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1.  ปจจัยความเสี่ยง 

บริษัทประกอบธุรกิจถือหุนในบริษัทอื่น (Holding Company) และดําเนินธุรกิจดานการลงทุน โดยภายหลังการปรับ
โครงสรางกิจการแลวเสร็จ บริษัทจะมีหลักทรัพย ภัทร ซึ่งประกอบธุรกิจหลักทรัพย เปนบริษัทยอย โดยมีปจจัยความ
เสี่ยงที่อาจสงผลกระทบตอบริษัทและบริษัทยอยดังกลาวสรุปไดดังตอไปนี้ 

ขอความดังตอไปน้ีแสดงถึงปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอกิจการและ
มูลคาของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในแบบแสดงรายการขอมูลการเสนอขาย
หลักทรัพยฉบับนี้ อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ซึ่งบริษัทไมอาจทราบไดในขณะนี้หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทพิจารณาใน
ขณะนี้วาไมเปนสาระสําคัญแตอาจถือเปนปจจัยความเสี่ยงที่มีความสําคัญในอนาคตได ความเสี่ยงดังกลาวอาจมี
ผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือแหลงเงินทุนของบริษัทและ/หรือ
หลักทรัพย ภัทร ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏในแบบแสดง
รายการขอมูลการเสนอขายหลักทรัพยฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” 
“ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต  การคาดการณเกี่ยวกับผล
ประกอบการธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทและ/
หรือหลักทรัพย ภัทร นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัท
ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตาง
อยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือ
เศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากสิ่งพิมพของรัฐ อาทิ ตลาดหลักทรัพยฯ 
และตลาดอนุพันธ หรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ เชน บทความ รายงานเศรษฐกิจและการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย 
ที่บริษัทเชื่อวานาเชื่อถือ อยางไรก็ตาม บริษัทมิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแต
ประการใด 

1. รายไดอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้ง
ในประเทศและตางประเทศ  

รายไดหลักของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ทั้งรายไดจากการลงทุน รายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียมจากธุรกิจวานิชธนกิจมีความสัมพันธกับปจจัยภายนอกหลายประการ รวมถึง
สภาวะเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ ความผันผวนหรือความตกต่ําของ
เศรษฐกิจ ตลาดเงิน และตลาดทุนทั้งในและตางประเทศจะมีผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยฯ ซึ่งจะสงผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร และรายไดจากคาธรรมเนียมการ
เปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย และมีผลกระทบตอปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดจากธุรกิจวานิชธนกิจซึ่งประกอบดวย
คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพย 

ทั้งนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศเปนปจจัยที่อยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศและความเชื่อมั่นของ
ผูบริโภคในประเทศมีความสัมพันธโดยตรงกับเศรษฐกิจของโลกโดยรวม อีกทั้งแนวโนมการปรับตัวขึ้นของดอกเบี้ย
ในตลาดโลก ความผันผวนของราคาน้ํามัน การฟนตัวทางเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา ปญหาหนี้สาธารณะ เปน
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เหตุการณที่จะสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในและตางประเทศและอาจสงผลกระทบในทางลบ 
ตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ รวมถึงปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ 

ในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 รายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยและรายไดคาธรรมเนียมและบริการมีจํานวนรวมกันเทากับ 1,297.5 ลานบาท 1,135.1 ลานบาท 904.0 ลาน
บาท และ 478.9 ลานบาท คิดเปนรอยละ 82.6 รอยละ 81.0 รอยละ 65.3 และรอยละ 58.7 ของรายไดรวมท้ังหมดของ
หลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ ซึ่งรายไดดังกลาวมีความสัมพันธกับปจจัยภายนอกหลายประการ โดยเฉพาะอยางยิ่ง
นโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนหรือใหความสําคัญตอการพัฒนาตลาดทุนของประเทศ รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ 
สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ  

ความตกต่ําของเศรษฐกิจ ตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและนอกประเทศมีผลกระทบตอปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะสงผลกระทบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร และตอ
รายไดจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย โดยเฉพาะความตกต่ําของตลาดทุนนอกประเทศในปที่ผาน
มา โดยในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวันในตลาด
หลักทรัพยฯ และตลาด MAI มีมูลคาเทากับ 17,436.0 ลานบาท 16,118.3 ลานบาท 18,226.3 ลานบาท และ 21,440.8 ลาน
บาทตามลําดับ และหลักทรัพย ภัทร มีรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2550 ป 2551 ป 2552 
และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 เปนจํานวน 1,077.2 ลานบาท 864.7 ลานบาท 670.1 ลานบาท และ 342.42 ลานบาท
ตามลําดับ การลดลงของรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2552 เปนผลจากมูลคาซื้อขาย
หลักทรัพยเฉลี่ยตอวันของหลักทรัพย ภัทร ลดลงจาก 1,921.5 ลานบาทในป 2551 เปน 1,622.2 ลานบาท ตามสัดสวน
การซื้อขายของนักลงทุนตางประเทศและนักลงทุนสถาบันในประเทศ ซึ่งเปนกลุมลูกคาหลักของหลักทรัพย ภัทร
ปรับตัวลดลง 

นอกจากนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ การเมือง ตลาดเงิน และตลาดทุนทั้งในและนอกประเทศยังมีผลกระทบ
ตอปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีผลกระทบ
อยางมีนัยสําคัญตอรายไดคาธรรมเนียมและบริการจากธุรกิจวานิชธนกิจ ซึ่งเปนหนึ่งในรายไดหลักอันประกอบดวย
คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งคาธรรมเนียม
การจัดจําหนายหลักทรัพย  เนื่องจากหลักทรัพย ภัทร จะสามารถเรียกเก็บคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยจาก
ลูกคาไดตอเมื่อหลักทรัพย ภัทร สามารถจัดจําหนายหลักทรัพยไดแลวเสร็จ โดยในป 2550 และป 2551 หลักทรัพย ภัทร 
มีรายไดคาธรรมเนียมจากการจัดจําหนายหลักทรัพยเปนจํานวน 77.7 ลานบาท และ 74.7 ลานบาทตามลําดับ ในขณะที่
ในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร ไมมีรายไดคาธรรมเนียมจากการจัดจําหนายหลักทรัพย 

2. ความผันผวนทางการเมือง การไมมีเสถียรภาพของรัฐบาล และความวุนวายทางการเมืองสงผลกระทบเพิ่มขึ้น
ตอปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทยและตลาดทุน ซึ่งสงผลกระทบในทางลบเพิ่มขึ้นตอการประกอบธุรกิจ 

 ในขณะที่เศรษฐกิจของประเทศไดรับผลกระทบทางออมจากสภาวะวิกฤติเศรษฐกิจโลกและวิกฤติสถาบัน
การเงิน ปญหาความวุนวายทางการเมืองและการแตกแยกภายในสังคมก็สงผลกระทบทางตรงตอการพยายามดําเนิน
นโยบายตางๆ เพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจของประเทศ ปญหาความไมชัดเจนของแนวทางการใชกฎหมาย เชน การระงับ
โครงการมาบตาพุดสงผลตอความเชื่อมั่นของนักลงทุน ทําใหรัฐบาลไมสามารถดําเนินงานเพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจได
อยางเต็มที่และรวดเร็ว ปญหาเสถียรภาพความมั่นคงของรัฐบาล การชุมนุมทางการเมือง และเหตุการณไมสงบทาง
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การเมืองในประเทศสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ ซึ่งสงผลกระทบในทาง
ลบตอปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ปริมาณการระดมทุนและการนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ  

3. หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญในการดําเนินธุรกิจ หากความรวมมือทางธุรกิจ
ระหวางหลักทรัพย ภัทร กับเมอรริล ลินช มีการเปลี่ยนแปลงหรือสิ้นสุดลง 

 หลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช มีการใหความรวมมือทางธุรกิจระหวางกันภายใตสัญญาการใหบริการทาง
ธุรกิจ (Amended and Restated Business Services Agreement) นับตั้งแตเมอรริล ลินช ไดตกลงขายหุนทั้งหมดที่ถือใน
หลักทรัพย ภัทร ในป 2546 โดยมีความรวมมือในการดําเนินธุรกิจดานตางๆ ซึ่งรวมถึงดานนายหนาซื้อขายหลักทรัพย
และดานวานิชธนกิจ ภายใตสัญญาดังกลาว เมอรริล ลินช จะดําเนินการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ 
เพื่อบัญชีของตนอยางนอยรอยละ 80 ของมูลคาการซื้อขายผานหลักทรัพย ภัทร และจะดําเนินการอยางสมเหตุสมผล 
(Reasonable Endeavors) เพื่อใหคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ของเมอรริล ลินช เพื่อบัญชีลูกคาของ
ตนเองทั้งหมดดําเนินการผานหลักทรัพย ภัทร อีกทั้งหลักทรัพย ภัทร ไดตกลงวาตองไดรับความยินยอมจากเมอรริล 
ลินช หากหลักทรัพย ภัทร จะใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยใหแกสถาบันการเงินระหวางประเทศ (International 
Investment Bank or Financial Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช ทั้งนี้ รายไดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยที่หลักทรัพย ภัทร ไดรับจากเมอรริล ลินช ในป 2550 ป 2551 ป 2552  และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 
คิดเปนรอยละ 47.6 รอยละ 43.8 รอยละ 36.7 และรอยละ 33.1 ของรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช ยังไดตกลงใหความ
รวมมือในการใหบริการใหคําปรึกษาแกลูกคาในดานวานิชธนกิจและตกลงแบงรายไดคาธรรมเนียมที่ไดรับเนื่องมาจาก
ความรวมมือดังกลาวใหแกกัน นอกจากสัญญาการใหบริการทางธุรกิจแลว หลักทรัพย ภัทร และ  เมอรริล ลินช ยังได
เขาทําสัญญาความรวมมือทางดานงานวิจัย (Research Co-operation Agreement) โดยหลักทรัพย ภัทร และเมอรริล ลินช 
จะรวมกันทํางานวิจัยเกี่ยวกับบริษัทไทยและหลักทรัพยของบริษัทไทยตามที่กําหนดในสัญญา รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ 
การเมือง ตลาดทุน ตลาดเงิน และอุตสาหกรรมตางๆ ของประเทศไทยและเผยแพรงานวิจัยดังกลาวตอนักลงทุน
ตางประเทศภายใตช่ือเมอรริล ลินช ทั้งนี้ หลักทรัพย ภัทร ไดเขาทําสัญญาทั้งสองฉบับกับเมอรริล ลินช มาเปน
ระยะเวลากวา 6 ปนับจากวันที่ 1 ธันวาคม 2546 โดยปจจุบันสัญญาทั้งสองฉบับมีลักษณะเปนสัญญาแบบปตอป โดย
คูสัญญาอาจบอกเลิกสัญญาไปยังอีกฝายหนึ่งโดยแจงลวงหนาเปนลายลักษณอักษรเปนระยะเวลาไมนอยกวา 6 เดือน 
เวนแตจะไดมีการยกเลิกสัญญากอนระยะเวลาที่กําหนด ซึ่งรวมถึงการที่หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถดํารงไวซึ่ง
ใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจหลักทรัพยที่มีอยูในปจจุบัน หรือเมอรริล ลินช ดําเนินการหรือจะดําเนินการใดๆ ที่อาจ
มีผลกระทบตอช่ือเสียงหรือการดําเนินธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร เปนตน นอกจากนี้ สัญญาการใหบริการทางธุรกิจอาจ
ถูกยกเลิก หากหลักทรัพย ภัทร มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนซึ่งทําใหสถาบันการเงินระหวางประเทศ 
(International Investment Bank or Financial Institution) หรือคูแขงทางธุรกิจของเมอรริล ลินช เขามาเปนผูถือหุนใน
หลักทรัพย ภัทร (โปรดดูรายละเอียดของสัญญาทั้งสองฉบับในหัวขอ 13 - ขอมูลที่เกี่ยวของ) 

