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1. ปัจจัยความเส่ียง 
 
 ผู้ลงทนุควรพิจารณาปัจจัยความเส่ียง รวมทัง้รายละเอียดข้อมลูอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีอ้ย่างรอบคอบก่อน
การตดัสินใจลงทนุ โดยปัจจัยความเส่ียงที่ระบุไว้ในเอกสารฉบับนีอ้าจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ และมลูค่าหุ้นของ
บริษัทฯ ทัง้นีปั้จจยัความเส่ียงที่ระบไุว้ในเอกสารฉบบันี ้มิได้เป็นปัจจยัความเส่ียงทัง้หมดที่มีอยู่ กล่าวคือ อาจมีปัจจยัความเส่ียง
อื่นๆ ท่ีบริษัทฯ ยังไม่อาจทราบได้ และอาจมีปัจจัยความเสี่ยงบางประการที่บริษัทฯ เห็นวา่ไม่มีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อ
บริษัทฯ ในขณะนี ้แตใ่นอนาคตอาจกลายเป็นปัจจัยความเส่ียงที่อาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อรายได้ ผลก าไร สินทรัพย์ 
สภาพคล่อง แหล่งเงินทุน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ดงันัน้ก่อนการตดัสินใจลงทนุ ผู้ลงทนุควรใช้วิจารณญาณในการ
พิจารณาข้อมลูอย่างรอบคอบ และปัจจยัความเส่ียงทัง้หมดท่ีอาจจะส่งผลกระทบต่อบริษัทฯ โดยไม่จ ากัดเพียงปัจจยัความเส่ียง
ที่ได้กลา่วไว้ในเอกสารฉบบันีเ้ท่านัน้ 
 นอกจากนี ้ข้อความในลักษณะการคาดการณ์ในอนาคต การประมาณการ ความประสงค์ หรือเจตนารมณ์ของ
บริษัทฯ ที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับนี ้อาทิ “มีแผนการ” “ประสงค์” “ต้องการ” “คาดว่า” “เห็นว่า” “เช่ือว่า” “ประมาณ” “อาจจะ” 
หรือค าหรือข้อความอ่ืนใดในท านองเดียวกัน เป็นค าหรือข้อความท่ีบ่งชีถ้ึงส่ิงที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต ซึ่งมีความไม่แน่นอน 
และผลที่เกิดขึน้จริงอาจแตกตา่งจากการคาดการณ์ได้ 
 

