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1 ปจจัยความเสี่ยง 
 ปจจัยความเส่ียงในการประกอบธุรกิจของบริษัทที่อาจมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนอยางมีนัยสําคญั 

และแนวทางในการปองกันความเส่ียงสามารถสรุปไดดังนี้   

1.1 ความเส่ียงจากการดําเนินธุรกิจโทรศัพทเคล่ือนที่ 

1.1.1 ความเส่ียงจากการดอยคาของสินคาคงคลัง 

บริษัทตองจัดเก็บสินคาคงคลังในจํานวนที่เพียงพอเพ่ืออํานวยความสะดวกในการกระจายสินคา โดยเฉพาะอยาง
ยิ่ง  ผลิตภัณฑที่บริษัทไดรับแตงต้ังเปนผูแทนจําหนาย ในระหวางป  2552 – 2554 บริษัทจัดเก็บสินคาคงคลัง
คิดเปนสัดสวนรอยละ 29 – 47 ของสินทรัพยรวม สินคาหลักของบริษัท ไดแก เครื่องโทรศัพทเคล่ือนที่และ
อุปกรณเสริม  เปนสินคาเทคโนโลยีที่มีการพัฒนาและเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลาเพ่ือใหสามารถตอบสนองความ
ตองการของผูบริโภคที่แตกตางกัน ซึ่งโดยปกติสินคาแตละตัวจะมีอายุเฉล่ียในการวางจําหนายหนารานประมาณ 
20 – 25 วัน ดังนั้น บริษัทจึงมีความเส่ียงจากการดอยคาของสินคาคงคลัง เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยี
หรือการออกสินคารุนใหมที่ดีกวา หรือกรณีพฤติกรรมของผูบริโภคเปลี่ยนไป จนทําใหสินคาคงคลังที่มีอยูไม
สามารถขายไดหรือมีมูลคาลดลง 

บริษัทคาดวาผลกระทบจากความเสี่ยงนี้คอนขางนอย เนื่องจากบริษัทไดศึกษาและสํารวจความตองการและ
พฤติกรรมของผูบริโภคอยูตลอดเวลา รวมทั้งติดตามการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีอยางใกลชิด จาก
ประสบการณของผูบริหารที่อยูในธุรกิจโทรศัพทเคล่ือนที่มายาวนานและมีความสัมพันธอันดีกับผูผลิตเครื่อง
โทรศัพทเคล่ือนที่ ทําใหสามารถเลือกรุนสินคาที่เหมาะสมกับความตองการของลูกคาและทันตอการเปล่ียนแปลง
เทคโนโลยีไดเปนอยางดี และจากการที่บริษัทไดพัฒนาระบบสารสนเทศของบริษัทในระดับที่ผูบริหารสามารถท่ี
จะตรวจสอบและวิเคราะหสินคาคงคลังไดทุกเวลา ทําใหมั่นใจวาบริษัทจะควบคุมและจัดการความเส่ียงดังกลาว
ไดเปนอยางดี จะเห็นไดจากระยะเวลาการเก็บสินคาคงคลังของบริษัทในป 2552 - 2554 ประมาณ 34 -55 วัน 
ใกลเคียงกับ เปาหมายท่ีบริษัทต้ังไวที่ 45 วัน บริษัทมีการบริหารจัดการสินคาคงเหลืออยางมีประสิทธิภาพทําให
ระยะเวลาการเก็บสินคาคงคลังของบริษัทในป 2554 เทากับ 34 วัน นอยกวาเปาหมาย (45 วัน) และจากนโยบาย
การต้ังคาเผื่อการลดมูลคาสําหรับสินคาลาสมัย เคล่ือนไหวชา หรือเส่ือมคุณภาพที่บริษัทยึดหลัก Conservative 
กลาวคือหากสินคาดังกลาวมียอดการเคล่ือนไหวตํ่าหรือมีอายุสินคามากกวา 1 ป บริษัทจะพิจารณาต้ังสํารอง
สินคาเต็มจํานวน  โดยในป 2552 บริษัทมีการต้ังคาเผื่อสินคาลาสมัยจํานวน 16 ลานบาท และในป 2553 บริษัท
มีการต้ังคาเผื่อเพ่ิมเติมอีก 3 ลานบาท ทําให ณ 31 ธันวาคม 2553 บริษัทมีคาเผื่อสินคาลาสมัยจํานวน 19 ลาน
บาท สําหรับ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 บริษัทมีคาเผื่อจํานวน 11 ลานบาท ลดลงจากส้ินป 2553 เนื่องจาก
บริษัทใชนโยบายการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ ทําใหระยะเวลาการขายสินคาเฉลี่ยลดลง และสงผลให
จํานวนสํารองคาเผื่อจากการขาดทุนสินคาลาสมัยลดลง 

