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1. ปัจจัยความเสี่ยง 
ผู้ลงทนุควรพิจารณาปัจจยัความเสี่ยงรวมทัง้รายละเอียดข้อมลูอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีอ้ย่างรอบคอบก่อน

การตดัสนิใจลงทนุในหลกัทรัพย์ของบริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “AC”) โดยปัจจยัความเสี่ยงที่
ระบไุว้ในเอกสารฉบบันีเ้ป็นปัจจยัความเสี่ยงที่บริษัทฯ เห็นว่ามีนยัส าคญั และอาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อฐานะ
ทางการเงินผลการด าเนินงาน และมลูค่าหุ้นของบริษัทฯ รวมทัง้อาจส่งผลต่อผลตอบแทนจากการลงทนุในหุ้นสามญัของ
บริษัทฯ ในทางลบอยา่งมีนยัส าคญันอกเหนือจากความเสีย่งที่ระบใุนหวัข้อนีอ้าจมีความเสีย่งอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยงัไมอ่าจทราบ
ได้ในขณะนี ้หรือเป็นความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนีแ้ล้วเห็นว่าไม่มีผลกระทบในสาระส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจ
ของบริษัทฯ ซึ่งความเสี่ยงดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของบริษัทฯ อย่างมี
นยัส าคญัในอนาคต 

บริษัทฯ ประกอบธุรกิจถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) และด าเนินธุรกิจด้านการลงทนุ โดยมีกลุม่ธุรกิจหลกั
ด้านการเงิน ซึง่ประกอบด้วยบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“AS”) ซึง่ประกอบธุรกิจหลกัทรัพย์ โดยบริษัทฯ ถือหุ้น
ในสดัสว่นร้อยละ 99.99 บริษัท ไอร่า แฟคตอร่ิง จ ากดั (มหาชน) (“AF”) ซึ่งประกอบธุรกิจการโอน และรับโอนสิทธิเรียกร้อง
ภายในประเทศ โดยบริษัทฯ ถือหุ้ นในสดัส่วนร้อยละ 74.02 บริษัท ไอร่า แอดไวเซอร่ี จ ากัด (“AD”) ซึ่งประกอบธุรกิจ
ให้บริการที่ปรึกษาทางธุรกิจแบบครบวงจร โดยบริษัทฯ ถือหุ้นทางอ้อมผ่านทาง AS ในสดัสว่นร้อยละ 100 และ AIRA 
International Advisory (Singapore) Pte. Ltd. (“AI”) ซึ่งประกอบธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงินการควบรวม และการซือ้ขาย
กิจการทัง้ในประเทศ และระหวา่งประเทศ โดยบริษัทฯ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 90 

ปัจจยัเสีย่งที่อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่บริษัทฯ และบริษัทยอ่ยดงักลา่วสรุปได้ดงัตอ่ไปนี ้
 
บริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 
1.1 ความเสี่ยงจากการด าเนินงานของบริษัทฯ ภายใต้การควบคุมของกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ และผู้ถือหุ้นใหญ่ที่

เป็นผู้บริหาร ซึ่งถอืหุ้นรวมกันในสัดส่วนมากกว่าร้อยละ 50 ของบริษัทฯ  
กลุ่มผู้ ถือหุ้นใหญ่ และผู้ ถือหุ้นใหญ่ที่เป็นผู้บริหารซึ่งถือหุ้นในบริษัทฯ รวมกันมากกว่าร้อยละ 50 ประกอบด้วย 

บริษัท เจ อาร์ เค โฮลดิง้ส์ จ ากดั (“JRK Holding”) ครอบครัวงามเศรษฐมาศ และกลุม่จึงรุ่งเรืองกิจ (ซึ่งกลุม่จึงรุ่งเรืองกิจ 
ประกอบด้วย คณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ และบริษัท ซมัมิท ฟุตแวร์ จ ากัด) ถือหุ้นในบริษัทฯ ร้อยละ 44.67 12.00 และ 9.44 
ตามล าดบั รวมเป็นสดัสว่นการถือหุ้นทัง้สิน้ร้อยละ 66.11 ของทุนช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทฯ ก่อนออก และเสนอขาย
หลกัทรัพย์ต่อประชาชนในครัง้นี ้โดยครอบครัวงามเศรษฐมาศเป็นผู้บริหาร และผู้ก่อตัง้บริษัทฯ และได้เชิญ JRK Holding 
และกลุม่จึงรุ่งเรืองกิจ (ผู้ ถือหุ้น JRK Holding เป็นญาติกบัคณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ) มาร่วมถือหุ้น อย่างไรก็ดีภายหลงัการ
จดัสรรหุ้นสามญัเพิ่มทนุให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิม และออกและเสนอขายหลกัทรัพย์แก่ประชาชนทัว่ไปในครัง้นี ้จะสง่ผลให้ JRK 
Holding ครอบครัวงามเศรษฐมาศ และกลุ่มจึงรุ่งเรืองกิจถือหุ้นในบริษัทฯ ร้อยละ 36.20 10.19 และ 7.65 ตามล าดบั ซึ่ง
รวมเป็นสดัสว่นการถือหุ้นทัง้สิน้ร้อยละ 54.04 ของทนุช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทฯ ซึง่สง่ผลให้อ านาจควบคมุของกลุม่ผู้ ถือ
หุ้นลดลง อย่างไรก็ตามหากกลุ่มผู้ ถือหุ้นใหญ่ และผู้ ถือหุ้นใหญ่ที่เป็นผู้บริหารใช้สิทธิออกเสียงไปในทางเดียวกัน ก็จะ
สามารถควบคมุการลงมติในการประชุมผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ในเร่ืองส าคญัต่างๆ ที่กฎหมาย หรือข้อบงัคบัก าหนดให้ต้อง
ได้รับเสยีงข้างมากของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผู้ ถือหุ้นท่ีมาประชมุและมีสทิธิออกเสียงลงคะแนน ดงันัน้ผู้ ถือหุ้นรายอื่นอาจ
ไมส่ามารถรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อถ่วงดลุกบักลุม่ผู้ ถือหุ้นใหญ่ และผู้ ถือหุ้นใหญ่ที่เป็นผู้บริหารดงักลา่วได้ 
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1.2 ความเสี่ยงจากการเป็นบริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่นซึ่งผลการด าเนินงานจะ
ขึน้อยู่กับผลการด าเนินงานและเงนิปันผลของบริษัทย่อย 
เนื่องจากบริษัทฯ ประกอบธุรกิจหลกัโดยการถือหุ้ นในบริษัทอื่น (Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจการเงิน ซึ่ง

สง่ผลให้บริษัทฯ ไมม่ีการด าเนินงานซึ่งก่อให้เกิดรายได้หลกัของตนเองอย่างมีนยัส าคญั รายได้หลกัของบริษัทฯ จึงมาจาก
เงินปันผลของบริษัทยอ่ย ดงันัน้ผลการด าเนินงาน และความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทย่อย จึงสง่ผลโดยตรงต่อ
ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ  