1.1 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ 
 

1) ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของรายได้ 
 เน่ืองจากบริษัทฯ มีรายได้หลกัจากการรับจ้างผลิตตามค าสัง่ซือ้ของลกูค้า (Made to Order) จากหน่วยงานเอกชน 
ทัง้ในประเทศและตา่งประเทศ อาทิ ครัวการบินที่ให้บริการสายการบินนานาชาติ เช่น สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์, ฮ่องกง, เกาหลี, จีน 
เป็นต้น และครัวการบินในประเทศ เช่น ครัวการบินไทย, ครัวการบินกรุงเทพ, ครัวการบินภเูก็ต เป็นต้น รวมทัง้ลกูค้ากลุ่มธุรกิจ
ค้าปลีก กลุ่มธุรกิจโลจิสติกส์ รวมทัง้หน่วยงานราชการ อาทิ กองทัพบก กองทัพเรือ กองทพัอากาศ การรถไฟแห่งประเทศไทย 
การไฟฟ้าฝ่ายผลิต การไฟฟ้าสว่นภมิูภาค การไฟฟ้านครหลวง เป็นต้น โดยมีลกัษณะการรับงานโดยตรงจากผู้ว่าจ้างเป็นสญัญา
วา่จ้างในการผลิต ดงันัน้ บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากความไม่ต่อเน่ืองของรายได้ เน่ืองจากเม่ือบริษัทฯ ส่งมอบสินค้าท่ีผลิตเสร็จ
หรือให้บริการบริหารโครงการให้กับลกูค้าเรียบร้อยตามสญัญาว่าจ้างแล้ว แต่ยังไม่มีค าสั่งซือ้ (Order) ใหม่ หรือยังไม่มีงาน
โครงการใหม่จากลกูค้าเข้ามารองรับ รายได้ของบริษัทฯ ก็อาจจะลดลงในขณะท่ีบริษัทฯ ยังคงมีภาระค่าใช้จ่ายต่างๆ ท่ีเป็น
ค่าใช้จ่ายประจ าหรือค่าใช้จ่ายคงที่ อาทิ ค่าใช้จ่ายด้านบุคลากร ค่าใช้จ่ายในการบริหาร ต้นทนุทางการเงิน เป็นต้น ทัง้นี ้ในปี 
2553-2555 บริษัทฯ มีรายได้ตามสญัญาเท่ากบั 592.55 ล้านบาท 636.85 ล้านบาท และ 625.66 ล้านบาท ตามล าดบั 
 บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความเส่ียงดงักล่าว จึงมีการก าหนดแผนป้องกันความเส่ียงไว้ โดยตัง้แต่ปี 2554 เป็นต้นมา 
บริษัทฯ ได้ใช้นโยบายการบริหารงบประมาณ (Budgeting) โดยการจดัท าและก าหนดเป้าหมายงบประมาณรายปี (Yearly 
Budgeting) ซึง่จะท าให้ทราบถึงเป้าหมายรายได้ ค่าใช้จ่าย และคาดการณ์ผลก าไรในแต่ละปี ฝ่ายบัญชีจะเป็นผู้ รวบรวมข้อมลู
และน าเสนอตอ่ผู้บริหารในระดับคณะกรรมการบริหารและคณะกรรมการบริษัทเพื่อพิจารณาก าหนดเป็นงบประมาณรายปี 
รวมทัง้ใช้ประกอบการติดตามและเปรียบเทียบผลการด าเนินงานเป็นประจ าทุกเดือน ผ่านการประชุมประจ าเดือนของทกุฝ่าย
งาน และจะรวบรวมน าเสนอตอ่ที่ประชุมคณะกรรมการบริหาร (Management Review) เป็นประจ าทกุไตรมาส เพื่อให้ผู้บริหาร
ฝ่ายขายและผู้บริหารระดับสงูสามารถน าข้อมลูไปวิเคราะห์และวางแผนการรับงานหรือติดต่อประมูลงานโครงการใหม่ได้ให้
สอดคล้องกับงานท่ีทยอยจบ เพื่อให้มีสญัญาวา่จ้างในการผลิตและสญัญารับจ้างบริหารโครงการอย่างต่อเน่ือง ซึ่งจะส่งผลให้
สามารถลดความเส่ียงจากความไม่ตอ่เน่ืองของรายได้ 
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2) ความเส่ียงจากการพึ่งพงิกลุ่มอุตสาหกรรมในวงจ ากัด 
 เน่ืองจากรายได้ส่วนใหญ่ของบริษัทฯ ในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา เกิดจากการขายสินค้ากลุ่มผลิตภณัฑ์ออกแบบพิเศษ 
(Special Design Product) โดยเฉพาะสินค้าประเภท รถสนับสนนุภาคพืน้ดินภายในสนามบิน (Ground Support Equipment 
(“GSE”)) เช่น รถล าเลียงอาหารขึน้เคร่ืองบิน (Catering Hi-loaders Truck) เป็นต้น โดยในปี 2553-2555 บริษัทฯ มีรายได้จาก
กลุม่สินค้า GSE ในสดัสว่นร้อยละ 25.56 ร้อยละ 56.60 และร้อยละ 55.29 ของรายได้รวมตามสญัญา ในแต่ละปีตามล าดบั ซึ่ง
ลกูค้าท่ีสัง่ซือ้สินค้ากลุ่มดงักล่าวอยู่ในธุรกิจครัวการบินและกลุ่มอตุสาหกรรมการบิน ดงันัน้ บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงจากการ
พึ่งพิงกลุ่มอตุสาหกรรมในวงจ ากัด หากอตุสาหกรรมการบินประสบปัญหาคือจ านวนผู้โดยสารทางเคร่ืองบินมีแนวโน้มลดลง
อย่างมีนัยส าคญั หรือลกูค้ากลุ่มธุรกิจครัวการบินเปล่ียนไปสัง่ซือ้สินค้าจากคู่แข่งรายอ่ืนไม่ว่าจะเป็นปัจจัยด้านคณุภาพสินค้า 
ราคาสินค้า หรือปัญหาคณุภาพการบริการ จนส่งผลให้กลุ่มลกูค้าดงักล่าวสัง่ซือ้สินค้าลดลงหรือไม่ติดต่อสัง่ซือ้สินค้าจากบริษัท
ฯ อีกตอ่ไป ย่อมจะเกิดผลกระทบตอ่การด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของบริษัทฯ อย่างมีนยัส าคญั 
 บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความเส่ียงดงักล่าว แต่ในขณะเดียวกัน บริษัทฯ ก็มีความมั่นใจว่าจะไม่ได้รับผลกระทบจาก
ความเส่ียงดังกล่าวมากนัก  เน่ืองจากบริษัทฯ ให้ความส าคัญอย่างมากกับนโยบายในการรักษาคุณภาพสินค้าตาม
มาตรฐานสากล  เน้นการให้บริการหลงัการขายท่ีรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ  มีการรักษาความสัมพนัธ์ที่ดีกับลกูค้ามาอย่าง
ต่อเน่ือง รายได้จากกลุ่มสินค้า GSE ที่มีอัตราเติบโตเพิ่มขึน้อย่างต่อเน่ืองทุกปีถือเป็นส่ิงที่พิสจูน์ความพึงพอใจของลกูค้าต่อ
คณุภาพสินค้าและคณุภาพการบริการท่ีมีต่อบริษัทฯ ได้เป็นอย่างดี กอปรกับบริษัทฯ มีความหลากหลายของประเภทสินค้าทัง้
ในกลุ่มผลิตภณัฑ์ออกแบบพิเศษ และกลุ่มผลิตภณัฑ์มาตรฐาน รวมทัง้มีการขยายธุรกิจด้านการรับจ้างบริหารโครงการต่างๆ 
เพื่อเพ่ิมสดัสว่นรายได้กลุม่อื่นให้มากขึน้และให้เกิดความเหมาะสม ลดความเสี่ยงจากการพึง่พิงกลุม่อตุสาหกรรมที่จ ากดัได้ 
 