อนึ่ง สําหรับผลิตภัณฑรุนใหม บริษัทและผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่จะรวมกันเจรจาและวางแผนในการประมาณ
การยอดขายเพ่ือกําหนดจํานวนสินคาคงคลังที่เหมาะสม ในกรณีที่อาจมีขอผิดพลาดจากการประมาณการ
ดังกลาว โดยสวนใหญผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่จะเขามารวมรับผิดชอบในรูปแบบตางๆ เชนการใหเงินชดเชย 
หรือของแถมเพ่ือ  โปรโมทสินคา เปนตน โดยการชดเชยอาจมีการเจรจาชดเชยเปนบางสวนของราคาที่ขาดทุน
และตามปริมาณสินคาคงคลังที่เหลืออยู    

 (เพ่ิมเติมรายละเอียดการดอยคา) 

1.1.2 ความเส่ียงจากการพึ่งพากลุมคูคา (Supplier) รายสําคัญ 

 บริษัทส่ังซื้อสินคาโทรศัพทเคล่ือนที่สวนใหญจากผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่หรือผูแทนจําหนาย ซึ่งสินคาสวนใหญที่
บริษัทขายเปนของ 5 แบรนดหลัก ไดแก Nokia, Samsung, LG, Blackberry และ i Phone บริษัทจึงจําเปนตอง
พ่ึงพาผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่ในกลุมดังกลาว โดยในป 2554 สัดสวนการขายโทรศัพทเคล่ือนที่ของบริษัท
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ประกอบดวย Nokia รอยละ 26  Samsung รอยละ 36  LG รอยละ 7 Blackberry รอยละ 21 และ i Phone รอย
ละ 5 ทําใหบริษัทมีอํานาจตอรองกับกลุมดังกลาวไมมากนัก และอาจมีความเส่ียงจากการไมสามารถหาสินคามา
ขายทดแทนไดหากบริษัทมีขอขัดแยงกับกลุมดังกลาว 

 ถึงแมวาบริษัทจะพ่ึงพากลุมผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่  แตบริษัทคาดวาความเส่ียงดังกลาวมีไมมากนัก  เนื่องจาก
กลุมผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่ดังกลาวเปนบริษัทขามชาติขนาดใหญ และไมมีความเชี่ยวชาญในชองทางการจัด
จําหนายในประเทศไทย ทําใหกลุมบริษัทดังกลาวจําเปนตองพ่ึงพาผูแทนจําหนายและกลุมผูคาปลีกรายใหญ
เชนเดียวกัน ทั้งในดานการวางแผนการตลาด การกระจายสินคา และสํารวจความตองการตลาด ทําให
ความสัมพันธระหวางกลุมผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่กับผูแทนจําหนายและกลุมผูคาปลีกรายใหญเปนไปในลักษณะ
พ่ึงพาอาศัยกัน ประกอบกับการที่บริษัทมีสายสัมพันธที่ดีกับกลุมผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่มายาวนาน ทําใหบริษัท
คาดวาบริษัทสามารถที่จะดําเนินธุรกิจรวมกับผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่ไดเปนอยางดี สําหรับความเส่ียงที่กลุม
ผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่จะเขามาดําเนินธุรกิจคาปลีกเองมีไมมากนัก เพราะความไมชํานาญตลาด และไม
สามารถที่จะหาทําเลที่ต้ังของรานคาได รวมทั้งความเส่ียงตอความเสียหายที่จะเกิดจากการสูญเสียความสัมพันธ
กับกลุมผูคาปลีกรายใหญโดยเฉพาะรายที่มีสาขาจํานวนมาก จึงคาดวาผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่จะเลือกที่จะไม
เขามาดําเนินธุรกิจคาปลีกดวยตนเอง แตคงดําเนินธุรกิจในลักษณะเชนปจจุบันตอไป 

นอกจากนี้ ในป 2554 บริษัทไดทําการส่ังซื้อโทรศัพทเคล่ือนที่แบรนด Nokia จากผูจัดจําหนายรายหนึ่ง (จากผู
จัดจําหนายโทรศัพทเคล่ือนที่ Nokia ทั้งหมด 3 ราย) จํานวนมากเกินกวารอยละ 30 ซึ่งอาจพิจารณาเขาขาย
พ่ึงพิงผูจัดจําหนายรายดังกลาว  

ถึงแมวาบริษัทจะส่ังซื้อโทรศัพทเคล่ือนที่แบรนด Nokia จากผูจัดจําหนายรายดังกลาวเปนจํานวนมาก เนื่องจาก
บริษัทตองการท่ีจะไดรับเงินสนับสนุนการขายประเภทสวนลดคืนจากการขายไดตามเปาหมาย (Sale Volume 
Rebate) มากข้ึนจึงเนนส่ังซื้อสินคาจากผูจัดจําหนายรายเดียว อีกทั้งผูจัดจําหนายรายดังกลาวใหสวนลดสูงสุดแก
บริษัท บริษัทไมไดพิจารณาวาบริษัทมีความเส่ียงจากการพ่ึงพาผูจัดจําหนายรายดังกลาว เนื่องจากบริษัท
สามารถที่จะส่ังซื้อสินคา Nokia จากผูแทนจําหนาย Nokia อีก 2 รายท่ีเหลือไดหากเห็นสมควร ซึ่งปจจุบันก็ยังมี
สายสัมพันธที่ดีกับผูจัดจําหนายทั้ง 2 รายดังกลาวดังจะเห็นไดจาก บริษัทมีการส่ังซื้อสินคาบางรุนกับผูจัด
จําหนาย 2 รายดังกลาวอยางตอเนื่องมาจนถึงปจจุบัน เพียงแตยอดซื้อมิไดสูงเทากับรายหลักที่บริษัทส่ังซื้อ 