การเปลี่ยนแปลงใดๆ ซึ่งทําใหสิทธิของหลักทรัพย ภัทร ดอยไปกวาเดิมหรือการสิ้นสุดของสัญญาทั้งสองฉบับ
ดังกลาวขางตนอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ โดยอาจสงผลใหรายไดคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยและรายไดจากธุรกิจวานิชธนกิจของหลักทรัพย ภัทร ลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจสงผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร  
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4. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจดานหลักทรัพยท่ีมีการแขงขันสูง และมีแนวโนมท่ีการแขงขันจะทวีความ
รุนแรงขึ้น 

หลักทรัพย ภัทร ประกอบธุรกิจหลักทรัพย ซึ่งเปนธุรกิจที่มีการแขงขันคอนขางสูงและมีแนวโนมที่การแขงขัน
จะเพิ่มสูงขึ้น การเปลี่ยนแปลงของคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยโดยหนวยงานที่กํากับดูแลเรื่องการเปดให
คิดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยแบบตอรองอยางเสรีสําหรับลูกคาสถาบันและการคิดคาธรรมเนียมนายหนา
ซื้อขายหลักทรัพยแบบขั้นบันได (Sliding Scale) กอนการเปดเสรีเต็มรูปแบบในป 2555 ทําใหหลักทรัพย ภัทร ตอง
เผชิญกับการแขงขันที่รุนแรงจากคูแขงในดานตาง ๆ เชน คูแขงมีนโยบายที่จะขยายฐานลูกคาใหกวางมากขึ้น ซึ่งรวมถึง
ลูกคาประเภทสถาบันที่เปนลูกคาหลักของหลักทรัพย ภัทร นอกจากนี้ คูแขงยังมีการพัฒนาดานเทคโนโลยีและเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการใหบริการแกลูกคา ตลอดจนมีการนําเสนอผลิตภัณฑใหมๆ เพื่อสรางมูลคาเพิ่มใหแกบริการของตน
และตอบสนองความตองการของลูกคา เปนตน นอกจากนี้ การที่หลักทรัพย ภัทร ไมมีสาขาสําหรับใหบริการการเปน
นายหนาซื้อขายหลักทรัพยหรือการที่หลักทรัพย ภัทร จับกลุมลูกคาเปาหมายเฉพาะเจาะจง อาจทําใหเปนขอจํากัดของ
หลักทรัพย ภัทร ในการแขงขันกับคูแขงรายอื่นและสงผลใหธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของหลักทรัพย ภัทร 
ประสบปญหาแขงขันที่สูงขึ้นกวาเดิม สําหรับในสวนของธุรกิจวานิชธนกิจที่ปริมาณธุรกรรมลดลงอยางมากก็จะมีการ
แขงขันกันทั้งในดานของบริการและราคาคาธรรมเนียมที่จะคิดจากลูกคาดวยเชนกัน นอกจากนี้โอกาสในสวนของการ
ทําธุรกรรมทางดานการคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาในการลงทุนแบบ Direction Trade ก็มีอยูอยางจํากัด 
และในสวนของธุรกิจลงทุนระยะยาวที่จะดําเนินการโดยบริษัทภายหลังการปรับโครงสรางกิจการก็จะยังเผชิญปญหา
ในเรื่องความผันผวนของราคาอันเนื่องมาจากปจจัยภายนอกดวยเชนกัน (โปรดดูรายละเอียดสวนแบงการตลาดธุรกิจ
นายหนาซื้อขายหลักทรัยของหลักทรัพย ภัทร ในหัวขอ 3 - การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ หัวขอยอย 3.2.2 
การแขงขัน) 