ส าหรับปี 2555 2556 และ ไตรมาส 1 ปี 2557 รายได้หลกัของบริษัทฯ มาจากเงินปันผลของบริษัทย่อย และ
เนื่องจากการจ่ายปันผลของบริษัทฯ จะจ่ายจากก าไรสทุธิในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ดงันัน้หากในอนาคตบริษัท
ยอ่ยไมส่ามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่บริษัทฯ ได้ ไมว่า่จะเกิดจากการประสบปัญหาในด าเนินงาน หรือการลงทนุขยายกิจการ 
จะสง่ผลตอ่ความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ อยา่งไรก็ดี บริษัทย่อยทางตรงของบริษัทฯ ทัง้ 2 บริษัท ซึ่งได้แก่ 
AS และ AF ซึง่เป็นบริษัทท่ีมีผลประกอบการอยา่งตอ่เนื่องในอดีต โดยงบการเงินรวมของ AS มีก าไร (ขาดทนุ) สทุธิในงวดปี 
2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 เท่ากับ 25.43 ล้านบาท 94.13 ล้านบาท และ (20.17) ล้านบาท ตามล าดบั โดยได้
จ่ายเงินปันผลให้แก่ AC ในปี 2555 จ านวน 25 ล้านบาท จากการด าเนินงานปี 2554 และจากก าไรสะสมของ AS และปี 
2556 จ านวน 60 ล้านบาท ซึง่ประกอบด้วย จ านวน 30 ล้านบาท จากการด าเนินงานปี  2555 และจ านวน 30 ล้านบาท จาก
ก าไรสะสมของ AS และ AS ได้จ่ายเงินปันผลจากก าไรสะสมให้แก่ AC จ านวน 30 ล้านบาท ในเดือนเมษายน 2557 ในสว่น
ของ AF มีก าไรสทุธิในงวดปี 2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 เท่ากบั 45.25 ล้านบาท 64.73 ล้านบาท และ 4.47 ล้าน
บาท ตามล าดบั โดยมีการจ่ายเงินปันผลให้แก่ AC ในปี 2555 จ านวน 23 ล้านบาท จากผลก าไรสทุธิปี 2554 และก าไร
สะสมของ AF และจ่ายเงินปันผลในปี 2556 จ านวน 32 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วย จ านวน 23 ล้านบาท จากผลก าไรสทุธิปี 
2555 และจ านวน 9 ล้านบาท จากผลก าไรสทุธิไตรมาส 1 ปี 2556 และ AF ได้จ่ายเงินปันผลเพิ่มเติมจากผลประกอบการปี 
2556 อีกจ านวน 28 ล้านบาท ในเดือนพฤษภาคม 2557 ในสว่นของ AD มีก าไร (ขาดทนุ) สทุธิในงวดปี 2555 และ 2556 
เท่ากบั (9.78) และ(3.81) ล้านบาท ตามล าดบั และไม่มีการจ่ายปันผลให้ AS เนื่องจากมีผลขาดทนุสะสม อย่างไรก็ตาม
หากพิจารณาอตัราการเติบโตเฉลีย่ของรายได้ AS จะมีอตัราการเติบโตเฉลี่ยของรายได้ (CAGR) ในช่วงปี 2553-2556 ร้อย
ละ 16.86 เนื่องจากการเพิ่มขึน้ของรายได้ค่านายหน้า อย่างไรก็ตามเมื่อพิจารณาจากรายได้ในไตรมาส 1 ปี 2557 AS มี
รายได้ลดลงจากช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อนร้อยละ 59.13 เนื่องจากรายได้จากค่านายหน้าลดลงจ านวนมาก และมีอตัรา
การเติบโตเฉลี่ยของก าไรสทุธิ (CAGR) ในช่วงปี 2553-2556 ร้อยละ 13.67 สว่น AF มีอตัราการเติบโตเฉลี่ยของรายได้ 
(CAGR) ในช่วงปี 2553-2556 ร้อยละ 16.20 อยา่งไรก็ตามเมื่อพิจารณาจากรายได้ในไตรมาส 1 ปี 2557 AF มีรายได้ลดลง
จากช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อนร้อยละ 11.71 และมีอตัราการเติบโตเฉลีย่ของก าไรสทุธิ (CAGR) ในช่วงปี 2553-2556 ร้อย
ละ 12.20 อย่างไรก็ตามก าไรสทุธิของไตรมาส 1 ปี 2557 มีอตัราลดลงจากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 73.85 
เนื่องจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารเพิ่มมากขึน้ในขณะที่รายได้กลบัลดลง สว่น AD มีขาดทนุในงวดปี 2556 เนื่องจากรายได้
ลดลงจ านวนมาก จากลกัษณะของรายได้ธุรกิจที่ปรึกษาทางการเงิน ซึง่มีรายได้ไมส่ม ่าเสมอขึน้อยูก่บัความส าเร็จของงานที่
ปรึกษา อยา่งไรก็ตามทัง้ AS และ AF ก็มีการบริหารความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ และมีแนวโน้มในการประกอบธุรกิจที่
เติบโตในอนาคต ประกอบกบั AI ซึง่เป็นบริษัทย่อยที่เพิ่งเร่ิมจดัตัง้ ก็มีเป้าหมายการด าเนินงานที่ก าหนดไว้ในปี 2557 ตาม
ฐานลกูค้าที่มีอยู่ในมือ นอกจากนี ้บริษัทฯ ได้มีนโยบายการก ากับดูแลบริษัทย่อยที่เข้าลงทุนผ่านตวัแทนกรรมการ และ
ผู้บริหารที่ได้แตง่ตัง้รวมถึงการรายงานการตรวจสอบภายในผา่นคณะกรรมการตรวจสอบของแต่ละบริษัทย่อย และรายงาน
ตรงตอ่คณะกรรมการของบริษัทฯ ตามล าดบั 
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1.3 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่น้อยราย  
ในปี 2555 รายได้หลกัของบริษัทฯ มาจากการค่านายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ของ AS และดอกเบีย้รับโอนสิทธิ

เรียกร้องของ AF ซึง่คิดเป็นร้อยละ 44.23 และ 28.84 ตามล าดบั (อ้างอิงจากงบการเงินรวม)  
ในปี 2556 รายได้หลกัของบริษัทฯ มาจากการค่านายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ของ AS และดอกเบีย้รับโอนสิทธิ

เรียกร้องของ AF ซึง่คิดเป็นร้อยละ 59.68 และ 21.72 ตามล าดบั (อ้างอิงจากงบการเงินรวม)  
โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ และบริษัทยอ่ย ตัง้แตปี่ 2553-2556 เป็นดงันี ้
 

โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ  
และบริษัทย่อย 

ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

(1) คา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ 192.95 50.16% 214.18 44.23% 471.11 59.68% 

(2) ดอกเบีย้รับจากการรับโอนสิทธิเรียกร้อง 108.41 28.18% 139.64 28.84% 171.45 21.72% 

(3) คา่ธรรมเนียมและบริการ 41.97 10.91% 37.08 7.66% 49.22 6.24% 

(4) ก าไรจากเงินลงทนุ 0.00* 0.00%* 42.44 8.76% 0.00** 0.00%** 

(5) ดอกเบีย้และเงินปันผล 24.55 6.38% 33.74 6.97% 46.50 5.89% 

(6) ดอกเบีย้เงินให้กู้ ยืมเพ่ือซือ้หลกัทรัพย์ 15.48 4.02% 16.05 3.31% 50.07 6.34% 

(7) รายได้อ่ืน 1.31 0.34% 1.09 0.23% 1.07 0.14% 

รายได้รวม 384.67 100.00% 484.22 100.00% 789.43 100.00% 

หมายเหตุ: AC ถือหุ้น AF ในสดัสว่นร้อยละ 57.35 เม่ือวนัที่ 25 กมุภาพนัธ์ 2554 และเพิ่มสดัส่วนการถือหุ้นใน AF เป็นร้อยละ 74.02 
เม่ือวนัที่ 13 กมุภาพนัธ์ 2556  
*  ส าหรับงวดปี 2554 บริษัทฯ และบริษัทยอ่ยมีผลขาดทนุจากเงินลงทนุ 4.20 ล้านบาท ซึ่งแสดงอยู่ในส่วนของค่าใช้จ่ายใน
งบการเงินรวม 

** ส าหรับงวดปี 2556 บริษัทฯ และบริษัทยอ่ยมีผลขาดทนุจากเงินลงทนุ 9.62 ล้านบาท ซึ่งแสดงอยู่ในส่วนของค่าใช้จ่ายใน
งบการเงินรวม 

 

ในไตรมาส 1 ปี 2556 รายได้หลกัของบริษัทฯ มาจากการคา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ของ AS และดอกเบีย้รับโอน
สทิธิเรียกร้องของ AF ซึง่คิดเป็นร้อยละ 66.21 และ 17.25 ตามล าดบั (อ้างอิงจากงบการเงินรวม) 

ในไตรมาส 1 ปี 2557 รายได้หลกัของบริษัทฯ มาจากการคา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ของ AS และดอกเบีย้รับโอน
สทิธิเรียกร้องของ AF ซึง่คิดเป็นร้อยละ 48.17 และ 27.99 ตามล าดบั (อ้างอิงจากงบการเงินรวม) 

โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ และบริษัทยอ่ย ส าหรับไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 เป็นดงันี ้

โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ  
และบริษัทย่อย 

ไตรมาส 1 ปี 2556 ไตรมาส 1 ปี 2557 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

(1) คา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ 151.45 66.21% 61.68 48.17% 

(2) ดอกเบีย้รับจากการรับโอนสิทธิเรียกร้อง 39.46 17.25% 35.84 27.99% 

(3) คา่ธรรมเนียมและบริการ 12.89 5.64% 8.36 6.53% 

(4) ก าไรจากเงินลงทนุ 5.48 2.39% 0.00* 0.00%* 

(5) ดอกเบีย้และเงินปันผล 6.91 3.02% 13.38 10.45% 

(6) ดอกเบีย้เงินให้กู้ ยืมเพ่ือซือ้หลกัทรัพย์ 12.54 5.48% 8.73 6.82% 
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โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ  
และบริษัทย่อย 

ไตรมาส 1 ปี 2556 ไตรมาส 1 ปี 2557 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

(7) รายได้อ่ืน 0.03 0.01% 0.07 0.05% 

รายได้รวม 228.75 100.00% 128.05 100.00% 

* ส าหรับงวดไตรมาส 1 ปี 2557 บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีผลขาดทนุจากเงินลงทนุ 10.77 ล้านบาท ซึ่งแสดงอยู่ในส่วนของ
คา่ใช้จา่ยในงบการเงินรวม 

 

รายได้หลกัจากธุรกิจหลักทรัพย์ของ AS 
ในปี 2554-2556 บริษัทฯ มีรายได้หลกัจากธุรกิจหลกัทรัพย์ของ AS ซึ่งได้แก่รายได้จากค่านายหน้าซือ้ขาย

หลกัทรัพย์ เป็นจ านวนรวม 192.95 ล้านบาท และ 214.18 ล้านบาท และ 471.11 ล้านบาท ตามล าดบั คิดเป็นสดัสว่นร้อย
ละ 62.40 50.16 44.23 และ 59.68 ของรายได้รวมของบริษัทฯ ตามล าดบั 

ในไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีรายได้หลกัจากธุรกิจหลกัทรัพย์ของ AS ซึ่งได้แก่รายได้จากค่านายหน้า
ซือ้ขายหลกัทรัพย์ เป็นจ านวนรวม 151.45 ล้านบาท และ 61.68 ล้านบาท ตามล าดบั คิดเป็นสดัสว่นร้อย 66.21 และ 48.17 
ของรายได้รวมของบริษัทฯ ตามล าดบั 