 (Update ขอมูล) 

1.1.3 ความเส่ียงจากการที่ธุรกิจอยูในอุตสาหกรรมที่มีการแขงขันสูง     

บริษัทมีความเส่ียงจากการท่ีมีผูประกอบการรายใหมเขามาแขงขันในธุรกิจ เนื่องจากธุรกิจคาปลีก
โทรศัพทเคล่ือนที่เปนธุรกิจที่ใชเงินลงทุนไมมากนักและมีโครงสรางการดําเนินธุรกิจไมซับซอน ซึ่งผูที่เขามา
แขงขันอาจเปนบริษัทขามชาติขนาดใหญ ผูดําเนินธุรกิจเก่ียวของ เชน ผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่ ผูใหบริการ
เครือขาย หรือ ผูใหเชาพ้ืนที่คาปลีก เปนตน ทําใหบริษัทเผชิญกับภาวะการแขงขันที่สูงและอาจสงผลกระทบตอ
ผลประกอบการ นอกจากนี้บริษัทยังมีความเส่ียงจากการท่ีคูแขงในอุตสาหกรรมอาจขายสินคาทดแทน เชน 
สินคามือสอง สินคาผิดกฎหมาย สินคาเล่ียงภาษีหรือสินคาลอกเลียนแบบ เปนตน ซึ่งเปนผลจากเทคโนโลยีที่
เปล่ียนแปลงอยางรวดเร็วทําใหมีผูบริโภคที่นิยมเปล่ียนโทรศัพทเคล่ือนที่ตามเทคโนโลยีใหมๆ จํานวนหนึ่ง จึง
เกิดสินคามือสองที่ยังมีสภาพการใชงานดี ราคาถูก และจากการนําเขาสินคาเล่ียงภาษีและสินคาลอกเลียนแบบที่
มีราคาถูก ทําใหผูบริโภคมีทางเลือกมากข้ึน ซึ่งในชวงที่เศรษฐกิจตกตํ่าอาจทําใหผูบริโภคเปลี่ยนมาซื้อสินคา
ทดแทนมากข้ึน ทําใหบริษัทมีความเส่ียงจากการที่ยอดขายลดลง 

อยางไรก็ตาม บริษัทคาดวาจะมีความเสี่ยงจากประเด็นดังกลาวไมมากนัก  เนื่องจากการเขามาดําเนินธุรกิจคา
ปลีกโทรศัพทเคล่ือนที่มีขอจํากัดที่สําคัญ (Barriers to Entry) 2 ประการ คือ การไมสามารถหาพ้ืนที่รานคาที่
เหมาะสม เพราะปจจุบันทําเลที่ต้ังที่ดีมีผูประกอบการจับจองเชาไปเกือบทั้งหมดแลว และการไมไดรับความ
ไววางใจจากผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่และไมไดรับการแตงต้ังเปนผูจัดจําหนายหรือกลุมผูคาปลีกรายใหญทําให
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ศักยภาพในการแขงขันไมเทาเทียมรายเดิมที่มีอยู ทําใหไมสามารถแขงขันได สําหรับกรณีที่ เกรงวา
ผูประกอบการธุรกิจที่เก่ียวของรายอื่นๆ จะเขามาดําเนินธุรกิจคาปลีกเพ่ิม บริษัทคาดวาผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่
จะไมเขามาดําเนินธุรกิจคาปลีกเนื่องจากความไมคุนเคยตลาด การไมสามารถหาทําเลที่ต้ังที่เหมาะสมและความ
เส่ียงจากการสูญเสียกลุมผูคาปลีกรายใหญ ดังที่กลาวมาแลวขางตน สวนผูใหบริการเครือขาย โดยปกติจะ
ดําเนินธุรกิจคาปลีกรวมดวยอยูแลวทุกราย เพียงแตจะเนนการขายซิมการดและบัตรเติมเงินมากกกวาการขาย
เครื่องโทรศัพทเคล่ือนที่ หรืออาจกลาวไดวามุงเนนการคาปลีกเพ่ือสงเสริมธุรกิจหลักของตนเองเทานั้น 
เชนเดียวกันกับกลุมผูคาสงและผูแทนจําหนายซึ่งปจจุบันแทบทุกรายก็มีสวนที่ดําเนินการคาปลีกอยูแลว ดังนั้น
บริษัทคาดวาโอกาสที่จะมีผูคาปลีกรายใหญรายใหมเขามาแขงขันจึงมีไมมากนัก 