3) ความเส่ียงจากภัยพิบัติทางธรรมชาต ิ
 จากเหตกุารณ์อุทกภัยในช่วงปลายปี 2554 รวมถึงภัยทางธรรมชาติอื่นๆ ที่อาจจะเกิดขึน้และส่งผลกระทบกับ
โรงงาน และการผลิตสินค้าของบริษัทฯ ได้ เน่ืองจากด้านหลงัของโรงงานมีส่วนท่ีติดกับแม่น า้ ซึ่งถ้ามีฝนตกลงมาเป็นระยะ
เวลานานติดต่อกัน อาจท าให้มีน า้เอ่อล้นเข้ามาในเขตพืน้ท่ีโรงงาน และก่อให้เกิดความเสียหายต่อโรงงาน เคร่ืองจักร หรือวสัดุ
เพื่อใช้ประกอบสินค้าได้ ทัง้นี ้ความเสียหายของเคร่ืองจักร และความเสียหายของวสัดอุปุกรณ์ จะท าให้ระยะเวลาในการผลิต
เพิ่มขึน้และการสง่มอบสินค้าลา่ช้าออกไป ซึง่บริษัทฯ อาจจะมีความเสียหายจากคา่ปรับการสง่มอบลา่ช้าจากลกูค้า 
 บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความเส่ียงอันเน่ืองมาจากความเสียหายที่เกิดจากภยัพิบัติทางธรรมชาติ โดยเฉพาะปัญหา
อทุกภยัจากภาวะน า้หลากหรือภาวะน า้ทว่ม ดงันัน้ บริษัทฯ จึงได้ท าประกนัภยัครอบคลมุภยัน า้ท่วม รวมทัง้ลงทนุท ารัว้คอนกรีต
รอบโรงงาน พนังกัน้น า้ และลงทนุเร่ืองระบบระบายน า้ป้องกนัน า้ทว่ม อาทิ การขดุลอกบ่อเก็บกักน า้ การขดุลอกท่อ และเพิ่มท่อ
ระบายน า้ เป็นต้น เพื่อป้องกันน า้ท่วมขงัภายในบริเวณโรงงาน การก่อสร้างรัว้คอนกรีตและระบบระบายน า้จดัท าเรียบร้อยแล้ว
ในปี 2555 
 