และในปี 2554-2556 รายได้ค่านายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์จากลกูค้า 10 รายแรกของ AS คิดเป็นร้อยละ 30.26 
21.74 และ 25.71 ของรายได้รวมของ AS ตามล าดบั โดยรายได้ดงักลา่วมาจากบคุคลที่อาจมีความขดัแย้งจ านวน 3 ราย
จากลกูค้า 10 รายแรกของ AS รวมกนัคิดเป็นร้อยละ 14.57 11.53 และ 7.89 ของรายได้รวม AS ตามล าดบั โดยมีการคิดคา่
นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ (brokerage fee) เป็นอตัราสว่นแบบขัน้บนัไดตามปริมาณซือ้-ขายหลกัทรัพย์ตามปกติ อยา่งไรก็
ตาม AS มีนโยบายที่จะขยายฐานลกูค้าเพื่อท่ีจะลดความเสีย่งเร่ืองการพึ่งพิงลกูค้าจ านวนน้อยราย ในปี 2554-2556 AS มี
บญัชีลกูค้าทัง้สิน้ 3,531 9,971และ 17,260 บญัชี ตามล าดบัในปี 2555 มีจ านวนบญัชีที่เคลื่อนไหว ที่มีการซือ้ขายในรอบ
ระยะเวลา 1 ปี อยา่งน้อย 1 ครัง้ จ านวน 3,384 บญัชี และปี 2556 จ านวน 7,281 บญัชี โดยยอดคงค้าง margin loan ของ
ลกูค้า 10 รายแรกในปี 2554-2556 คิดเป็นร้อยละ 85.74 80.50 และ 67.49 ของยอดคงค้าง margin loan ของ AS 
ตามล าดบั 

ในไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 รายได้คา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์จากลกูค้า 10 รายแรกของ AS คิดเป็นร้อยละ 
28.81 และ 29.19 ของรายได้รวมของ AS ตามล าดบั โดยรายได้ดงักลา่วมาจากบคุคลที่อาจมีความขดัแย้งจ านวน 2ราย 
และ 3 รายจากลกูค้า 10 รายแรกของ AS รวมกนัคิดเป็นร้อยละ 5.44 และ 14.17 ของรายได้รวม AS ตามล าดบั ในไตรมาส 
1 ปี 2556 และ 2557 AS มีบญัชีลกูค้าทัง้สิน้ 12,392 และ 19,778 บญัชี ตามล าดบั มีจ านวนบญัชีที่เคลื่อนไหว ที่มีการซือ้
ขายในรอบระยะเวลา 1 ปี อยา่งน้อย 1 ครัง้ 3,724 และ 3,376 ตามล าดบั โดยยอดคงค้าง margin loan ของลกูค้า 10 ราย
แรกในไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 คิดเป็นร้อยละ 61.98 และ 73.67 ของยอดคงค้าง margin loan ของ AS ตามล าดบั 
 
รายได้หลกัจากธุรกิจของแฟคตอร่ิงของ AF 

ปี 2554-2556 AF มีรายได้จากดอกเบีย้รับจากการรับโอนสิทธิเรียกร้อง เป็นจ านวนรวม 108.41 139.64 และ 
171.45 ล้านบาท ตามล าดบั คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 28.18 28.84 และ 21.72 ของรายได้รวมของบริษัทฯ ตามล าดบั  

ปี 2554-2556 รายได้จากลกูค้า 10 รายแรกของ AF คิดเป็นร้อยละ 32.28 28.76 และ 31.95 ของรายได้รวมของ AF 
ตามล าดบั ซึง่ลกูค้า 10 รายแรกของ AF ไม่ได้เป็นบคุคลที่อาจมีความขดัแย้ง และ AF มีการคิดค่าธรรมเนียม โดยค านวณ
ตามความเสีย่งของลกูค้า และลกูหนี ้ณ สิน้ปี 2554-2556 AF มีจ านวนลกูค้า ทัง้สิน้ 356 410 และ 387 ราย ตามล าดบั โดย
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ยอดคงค้างของลกูค้าแฟคตอร่ิง 10 รายแรกในปี 2554-2556 คิดเป็นร้อยละ 32.29 32.34 และ 34.43 ของยอดคงค้างของ
ลกูค้าแฟคตอร่ิงของ AF ตามล าดบั 

ในไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 AF มีรายได้จากดอกเบีย้รับจากการรับโอนสิทธิเรียกร้อง เป็นจ านวนรวม 39.46 
และ 35.84 ล้านบาท ตามล าดบั คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 17.25 และ 27.99 ของรายได้รวมของบริษัทฯ ตามล าดบั 

ในไตรมาส 1 ปี 2556 และ 2557 รายได้จากลกูค้า 10 รายแรกของ AF คิดเป็นร้อยละ 37.45 และ 36.68 ของรายได้
รวมของ AF ตามล าดบั ซึ่งลกูค้า 10 รายแรกของ AF ไม่ได้เป็นบคุคลที่อาจมีความขดัแย้ง และ AF มีการคิดค่าธรรมเนียม 
โดยค านวณตามความเสีย่งของลกูค้า และลกูหนี ้ณ 31 มีนาคม 2556 และ 2557 AF มีจ านวนลกูค้า ทัง้สิน้ 283 และ 257 
ราย ตามล าดบั โดยยอดคงค้างของลกูค้าแฟคตอร่ิง 10 รายแรก ณ 31 มีนาคม 2556 และ 2557 คิดเป็นร้อยละ 35.15 และ 
38.71ของยอดคงค้างของลกูค้าแฟคตอร่ิงของ AF ตามล าดบั 

 
1.4 ความเสี่ยงจากการเกิด Dilution Effect จากการออก และเสนอขาย ESOP Warrant 

ณ วนัท่ี 3 มิถนุายน 2556 บริษัทฯ มีการออก และเสนอขายใบส าคญัแสดงสทิธิเพื่อซือ้หุ้นสามญัเพิ่มทนุของบริษัทฯ 
ให้แก่ กรรมการ ผู้บริหาร และพนกังานของบริษัทฯ และบริษัทย่อย (ESOP Warrant) จ านวนที่ออก และเสนอขาย 124.67 
ล้านหนว่ย โดยมีมลูคา่การเสนอขาย 0 บาท (ไมค่ิดมลูคา่) ราคาใช้สทิธิซือ้หุ้นสามญั หุ้นละ 0.25 บาท มลูค่าที่ตราไว้หุ้นละ 
0.25 บาท มลูคา่หุ้นท่ีจะออกและเสนอขายไมเ่กิน 31.17 ล้านบาท และอตัราการใช้สิทธิเท่ากบั 1:1 (ใบส าคญัแสดงสิทธิ 1 
หนว่ย ตอ่ 1 หุ้นสามญั) โดยใบส าคญัแสดงสิทธิมีอาย ุ4 ปี นบัจากวนัออกเสนอขาย บริษัทฯ จดัสรรใบส าคญัแสดงสิทธิให้ 
แก่ กรรมการ : ผู้บริหาร : และพนกังานของบริษัทฯ ในอตัราสว่นร้อยละ 5 : 20 : 75 ตามล าดบั คิดเป็น price dilution 
control dilution และ EPS dilution ร้อยละ 1.32 3.85 และ 3.85 ของทนุช าระแล้วก่อนการเสนอขายหุ้นให้ประชาชนทัว่ไป 
และร้อยละ 1.06 3. 12 และ 3.12 ของทุนช าระแล้วหลงัการเสนอขายหุ้นให้ประชาชนทั่วไป ซึ่งราคาใช้สิทธิซือ้หุ้นของ 
กรรมการ ผู้บริหาร และพนกังานของบริษัทฯ มีราคาต ่ากว่าราคาที่เสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป ดงันัน้หลงัการเสนอขาย 
ESOP Warrant หุ้นสว่นนีไ้ด้ถกูสัง่ห้ามขายทัง้จ านวนตามข้อก าหนดของ ESOP Warrant โดยภายหลงัจากครบก าหนด 12 
เดือนนบัแต่วนัที่ออกใบส าคญัแสดงสิทธิเป็นต้นไป หรือวนัที่ 30 มิถนุายน 2557 ผู้ ถือหน่วย ESOP Warrant จะสามารถ
ทยอยน าใบส าคญัแสดงสทิธิมาใช้สทิธิได้ทกุๆ 6 เดือน ตามสดัสว่นท่ีบริษัทฯ ก าหนด ดงันี ้ 

การใช้สิทธิครัง้ที่ 1 เมื่อครบก าหนดระยะ 12 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิได้ร้อยละ 15 ของจ านวนที่ได้รับการจดัสรร โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และทกุ 3 เดือน
หลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 

การใช้สิทธิครัง้ที่ 2 เมื่อครบก าหนดระยะ 18 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิได้ร้อยละ 15 ของจ านวนที่ได้รับการจดัสรร โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และทกุ 3 เดือน
หลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 

การใช้สิทธิครัง้ที่ 3 เมื่อครบก าหนดระยะ 24 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิได้ร้อยละ 15 ของจ านวนที่ได้รับการจดัสรร โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และทกุ 3 เดือน
หลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 

การใช้สิทธิครัง้ที่ 4 เมื่อครบก าหนดระยะ 30 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิได้ร้อยละ 15 ของจ านวนที่ได้รับการจดัสรร โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และทกุ 3 เดือน
หลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 
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การใช้สิทธิครัง้ที่ 5 เมื่อครบก าหนดระยะ 36 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิได้ร้อยละ 20 ของจ านวนที่ได้รับการจดัสรร โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และทกุ 3 เดือน
หลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 

การใช้สิทธิครัง้ที่ 6 เมื่อครบก าหนดระยะ 42 เดือน นบัแต่วนัออกใบส าคญัแสดงสิทธิ ผู้ ถือใบส าคญัแสดงสิทธิ
สามารถใช้สทิธิที่ได้รับทัง้หมด และสว่นท่ีเหลอืจากการใช้สทิธิงวดก่อน โดยสามารถใช้สิทธิได้ในวนัก าหนดการใช้สิทธิ และ
ทกุ 3 เดือนหลงัครบก าหนดใช้สทิธิครัง้นี ้ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ 