สําหรับกรณีตลาดสินคามือสอง สินคาหนีภาษีและสินคาลอกเลียนแบบ บริษัทคาดวาตลาดดังกลาวถึงแมจะเปน
ตลาดที่มีขนาดใหญและมีแนวโนมการเติบโตที่ดีในภาวะท่ีเศรษฐกิจตกต่ํา แตผลกระทบของการเปนสินคา
ทดแทนตอยอดขายบริษัทไมนาจะมากนัก เนื่องจากกลุมเปาหมายท่ีซื้อโทรศัพทเคล่ือนที่มือสองกับกลุมที่ซื้อ
โทรศัพทเคล่ือนที่จากรานเจมารทเปนคนละกลุม โดยกลุมที่ซื้อโทรศัพทเคล่ือนที่มือสองจะเปนกลุมลูกคาที่เนน
ราคาเปนสําคัญซึ่งเปนกลุมเดียวกับรานคารายยอย สวนกลุมลูกคาที่ซื้อสินคาของบริษัทจะเนนการใหบริการและ
ความเช่ือมั่นในคุณภาพสินคาเปนหลัก  

1.1.4 ความเส่ียงจากการเกิดความเสียหายจากการทุจริตของพนักงานระดับปฏิบัติงาน 

 บริษัทประกอบธุรกิจคาปลีกโทรศัพทเคล่ือนที่ซึ่งจําเปนที่จะตองมีการกระจายสินคาไปตามสาขาในพื้นที่ตางๆ 
ประกอบกับตัวสินคามีมูลคาพอสมควร เคล่ือนยายสะดวกและเปนที่ตองการโดยทั่วไป จากลักษณะดังกลาว 
บริษัทอาจเผชิญความเส่ียงจากการทุจริตของพนักงานระดับปฎิบัติงาน เชน พนักงานขายประจําสาขา และ
พนักงานเก็บสินคา เปนตน ซึ่งอาจกอใหเกิดความเสียหายตอผลประกอบการของบริษัทได 

บริษัทตระหนักดีถึงโอกาสที่จะเกิดเหตุการณดังกลาว บริษัทจึงไดวางระบบควบคุมภายในและระบบสอบทานไว
เปนอยางดีโดยการนําระบบสารสนเทศมาชวยสนับสนุน เชน ในสวนการขายหนาราน บริษัทมีการบันทึกเลข
ประจําตัวเคร่ืองที่ขายทุกครั้งที่มีการขาย มีการโอนเงินไดที่ไดจากการขายสินคาทุกวัน มีการตรวจสอบโดย
วิธีการสุมตรวจสอบจาก Sales Manager อยางสม่ําเสมอ ในสวนระบบจัดเก็บสินคา บริษัทก็มีมาตรการ
ตรวจสอบสินคาโดยละเอียดและมีการตรวจนับปริมาณจริงทุกสัปดาห โดยพนักงานดูแลสินคาทุกรายจะตอง
รับผิดชอบรวมกันหากมีสินคาสูญหาย นอกจากนี้ยังมีมาตรการลงโทษในเรื่องการทุจริตอยางรุนแรงและพนักงาน
บริษัทตองมีเงินประกันกับบริษัทจํานวนหนึ่ง ซึ่งจากมาตรการดังกลาวทําใหบริษัทเช่ือมั่นวาถึงแมวาเกิดการ
ทุจริตข้ึนจริง บริษัทก็สามารถที่จะตรวจพบไดในเวลาอันรวดเร็ว โดยมาตรการตางๆ และระบบงานที่บริษัทวาง
ไวเปนอยางดีก็จะชวยจํากัดความเสียหายที่จะเกิดข้ึนไวในระดับที่ไมเปนสาระสําคัญตอผลประกอบการ ทั้งนี้ 
ต้ังแตป 2551 เปนตนมา บริษัทไมมีความเสียหายอันเกิดจากการทุจริตพนักงานเลย คงมีแตความเสียหาย
เล็กนอยที่เกิดจากการผิดพลาดในการขาย ซึ่งบริษัทก็ไดเรียกเก็บคาเสียหายดังกลาวจากพนักงานที่ปฏิบัติ
ผิดพลาดซึ่งเปนไปตามขอตกลง นอกจากนี้บริษัทไดมีการทําประกันความซื่อสัตยของพนักงานโดยมีทุนประกัน 
305 ลานบาท ซึ่งหากบริษัทไดรับความเสียหายจากการทุจริตของพนักงาน ก็จะไดรับสินไหมทดแทนจากบริษัท
ประกันสูงสุด 500,000 บาท ตอสาขา 

 (ระบุเพ่ิมเติมรายละเอียดการประกันความซื่อสัตย) 

1.1.5 ความเส่ียงจากการจําหนายโทรศัพทเคล่ือนประเภท House Brand ซ่ึงอาจกอใหเกิดภาพลักษณที่ไมดี 

ป 2551 บริษัทไดเริ่มดําเนินการจําหนายโทรศัพท House Brand แบรนดของบริษัท (J-Fone) ซึ่งเปนสินคาที่มี
คุณภาพและประสิทธิภาพดอยกวา โทรศัพท Interbrand ทั่วไป โดยในป 2552 - 2554 บริษัทจําหนาย J-Fone 
ได 91 - 375 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 2-10 ของรายไดการขายโทรศัพทเคล่ือนที่  
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ทั้งนี้การจําหนายสินคาที่มีคุณภาพและประสิทธิภาพต่ําอาจสงผลกระทบตอภาพลักษณของบริษัท และ อาจ
สงผลใหความเช่ือมั่นของลูกคาตอบริษัทลดลง  