1.2 ความเสี่ยงเก่ียวกับการผลิต 
 

1) ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัสดุอุปกรณ์หรือส่วนประกอบท่ีเป็นวัตถุดิบหลัก 
 บริษัทฯ อาจได้รับความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาวสัดอุปุกรณ์หรือสว่นประกอบตา่งๆ ซึ่งเป็นวตัถุดิบหลกัท่ีใช้
ในการผลิตของบริษัทฯ โดยเฉพาะกลุ่มผลิตภัณฑ์ออกแบบพิเศษประเภท รถสนับสนุนภาคพืน้ดินภายในสนามบิน และ
รถดบัเพลิง-กู้ภยั ซึง่มีส่วนประกอบต่างๆ มากกว่า 100 ชิน้ส่วน โดยบางรายการจะต้องสัง่ซือ้จากต่างประเทศ ส่งผลให้มีความ
เส่ียงจากความผันผวนของราคาจากปัจจัยต่างๆ เพิ่มขึน้ เช่น ราคาตลาดของสินค้า อัตราแลกเปล่ียน อัตราภาษีน าเข้า 
ค่าธรรมเนียมพิเศษ (Surcharge) เป็นต้น ความผนัผวนของราคาวสัดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบดงักล่าวถือเป็นความเส่ียงที่
ผู้ประกอบการทกุรายรวมทัง้บริษัทฯ กรณีที่ราคาวสัดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบต่างๆ เปล่ียนแปลงไปในทิศทางที่สงูขึน้ จะส่งผล
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ให้ต้นทนุการผลิตของบริษัทฯ สงูขึน้ และอาจจะกระทบต่อก าไรจากการด าเนินงานส าหรับโครงการท่ียังไม่ได้สัง่ซือ้วสัดอุปุกรณ์
หรือสว่นประกอบหรือยงัสัง่ซือ้ไม่ครบ ในกรณีที่บริษัทฯ ไม่สามารถปรับเพิ่มราคาสินค้ากบัลกูค้าได้ 
 บริษัทฯ มีนโยบายในการลดความเส่ียงดงักลา่วในสว่นของต้นทนุท่ีควบคมุได้ โดยจะวางแผนการสัง่ซือ้วสัดอุปุกรณ์
หรือสว่นประกอบทนัทีเม่ือลงนามสญัญารับจ้างผลิตสินค้าจากลกูค้า โดยเฉพาะวสัดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบหลกัจะต้องสัง่ซือ้
ให้ครบถ้วน รวมทัง้การก าหนดราคาขายสินค้าบริษัทฯ ใช้นโยบายต้นทนุบวกก าไรส่วนเพิ่ม (Cost Plus Margin) ซึ่งต้นทุน
วตัถดิุบจะต้องสัง่ซือ้จะมีการสอบทานราคาให้เป็นราคาปัจจบุันก่อนน าไปใช้ในการค านวณราคาขาย ส าหรับวสัดอุปุกรณ์ส่วนท่ี
ยังไม่ได้สัง่ซือ้หรือวสัดสิุน้เปลืองต่างๆ บริษัทฯ มีการก าหนดคา่เผื่อเหลือเผ่ือขาดของราคาวสัดอุปุกรณ์ไว้เป็นส่วนหน่ึงของการ
ค านวณราคาขายเช่นกัน ในส่วนของอัตราแลกเปลี่ยนบริษัทฯ มีนโยบายในการท าสญัญาซือ้ขายเงินตราต่างประเทศล่วงหน้า 
(Forward Contract) ผู้บริหารบริษัทฯ จึงคาดวา่จะไม่ได้รับผลกระทบจากความเส่ียงดงักลา่วมากนัก 
 

2) ความเส่ียงจากการพึ่งพิงคู่ ค้าหลักจากต่างประเทศ และความเสี่ยงจากการถูกยกเลิกสัญญาความ
ร่วมมือหรือการเข้ามาท าธุรกจิแข่งขันกับบริษัทฯ โดยคู่ค้าหลักจากต่างประเทศ 

