไดรับอนุญาตหรือใชขอมูลของ
ลูกคาโดยมิชอบ หรือดําเนินการอื่นใดที่อาจกอใหเกิดความเสียหายตอลูกคา หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบใน
เรื่องช่ือเสียงและความไววางใจจากลูกคาและอาจตองรับผิดชอบชดใชคาเสียหายใหแกลูกคารายดังกลาว นอกจากนี้ 
การกระทําดังกลาวในบางกรณีอาจเปนการละเมิดกฎหมายหรือขอกําหนดตางๆ ที่เกี่ยวของซึ่งอาจทําใหหลักทรัพย 
ภัทร ตองเสียคาปรับในจํานวนที่สูง หรือถูกยกเลิกใบอนุญาต หรือถูกดําเนินคดีและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร ได  

10. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจซึ่งอยูภายใตกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวด รวมถึงขอกําหนดความ
รับผิดชอบในการประกอบธุรกิจ ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการดําเนินงานและฐานะทางการเงิน 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่ถูกควบคุมโดยกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวดจากภาครัฐและหนวยงานที่กํากับ
ดูแล อันไดแก สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น การกําหนดหรือการปรับเปลี่ยนนโยบายและการกํากับ
ดูแลของภาครัฐหรือหนวยงานที่กํากับดูแลยอมมีผลกระทบตอเปาหมาย ความสามารถในการประกอบธุรกิจและการ
แขงขันของหลักทรัพย ภัทร และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ
ผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร  

นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร อาจจะมีความรับผิดในการดําเนินธุรกิจในดานตางๆ ของหลักทรัพย ภัทร เชน 
ความผิดพลาดในการปฏิบัติหนาที่ของการเปนที่ปรึกษาทางการเงิน การจัดจําหนายหลักทรัพย หรือการไมปฏิบัติตาม
ขั้นตอนในการรับคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยของลูกคา ดังนั้นบริษัทและ หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถรับรองไดวาหาก
บริษัทและ หลักทรัพย ภัทร ตองรับผิดในการปฏิบัติหนาที่ตางๆ ดังกลาว ความรับผิดชอบดังกลาวจะไมรุนแรง หรือ
หลักทรัพย ภัทร จะไมถูกยกเลิกใบอนญุาตในการประกอบธุรกิจ หรือหลักทรัพย ภัทร จะไมไดรับผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจและชื่อเสียงของหลักทรัพย ภัทร  
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11. การดําเนินธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของหลักทรัพย ภัทร อาจตองหยุดชะงักหากเกิดการขัดของของ
ระบบงานคอมพิวเตอร 

การดําเนินธุรกิจการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและนายหนาซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาตองพึ่งพาระบบ
คอมพิวเตอรเปนสวนใหญ ซึ่งปจจุบันหลักทรัพย ภัทร มรีะบบคอมพิวเตอรที่ใชในการซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อ
ขายลวงหนาที่สําคัญ คือ 1) ระบบ iFIS (Intelligent Front Office Integrated System) ซึ่งเปนระบบที่เช่ือมกับตลาด
หลักทรัพยฯ ในการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและดูสถานะของคําสั่งซื้อขายหลักทรัพย 2) ระบบ Equity Settlement 
System หรือ ESS ซึ่งเปนระบบงานที่ใชในการชําระรายการซื้อขายหลักทรัพยระหวางลูกคาของหลักทรัพย ภัทร กับ
ศูนยรับฝากหลักทรัพย 3) ระบบ iFISd (Intelligent Front Office Integrated System for Derivatives) ซึ่งเปนระบบที่
เช่ือมกับตลาดอนุพันธในการสงคําสั่งซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาและดูสถานะของคําสั่งซื้อขายสัญญาซื้อขาย
ลวงหนา และ 4) ระบบ BSB (Back Office Services Bureau) ซึ่งเปนระบบที่ใชในการชําระรายการซื้อขายสัญญาซื้อขาย
ลวงหนา 