อยางไรก็ดีบริษัทใหความสําคัญของคุณภาพสินคาอยางมาก โดยบริษัทจะพิจารณาจําหนายสินคา House Brand 
ที่มีคุณภาพดีเทานั้น อีกทั้งเพ่ือเปนการเพ่ิมความเชื่อมั่นของลูกคาบริษัทจึงมีนโยบายรับประกันเปล่ียนสินคา
ภายใน 14 วัน ซึ่งโทรศัพท House Brand แบรนดอื่นไมมีการรับประกัน ประกอบต้ังแตป 2553 เปนตนมา 
บริษัทมิไดมุงเนนการจําหนายสินคาประเภท House Brand ทําใหบริษัทคาดวาบริษัทจะมีความเส่ียงดังกลาวอยู
ในระดับตํ่า 

 (เพ่ิมเติมความเสี่ยงตอภาพลักษณของบริษัทกรณีการจําหนาย House Brand) 

1.2 ความเส่ียงจากการดําเนินธุรกิจใหเชาพื้นที่ 

1.2.1 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงเจาของพื้นที่ และความเสี่ยงจากการไมไดรับการตอสัญญา 

บริษัทดําเนินธุรกิจในการบริหารพ้ืนที่เชาใน รูปแบบการบริหารพ้ืนที่เฉพาะสวนโทรศัพทเคล่ือนที่และสินคา
เทคโนโลยีในนาม IT Junction โดยบริษัทจะเชาชวงมาจากหางสรรพสินคาและโมเดิรนเทรด เชน บ๊ิกซี ซึ่งสวน
ใหญเปนสัญญาเชาพ้ืนที่ระยะสั้นระหวาง 1-3 ป ทําใหบริษัทมีความเส่ียงที่จะไมไดรับการตอสัญญาหรือถูก
เรียกรองคาเชาเพ่ิมข้ึน หากสัญญาดังกลาวส้ินสุดลง  

อยางไรก็ตามในธุรกิจการบริหารพ้ืนที่ในลักษณะ IT Junction บริษัทคงหลีกเล่ียงความเส่ียงจากสัญญาเวลาระยะ
ส้ันไมได เพราะเปนลักษณะธุรกิจที่กระทํากันโดยปกติ โดยใชวิธีการทําสัญญาระยะส้ันซึ่งจะชวยลดความเสี่ยง
จากการเลือกสถานที่ผิดพลาดและประสบปญหาขาดทุนจากการบริหารพ้ืนที่  อีกทั้งความสําเร็จในการบริหาร
พ้ืนที่ที่ผานมาทําใหเจาของพ้ืนที่สวนใหญพอใจกับการบริหารพ้ืนที่ของบริษัทและตอสัญญากับบริษัทมาโดย
ตลอด เวนแตเจาของพ้ืนที่บางรายที่เรียกรองคาเชาพ้ืนที่เพ่ิมในอัตราที่สูงจนบริษัทคาดวาอัตรากําไรจะไมคุมกับ
การลงทุน บริษัทจึงปฏิเสธการตอสัญญา 

1.3 ความเส่ียงจากการดําเนินธุรกิจบริการติดตามเรงรัดหน้ี 

1.3.1 ความเส่ียงจากการฟองรองดําเนินคดีอันเกิดจากการติดตามหน้ี 

บริษัทมีความเส่ียงจากการถูกฟองรองดําเนินคดีจากลูกหนี้ อันเปนผลจากการติดตามเรงรัดหนี้ของบริษัทซึ่งอาจ
ทําใหเกิดขอขัดแยงกับลูกหนี้ที่ถูกติดตามหนี้    

อยางไรก็ดี ที่ผานมา บริษัทไมเคยมีกรณีถูกฟองรองดําเนินคดีจากกลุมลูกหนี้ที่ถูกติดตามเรงรัดหนี้  เนื่องจาก
บริษัทมีการอบรมและมีมาตรการทางวินัยควบคุมดูแลใหพนักงานติดตามเรงรัดหนี้ปฏิบัติตอลูกหนี้ดวยวิธีการท่ี
สุภาพและเปนไปตามมาตรฐานการปฏิบัติงานของบริษัทและผูวาจาง  บริษัทจึงเชื่อวาโอกาสที่บริษัทจะถูก
ฟองรองดําเนินคดีมีนอยมาก 

1.3.2 ความเส่ียงจากการดําเนินงานที่อาจกอใหเกิดภาพลักษณที่ไมดีตอสังคม 

บริษัทดําเนินธุรกิจติดตามเรงรัดหนี้ ทําใหในการเจรจากับลูกหนี้อาจมีการโตแยงหรือสรางความไมพึงพอใจกับผู
ที่ถูกติดตามหนี้ ประกอบกับการที่มีผูเรงรัดหนี้บางรายในกลุมอุตสาหกรรมกระทําการเรงรัดหนี้ในแนวทางที่ไม
เหมาะสม เชน ใชคําไมสุภาพ ติดตามหนี้ในลักษณะที่สรางความรําคาญและกอกวน จนถึงข้ันทําการขมขู ทําให
บริษัทมีความเส่ียงจะถูกกลาวหาหรือถูกจัดรวมวามีการดําเนินธุรกิจไมเหมาะสมจนอาจเส่ือมเสียถึงภาพลักษณ
ของบริษัท   