 เน่ืองจากวสัดอุปุกรณ์หรือสว่นประกอบท่ีใช้ในการผลิตรถล าเลียงอาหารขึน้เคร่ืองบิน (Catering Hi-loaders Truck) 
ซึ่งเป็นสินค้าหลักในผลิตภัณฑ์ออกแบบพิเศษที่บริษัทฯ จ าหน่ายได้จ านวนมากในแต่ละปี และมีสัดส่วนรายได้จากสินค้า
ประเภทดงักล่าวสงูสดุตัง้แต่ปี 2553 เป็นต้นมา โดยในปี 2553-2555 บริษัทฯ มีรายได้จากกลุ่มสินค้า GSE ในสดัส่วนร้อยละ 
25.56 ร้อยละ 56.60 และร้อยละ 55.29 ของรายได้รวมตามสญัญา ในแต่ละปีตามล าดบั ซึ่งวสัดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบหลกั
ที่จ าเป็นต้องใช้ในการผลิตสินค้าประเภทนี ้จะสั่งซือ้จาก DOLL อาทิ ระบบไฮดรอลิค, ระบบวิศวกรรม, ระบบไฟฟ้า, ชุด
สว่นประกอบตา่งๆ เป็นต้น เน่ืองจากวสัดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบหลกัดงักล่าวจะต้องมีคณุภาพที่ได้มาตรฐานตามแบบ จึงถือ
วา่บริษัทฯ มีความเส่ียงจากการพึง่พิงคูค้่าหลกัรายดงักลา่ว 
 อย่างไรก็ตาม ผู้บริหารบริษัทฯ เหน็วา่จะไม่ได้รับผลกระทบจากความเสี่ยงดงักล่าวมากนัก เน่ืองจาก DOLL ซึ่งเป็น
คู่ค้าหลัก เป็นพันธมิตรทางธุรกิจที่ดีกับทางบริษัทฯ โดยทัง้ 2 ฝ่ายมีสัญญาความร่วมมือ และแบ่งปันความรู้ความช านาญ
ระหวา่งกันมาโดยตอ่เน่ือง (รายละเอียดศึกษาได้ในหวัข้อ 2.3 สญัญาท่ีเก่ียวข้องกับการด าเนินธุรกิจ) นอกจากนี ้DOLL ยังคง
เป็นผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ในสดัส่วนร้อยละ 1.82 ของทนุจดทะเบียน (หลงัการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนสดัส่วนจะลดลงเหลือ
ร้อยละ 1.31) และถึงแม้ว่าในอนาคตหากเกิดข้อจ ากัดในการสัง่ซือ้วสัดอุุปกรณ์หรือส่วนประกอบหลกัดงักล่าวข้างต้น บริษัทฯ 
ยงัคงสามารถจดัหาจากแหลง่อ่ืนได้ แต่อาจจะมีข้อยุ่งยากในการจัดหาจากหลายแหล่งผลิต ซึ่งตลอดระยะเวลาที่ผ่านมา บริษัท
ฯ ยงัไม่เคยได้รับผลกระทบจากการจดัหาวสัดอุปุกรณ์หรือสว่นประกอบดงักลา่ว 
 นอกจากนี ้บริษัทฯ ยังมีความเส่ียงจากการถูกยกเลิกสญัญาความร่วมมือและแบ่งปันความรู้ความช านาญระหว่าง
กัน หรือการเข้ามาท าธุรกิจแข่งขันกับบริษัทฯ โดย DOLL ได้ เน่ืองจากคู่ค้าหลกัจากตา่งประเทศรายดงักล่าวสงวนสิทธิในการ
ด าเนินธุรกิจในประเทศอาณาเขตตามสญัญาท่ีเป็นเขตพืน้ท่ีการขายของบริษัทฯ ได้อีกด้วย แต่ผู้บริหารบริษัทฯ มั่นใจว่าจะไม่ได้
รับผลกระทบจากความเส่ียงดงักล่าวมากนัก เน่ืองจากความสมัพนัธ์และการเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจท่ีดีต่อกัน อีกทัง้ DOLL ก็
จ าเป็นจะต้องพึ่งพิงสินค้าที่บริษัทฯ เป็นผู้ผลิตเพื่อน าไปจ าหน่ายในประเทศแถบยุโรปและลาตินอเมริกาซึง่เป็นเขตพืน้ท่ีการขาย
ของ DOLL เองเช่นกนั 
 

1.3 ความเสี่ยงด้านการบริหาร การจัดการ 
 

1) ความเส่ียงจากการท่ีผู้ถือหุ้นใหญ่มีอิทธิพลต่อการก าหนดนโยบายการบริหารงาน 
 บริษัทฯ มีกลุม่ครอบครัวทวีแสงสกลุไทย เป็นกลุม่ผู้ ถือหุ้นใหญ่ โดยถือหุ้นรวมกนัคิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 67.29 ของ
ทนุช าระแล้ว (หลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุตอ่ประชาชน) ดงันัน้ บริษัทฯ และ/หรือผู้ถือหุ้นรายย่อยจึงอาจมีความเสี่ยง
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จากการที่กลุม่ผู้ ถือหุ้นใหญ่มีอิทธิพลตอ่การก าหนดนโยบายการบริหารงานไปในทิศทางใดทิศทางหน่ึง เน่ืองจากถือหุ้นรวมกนั
เกินกวา่กึ่งหนึ่ง และเป็นกรรมการบริษัทร่วมอยู่ในคณะกรรมการบริษัทอีกด้วย ยกเว้นการกระท าใดก็ตามที่กฎหมายหรือ
ข้อบงัคบับริษัทก าหนดให้ต้องได้รับมติอนมุติัจากที่ประชมุผู้ ถือหุ้นมากกวา่ 3 ใน 4 ของทนุจดทะเบียนที่ออกและช าระแล้ว 
 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ มีคณะกรรมการตรวจสอบซึง่เป็นกรรมการอิสระจ านวน 3 ทา่น จากจ านวนกรรมการบริษัท
ทัง้หมด 8 ทา่น ซึง่กรรมการตรวจสอบทกุทา่นเป็นผู้ทรงคณุวฒุิและเป็นท่ียอมรับในสงัคม จึงเป็นการช่วยเพิ่มประสิทธิภาพและ
ความโปร่งใสในการบริหารจดัการ ผ่านกลไกของระบบการควบคมุภายใน และเป็นการถ่วงดลุอ านาจของคณะกรรมการบริษัท 
รวมทัง้ คณะกรรมการบริษัทค านึงถึงความส าคญัของนโยบายเก่ียวกบัการก ากับดแูลกิจการท่ีดี (Principles of Good 
Corporate Governance) โดยจะปฏิบติัตามแนวทางการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีอย่างเคร่งครัด อีกทัง้บริษัทฯ มีการก าหนด
ขอบเขตอ านาจหน้าที่ และก าหนดตารางอ านาจอนมุัติรายการส าหรับแตล่ะระดบัในขอบเขตหรือวงเงินท่ีเหมาะสม 
 