 นอกจากหลักทรัพย ภัทร จะตองพึ่งพาระบบคอมพิวเตอรของหลักทรัพย ภัทร ในการซื้อขายหลักทรัพยและ
สัญญาซื้อขายลวงหนาแลว หลักทรัพย ภัทร ยังตองอาศัยระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดอนุพันธ และ
ศูนยรับฝากหลักทรัพยในการทําคําสั่งซื้อขาย รวมท้ังในการใหบริการซื้อขายผานระบบอินเทอรเน็ต และในการชําระ
ราคาและสงมอบหลักทรัพยดวย ดังนั้น ในกรณีที่ระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดอนุพันธ ศูนยรับฝาก
หลักทรัพย มีความขัดของ อาจสงผลกระทบตอการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาของ
หลักทรัพย ภัทร และอาจจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร  

12. การผิดนัดชําระราคาหรือการสงมอบหลักทรัพยของลูกคาที่ซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร 

ในการสั่งซื้อหรือสั่งขายหลักทรัพยของลูกคาในธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย ลูกคาจะตองชําระเงินคาซื้อ
หลักทรัพยหรือสงมอบหลักทรัพยที่ขายใหแกหลักทรัพย ภัทร ภายใน 3 วันทําการนับถัดจากวันที่ลูกคาซื้อหรือขาย
หลักทรัพยของตน ซึ่งหากลูกคามิไดชําระราคาคาซื้อหลักทรัพยหรือมิไดสงมอบหลักทรัพยที่ขายใหแกหลักทรัพย ภัทร 
ภายในวันที่กําหนดดังกลาว หลักทรัพย ภัทร ตองชําระคาซื้อหลักทรัพยใหแกผูขายหลักทรัพยหรืออาจตองหา
หลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูที่ซื้อหลักทรัพยจากลูกคาของหลักทรัพย ภัทร แทนลูกคาของหลักทรัพย ภัทร ไปกอน
แลวจึงไลเบี้ยจากลูกคาของหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย 
ภัทร ตองชําระราคาคาซื้อหลักทรัพยอันเนื่องมาจากลูกคาชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยลาชาใหแกผูขายหลักทรัพยผานศูนย
รับฝากหลักทรัพยแทนลูกคาของ หลักทรัพย ภัทร ไปกอนเปนจํานวนรวมเทากับ 256.4 ลานบาท 127.7 ลานบาท 66.7 
ลานบาท และ 33.5 ลานบาทตามลําดับ สําหรับในสวนของการขายหลักทรัพยของลูกคา แมหลักทรัพย ภัทร จะไมตอง
จัดหาหลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูซื้อหลักทรัพยเนื่องจากการที่ลูกคาสงมอบหลักทรัพยลาชา หลักทรัพย ภัทร ตอง
ชําระคาปรับใหกับศูนยรับฝากหลักทรัพย อยางไรก็ดี หากมีเหตุการณที่ลูกคาของหลักทรัพย ภัทร มีการผิดนัดชําระ
ราคาคาซื้อหลักทรัพยหรือผิดนัดสงมอบหลักทรัพยเปนจํานวนมาก อาจสงผลกระทบตอความสามารถของหลักทรัพย 
ภัทร ในการดําเนินการแกไขดังกลาว และอาจสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของหลักทรัพย ภัทร อยางมีนัยสําคัญได  

นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร ยังมีความเสี่ยงในกรณีที่มีเหตุการณฉุกเฉิน ณ อาคารสํานักงานของหลักทรัพย ภัทร 
หรือมีเหตุการณสภาวะการณฉุกเฉินตอประเทศ ทําใหผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ไมสามารถเขาทํางาน
ที่อาคารสํานักงานได ทั้งนี้เนื่องจากหลักทรัพย ภัทร ไมมีสาขาหรือสํานักงานยอยใดๆ ทําใหในกรณีฉุกเฉินดังกลาว
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หลักทรัพย ภัทร จะตองพึ่งพาแผนธุรกิจตอเนื่อง (Business Continuity Plan) เพื่อใหสามารถดําเนินธุรกิจนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยไดอยางตอเนื่อง ในกรณีที่หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถดําเนินตามแผนธุรกิจตอเนื่องไดอยางครบถวน
หรือทันทวงที อาจสงผลกระทบตอการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาของหลักทรัพย ภัทร และ
อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร อยางมีนัยสําคัญได  