บริษัทมีนโยบายอยางเขมงวดในการติดตามเรงรัดหนี้ในลักษณะสุภาพและใหเกียรติลูกหนี้ โดยบริษัทกําหนด
นโยบายชวงเวลาโทรติดตามเรงรัดหนี้ต้ังแตเวลา 8.00 น. จนถึง 20.00 น.เฉพาะวันจันทรถึงวันศุกรและ
มาตรการอื่นๆซึ่งเปนแนวนโยบายการติดตามเรงรัดหนี้อยางสุภาพ ซึ่งเปนไปตามแนวปฏิบัติในการติดตามทวง
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หนี้ ตามหนังสือเวียนที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย เพ่ือไมใหเปนการรบกวนลูกหนี้ อีกทั้งยังมีนโยบาย
เขมงวดใหผูติดตามหนี้ดําเนินการอยางสุภาพ ซึ่งเทาที่ผานมาบริษัทไดรับความไวใจจากลูกคากลุมผูวาจางใน
ระดับสูงในดานคุณภาพการติดตามหนี้ จากอดีตที่ผานมาบริษัทไมเคยไดรับแจงจากกลุมผูวาจางในดานการ
รองเรียนการติดตามหนี้ที่ไมเหมาะสมของบริษัทแมแตรายเดียว  

1.4  ความเส่ียงจากการลงทุนซ้ือหน้ีดอยคุณภาพมาบริหาร 

บริษัทดําเนินธุรกิจในการซื้อหนี้ดอยคุณภาพจากบริษัทเชาซื้อ บริษัทเงินทุน และธนาคาร มาดําเนินการจัดเก็บ
หนี้และติดตามดวยตนเอง โดยบริษัทจะลงทุนซื้อหนี้ดอยคุณภาพดังกลาวโดยพิจารณาจากคุณภาพของมูลหนี้
แตละชนิดระยะเวลาที่คางชําระ และลักษณะลูกหนี้ ณ 31 ธันวาคม 2554 บริษัทมีการซื้อหนี้จากบริษัทเชาซื้อ 
และซ้ือหนี้จากสถาบันการเงินรวม 32  สัญญา มูลคาเงินลงทุนรวมทั้งส้ิน 359  ลานบาท ทั้งนี้ บริษัทอาจเผชิญ
ความเสี่ยงจากการที่บริษัทไมสามารถจะเก็บหนี้ไดตามเปาหมายและประสบปญหาขาดทุนจากการดําเนินงาน
ดังกลาว  

อยางไรก็ดี บริษัทมีการวางแผนอยางรอบคอบในการซื้อหนี้ดอยคุณภาพมาบริหารในแตละครั้ง โดยบริษัทจะทํา
การตรวจสอบขอมูลหนี้โดยละเอียด ทั้งจากขอมูลที่สถาบันการเงินจัดให ฐานขอมูลที่มีอยูของบริษัท และขอมูล
จากภายนอก เพ่ือประเมินสัดสวนเงินที่บริษัทจะจัดเก็บได ทั้งนี้ จากการที่บริษัทมีประสบการณติดตามหนี้เปน
ระยะเวลายาวนาน มีระบบฐานขอมูลลูกหนี้จํานวนมาก ประกอบกับในการซื้อหนี้ บริษัทจะเลือกซื้อหนี้ที่บริษัท
คุนเคยหรือแมกระทั่งเคยติดตามหนี้ประเภทดังกลาวมากอนในชวงที่ผูขายหนี้วาจางบริษัทในการติดตามหนี้ อีก
ทั้งมีการ Monitor การจัดเก็บอยางสม่ําเสมอ ทําใหบริษัทมั่นใจวาบริษัทมีศักยภาพในการติดตามหนี้ไดตาม
เปาหมายท่ีวางไว และจะไดรับรายไดในระดับที่คุมความเส่ียง ซึ่งความเส่ียงที่แบกรับอยูนั้นก็อยูในระดับที่
สามารถบริหารจัดการไดเชนกัน  

 (Update ขอมูลส้ินป 2554 ) 

1.5  ความเส่ียงจากดําเนินธุรกิจโดยมีอัตรากําไรข้ันตน และอัตรากําไรสุทธิต่ํา และพ่ึงพิงรายไดสงเสริมการ
ขาย 

ผลประกอบการของบริษัทโดยรวมมีอัตรากําไรข้ันตนและอัตรากําไรสุทธิที่ตํ่า โดยในป 2551 – 2554 บริษัทมี
อัตรากําไรข้ันตนที่รอยละ 13.3 – 14.5  อัตรากําไรสุทธิที่รอยละ 1.7 -2.8 ตามลําดับ หากบริษัทเผชิญกับความ
ผันผวนทั้งทางดานธุรกิจ เชน การปรับลดราคาของสินคา หรือไดรับคาสงเสริมการขายนอยลง ก็อาจทําใหบริษัท
มีผลประกอบการขาดทุนทันที 