2) ความเส่ียงจากการถูกยกเลิกค าส่ังซือ้หรือยกเลิกสัญญาก่อนก าหนด 
 เน่ืองจากบริษัทฯ เป็นผู้ รับจ้างผลิตสินค้าตามค าสัง่ซือ้ของลกูค้า (Made to Order) หรือรับจ้างบริหารโครงการ 
(Project Management and Services) โดยมีข้อตกลงในรูปแบบสญัญารับจ้างผลิตสินค้าหรือสญัญาจ้างบริหารโครงการ
แล้วแต่กรณี ดงันัน้ บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงจากความเสียหายหากมีการยกเลิกสญัญาจ้างผลิตหรือสญัญาจ้างบริหารโครงการ
ก่อนก าหนดจากลกูค้าหรือเจ้าของโครงการ 
 บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความเส่ียงดงักลา่ว เน่ืองจากหากมีการถูกยกเลิกสญัญาก่อนก าหนด ย่อมส่งผลกระทบต่อผล
การด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และภาพลกัษณ์ของบริษัทฯ อนัเป็นปัจจยัแห่งความส าเร็จที่ส าคญัในการด าเนินธุรกิจ ดงันัน้ 
บริษัทฯ จึงมีนโยบายในการรับค าสัง่ซือ้จากลกูค้าโดยมีเง่ือนไขให้ลูกค้าเปิดเลตเตอร์ออฟเครดิตชนิดไม่สามารถเพิกถอนได้ 
(Irrevocable Letter of Credit) เต็มจ านวนคา่สินค้าส่วนท่ีเหลือหลงัจากหักเงินมัดจ า นอกจากนี ้บริษัทฯ ยังให้ความส าคญักับ
การรักษาคณุภาพทัง้ด้านคณุภาพสินค้าหรือคณุภาพการบริการ สินค้าของบริษัทฯ ต้องได้มาตรฐานตามที่ก าหนด การส่งมอบ
สินค้าทนัเวลาภายในระยะเวลาที่ก าหนดในสญัญาจ้างผลิต ทัง้นี ้ที่ผา่นมาบริษัทฯ ยงัไม่เคยถกูบอกเลิกสญัญาก่อนก าหนด 
 

1.4 ความเสี่ยงด้านการเงนิ 
 

1) ความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน 
 บริษัทฯ มีการน าเข้าวัสดอุปุกรณ์หรือส่วนประกอบของสินค้าจากต่างประเทศ รวมทัง้มีการจ าหน่ายสินค้าให้แก่
ลกูค้าตา่งประเทศเป็นสกุลเงินตราต่างประเทศหลายสกุลเงิน อาทิเช่น ยูโร ดอลล่าร์สหรัฐ ดอลล่าร์สิงคโปร์ เยน เป็นต้น ดงันัน้
บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียนสกลุเงินตราตา่งประเทศ 
 บริษัทฯ ตระหนักถึงความเสี่ยงดงักล่าว จึงมีการก าหนดนโยบายการป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน โดย
ฝ่ายจัดหาเงินทุนจะเป็นผู้ รับผิดชอบในการค านวณเงินที่จะได้รับตามสญัญาในช่วงเวลาต่างๆ ตามเง่ือนไขการส่งมอบสินค้า 
และค านวณเงินท่ีจะต้องจ่ายเพ่ือซือ้วสัดอุุปกรณ์หรือส่วนประกอบจากตา่งประเทศตามแผนการสัง่ซือ้วตัถุดิบ โดยก าหนดอตัรา
แลกเปล่ียนตามราคาตลาดในขณะนัน้ส าหรับแต่ละสกุลเงิน และให้ท าการสัง่ซือ้หรือสัง่ขายเงินตราตา่งประเทศจากธนาคารที่
บริษัทฯ ใช้บริการวงเงินสญัญาซือ้ขายเงินตราตา่งประเทศลว่งหน้า (Forward Contract) เท่านัน้ บริษัทฯ มีการก าหนดให้ท าการ
ทบทวนนโยบายการป้องกันความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียนเป็นประจ าทกุปีเม่ือมีการจัดท างบประมาณประจ าปี หรือกรณีที่มี
เหตกุารณ์จ าเป็นเร่งดว่น 
 