ทัง้นีจ้ านวนใบส าคญัแสดงสิทธิที่ไม่ถกูใช้สิทธิในงวดใดๆ ตามที่บริษัทฯ ก าหนด สามารถสะสมน าไปใช้สิทธิในงวด
ถดัไปได้ ตลอดอายใุบส าคญัแสดงสทิธิ ดงันัน้ผู้ลงทนุทัว่ไปท่ีจองซือ้หุ้นท่ีเสนอขายในครัง้นีจ้ึงมีความเสีย่งจากการลดลงของ
ราคาหุ้นหากกรรมการ ผู้บริหาร และพนกังานของบริษัทฯ ท าการขายหุ้นภายหลงัระยะเวลาห้ามขายหุ้นดงักลา่วข้างต้น 
 
1.5 ความเสี่ยงจากการโยกย้ายของบุคลากร 

บริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบุคลากรด้านการตลาด และวาณิชธนกิจ เนื่องจากบุคลากรเป็นสินทรัพย์ที่มี
ความส าคญัเป็นอยา่งยิ่งในธุรกิจหลกัทรัพย์ ดงันัน้หากต้องสญูเสยีบคุลากรดงักลา่วไป อาจสง่ผลกระทบต่อการด าเนินงาน
ได้ โดยในปี 2554-2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 AS มีอตัราการเข้าออกของพนกังาน (Turnover Rate) ร้อยละ 32.33 
13.89 30.11 และ 7.32 ของจ านวนพนกังานทัง้หมดตามล าดบั และ AF มีอตัราการเข้าออกของพนกังาน (Turnover Rate) 
ร้อยละ 6.82 12.24 15.52 และ 1.67 ของจ านวนพนกังานทัง้หมดตามล าดบั อย่างไรก็ตามด้วยช่ือเสียงความเป็นมืออาชีพ
ของบริษัทฯ และประสทิธิภาพของระบบการให้บริการ ก็เป็นปัจจยัส าคญัที่ลกูค้าเลือกใช้บริการของบริษัทฯ นอกเหนือจาก
ตวับุคลากร ทัง้นีบ้ริษัทฯ ตระหนกัถึงความส าคญัของบคุลากรที่จะท าให้บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจได้อย่างมัน่คง และต่อเนื่อง 
ดงันัน้เพื่อช่วยลดความเสี่ยงในการโยกย้ายพนักงาน บริษัทฯ จึงมีนโยบายที่จะพัฒนาความรู้ และการฝึกอบรมให้กับ
พนกังานในทกุระดบัอย่างต่อเนื่อง รวมทัง้จูงใจให้บคุลากรท างานกับบริษัทฯ ในระยะยาวด้วยการก าหนดรูปแบบการให้
ผลตอบแทนและผลประโยชน์ตา่งๆ อาทิ เงินเดือน สวสัดิการ ตลอดจนให้สทิธิในการซือ้หลกัทรัพย์ของบริษัทฯ แก่พนกังานท่ี
เหมาะสมและจงูใจ สอดคล้องกบัสภาวะตลาดและการแขง่ขนั 
 
1.6 ความเสี่ยงจากการด้อยค่าของค่าความนิยม 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 และ 2556 และ 31 มีนาคม 2557 บริษัทฯ มีค่าความนิยมจ านวน 134.90 ล้านบาท ซึ่ง
เกิดจากการซือ้หุ้น AF สงูกว่ามลูค่าตามบญัชี บริษัทฯ ได้มีการทบทวนการประเมินมลูค่าของค่าความนิยมดงักล่าว โดย
ผู้สอบบญัชีจะท าการทดสอบการด้อยค่าของสินทรัพย์มลูค่า 134.90 ล้านบาท ดงักลา่วเป็นประจ าทกุงวดบญัชี และตัง้ค่า
เผ่ือการด้อยคา่ (ถ้ามี) ดงันัน้บริษัทฯ อาจจะมีความเสีย่งหากผู้สอบบญัชีได้พิจารณาแล้ววา่คา่ความนิยมนีค้วรจะต้องมีการ
ด้อยคา่ ซึง่การด้อยคา่ดงักลา่วจะมีผลกระทบตอ่งบก าไรขาดทนุของบริษัทฯ ในด้านของรายจ่ายอื่นๆ สว่นของเจ้าของ และ
อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของเจ้าของ  

นอกจากนี ้ณ วนัท่ี 13 กมุภาพนัธ์ 2556 บริษัทฯ ได้มีการปรับโครงสร้างการถือหุ้นโดยการซือ้หุ้น AF จากบริษัท ซมั
มิท คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (“Summit”) ในราคา 14.50 บาทต่อหุ้น จ านวน 6.42 ล้านหุ้น มลูค่าที่ตราไว้ 5 บาทต่อหุ้น คิดเป็น
ร้อยละ 16.05 ของทนุช าระแล้วของ AF เป็นจ านวนเงินทัง้หมด 93.09 ล้านบาท โดยแหลง่เงินทนุของ AC ได้แก่ ตัว๋แลกเงิน
มลูคา่ 100 ล้านบาท อาย ุ6 เดือน ดอกเบีย้ร้อยละ 4.00 ตอ่ปี ในปี 2556 ภายหลงัจากการจดัท างบเสมือนจะสง่ผลให้มลูค่า
สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ปรับลดลงจาก 1,031.60 ล้านบาท เป็นมลูคา่ 1,002.66 ล้านบาท หรือคิดเป็นปรับลดลง 28.94 
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ล้านบาท คิดเป็นการลดลงร้อยละ 2.81 ของส่วนของผู้ ถือหุ้น โดยรายการปรับปรุงดงักล่าวเป็นไปตามมาตรฐานบญัชีที่
ปรับปรุงใหม ่ซึง่ไมไ่ด้เกิดจากผลการด าเนินงาน 
 
1.7 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์และการน าหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนด้วยเกณฑ์มูลค่าหุ้น

สามัญตามราคาตลาด (Market Capitalization Test) 
บริษัทฯ มีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นตอ่ประชาชนในครัง้นีใ้นตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (“mai”) ก่อนที่จะได้รับ

การพิจารณาของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ทัง้นีบ้ริษัทฯ ได้ยื่นค าขออนุญาตน าหลกัทรัพย์เข้าจดทะเบียนใน mai 
เมื่อวันที่ 14 มิถุนายน 2556 และบริษัทหลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษา
ทางการเงินได้พิจารณาคณุสมบตัิของบริษัทฯ เบือ้งต้นแล้วมีความเห็นว่าบริษัทฯ มีคณุสมบตัิครบถ้วนตามเกณฑ์บริษัทที่
ด าเนินธุรกิจโดยการถือหุ้นในกิจการอื่น (Holding Company) ที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนใน mai ได้ อย่างไรก็ตามบริษัทฯ 
จะต้องมีคณุสมบตัิการกระจายหุ้นให้แก่ผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยจ านวนไม่ต ่ากวา่ 300 ราย และต้องถือหุ้นรวมกนัไมน้่อยกวา่ร้อยละ 
20 ของทนุช าระแล้ว ซึง่ขึน้อยูก่บัการเสนอขายประชาชน 

นอกจากคณุสมบตัิดงักลา่ว ตามเกณฑ์มลูค่าหุ้นสามญัตามราคาตลาด (Market Capitalization Test) บริษัทฯ ยงั
ต้องมีผลการด าเนินงานไมน้่อยกวา่ 1 ปี ก่อนยื่นค าขอ และมีมลูคา่ตลาดของหุ้นสามญัของบริษัทฯ ทัง้สิน้ไมน้่อยกวา่ 1,000 
ล้านบาท นอกจากนีบ้ริษัทแกนซึง่ได้แก่ AS ก็ยงัต้องมีมลูค่าตลาดของหุ้นสามญัทัง้สิน้ไม่น้อยกว่า 1,000 ล้านบาท เช่นกนั 
โดย AS ได้มีการเพิ่มทนุจดทะเบียนเป็น 870 ล้านบาท เพื่อให้หลงัจากการค านวณ คณุสมบตัิของบริษัทแกนเป็นไปตาม
เกณฑ์รับหุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และเพื่อความเพียงพอของสว่นของผู้
ถือหุ้นในการรองรับผลการด าเนินงานหากขาดทนุ กลา่วคือ เพื่อให้หลงัจากการค านวณ มลูคา่ตลาดของบริษัทแกน ซึง่ได้แก่ 
AS มีมลูคา่ตลาดของหุ้นสามญัทัง้สิน้ไมน้่อยกวา่ 1,000 ล้านบาท 

บริษัทฯ ได้เปลี่ยนเกณฑ์การยื่นเข้าจดทะเบียนเป็นเกณฑ์มลูค่าหุ้นสามญัตามราคาตลาด (Market Capitalization 
Test)  เนื่องจากบริษัทฯ เคยยื่นเข้าจดทะเบียนด้วยเกณฑ์ก าไรสทุธิ (Profit Test) ซึง่ระบวุ่าบริษัทฯ ต้องมีผลการด าเนินงาน
ตามหลกัเกณฑ์ โดยต้องมีผลการด าเนินงานไมน้่อยกวา่ 2 ปี ก่อนยื่นค าขอและมีก าไรสทุธิในปีลา่สดุ และมีก าไรสทุธิในงวด
สะสมก่อนยื่นค าขอบริษัทฯ อย่างไรก็ตามในไตรมาส 1 ของปี 2557 บริษัทฯ มีผลขาดทนุสทุธิ 31.31 ล้านบาท จึงท าให้ไม่
สามารถยื่นเข้าจดทะเบียนด้วยเกณฑ์ก าไรสทุธิได้ จึงยงัมีความไมแ่นน่อนที่จะได้รับอนญุาตให้เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนใน 
mai ดงันัน้ ผู้ลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคล่องในการซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดรอง  และอาจไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้ หากหลกัทรัพย์ของบริษัทฯ ไมส่ามารถเข้าจดทะเบียนได้ 
 