บริษัทตระหนักดีถึงสถานการณการดําเนินธุรกิจในปจจุบันวา ธุรกิจจัดจําหนายโทรศัพทเคล่ือนที่และ
อุปกรณเสริมซึ่งเปนธุรกิจหลักของบริษัทเปนธุรกิจที่มีอัตรากําไรตํ่า โดยในป 2554 บริษัทมีอัตรากําไรข้ันตนจาก
ธุรกิจจัดจําหนายโทรศัพทเคล่ือนที่และอุปกรณเสริม เพียงรอยละ 11.8 ซึ่งเปนผลจากการแขงขันที่รุนแรงใน
อุตสาหกรรม  

อีกทั้งบริษัทยังตองพ่ึงพิงรายไดสงเสริมการขายจากผูผลิตโทรศัพทเคล่ือนที่ ซึ่งบริษัทมีความเส่ียงที่จะไดรับ
รายไดสงเสริมการขายท่ีตํ่า หรือ ไมไดรับ และ สงผลใหอัตรากําไรข้ันตนจากธุรกิจจัดจําหนายลดตํ่าลง อยางไรก็
ดี ในอดีตบริษัทไดรับชําระอยางสม่ําเสมอตลอดมาและสงผลใหบริษัทสามารถรักษาอัตรากําไรข้ันตนจากธุรกิจ
จัดจําหนายในป ป 2552 – 2554 ที่รอยละ 11.8 – 13.6 

ทั้งนี้เพ่ือเปนการลดความเส่ียงดังกลาว บริษัทไดขยายธุรกิจไปสูธุรกิจที่มีอัตรากําไรสูงข้ึน เชน ธุรกิจบริหารพ้ืนที่
คาปลีก และธุรกิจติดตามเรงรัดหนี้ ซึ่งในป 2554 มีอัตรากําไรข้ันตนที่รอยละ 16.8 และรอยละ 47.8 ตามลําดับ 
และมีการกระจายสัดสวนของกําไรข้ันตนไปสูธุรกิจที่เก่ียวของมากขึ้น คือ กําไรขั้นตนจากธุรกิจจัดจําหนาย
โทรศัพทเคล่ือนที่จํานวนรอยละ 72.8 ธุรกิจบริหารพ้ืนที่จํานวนรอยละ  5.2 และธุรกิจติดตามเรงรัดหนี้จํานวน
รอยละ 22.0 ของกําไรข้ันตนทั้งหมด ซึ่งบริษัทคาดวาหากสัดสวนรายไดจากธุรกิจบริหารพ้ืนที่คาปลีกซึ่งปจจุบัน
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คิดเปนเพียงรอยละ 3.7  ของรายไดทั้งหมดในป 2554 และสัดสวนรายไดจากธุรกิจติดตามเรงรัดหนี้ซึ่งปจจุบัน
คิดเปนรอยละ 5.3 ของรายไดทั้งหมดในป 2554 เติบโตข้ึนก็จะทําใหบริษัทมีอัตรากําไรข้ันตนและอัตรากําไรสุทธิ
โดยรวมสูงข้ึน นอกจากนี้ ในธุรกิจจัดจําหนายโทรศัพทเคล่ือนที่และอุปกรณเสริมนั้น บริษัทประเมินวาบริษัทอยู
ในชวงเติบโตเพ่ือขยายสวนแบงการตลาด หากบริษัทเติบโตไดตามเปาหมายก็จะทําใหมีอํานาจตอรองกับผูผลิต
โทรศัพทเคล่ือนที่มากข้ึน ซึ่งจะทําใหอัตรากําไรในอนาคตสูงข้ึนดวย   

(เพ่ิมเติมความเส่ียงตอการพ่ึงพิงรายไดสงเสริมการขาย) 

1.6       ความเส่ียงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญที่ถือหุนในบริษัท มากกวารอยละ 50 

 บริษัทมีกลุมผูถือหุนรายใหญ ไดแก กลุมของนายอดิศักด์ิ สุขุมวิทยาและนางสาวยุวดี พงษอัชฌา ซึ่งถือหุนใน
สัดสวนรวมกันประมาณรอยละ 67.3 ของจํานวนหุนที่จําหนายแลวทั้งหมดกอนการกระจายหุนเพ่ิมทุน อยางไรก็
ดีภายหลังที่บริษัทเพ่ิมทุนและกระจายหุนใหกับประชาชน ประมาณรอยละ 13.0  สัดสวนของกลุมผูถือหุนราย
ใหญดังกลาวจะลดลงเหลือประมาณรอยละ 58.5 ของทุนชําระแลวทั้งหมด ซึ่งยังคงสามารถควบคุมมติที่ประชุมผู
ถือหุนไดเกือบทั้งหมด ไมวาจะเปนเรื่องการแตงต้ังกรรมการบริษัท หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ตองใชเสียงสวน
ใหญของที่ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัท กําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่
ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นของบริษัท จึงมีความเส่ียงจากการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือ
ถวงดุลหรือตรวจสอบเรื่องที่ผูถือหุนใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุนพิจารณาได 