13. หลักทรัพย ภัทร อาจตองเขาซื้อหลักทรัพยในฐานะเปนผูรับประกันการจําหนายหลักทรัพย ซึ่งอาจสงผลใหมี
ผลขาดทุนจํานวนมากจากการดําเนินการดังกลาว 

ในการประกอบธุรกิจวานิชธนกิจที่หลักทรัพย ภัทร เขาทําหนาที่เปนผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนาย
หลักทรัพย หลักทรัพย ภัทร มีความเสี่ยงที่จะตองรับซื้อหลักทรัพยที่เหลือจากการจัดจําหนายเขาไวในบัญชีของ
หลักทรัพย ภัทร เอง และอาจทําใหหลักทรัพย ภัทร ตองรับรูผลขาดทุนหากราคาของหลักทรัพยดังกลาวภายหลังจากที่
หลักทรัพยดังกลาวเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ลดต่ํากวาราคาที่รับประกันการจําหนาย โดยในป 2550 และป 
2551 หลักทรัพย ภัทร ไมมีหลักทรัพยตองรับซื้อเขาบัญชีของหลักทรัพย ภัทร อยางไรก็ดี การที่มีหลักทรัพยเหลือจาก
การจัดจําหนายอาจเกิดจากสาเหตุอื่นอีกหลายประการ ซึ่งรวมถึงการผิดนัดชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยของผูจองซื้อ หรือ
ความผันผวนของเศรษฐกิจและตลาดทุนหรือความนาสนใจของหลักทรัพยหรือราคาของหลักทรัพยที่เสนอขาย ซึ่งทํา
ใหนักลงทุนจองซื้อหลักทรัพยไมเต็มตามจํานวนที่ขาย เปนตน ซึ่งในอนาคตหากมีเหตุการณที่ทําใหหลักทรัพย ภัทร 
จะตองรับซื้อหลักทรัพยจากการรับประกันการจําหนายหลักทรัพยในจํานวนที่สูงอาจทําใหหลักทรัพย ภัทร ประสบผล
ขาดทุนในจํานวนมากซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินของหลักทรัพย ภัทร 
โดยเฉพาะอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ และสงผลกระทบตอฐานะทางการเงินของบริษัท ทั้งนี้ผลการ
ดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร ไมมีการจัดจําหนาย
หลักทรัพย 

14. การดําเนินงานของบริษัทอาจอยูภายใตการควบคุมของกลุมผูถือหุนซึ่งเปนผูบริหารและพนักงานของบริษัท
และหลักทรัพย ภัทร 

ปจจุบันผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร จํานวนหนึ่งถือหุนในหลักทรัพย ภัทร ทั้งทางตรงและ
ทางออมรวมกันประมาณรอยละ 45 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร  ซึ่งภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปน
ผลสําเร็จและมีผูถือหุนบางสวน (ที่ไมใชผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร) ไมตอบรับคําเสนอซื้อหลักทรัพย 
จนเปนผลใหผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ดังกลาวเขามาเปนผูถือหุนในบริษัท ทั้งทางตรงและทางออม
รวมกันมากกวารอยละ 50 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัท จากการแลกเปลี่ยนหุนของหลักทรัพย ภัทร กับหุนของ
บริษัท ซึ่งจะทําใหภายใตนโยบายการบริหารงานในปจจุบัน ผูบริหารและพนักงานกลุมดังกลาวจะสามารถควบคุมการ
ลงมติในการประชุมผูถือหุนของบริษัทในเรื่องสําคัญตางๆ ที่กฎหมายหรือขอบังคับไดกําหนดใหตองไดรับเสียงขาง
มากของจํานวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ดังนั้นผูถือหุนรายอื่นอาจไม
สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อถวงดุลกับกลุมผูบริหารและพนักงานดังกลาวได 

 

 