1.8 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงกลุ่มผู้ถอืหุ้นรายใหญ่และบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง 
การกู้ยมืระยะสัน้ในรูปแบบตั๋วแลกเงนิ 
AC 

ในปี 2556  AC กู้ยืมเงินจากคณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ โดยการออกและเสนอขายตัว๋แลกเงิน ฉบบัละ 100 ล้านบาท 
จ านวน 2 ฉบบั (ออกตัว๋แลกเงินฉบบัท่ี 2 เพื่อต่ออายตุัว๋แลกเงินฉบบัที่ 1 ที่ครบก าหนด) มลูค่าทัง้สิน้ 200 ล้านบาท เพื่อใช้
เป็นแหลง่เงินทนุในการเพิ่มสดัสว่นการถือหุ้นใน AF โดย ณ สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2556 มีมลูค่าคงค้างตามบญัชี 99.67 
ล้านบาท และในไตรมาส 1 ปี 2557 AC กู้ยืมเงินจากคณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ โดยการออกและเสนอขายตัว๋แลกเงิน ฉบบัละ 
100 ล้านบาท จ านวน 1 ฉบบั (เพื่อตอ่อายตุัว๋แลกเงินฉบบัท่ี 2/2556 ที่ครบก าหนด) โดยมีมลูค่าคงค้างตามบญัชี ณ สิน้สดุ
วนัที่ 31 มีนาคม 2557 98.80 ล้านบาท และเมื่อวนัที่ 12 พฤษภาคม 2557 AC ได้มีมติคณะกรรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 
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4/2557 ให้ออกและเสนอขายตั๋วแลกเงิน มูลค่า 120 ล้านบาท แก่คุณหทัยรัตน์ จุฬางกูร โดยมีระยะเวลาตัง้แต่วันที่ 9 
พฤษภาคม 2557 – 11 สิงหาคม 2557 อตัราดอกเบีย้ร้อยละ 3.30 ต่อปี และ AC ได้ออกและเสนอขายตัว๋แลกเงิน ฉบบัที่ 
3/2557 มลูค่า 150 ล้านบาท แก่คณุหทยัรัตน์ โดยมีระยะเวลาตัง้แต่วนัที่ 9 มิถนุายน 2557 – 8 สิงหาคม 2557 อตัรา
ดอกเบีย้ร้อยละ 3.30 ตอ่ปี ตามวงเงินกู้ยืมในมติคณะกรรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 4/2557 ดงักลา่ว 

 
AS 

AS ขายเงินลงทุนในตราสารหนีข้อง AF ให้แก่คุณหทัยรัตน์ จุฬางกูร โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเป็นแหล่งเงินทุน
หมนุเวียนสนบัสนนุสภาพคลอ่งโดยรวมและเพื่อรองรับการช าระราคาการซือ้ขายหลกัทรัพย์กบัลกูค้า  

ในปี 2555 AS ลงทนุในตราสารหนีข้อง AF โดยการซือ้ตัว๋แลกเงิน 2 ฉบบั ซึ่งมีมลูค่าทัง้สิน้ประมาณ 800 ล้านบาท 
(มูลค่าที่ตราไว้ฉบบัละ 500 และ 300 ล้านบาท ตามล าดบั) และมีมูลค่าคงค้างตามบญัชี ณ 31 ธันวาคม 2555 ทัง้สิน้ 
796.53 ล้านบาท โดยขายเงินลงทนุทัง้หมดให้แก่คณุหทยัรัตน์ จฬุางกรู 

ส าหรับในปี 2556 AS ออกและเสนอขายตัว๋แลกเงินให้คณุหทยัรัตน์ จุฬางกูร จ านวน 10 ฉบบั และขายตัว๋แลกเงิน
สว่นที่ AS ลงทนุในตราสารหนีข้อง AF จ านวน 8 ฉบบั มลูค่ารวมทัง้สิน้ประมาณ 4,290.56 ล้านบาท และมีมลูค่าคงค้าง
ตามบญัชี ณ 31 ธนัวาคม 2556 ทัง้สิน้ 596.88 ล้านบาท และในไตรมาส 1 ปี 2557 AS ออกและเสนอขายตัว๋แลกเงินให้กบั
คุณหทยัรัตน์ จุฬางกูร จ านวน 3 ฉบบั มูลค่ารวมทัง้สิน้ 600 ล้านบาทและมีมูลค่าคงค้างตามบัญชี ณ สิน้สดุวนัที่ 31 
มีนาคม 2557 596.93 ล้านบาท 

 
AF 

คณุหทยัรัตน์ลงทนุซือ้ตัว๋แลกเงินของ  AF ซึ่งรายละเอียดการออกและเสนอขายเป็นไปตามรายการซึ่ง AS ซือ้เงิน
ลงทนุในตัว๋แลกเงินประเภทเปลี่ยนมือได้ของ AF เพื่อการบริหารสภาพคลอ่งในระยะสัน้ และรายการซึ่ง AF มีมติกู้ยืมเงิน
จาก AS เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ โดยมีรายละเอียดเพิ่มเติมอยู่ในสว่นที่ 2-11 รายการระหว่างกนั และสรุป
ตารางท้ายสว่นท่ี 2-11 

ส าหรับในปี 2555 AS ลงทนุในตราสารหนีข้อง AF โดยการซือ้ตัว๋แลกเงิน 2 ฉบบั มลูคา่ทัง้สิน้ประมาณ 796.53 ล้าน
บาท และมีมลูคา่คงค้างตามบญัชี ณ 31 ธนัวาคม 2555 ทัง้สิน้ 796.53 ล้านบาท 

ส าหรับในปี 2556 AS ลงทนุในตราสารหนีข้อง AF โดยการซือ้ตัว๋แลกเงิน 8 ฉบบั มลูค่าทัง้สิน้ประมาณ 2,204.83 
ล้านบาท และมีมลูค่าคงค้างตามบญัชี ณ 31 ธันวาคม 2556 ทัง้สิน้ 619.67 ล้านบาท และในไตรมาส 1 ปี 2557 ไม่มีการ
ลงทนุในตราสารหนีข้อง AF 

 
การกู้ยมืในรูปแบบหุ้นกู้ ด้อยสิทธิ 
AS  

ในปี 2553 AS ออกและเสนอขายจ านวน 1 ฉบบั มลูคา่ฉบบัละ 200 ล้านบาท โดยฉบบัท่ี 1/2553 กู้ยืมจากคณุหทยั
รัตน์ จฬุางกรู 107 ล้านบาท คณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ 40 ล้านบาท หมอ่มราชวงศ์เกษมวิสทุธ์ิ วิสทุธิ 6 ล้านบาท และบคุคลที่
ไมม่ีความเก่ียวข้อง 47 ล้านบาท  

ในปี 2555 AS ออกและเสนอขายจ านวน 1 ฉบบั มลูคา่ฉบบัละ 200 ล้านบาท โดยฉบบัท่ี 1/2555 กู้ยืมจากคณุหทยั
รัตน์ จฬุางกรู 140 ล้านบาท คณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ 40 ล้านบาท และบคุคลที่ไมม่ีความเก่ียวข้อง 20 ล้านบาท  
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ในปี 2556 ออกและเสนอขายจ านวน 1 ฉบบั มลูคา่ฉบบัละ 200 ล้านบาท โดยฉบบัท่ี 1/2556 กู้ยืมจากคณุหทยัรัตน์ 
จฬุางกรู 140 ล้านบาท คณุโกมล จึงรุ่งเรืองกิจ 40 ล้านบาท และบคุคลที่ไมม่ีความเก่ียวข้อง 20 ล้านบาท และในไตรมาส 1 
ปี 2557 ไมม่ีการออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิเพิ่มเติม โดยมีมลูคา่คงค้างตามบญัชี ณ สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2557 400 ล้านบาท 
รายละเอียดเป็นไปตามสว่นท่ี 2-11 รายการระหวา่งกนั 
 
บริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน)  
1.9 ความเสี่ยงจากภาวะตลาด 

บริษัทฯ มีรายได้หลกัมาจากการลงทนุในธุรกิจนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ (Securities Brokerage) และธุรกิจการค้า
หลกัทรัพย์ (Securities Dealing) ซึ่งรวมกนัเป็นสดัสว่นร้อยละ 53.00 59.68* และ 48.17** ของรายได้รวมของบริษัทฯ ใน
ผลประกอบการประจ าปี 2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 57 ตามล าดบั เนื่องจากปริมาณการซือ้ขายหลกัทรัพย์ขึน้อยู่กับ
ภาวะตลาด และความเช่ือมัน่ของนกัลงทนุ ดงันัน้หากเศรษฐกิจซบเซา มลูคา่การซือ้ขายหลกัทรัพย์จะลดลง ซึง่สง่ผลกระทบ
โดยตรงต่อรายได้ค่าธรรมเนียมการซือ้ขายหลกัทรัพย์ของบริษัทฯ ซึ่งในปี 2554-2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 บริษัทฯ มี
รายได้จากคา่นายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ เป็นจ านวนเงิน 192.95 214.18 471.11 และ 61.68 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 
50.16 44.23 59.68 และ 48.17 ตามล าดบั ซึ่งรายได้ดงักลา่วมีความสมัพนัธ์กบัปัจจยัภายนอกหลายประการ โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งนโยบายรัฐบาลในการสนบัสนนุ หรือให้ความส าคญัต่อการพฒันาตลาดทนุของประเทศ รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ 
สภาวะตลาดเงิน และตลาดทนุทัง้ในประเทศ และตา่งประเทศ 