1.7       ความเส่ียงเรื่องผลกระทบตอสัดสวนการถือหุนของนักลงทุนที่จองซื้อหลักทรัพยในครั้งน้ี 

 การจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิของบริษัท JMART-W1 จํานวน 9,000,000  หนวย1 ใหแกผูจองซื้อหุนสามัญเพ่ิม
ทุน (“ผูจองซื้อ”) ในอัตราสวนหุนสามัญเพ่ิมทุน 5 หุนตอใบสําคัญแสดงสิทธิ 1 หนวย ตามมติที่ประชุมผูถือหุน
ของบริษัทประจําป 2554 เมื่อวันที่ 8 เมษายน 2554 อาจสงผลใหสัดสวนการถือหุนของผูจองซื้อลดลง หากผูจอง
ซื้อไมพิจารณาใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ JMART-W1 ซื้อหุนสามัญเพ่ิมทุนตามที่ไดรับจัดสรรทั้งหมด และ 
บุคคลอื่นที่ไมใชผูจองซื้อ ใชสิทธิการจองซื้อหุนสามัญเพ่ิมทุนทดแทน จะสงผลใหสัดสวนการถือหุนของนักลงทุน
ที่จองซื้อหุนสามัญเพ่ิมทุนลดลงเทากับรอยละ 16.67 

 อยางไรก็ดีผูจองซื้อมีความเส่ียงที่จะมีสัดสวนการถือหุนลดลงเพ่ิมเติมอีกเปนรอยละ 17.86 หากมีการใชสิทธิตาม
ใบสําคัญแสดงสิทธิซึ่งจัดสรรใหแกกรรมการ ผูบริหารและพนักงานของบริษัทและ บริษัทยอย (JMART-
ESOP#1) ครบทั้งจํานวน (6,000,000 หนวย) (เพ่ิมเติมความเสี่ยงจาก Control Dilution) 

 

1.8 ความเส่ียงเรื่องความผันผวนของราคาใบสําคัญแสดงสิทธิ 

การท่ีผูลงทุนเขาซื้อหุนเพ่ิมทุนในครั้งนี้จะไดรับการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิของบริษัท JMART-W1 จํานวน 
9,000,000 หนวย ในอัตราสวนหุนสามัญเพ่ิมทุน 5 หุนตอใบสําคัญแสดงสิทธิ 1 หนวย ซึ่งการไดรับ JMART-
W1 ในมูลคา 0 บาทซึ่งขายพรอมกับหุนเพ่ิมทุนในคราวนี้ อาจเขาใจวาไมมีความเส่ียงดานราคา แตทั้งนี้ในทาง
ทฤษฎีจะถือวาตราสารดังกลาวมีมูลคาจํานวนหนึ่ง ซึ่งการขายหุนเพ่ิมทุนพรอมใบสําคัญแสดงสิทธิครั้งนี้เสมือน
ผูลงทุนซื้อหุนเพ่ิมทุนสวนหนึ่งและลงทุนในใบสําคัญแสดงสิทธิสวนหนึ่ง จึงทําใหผูลงทุนอาจมีความเส่ียงจาก
การผันผวนของราคาใบสําคัญแสดงสิทธิที่ข้ึนกับความเส่ียงดานตลาด (Market Risk) สวนอื่นๆอันนอกเหนือจาก

                                                 
1 บริษัทจะออกและเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของบริษัท เจ มารท จํากัด (มหาชน) คร้ังที่ 1 (“JMART-W1”) จํานวน 69,000,000 หนวย 
โดยจัดสรรดังนี้ 
1) จัดสรรใหแกผูถือหุนเดิมของบริษัท โดยไมคิดมูลคา จํานวนไมเกิน 60,000,000 หนวย ตามสัดสวนการถือหุน (Right Offering) ในอัตราหุนสามัญเดิม 5 
หุน ตอ 1 หนวยใบสําคัญแสดงสิทธิ 
2) จัดสรรใหแกนักลงทุนที่จองซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัท โดยไมคิดมูลคา จํานวน 9,000,000 หนวย ในอตัราสวน 5 หุนสามัญเพิ่มทุนตอ 1 หนวย
ใบสําคญัแสดงสิทธิ 
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การเปลี่ยนแปลงราคาหุน เชน ความเส่ียงดานความผันผวนของราคาหุน ( Volatility Risk) และความเสี่ยงอัตรา
ดอกเบ้ียเปนตน อาจสงผลใหมมูลคาใบสําคัญแสดงสิทธิ JMART-W1 มีมูลคาลดลง และผูลงทุนอาจไดรับความ
เสียหายจากผลขาดทุนดังกลาวได (เพ่ิมเติมเรื่องความเส่ียงเรื่องการผันผวนของราคาใบสําคัญแสดงสิทธิ) 