ดวยเหตุผลดังกลาวขางตน หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถรับรองไดวาหลักทรัพย ภัทร จะสามารถพัฒนาขีด
ความสามารถในการแขงขันเพื่อรักษาหรือเพิ่มสัดสวนทางการตลาดในธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิช
ธนกิจไดหรือไม และคูแขงของหลักทรัพย ภัทร ในปจจุบันหรือที่จะมีขึ้นในอนาคตอาจจะมีการใชกลยุทธในการ
แขงขันอยางไรเพื่อชิงสัดสวนทางการตลาดและลูกคาปจจุบันหรือลูกคาที่เปนกลุมเปาหมายของหลักทรัพย ภัทร 
นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร ไมอาจรับรองไดวาหลักทรัพย ภัทร จะสามารถแขงขันกับคูแขงไดอยางมีประสิทธิภาพเมื่อ
มีการเปดเสรีอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยที่อาจสงผลใหการแขงขันในธุรกิจนายหนาซื้อขาย
หลักทรัพยทวีความรุนแรงยิ่งขึ้น รวมทั้งไมสามารถรับรองถึงความสามารถในการดํารงไวซึ่งรายไดที่เกิดจากธุรกิจ
ทางดานการลงทุน ซึ่งทั้งหมดนี้อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน ตลอดจน
ศักยภาพในทางธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร  

5. ความเสี่ยงตอการปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงไดเปนจํานวนมากของมูลคาทางบัญชีของสวนของผูถือหุน
เนื่องมาจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นหรือลดลงของสภาวะตลาด 

 มูลคาทางบัญชีของสวนของผูถือหุนของหลักทรัพย ภัทร ในปจจุบันประกอบดวยสวนเกินทุนที่เกิดจากการ
เปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร จํานวนมาก ซึ่งสวนเกินทุนดังกลาวเปนกําไรที่ยังไมไดเกิดขึ้นจริง 
ทั้งนี้ สวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนดังกลาวสามารถปรับเพิ่มหรือลดลงตามสภาวะตลาด 
ตลอดจนผลการดําเนินการของหลักทรัพย ภัทร โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 และ 30 มิถุนายน 2553 หลักทรัพย ภัทร 
มีสวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนจํานวน 445.6 ลานบาท และ 531.8 ลานบาทตามลําดับ 
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เปรียบเทียบกับสวนต่ํากวาทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 จํานวน 54.6 ลาน
บาท  

อยางไรก็ตาม ตามแผนการปรับโครงสรางกิจการ หลักทรัพย ภัทร จะโอนขายเงินลงทุนของสายงานลงทุน
ใหแกบริษัทภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปนผลสําเร็จ ซึ่งเงินลงทุนดังกลาวมีระยะเวลาการลงทุนเฉลี่ย 1-5 ป และมีมูลคา
ของเงินลงทุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 จํานวน 1,598.4 ลานบาท  มูลคาของเงินลงทุนที่บริษัทจะรับโอนมาดังกลาว 
อาจมีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามสภาวะตลาด ซึ่งบริษัทจะตองบันทึกการเปลี่ยนแปลงมูลคาของเงินลงทุน 
เปนกําไรหรือขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงในงบการเงินในสวนของผูถือหุนของบริษัท ซึ่งจะทําใหมูลคาทางบัญชีของ
สวนของผูถือหุนของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามสภาวะตลาดที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยที่บริษัทลงทุน 

6. การประกอบธุรกิจตองพึ่งพาบุคลากรเปนหลัก 

ในการประกอบธุรกิจของบริษัทและหลักทรัพย  ภัทร  ตองพึ่งพาบุคลากรที่มีประสบการณ  ความรู 
ความสามารถ ความชํานาญ และความเชี่ยวชาญในการปฏิบัติงาน โดยบุคลากรหลักสวนใหญของบริษัท (โอนยายมา
จากหลักทรัพย ภัทร) และหลักทรัพย ภัทร ต้ังแตระดับผูอํานวยการ (Vice President) เปนผูมีความชํานาญ มี
ประสบการณการทํางานที่ยาวนานและทํางานรวมกับหลักทรัพย ภัทร มาอยางตอเนื่องโดยมีอายุการทํางานกับ
หลักทรัพย ภัทร เฉลี่ยมากกวา 10 ป อยางไรก็ตาม ในสภาวะที่ธุรกิจหลักทรัพยมีการแขงขันที่สูง และบุคลากรที่มี
ประสบการณและความชํานาญในการประกอบธุรกิจหลักทรัพยมีอยูอยางจาํกัด ทําใหเกิดการแยงชิงบุคลากรในสายงาน
ตางๆ บริษัทและหลักทรัพย ภัทร จึงไมอาจรับรองวาบุคลากรที่มีความสําคัญตอบริษัทและหลักทรัพย ภัทร จะยังคง
ทํางานอยูกับบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ตอไป ซึ่งหากมีการโยกยายของบุคลากรดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบ
ตอความตอเนื่องของธุรกิจ ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท
และหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร มีอัตราการเขาออกของพนักงาน 
(Turnover rate) คิดเปนรอยละ 16.8 และรอยละ 4.4 ของจํานวนพนักงานทั้งหมด ตามลําดับ  

 นอกจากนี้ การสรรหาบุคลากรใหมๆ ที่มีความรูความสามารถเขามารวมงานกับบริษัทและหลักทรัพย ภัทร 
เพื่อรองรับการขยายธุรกิจและเสริมสรางความแข็งแกรงใหแกธุรกิจ เปนหนึ่งในปจจัยสําคัญที่จะทําใหบริษัทและ
หลักทรัพย ภัทร ประสบความสําเร็จตามแผนการขยายธุรกิจและบรรลุเปาหมายในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งไมอาจคาดการณ
ไดวาจะสามารถคัดสรรบุคลากรที่มีความรู ความสามารถเพื่อเขามาทํางานใหแกบริษัทและหลักทรัพย ภัทร ไดมากนอย
เพียงใด 