อย่างไรก็ตามเพื่อลดความเสี่ยงดงักลา่วที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต บริษัทฯ จึงได้พยายามลดความเสี่ยงโดยการ
ขยายกิจการไปยงัธุรกิจสว่นอื่นๆ เช่น เพิ่มสดัสว่นการลงทนุในธุรกิจการโอน และรับโอนสิทธิเรียกร้องภายในประเทศ งานที่
ปรึกษาทางการเงิน การขยายฐานลกูค้า และขยายตลาดไปซือ้ขายหลกัทรัพย์ในต่างประเทศ (Global Trading) และใน
อนาคตจะมีแผนการลงทนุในธุรกิจอื่นๆ ที่ไมเ่ก่ียวข้องกบัธุรกิจด้านการเงินในสดัสว่นไมเ่กินร้อยละ 25 ของสนิทรัพย์รวมของ
บริษัทฯ  

หมายเหตุ:   * ส าหรับงวดปี 2556 งบการเงินรวมของบริษัทฯ มีผลขาดทนุจากเงินลงทุน 9.62 ล้านบาท ซึ่งแสดงอยู่ในส่วนของ
คา่ใช้จา่ย โดยเป็นขาดทนุจากเงินลงทนุของ AS 9.62 ล้านบาท 

                   ** ส าหรับงวดไตรมาส 1 ปี 2557 งบการเงินรวมของบริษัทฯ มีผลขาดทนุจากเงินลงทนุ 10.77 ล้านบาท ซึ่งแสดงอยู่ใน
สว่นของคา่ใช้จา่ย โดยเป็นขาดทนุจากเงินลงทนุของ AS 10.75 ล้านบาท ซึ่งส่วนต่างประมาณ 0.02 ล้านบาท มีสาเหตุ
มาจากการตดัรายการระหวา่งกนัจากการที่ AS มีการรับรู้ก าไรจากการลงทนุในพนัธบตัรระยะสัน้และพนัธบตัรรัฐบาลให้ 
AC 
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ตารางแสดงมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ 

ที่มา: SETSMART  
หมายเหตุ: * ข้อมลูมลูคา่การซือ้ขายของ AS จะไมร่วมประเภทการลงทนุเพ่ือบญัชีบริษัทหลกัทรัพย์  

**ไม่รวมประเภทการลงทนุเพื่อบัญชีบริษัทหลกัทรัพย์ และรายการผิดพลาดจากการซือ้ขายของลูกค้าที่โอนเข้าพอร์ต 
AS (AS มีการเปิดบญัชีเพ่ือรองรับรายการที่ผิดพลาดเน่ืองจากค าสัง่ซือ้ขาย) 

 

ที่มา: SETSMART  
หมายเหตุ: * ข้อมลูมลูคา่การซือ้ขายของ AS จะไมร่วมประเภทการลงทนุเพ่ือบญัชีบริษัทหลกัทรัพย์  

**ไม่รวมประเภทการลงทนุเพื่อบัญชีบริษัทหลกัทรัพย์ และรายการผิดพลาดจากการซือ้ขายของลูกค้าที่โอนเข้าพอร์ต 
AS (AS มีการเปิดบญัชีเพ่ือรองรับรายการที่ผิดพลาดเน่ืองจากค าสัง่ซือ้ขาย) 

 

ตารางแสดงส่วนแบ่งตลาดปริมาณการซือ้ขายสัญญาซือ้ขายล่วงหน้า 
ปริมาณการซือ้ขาย (สัญญา) ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 
ตลาดอนพุนัธ์ 4,519,436 10,027,116 10,457,928 16,664,126 
บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 42,406 64,920 103,346 219,397 
ส่วนแบ่งตลาดของ AS (ร้อยละ) 0.94 0.65 0.99 1.32 
ที่มา: บริษัท ตลาดอนพุนัธ์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

 

ปริมาณการซือ้ขาย (สัญญา) ไตรมาส 1 ปี 2556 ไตรมาส 1 ปี 2557 
ตลาดอนพุนัธ์ 4,781,341 3,497,752 

บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 44,073 67,148 
ส่วนแบ่งตลาดของ AS (ร้อยละ) 0.92 1.92 
ที่มา: บริษัท ตลาดอนพุนัธ์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

มูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ (หน่วย:ล้านบาท) ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 
ตลาดหลักทรัพย์ฯ (Total Market) 14,382,961.27 15,829,133.04 24,661,337.58 

 ประเภทการลงทุนเพ่ือบญัชีบริษัทหลักทรัพย์ (Total Proprietary 
Trading) 

 รวมทัง้ตลาดโดยไม่รวมประเภทการลงทนุเพ่ือบญัชีบริษัทหลกัทรัพย์ 
(Total Market Excluding Proprietary Trading) 

1,896,600.94 
 

12,486,360.33 

2,057,040.67 
 

13,772,092.37 

3,110,106.20 
 

21,551,231.38 

มูลค่าการซือ้ขายของ AS* 104,144.19 110,296.50** 259,022.32**  
ส่วนแบ่งทางการตลาดของ AS (ร้อยละ)* 0.83 0.80 1.20 

มูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ (หน่วย:ล้านบาท) ไตรมาส 1 ปี 2556 ไตรมาส 1 ปี 2557 
ตลาดหลักทรัพย์ฯ (Total Market) 7,967,939 3,820,896.64 

 ประเภทการลงทุนเพ่ือบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 
(Total Proprietary Trading) 

 รวมทัง้ตลาดโดยไม่รวมประเภทการลงทุนเพ่ือ
บญัชีบริษัทหลกัทรัพย์ (Total Market Excluding 
Proprietary Trading) 

784,872 
 

7,183,066 

439,179.98 
 

3,381,716.66 

มูลค่าการซือ้ขายของ AS* 84,435** 30,606.29** 
ส่วนแบ่งทางการตลาดของ AS (ร้อยละ)* 1.18 0.91 
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1.10 ความเสี่ยงของการลงทุนเพื่อบัญชีของบริษัทหลักทรัพย์ (Proprietary Trading) 
เนื่องจากบริษัทย่อยของบริษัทฯ ซึ่งได้แก่ AS มีก าไร (ขาดทนุ) จากการลงทนุ ซึ่งเกิดจากการลงทนุเพื่อบญัชีของ

บริษัทหลกัทรัพย์ (Proprietary Trading) โดยในปี 2554-2556 และไตรมาส 1 ปี 2556 -2557 AS มีก าไร (ขาดทนุ) จากเงิน
ลงทุนจ านวน (4.20) 42.44 (9.62) 5.51 และ (10.75) ล้านบาท ตามล าดบั มีมูลค่าการซือ้ขายเพื่อบญัชีบริษัทจ านวน 
97,543 110,135 113,309 29,140 และ 29,054 ล้านบาท ตามล าดบั โดยมีวงเงินลงทนุในปี 2554-2556 และไตรมาส 1 ปี 
2557 จ านวน 500 600 600 และ 935 ล้านบาท ตามล าดบั จะเห็นได้วา่รายได้ดงักลา่วของ AS ผนัผวนตามสภาวะความผนั
ผวนของตลาดหลกัทรัพย์ ซึ่งการลงทนุของ AS สว่นใหญ่เป็นการลงทนุในระยะสัน้ และ AS ยงัมีการปรับระเบียบเก่ียวกบั
การลงทนุโดยเพิ่มการลงทนุในระยะปานกลาง อย่างไรก็ตาม AS มีนโยบายการลงทนุในหลกัทรัพย์ที่มีสภาพคลอ่งสงู มี
ปัจจยัพืน้ฐาน มีฐานะการเงินดี และมีแนวโน้มการเจริญเติบโตที่ดี ในราคาที่ให้ผลตอบแทนที่เหมาะสม ภายใต้ความเสี่ยงที่
ยอมรับได้ และมีการกระจายความเสีย่งรวมทัง้การป้องกนัการกระจกุตวัของการลงทนุ โดยเลือกลงทนุในหลกัทรัพย์ที่อยู่ใน 
SET 100 หรือหลกัทรัพย์ที่คณะอนกุรรมการการลงทนุพิจารณาอนมุตัิ ซึ่ง AS ได้แต่งตัง้คณะอนกุรรมการการลงทนุ เพื่อ
ควบคมุการลงทนุดงักลา่ว และดแูลความเสี่ยง โดยจะลงทนุในหลกัทรัพย์ที่ได้รับอนมุตัิของแต่ละกิจการไม่เกินร้อยละ 45 
ของเงินลงทนุทัง้หมด และลงทนุในหลกัทรัพย์กลุม่ที่ใช้ในการค านวณเป็นหลกัทรัพย์กลุม่ SET50 ของแตล่ะกิจการได้ไม่เกิน
ร้อยละ 60 ของเงินลงทนุทัง้หมด และ AS ยงัมีนโยบายในการตดัขาดทนุอย่างชดัเจน โดยมีการก าหนด stop loss ที่ร้อยละ 
10 จึงท าให้ความเสี่ยงจากการขาดทุนจากเงินลงทนุลดลงในช่วงภาวะเศรษฐกิจชะงกังนั  นอกจากนี ้AS ได้มีการประชุม
คณะอนกุรรมการการลงทนุประจ าปี ปีละ 12 ครัง้ ซึง่ประชุมอย่างน้อยเดือนละ 1 ครัง้ โดยมีการทบทวนนโยบายการลงทนุ
ใน Investment Operation Manual เพื่อให้สอดคล้องกบั Investment Policy Guideline ซึ่งคณะอนกุรรมการการลงทนุจะ
เป็นผู้พิจารณากลุ่มอุตสาหกรรมที่จะลงทุนให้เหมาะสมกับสภาพตลาดและโอกาสในการลงทุนในแต่ละปี โดยค านึงถึง
สภาพคลอ่งของ AS รายละเอียดเพิ่มเติมอยูใ่นสว่นท่ี 2-3 และ 2-9 