2) ความเส่ียงจากการรับช าระเงนิล่าช้า 
 จากการท่ีบริษัทฯ เป็นผู้ รับจ้างผลิตสินค้าตามค าสัง่ซือ้ของลกูค้า (Made to Order) ซึ่งมีการก าหนดทยอยส่งมอบ
สินค้าและรับช าระเงินตามเง่ือนไขที่ตกลงในสญัญา หรือเป็นผู้ ให้บริการรับบริหารโครงการซึ่งเป็นงานท่ีต้องให้บริการก่อนการ
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เรียกเก็บเงินตามเง่ือนไขท่ีตกลง ท าให้บริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการที่ลกูค้าบางรายอาจช าระเงินค่าสินค้าหรือค่าบริการล่าช้า
หรือมีปัญหาในการช าระเงิน ซึง่จะสง่ผลกระทบตอ่สภาพคลอ่งทางการเงินของบริษัทฯ เน่ืองจากบริษัทฯ มีรายการคา่ใช้จ่ายคงที่
ซึง่เป็นรายจ่ายประจ าทกุเดือน หรือมีก าหนดการช าระคา่วสัดอุปุกรณ์หรือสว่นประกอบท่ีสัง่ซือ้จากคูค้่า 
 บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความเส่ียงดงักล่าว และเพื่อเป็นการลดความเสี่ยง บริษัทฯ จึงก าหนดแผนป้องกันความเส่ียง
โดยมีนโยบายประเมินศกัยภาพของลกูค้าหรือผู้ว่าจ้างก่อนพิจารณารับค าสัง่ซือ้หรือตกลงให้บริการ และมีการก าหนดให้ลกูค้า
ช าระเงินมัดจ าล่วงหน้าก่อนส่วนใหญ่ในอตัราร้อยละ 20 – ร้อยละ 30 ของมูลค่าสั่งซือ้ตามสัญญา ในกรณีสัญญาจ้างผลิต
สินค้า และมีการก าหนดให้เจ้าของโครงการช าระค่าบริการเป็นรายเดือนหรือเป็นรายงวดตามความคืบหน้าของงานบริการที่
เหมาะสม ไม่ก่อให้เกิดความเส่ียงต่อบริษัทฯ มากจนเกินไป ในกรณีสญัญาจ้างบริหารโครงการ และมอบหมายให้ฝ่ายการเงิน
เป็นผู้ รับผิดชอบสรุปรายงานการรับช าระเงินของลกูค้า หากมีลกูค้ารายใดเกินก าหนดช าระเงินจะต้องท าการติดตามเรียกช าระ
เงิน และแจ้งให้ทกุฝ่ายงานที่เก่ียวข้องรวมทัง้ผู้บริหารระดบัสงูทราบโดยทนัที 
 

3) ความเส่ียงจากการผดิเงื่อนไขในสัญญาวงเงนิสนิเช่ือ 
 เน่ืองจากธนาคารแหง่หน่ึงที่บริษัทฯ และบริษัทย่อยใช้บริการวงเงินสินเช่ืออยู่ มีการก าหนดเงื่อนไขในสญัญาวงเงิน
สินเช่ือเร่ืองการรักษาสดัส่วนหนีสิ้นตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) ไม่เกิน 8.5 เท่าส าหรับบริษัทฯ และไม่เกิน 3 เท่าส าหรับ
บริษัทย่อย ซึง่จะพิจารณาจากงบการเงินเฉพาะงวดปีบญัชีของแตล่ะบริษัท บริษัทฯ หรือบริษัทย่อยจึงมีความเส่ียงจากการถูก
ระงบัวงเงินสินเช่ือจากธนาคารดงักลา่วหากบริษัทฯ หรือบริษัทย่อยผิดเง่ือนไขเร่ืองการรักษาสดัส่วนทางการเงินดงักล่าว ส่งผล
ให้บริษัทฯ หรือบริษัทย่อยต้องจัดหาวงเงินจากธนาคารอ่ืนมาทดแทน หรือต้องจัดสรรกระแสเงินสดในกิจการมาช าระคืนหนี ้
ตามวงเงินดงักลา่ว 
 จากงบการเงินงวดบัญชีปี 2555 บริษัทฯ มีสดัส่วน D/E Ratio 6.28 เท่า ซึ่งไม่เกินตามท่ีธนาคารก าหนด แต่บริษัท
ย่อยมีสดัสว่น D/E Ratio 7.26 เทา่ ซึง่เกินกวา่ท่ีก าหนดไว้ แตอ่ย่างไรก็ตามธนาคารดงักลา่วได้มีหนังสือแจ้งผ่อนผนัเง่ือนไขการ
รักษาสดัส่วน D/E Ratio ส าหรับงวดบัญชีปี 2555 และอนุมัติต่อวงเงินระยะสัน้ทกุวงเงินให้แก่บริษัทฯ และบริษัทย่อยแล้ว 
อย่างไรก็ตามบริษัทฯ คาดวา่ในอนาคตบริษัทฯ และบริษัทย่อยจะสามารถรักษาสัดส่วนทางการเงินได้ตามเง่ือนไขของธนาคาร 
และถึงแม้บริษัทย่อยจะถกูระงบัวงเงินโดยธนาคารดงักลา่วก็ไม่มีผลกระทบตอ่การด าเนินธุรกิจของบริษัทย่อย เน่ืองจากบริษัทฯ 
และบริษัทย่อยยังคงมีวงเงินสินเช่ือหมนุเวียนจากธนาคารอ่ืนมาใช้ทดแทนได้อย่างเพียงพอ และมีกระแสเงินสดสทุธิภายใน
กิจการที่จะสามารถน ามาช าระคืนหนีไ้ด้ 
 