7. หลักทรัพย ภัทร พึ่งพาลูกคาจํานวนนอยรายสําหรับธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย 

หลักทรัพย ภัทร ไดใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยแกลูกคาประเภทสถาบันทั้งในและตางประเทศ และ
ลูกคาบุคคลรายใหญ  โดยในป 2552 และณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 หลักทรัพย ภัทร มีบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของ
ลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญจํานวนทั้งสิ้นประมาณ 6,200 บัญชี และ 6,450 บัญชีตามลําดับ และ
หลักทรัพย ภัทร มีรายไดจากคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553  เปน
จํานวนรวมทั้งสิ้น  670.1 ลานบาท และ 342.4 ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 48.4 และรอยละ 42.0 ของรายได
รวมทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร มีรายได
คาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยจากลูกคารายใหญที่สุด 5 รายแรกคิดเปนจํานวน 314.1 ลานบาท และ 149.8 
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ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 46.9 และรอยละ 43.8 ของรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซื้อขายหลักทรัพยทั้งหมด
ของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ โดยมีเมอรริล ลินช เปนลูกคารายใหญที่สุด  

แมวาหลักทรัพย ภัทร จะไดเริ่มขยายธุรกิจเพิ่มเติมในกลุมลูกคาบุคคลรายยอยและมีการขยายธุรกิจการ
ใหบริการเพิ่มขึ้น เชน การใหขายหลักทรัพยโดยไมมีหลักทรัพยอยูในความครอบครอง (Short Sell) รวมถึงการเปด
ใหบริการนายหนาซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเทอรเน็ต (Internet Trading) รวมทั้งเพิ่มการใหบริการดานกลุมลูกคา
บุคคลรายใหญใหแพรหลายเพิ่มขึ้น แตรายไดสวนใหญของหลักทรัพย ภัทร จะยังมาจากการใหบริการเปนนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยแกกลุมลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคลรายใหญ หลักทรัพย ภัทร ไมอาจรับรองไดวาลูกคาเหลานี้
จะยังคงรักษาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยตอไปตามปริมาณที่เคยซื้อขายมาในอดีต หรือจะยังคงใชบริการจาก
หลักทรัพย ภัทร ตอไป ซึ่งหากลูกคารายหนึ่งรายใดหรือหลายรายในกลุมนี้มีการซื้อขายหลักทรัพยในปริมาณที่ลดต่ําลง
ดังเชนในปที่ผานมา หรือยุติการใชบริการจากทางหลักทรัพย ภัทร หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญ 

8. บริษัท และหลักทรัพย ภัทรประกอบธุรกิจที่ใชเงินลงทุนของกิจการเพิ่มมากขึ้น 

เพื่อเปนการเตรียมพรอมสําหรับการแขงขันที่เพิ่มสูงขึ้นและแสวงหารายไดประเภทอื่นนอกเหนือไปจากรายได
จากการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและธุรกิจวานิชธนกิจ หลักทรัพย ภัทร ไดขยายธุรกิจการลงทุนโดยใชเงินลงทุน
ของหลักทรัพย ภัทร ลงทุนในหลักทรัพยผานสายงานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนา และสายงานลงทุน และ
ใชเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร เขาไปซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาในศูนย
ซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนา และหากําไรจากผลตางของราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ และตลาดอนุพันธ 
(Arbitrage Business) โดยในป 2552 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 วงเงินลงทุนของหลักทรัพย ภัทร ที่จัดสรรไว
สําหรับสายงานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนามีจํานวนรวมเทากับ 2,100.0 ลานบาท และสําหรับสายงาน
ลงทุนมีจํานวนรวมเทากับ 2,000.0 ลานบาท โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 และ 30 มิถุนายน 2553 สายงานคา
หลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนามียอดเงินลงทุนสุทธิ 538.2 ลานบาท และ 452.3 ลานบาท ในขณะที่สายงาน
ลงทุนมีเงินลงทุนสุทธิ 1,290.1 ลานบาท และ 1,598.4 ลานบาท รวมคิดเปนรอยละ 53.8 และรอยละ 58.8 ของสวนของ
ทุนทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร ตามลําดับ  