 
1.11 ความเสี่ยงจากภาวการณ์แข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์ 

เนื่องจากธุรกิจหลกัทรัพย์เป็นธุรกิจที่มีการแขง่ขนัคอ่นข้างสงู โดยเฉพาะธุรกิจการเป็นนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ซึ่ง
เป็นรายได้หลกัของ AS โดยเร่ิมตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม 2555 มีการเปิดเสรีอตัราค่าธรรมเนียมซือ้ขายหลกัทรัพย์ ท าให้ธุรกิจ
หลกัทรัพย์มีการแขง่ขนัในด้านคา่ธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์เพิ่มสงูขึน้จากในอดีต โดย AS มีมลูคา่การซือ้ขายใน
ไตรมาส 1 ปี 2557 เป็นจ านวนเงิน 30,606 ล้านบาท หรือคิดเป็นสว่นแบ่งการตลาดร้อยละ 0.91 โดย AS ได้ด าเนินกลยทุธ์
เพื่อแก้ไขปัญหาดงักล่าวไว้ลว่งหน้า โดยใช้นโยบายในการเพิ่มคุณค่าของการลงทนุให้แก่ลกูค้า เพื่อรักษาฐานลกูค้าเดิม  
และเพิ่มฐานลกูค้าใหม่ โดยการจัดสมัมนาให้ความรู้ในด้านการลงทนุโดยไม่คิดมลูค่าให้แก่ผู้ ลงทนุอย่างสม ่าเสมอ อีกทัง้
พฒันาบคุคลากรด้านค้าหลกัทรัพย์ เจ้าหน้าที่การตลาดให้มีความรู้ความสามารถ ให้บริการท่ีสร้างความประทบัใจแก่ลกูค้า
และได้เปิดให้การฝึกอบรมภาคปฏิบตัิของธุรกิจหลกัทรัพย์แก่นกัศึกษามหาวิทยาลยัต่างๆ อาทิ มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิต 
มหาวิทยาลยัศรีปทมุ และมหาวิทยาลยัศรีนครินทรวิโรฒ เป็นต้น เพื่อเป็นการสนบัสนุนการขยายฐานลกูค้าโดยรวมของ
ระบบตลาดทนุในปัจจุบนัถึงอนาคต นอกจากนี ้AS ยงัมีความเสี่ยงในการด าเนินงานหากในอนาคตลกูค้าของ AS เปลี่ยน
พฤติกรรมไปเป็นการซือ้-ขายหลกัทรัพย์ผา่นอินเตอร์เน็ตมากขึน้ ซึ่งมีอตัราค่าธรรมเนียมที่ต ่ากว่าการซือ้ขายผ่านเจ้าหน้าที่
การตลาด อยา่งไรก็ตามหากลกูค้าใช้บริการการซือ้ขายหลกัทรัพย์ผา่นอินเตอร์เน็ตมากขึน้ก็จะท าให้ฐานลกูค้า และปริมาณ
การซือ้ขายเพิ่มขึน้ และยงัท าให้ต้นทนุในการด าเนินงานลดลงด้วย 
 
 



บริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน)   

สว่นที่ 2-1 หน้าที่ 12 

ตารางแสดงมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ และส่วนแบ่งตลาดของบริษัทสมาชิกในปี 2555 

อันดับ บริษัท 
มูลค่าการซือ้ขาย 

(ล้านบาท) 
ส่วนแบ่งตลาด 

(ร้อยละ) 
1. บริษัทหลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 1,632,804 11.86 
2. บริษัทหลกัทรัพย์ ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) 852,096 6.19 

3. บริษัทหลกัทรัพย์ กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 817,356 5.93 
4. บริษัทหลกัทรัพย์ คนัทร่ี กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 761,872 5.53 
5. บริษัทหลกัทรัพย์ เครดติ สวสิ (ประเทศไทย) จ ากดั 744,572 5.41 

รวม 5 อันดับแรก 4,808,702 34.92 
25. บริษัทหลกัทรัพย์ ทรีนีตี ้จ ากดั  159,256 1.16 

26. บริษัทหลักทรัพย์ ซีไอเอ็มบี อินเตอร์เนชั่นแนล (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) 

145,064 1.05 

27. บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 110,296 0.80 
28. บริษัทหลกัทรัพย์ โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 95,285 0.69 

29. บริษัทหลกัทรัพย์ เค ที บี (ประเทศไทย) จ ากดั 95,243 0.69 
รวมมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ทัง้หมด 13,772,092 100.00 

ที่มา: SETSMART 
หมายเหตุ: ข้อมลูมลูคา่การซือ้ขายของ AS จะไมร่วมประเภทการลงทนุเพ่ือบญัชีบริษัทหลกัทรัพย์  

 
ตารางแสดงมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ และส่วนแบ่งตลาดของบริษัทสมาชิกในปี 2556 

อันดับ บริษัท 
มูลค่าการซือ้ขาย 

(ล้านบาท) 
ส่วนแบ่งตลาด 

(ร้อยละ) 
1. บริษัทหลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 2,486,590 11.54 
2. บริษัทหลกัทรัพย์ กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 1,296,409 6.02 

3. บริษัทหลกัทรัพย์ ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน)  1,266,752 5.88 
4. บริษัทหลกัทรัพย์ เครดติ สวสิ (ประเทศไทย) จ ากดั 1,114,917 5.17 
5. บริษัทหลกัทรัพย์ คนัทร่ี กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 1,070,610 4.97 

รวม 5 อันดับแรก 7,235,278 34.58 
26. บริษัทหลกัทรัพย์ เค ที บี (ประเทศไทย) จ ากดั 271,781 1.26 
27. บริษัทหลกัทรัพย์ เจพีมอร์แกน (ประเทศไทย) จ ากดั 263,100 1.22 

28. บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 259,022 1.20 
29. บริษัทหลกัทรัพย์ แมคควอรี (ประเทศไทย) จ ากดั  71,540 0.33 
30. บริษัทหลกัทรัพย์ แอพเพิล เวลธ์ จ ากดั (มหาชน)   59,520 0.28 

รวมมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ทัง้หมด 21,551,231 100.00 
ที่มา: SETSMART 

หมายเหตุ: ข้อมลูมลูคา่การซือ้ขายของ AS จะไมร่วมประเภทการลงทนุเพ่ือบญัชีบริษัทหลกัทรัพย์  
 

  

http://www.set.or.th/set/memberinfo.do?id=28&language=th&country=TH
http://www.set.or.th/set/memberinfo.do?id=15&language=th&country=TH


บริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน)   

สว่นที่ 2-1 หน้าที่ 13 

ตารางแสดงมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ และส่วนแบ่งตลาดของบริษัทสมาชิกในไตรมาสแรกปี 2556 

อันดับ บริษัท 
มูลค่าการซือ้ขาย 

(ล้านบาท) 
ส่วนแบ่งตลาด 

(ร้อยละ) 
1. บริษัทหลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 934,491.44 13.01 
2. บริษัทหลกัทรัพย์ คนัทร่ี กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 449,259.39 6.25 

3. บริษัทหลกัทรัพย์ ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) 428,579.77 5.97 
4. บริษัทหลกัทรัพย์ กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 409,955.86 5.71 
5. บริษัทหลกัทรัพย์ บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) 332,157.88 4.62 

รวม 5 อันดับแรก 2,554,444 35.56 
23. บริษัทหลกัทรัพย์ โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 104,561.04 1.46 

24. บริษัทหลกัทรัพย์ ทรีนีตี ้จ ากดั 96,470.81 1.34 
25. บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 84,435.41 1.18 
26. บริษัทหลกัทรัพย์ เค ที บี (ประเทศไทย) จ ากดั 79,090.19 1.10 

27. บริษัทหลกัทรัพย์ เจพีมอร์แกน (ประเทศไทย) จ ากดั 72,877.01 1.01 
รวมมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ทัง้หมด 7,183,066 100.00 

ที่มา: SETSMART 

 
ตารางแสดงมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ และส่วนแบ่งตลาดของบริษัทสมาชิกในไตรมาสแรกปี 2557 

อันดับ บริษัท 
มูลค่าการซือ้ขาย 

(ล้านบาท) 
ส่วนแบ่งตลาด 

(ร้อยละ) 
1. บริษัทหลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 303,595 8.98 
2. บริษัทหลกัทรัพย์ เครดติ สวสิ (ประเทศไทย) จ ากดั 227,193 6.72 

3. บริษัทหลกัทรัพย์ กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 208,156 6.16 
4. บริษัทหลกัทรัพย์ ซีไอเอ็มบี (ประเทศไทย) จ ากดั 207,143 6.13 
5. บริษัทหลกัทรัพย์ ภทัร จ ากดั 191,269 5.66 

รวม 5 อันดับแรก 1,137,356 33.65 
26. บริษัทหลกัทรัพย์ เคเคเทรด จ ากดั 32,223 0.95 

27. บริษัทหลกัทรัพย์ แอพเพิล เวลธ์ จ ากดั (มหาชน)  30,635 0.91 
28. บริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) 30,606 0.91 
29. บริษัทหลกัทรัพย์ เออีซี จ ากดั (มหาชน) 28,275 0.84 

30. บริษัทหลกัทรัพย์ เค ที บี (ประเทศไทย) จ ากดั 26,340 0.78 
รวมมูลค่าการซือ้ขายหลักทรัพย์ทัง้หมด 3,381,717 100.00 

ที่มา: SETSMART 

 
อยา่งไรก็ตามบริษัทฯ ไมส่ามารถรับรองได้วา่ AS จะสามารถพฒันาขีดความสามารถในการแขง่ขนัเพื่อรักษา หรือ