 

1.5 ความเสี่ยงเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ 
 

1) ความเส่ียงจากการท่ีบริษัทอยู่ระหว่างการย่ืนค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ เอม็ เอ ไอ (mai) 
 บริษัทฯ มีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นสามัญเพ่ิมทุนในครัง้นี ้ก่อนท่ีจะได้รับทราบผลการพิจารณาการรับหุ้น
สามญัของบริษัทเข้าจดทะเบียนเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (“mai”) ทัง้นีบ้ริษัทฯ ได้ย่ืนค าขอให้รับ
หุ้นสามัญของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แล้วเม่ือวนัท่ี 15 มกราคม 2556 โดยบริษัท แอสเซท โปร 
แมเนจเม้นท์ จ ากัด (Asset Pro Management Co.,Ltd. : APM) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงิน ได้พิจารณาคณุสมบติัของบริษัท
ฯ ในเบือ้งต้นแล้ว เห็นว่าหุ้นของบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถ้วน ตามข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เร่ือง การรับ
หลกัทรัพย์จดทะเบียนใน “ตลาดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ” ยกเว้นคณุสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุ้นรายย่อย ซึ่งบริษัทฯ จะต้อง
มีผู้ ถือหุ้นสามญัรายย่อยไม่น้อยกวา่ 300 ราย และถือหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่าร้อยละ 20 ของทนุช าระแล้ว ดงันัน้ บริษัทฯ ยังคงมี
ความไม่แน่นอนในการท่ีจะได้รับอนุญาตจากตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ให้หุ้นสามัญของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จด
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ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ ทัง้นี ้ผู้ลงทนุจึงยงัคงมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคล่องในการซือ้หุ้นสามัญของบริษัทฯ ใน
ตลาดรอง หากหุ้นสามัญของบริษัทฯ ไม่ได้รับอนุญาตให้เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ หรือหาก
บริษัทฯ ไม่สามารถกระจายหุ้นต่อประชาชนตามหลกัเกณฑ์ ซึ่งจะท าให้บริษัทมีคณุสมบติัไม่ครบถ้วนตามข้อบังคบัของตลาด
หลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ หรืออาจไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นตามราคาที่คาดการณ์ไว้ 
 

2) ความเส่ียงจากการท่ีบริษัทฯ มีขาดทุนสะสมซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อการจ่ายเงนิปันผล 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ ยังมียอดขาดทนุสะสมคงเหลือจ านวน 22.50 ล้านบาท (งบเฉพาะกิจการ) จาก
ผลการด าเนินงานในอดีต ซึ่งส่วนใหญ่เป็นผลขาดทนุจากการด าเนินงานและผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนที่เกิดขึน้ในช่วง
ระหวา่งปี 2540-2543 จากผลกระทบวิกฤตเศรษฐกิจในปี 2540 โดยหากบริษัทฯ ยังมีผลขาดทนุสะสมจะท าให้บริษัทฯ ไม่
สามารถจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ ถือหุ้นได้ ผู้ ถือหุ้นจึงมีความเส่ียงที่จะไม่ได้รับเงินปันผลตามนโยบายการจ่ายเงินปันผลท่ีบริษัทฯ 
ก าหนดไว้จนกวา่ผลขาดทนุสะสมจะหมดไป 
 อย่างไรก็ตาม ผู้บริหารบริษัทฯ มีความเช่ือมั่นว่าจะสามารถสร้างผลก าไรสุทธิได้อย่างต่อเน่ือง ซึ่งจะท าให้ผล
ขาดทุนสะสมหมดไป เพื่อท่ีบริษัทฯ จะสามารถจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ ถือหุ้นได้ตามนโยบายการจ่ายเงินปันผล ซึ่งก าหนดไว้ไม่
น้อยกวา่ร้อยละ 40 ของก าไรสทุธิ (รายละเอียดศกึษาได้จากหวัข้อ 2.8 นโยบายการจ่ายเงินปันผล) 
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