ทั้งนี้ ตามแผนการปรับโครงสรางกิจการ หลักทรัพย ภัทร จะโอนขายเงินลงทุนของสายงานลงทุนดังกลาว
ขางตนใหแกบริษัทภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปนผลสําเร็จ เพื่อไปดําเนินธุรกิจของบริษัทตอไป (เงินลงทุนของสาย
งานคาหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนายังคงอยูภายใตการบริหารของหลักทรัพย ภัทร ตามเดิม) ดังนั้น ความผัน
ผวนทางเศรษฐกิจโลกและปญหาความผันผวนทางการเมืองสงผลกระทบโดยตรงตอตลาดทุนของประเทศไทย สภาวะ
ตลาดขางตนหรือการดอยศักยภาพในการทําธุรกิจดังกลาวมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงิน
และผลการดําเนินงานของบริษัทและหลักทรัพย ภัทร นอกจากนี้ ในกรณีที่บริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร มีความ
ประสงคที่จะจําหนายหลักทรัพยที่กอใหเกิดผลขาดทุนดังกลาวเพื่อจํากัดผลขาดทุน แตไมสามารถจําหนายไดเนื่องจาก
สภาพคลองในการซื้อขายหลักทรัพยดังกลาวในตลาดรองมีจํากัดหรือสาเหตุอื่นใด อาจทําใหบริษัทและ/หรือหลักทรัพย 
ภัทร มีผลขาดทุนจากการลงทุนดังกลาวในจํานวนที่สูงขึ้น และอาจทําใหตองสูญเงินลงทุนทั้งหมดในหลักทรัพย
ดังกลาวในกรณีที่บริษัทผูออกหลักทรัพยที่บริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร เขาลงทุนประสบปญหาการขาดทุนและ/
หรือลมละลาย หรือมีเหตุการณอื่นใดที่ไมสามารถคาดการณหรือควบคุมได 
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แมหลักทรัพย ภัทร จะตระหนักถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุนดังกลาว และไดมีการกําหนดนโยบาย
การลงทุนไวอยางชัดเจน รวมทั้งมีการพิจารณาปจจัยตางๆ อยางรอบคอบและระมัดระวังกอนที่จะลงทุน เพื่อใหแนใจ
วาการลงทุนดังกลาวสามารถใหผลตอบแทนที่ดีในความเสี่ยงที่เหมาะสม โดยคณะกรรมการลงทุนจะตองพิจารณา
ขอเสนอการลงทุนกอนการลงทุนทุกครั้ง นอกจากนี้จะตองมีการติดตามผลการดําเนินงานของบริษัทที่ไดเขาลงทุน เพื่อ
ตรวจสอบและประเมินการลงทุนอยูเสมอ รวมทั้งมีการประเมินความเสี่ยงของเงินลงทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงราคา
ของหลักทรัพย (Market Risk) เปนระยะๆ ซึ่งนโยบายและการดําเนินการดังกลาวจะถูกบริษัทนํามาใชเมื่อดําเนินธุรกิจ
การลงทุนตอไป แตบริษัทไมอาจรับรองไดวาเหตุการณดังกลาวจะไมเกิดขึ้น และบริษัทและ/หรือหลักทรัพย ภัทร จะ
ไมมีผลขาดทุนจากการลงทุนดังกลาว และอาจทําใหตองสูญเงินลงทุนทั้งหมด 

9. ธุรกิจอาจไดรับผลกระทบจากการปฏิบัติหนาที่โดยผิดพลาดหรือโดยมิชอบของพนักงานซึ่งยากตอการ
ตรวจสอบและปองกัน 

ธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร เปนธุรกิจการใหบริการที่ตองอาศัยช่ือเสียงและความไววางใจจากลูกคาในการ
ประกอบธุรกิจ ซึ่งพนักงานของหลักทรัพย ภัทร จะตองมีการติดตอกับลูกคา หรือเกี่ยวของกับทรัพยสินหรือขอมูลของ
ลูกคา ดังนั้น หากพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ไมปฏิบัติหนาที่ใหเปนไปตามคําสั่งของลูกคาหรือไมปฏิบัติหนาที่ตาม
ระเบียบ ขอบังคับ รวมถึงคูมือการปฏิบัติงาน (Compliance Manual) ของหลักทรัพย ภัทร หรือปฏิบัติหนาที่เกินกวา
อํานาจหนาที่ที่ตนมีอยู หรือประพฤติมิชอบโดยการจัดการทรัพยสินของลูกคาโดยมิไดรับอนุญาตหรือใชขอมูลของ
ลูกคาโดยมิชอบ หรือดําเนินการอื่นใดที่อาจกอใหเกิดความเสียหายตอลูกคา หลักทรัพย ภัทร อาจไดรับผลกระทบใน
เรื่องช่ือเสียงและความไววางใจจากลูกคาและอาจตองรับผิดชอบชดใชคาเสียหายใหแกลูกคารายดังกลาว นอกจากนี้ 
การกระทําดังกลาวในบางกรณีอาจเปนการละเมิดกฎหมายหรือขอกําหนดตางๆ ที่เกี่ยวของซึ่งอาจทําใหหลักทรัพย 
ภัทร ตองเสียคาปรับในจํานวนที่สูง หรือถูกยกเลิกใบอนุญาต หรือถูกดําเนินคดีและอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร ได  

10. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจซึ่งอยูภายใตกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวด รวมถึงขอกําหนดความ
รับผิดชอบในการประกอบธุรกิจ ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการดําเนินงานและฐานะทางการเงิน 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่ถูกควบคุมโดยกฎหมายและขอกําหนดที่เขมงวดจากภาครัฐและหนวยงานที่กํากับ
ดูแล อันไดแก สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น การกําหนดหรือการปรับเปลี่ยนนโยบายและการกํากับ
ดูแลของภาครัฐหรือหนวยงานที่กํากับดูแลยอมมีผลกระทบตอเปาหมาย ความสามารถในการประกอบธุรกิจและการ
แขงขันของหลักทรัพย ภัทร และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และ
ผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร  

นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร อาจจะมีความรับผิดในการดําเนินธุรกิจในดานตางๆ ของหลักทรัพย ภัทร เชน 
ความผิดพลาดในการปฏิบัติหนาที่ของการเปนที่ปรึกษาทางการเงิน การจัดจําหนายหลักทรัพย หรือการไมปฏิบัติตาม
ขั้นตอนในการรับคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยของลูกคา ดังนั้นบริษัทและ หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถรับรองไดวาหาก
บริษัทและ หลักทรัพย ภัทร ตองรับผิดในการปฏิบัติหนาที่ตางๆ ดังกลาว ความรับผิดชอบดังกลาวจะไมรุนแรง หรือ
หลักทรัพย ภัทร จะไมถูกยกเลิกใบอนญุาตในการประกอบธุรกิจ หรือหลักทรัพย ภัทร จะไมไดรับผลกระทบในทางลบ
อยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจและชื่อเสียงของหลักทรัพย ภัทร  
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11. การดําเนินธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของหลักทรัพย ภัทร อาจตองหยุดชะงักหากเกิดการขัดของของ
ระบบงานคอมพิวเตอร 

การดําเนินธุรกิจการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยและนายหนาซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาตองพึ่งพาระบบ
คอมพิวเตอรเปนสวนใหญ ซึ่งปจจุบันหลักทรัพย ภัทร มรีะบบคอมพิวเตอรที่ใชในการซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อ
ขายลวงหนาที่สําคัญ คือ 1) ระบบ iFIS (Intelligent Front Office Integrated System) ซึ่งเปนระบบที่เช่ือมกับตลาด
หลักทรัพยฯ ในการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและดูสถานะของคําสั่งซื้อขายหลักทรัพย 2) ระบบ Equity Settlement 
System หรือ ESS ซึ่งเปนระบบงานที่ใชในการชําระรายการซื้อขายหลักทรัพยระหวางลูกคาของหลักทรัพย ภัทร กับ
ศูนยรับฝากหลักทรัพย 3) ระบบ iFISd (Intelligent Front Office Integrated System for Derivatives) ซึ่งเปนระบบที่
เช่ือมกับตลาดอนุพันธในการสงคําสั่งซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนาและดูสถานะของคําสั่งซื้อขายสัญญาซื้อขาย
ลวงหนา และ 4) ระบบ BSB (Back Office Services Bureau) ซึ่งเปนระบบที่ใชในการชําระรายการซื้อขายสัญญาซื้อขาย
ลวงหนา 

 นอกจากหลักทรัพย ภัทร จะตองพึ่งพาระบบคอมพิวเตอรของหลักทรัพย ภัทร ในการซื้อขายหลักทรัพยและ
สัญญาซื้อขายลวงหนาแลว หลักทรัพย ภัทร ยังตองอาศัยระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดอนุพันธ และ
ศูนยรับฝากหลักทรัพยในการทําคําสั่งซื้อขาย รวมท้ังในการใหบริการซื้อขายผานระบบอินเทอรเน็ต และในการชําระ
ราคาและสงมอบหลักทรัพยดวย ดังนั้น ในกรณีที่ระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดอนุพันธ ศูนยรับฝาก
หลักทรัพย มีความขัดของ อาจสงผลกระทบตอการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาของ
หลักทรัพย ภัทร และอาจจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของหลักทรัพย ภัทร  

12. การผิดนัดชําระราคาหรือการสงมอบหลักทรัพยของลูกคาที่ซื้อขายหลักทรัพยผานหลักทรัพย ภัทร 

ในการสั่งซื้อหรือสั่งขายหลักทรัพยของลูกคาในธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย ลูกคาจะตองชําระเงินคาซื้อ
หลักทรัพยหรือสงมอบหลักทรัพยที่ขายใหแกหลักทรัพย ภัทร ภายใน 3 วันทําการนับถัดจากวันที่ลูกคาซื้อหรือขาย
หลักทรัพยของตน ซึ่งหากลูกคามิไดชําระราคาคาซื้อหลักทรัพยหรือมิไดสงมอบหลักทรัพยที่ขายใหแกหลักทรัพย ภัทร 
ภายในวันที่กําหนดดังกลาว หลักทรัพย ภัทร ตองชําระคาซื้อหลักทรัพยใหแกผูขายหลักทรัพยหรืออาจตองหา
หลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูที่ซื้อหลักทรัพยจากลูกคาของหลักทรัพย ภัทร แทนลูกคาของหลักทรัพย ภัทร ไปกอน
แลวจึงไลเบี้ยจากลูกคาของหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2550 ป 2551 ป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย 
ภัทร ตองชําระราคาคาซื้อหลักทรัพยอันเนื่องมาจากลูกคาชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยลาชาใหแกผูขายหลักทรัพยผานศูนย
รับฝากหลักทรัพยแทนลูกคาของ หลักทรัพย ภัทร ไปกอนเปนจํานวนรวมเทากับ 256.4 ลานบาท 127.7 ลานบาท 66.7 
ลานบาท และ 33.5 ลานบาทตามลําดับ สําหรับในสวนของการขายหลักทรัพยของลูกคา แมหลักทรัพย ภัทร จะไมตอง
จัดหาหลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูซื้อหลักทรัพยเนื่องจากการที่ลูกคาสงมอบหลักทรัพยลาชา หลักทรัพย ภัทร ตอง
ชําระคาปรับใหกับศูนยรับฝากหลักทรัพย อยางไรก็ดี หากมีเหตุการณที่ลูกคาของหลักทรัพย ภัทร มีการผิดนัดชําระ
ราคาคาซื้อหลักทรัพยหรือผิดนัดสงมอบหลักทรัพยเปนจํานวนมาก อาจสงผลกระทบตอความสามารถของหลักทรัพย 
ภัทร ในการดําเนินการแกไขดังกลาว และอาจสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน
ของหลักทรัพย ภัทร อยางมีนัยสําคัญได  

นอกจากนี้ หลักทรัพย ภัทร ยังมีความเสี่ยงในกรณีที่มีเหตุการณฉุกเฉิน ณ อาคารสํานักงานของหลักทรัพย ภัทร 
หรือมีเหตุการณสภาวะการณฉุกเฉินตอประเทศ ทําใหผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ไมสามารถเขาทํางาน
ที่อาคารสํานักงานได ทั้งนี้เนื่องจากหลักทรัพย ภัทร ไมมีสาขาหรือสํานักงานยอยใดๆ ทําใหในกรณีฉุกเฉินดังกลาว



บริษัท ทุนภัทร จาํกัด (มหาชน)  
 

สวนที่ 2 บริษัททีอ่อกหลักทรพัย / 1. ปจจัยความเสี่ยง หนา 10 

หลักทรัพย ภัทร จะตองพึ่งพาแผนธุรกิจตอเนื่อง (Business Continuity Plan) เพื่อใหสามารถดําเนินธุรกิจนายหนาซื้อ
ขายหลักทรัพยไดอยางตอเนื่อง ในกรณีที่หลักทรัพย ภัทร ไมสามารถดําเนินตามแผนธุรกิจตอเนื่องไดอยางครบถวน
หรือทันทวงที อาจสงผลกระทบตอการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนาของหลักทรัพย ภัทร และ
อาจสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร อยางมีนัยสําคัญได  

13. หลักทรัพย ภัทร อาจตองเขาซื้อหลักทรัพยในฐานะเปนผูรับประกันการจําหนายหลักทรัพย ซึ่งอาจสงผลใหมี
ผลขาดทุนจํานวนมากจากการดําเนินการดังกลาว 

ในการประกอบธุรกิจวานิชธนกิจที่หลักทรัพย ภัทร เขาทําหนาที่เปนผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนาย
หลักทรัพย หลักทรัพย ภัทร มีความเสี่ยงที่จะตองรับซื้อหลักทรัพยที่เหลือจากการจัดจําหนายเขาไวในบัญชีของ
หลักทรัพย ภัทร เอง และอาจทําใหหลักทรัพย ภัทร ตองรับรูผลขาดทุนหากราคาของหลักทรัพยดังกลาวภายหลังจากที่
หลักทรัพยดังกลาวเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ ลดต่ํากวาราคาที่รับประกันการจําหนาย โดยในป 2550 และป 
2551 หลักทรัพย ภัทร ไมมีหลักทรัพยตองรับซื้อเขาบัญชีของหลักทรัพย ภัทร อยางไรก็ดี การที่มีหลักทรัพยเหลือจาก
การจัดจําหนายอาจเกิดจากสาเหตุอื่นอีกหลายประการ ซึ่งรวมถึงการผิดนัดชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยของผูจองซื้อ หรือ
ความผันผวนของเศรษฐกิจและตลาดทุนหรือความนาสนใจของหลักทรัพยหรือราคาของหลักทรัพยที่เสนอขาย ซึ่งทํา
ใหนักลงทุนจองซื้อหลักทรัพยไมเต็มตามจํานวนที่ขาย เปนตน ซึ่งในอนาคตหากมีเหตุการณที่ทําใหหลักทรัพย ภัทร 
จะตองรับซื้อหลักทรัพยจากการรับประกันการจําหนายหลักทรัพยในจํานวนที่สูงอาจทําใหหลักทรัพย ภัทร ประสบผล
ขาดทุนในจํานวนมากซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินของหลักทรัพย ภัทร 
โดยเฉพาะอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ และสงผลกระทบตอฐานะทางการเงินของบริษัท ทั้งนี้ผลการ
ดําเนินงานของหลักทรัพย ภัทร โดยในป 2552 และงวด 6 เดือนแรกของป 2553 หลักทรัพย ภัทร ไมมีการจัดจําหนาย
หลักทรัพย 

14. การดําเนินงานของบริษัทอาจอยูภายใตการควบคุมของกลุมผูถือหุนซึ่งเปนผูบริหารและพนักงานของบริษัท
และหลักทรัพย ภัทร 

ปจจุบันผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร จํานวนหนึ่งถือหุนในหลักทรัพย ภัทร ทั้งทางตรงและ
ทางออมรวมกันประมาณรอยละ 45 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของหลักทรัพย ภัทร  ซึ่งภายหลังการทําคําเสนอซื้อเปน
ผลสําเร็จและมีผูถือหุนบางสวน (ที่ไมใชผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร) ไมตอบรับคําเสนอซื้อหลักทรัพย 
จนเปนผลใหผูบริหารและพนักงานของหลักทรัพย ภัทร ดังกลาวเขามาเปนผูถือหุนในบริษัท ทั้งทางตรงและทางออม
รวมกันมากกวารอยละ 50 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัท จากการแลกเปลี่ยนหุนของหลักทรัพย ภัทร กับหุนของ
บริษัท ซึ่งจะทําใหภายใตนโยบายการบริหารงานในปจจุบัน ผูบริหารและพนักงานกลุมดังกลาวจะสามารถควบคุมการ
ลงมติในการประชุมผูถือหุนของบริษัทในเรื่องสําคัญตางๆ ที่กฎหมายหรือขอบังคับไดกําหนดใหตองไดรับเสียงขาง
มากของจํานวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ดังนั้นผูถือหุนรายอื่นอาจไม
สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อถวงดุลกับกลุมผูบริหารและพนักงานดังกลาวได 

 

 