เพิ่มสดัสว่นทางการตลาดในธุรกิจนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ได้หรือไม่ 
นอกจากนีบ้ริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่า AS จะสามารถแข่งขนักับคู่แข่งได้อย่างมีประสิทธิภาพหากการแข่งขนั

ระหวา่งนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ทวีความรุนแรงยิ่งขึน้ รวมทัง้ไมส่ามารถรับรองถึงความสามารถในการด ารงไว้ซึ่งรายได้ที่

http://www.set.or.th/set/memberinfo.do?id=15&language=th&country=TH


บริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน)   

สว่นที่ 2-1 หน้าที่ 14 

เกิดจากธุรกิจทางด้านการลงทนุ ซึง่ทัง้หมดนีอ้าจมีผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงาน 
ตลอดจนศกัยภาพในทางธุรกิจของบริษัทฯ (โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเติมในสว่นท่ี 2-3 ข้อที่ 3.2.1 ภาวะอตุสาหกรรม และการ
แขง่ขนัของธุรกิจหลกัทรัพย์) 
 
1.12 ความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระเงนิของลูกค้า 

ปัจจยัที่มีผลกระทบตอ่ความเสีย่งจากการผิดนดัช าระเงินของลกูค้าในธุรกิจหลกัทรัพย์ ได้แก่ สภาพตลาดหลกัทรัพย์ 
แนวโน้มการเก็งก าไรโดยเฉพาะการซือ้ขายหุ้นแบบหกักลบลบหนีภ้ายในวนัเดียวในช่วงที่ตลาดมีแนวโน้มของราคาหุ้นที่
ลดลง ซึง่ AS ได้ลดความเสีย่งในเร่ืองดงักลา่วโดยให้ความส าคญัในการพิจารณาคดัเลือกลกูค้าเพื่อให้ได้ลกูค้าที่มีคณุภาพ 
และมีการก าหนดวงเงินซือ้ขายหลกัทรัพย์ให้เหมาะสมกบัฐานะการเงินของลกูค้า หรือหลกัประกนั ก าหนดเกณฑ์ที่เข้มงวด
ในการคดัเลือกหลกัทรัพย์ที่ให้กู้ยืม (Credit Balance) และการเรียกหลกัประกนัเพิ่ม และบงัคบัขายที่เข้มงวด ตลอดจนมี
ขัน้ตอนในการติดตาม และด าเนินการในกรณีที่ลกูค้าผิดนดัช าระเงิน  

ในการสัง่ซือ้ หรือสัง่ขายหลกัทรัพย์ของลูกค้าในธุรกิจนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์ ลูกค้าจะต้องช าระเงินค่าซือ้
หลกัทรัพย์ หรือสง่มอบหลกัทรัพย์ที่ขายให้แก่ AS ภายใน 3 วนัท าการนบัถดัจากวนัที่ลกูค้าซือ้ หรือขายหลกัทรัพย์ของตน 
ซึ่งหากลกูค้ามิได้ช าระราคาค่าซือ้หลกัทรัพย์ หรือมิได้สง่มอบหลกัทรัพย์ที่ขายให้แก่ AS ภายในวนัที่ก าหนดดงักลา่ว AS 
จะต้องช าระคา่ซือ้หลกัทรัพย์ให้แก่ผู้ขายหลกัทรัพย์ หรืออาจต้องหาหลกัทรัพย์เพื่อสง่มอบให้แก่ผู้ที่ซือ้หลกัทรัพย์จากลกูค้า
ของ AS แทนลกูค้าของ AS ไปก่อนแล้วจึงไลเ่บีย้จากลกูค้าของ AS โดยในปี 2555 AS ต้องช าระราคาค่าซือ้หลกัทรัพย์อนั
เนื่องมาจากลกูค้าช าระเงินค่าซือ้หลกัทรัพย์ล่าช้าให้แก่ผู้ขายหลกัทรัพย์ผ่านศนูย์ รับฝากหลกัทรัพย์แทนลกูค้าของ AS ไป
ก่อนเป็นจ านวนรวมเท่ากับ 65.33 ล้านบาท ส าหรับปี 2556 เป็นจ านวนรวมเท่ากับ 139.44 และในไตรมาส 1 ปี 2557 
จ านวน 5.94 ล้านบาท ล้านบาทอยา่งไรก็ตามการผิดนดัช าระราคาของลกูค้าเป็นเพียงการช าระลา่ช้า 1-2 วนัเทา่นัน้ ส าหรับ
ในสว่นของการขายหลกัทรัพย์ของลกูค้า แม้ AS จะไม่ต้องจดัหาหลกัทรัพย์เพื่อสง่มอบให้แก่ผู้ซือ้หลกัทรัพย์เนื่องจากการที่
ลกูค้าสง่มอบหลกัทรัพย์ลา่ช้า แต่ AS ต้องช าระค่าปรับให้กบัศนูย์รับฝากหลกัทรัพย์ โดยในปี 2556 มีจ านวน 8,300 บาท 
AS ได้เสยีคา่ปรับและจดัสง่หลกัทรัพย์ให้แก่ศนูย์รับฝากหลกัทรัพย์ อยา่งไรก็ดี หากมีเหตกุารณ์ที่ลกูค้าของ AS มีการผิดนดั
ช าระราคาคา่ซือ้หลกัทรัพย์ หรือผิดนดัสง่มอบหลกัทรัพย์เป็นจ านวนมาก อาจสง่ผลกระทบตอ่ความสามารถของ AS ในการ
ด าเนินการแก้ไขดงักลา่ว และอาจสง่ผลกระทบตอ่การด าเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของ AS อย่างมี
นยัส าคญัได้เพราะฉะนัน้ AS จะพิจารณาให้ลกูค้าท ารายการ Short Sell ได้ตามความสามารถในการช าระหนีข้องลกูค้า
เทา่นัน้ 

 
1.13 ความเสี่ยงจากการขัดข้องของระบบคอมพิวเตอร์ 

AS เป็นบริษัทหลกัทรัพย์ ซึง่การประกอบธุรกิจของ AS ต้องพึ่งพิงระบบคอมพิวเตอร์เป็นปัจจยัส าคญัในการด าเนิน
ธุรกิจหลกัทรัพย์ ดงันัน้หากเกิดการขดัข้อง หรือความผิดพลาดของระบบคอมพิวเตอร์จะสง่ผลกระทบตอ่การด าเนินงาน และ
ความนา่เช่ือถือของบริษัทหลกัทรัพย์ โดยที่ผา่นมาระบบการซือ้ขายของ AS ไม่เคยหยดุให้บริการระหว่างชัว่โมงการซือ้ขาย 
ปัจจุบนั AS ได้มีการเปลี่ยนระบบปฏิบตัิการการซือ้ขายหลกัทรัพย์ (Back Office System-Equity) เพื่อทดแทนระบบเดิม 
นอกจากนี ้AS ยงัได้จัดให้มีการส ารองข้อมูลอย่างครบถ้วน โดยจัดเก็บไว้ที่ส านกังานสาขาสรุวงศ์ และบริษัทแบรมเบิล
เซอร์วิส จ ากัด (Recall) และมีการตรวจสอบความถกูต้องของข้อมลูเป็นประจ า ระบบส ารองที่ส านกังานสรุวงศ์มีลกัษณะ
เช่ือมตอ่กบัระบบหลกัในลกัษณะที่ท าการสมัพนัธ์ข้อมลูแบบ Real Time ส าหรับระบบซือ้ขาย และข้อมลู ณ สิน้วนัส าหรับ
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ระบบ Back Office โดยหากเกิดกรณีฉกุเฉิน AS จะมีศนูย์ส ารองระบบคอมพิวเตอร์ที่ส านกังานสรุวงศ์เป็นศนูย์กลางของ
ระบบการซือ้ขายในกรณีฉกุเฉิน 

นอกจาก AS จะต้องพึ่งพาระบบคอมพิวเตอร์ในการซือ้ขายหลกัทรัพย์ และสญัญาซือ้ขายลว่งหน้าแล้ว AS ยงัต้อง
อาศยัระบบคอมพิวเตอร์ของตลาดหลกัทรัพย์ฯ ตลาดอนพุนัธ์ และศนูย์รับฝากหลกัทรัพย์ในการท าค าสัง่ซือ้ขาย รวมทัง้ใน
การให้บริการซือ้ขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ต และในการช าระราคา  และส่งมอบหลักทรัพย์ด้วย ดังนัน้ในกรณีที่ระบบ
คอมพิวเตอร์ของตลาดหลกัทรัพย์ฯ ตลาดอนพุนัธ์ ศนูย์รับฝากหลกัทรัพย์ มีความขดัข้อง อาจสง่ผลกระทบต่อการสง่ค าสัง่
ซือ้ขายหลกัทรัพย์ และสญัญาซือ้ขายลว่งหน้าของ AS และอาจจะส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนิน
ธุรกิจของ AS 

 
1.14 ธุรกิจอาจได้รับผลกระทบจากการปฏิบัติหน้าที่ โดยผิดพลาดหรือโดยมิชอบของพนักงานซึ่งยากต่อการ

ตรวจสอบ และป้องกัน 
ธุรกิจของหลกัทรัพย์ของ AS เป็นธุรกิจการให้บริการที่ต้องอาศัยช่ือเสียง และความไว้วางใจจากลูกค้าในการ

ประกอบธุรกิจซึ่งพนกังานของ AS จะต้องมีการติดต่อกบัลกูค้า หรือเก่ียวข้องกบัทรัพย์สินหรือข้อมลูของลกูค้า ดงันัน้หาก
พนกังานของ AS ไมป่ฏิบตัิหน้าที่ตามค าสัง่ของลกูค้า หรือไม่ปฏิบตัิหน้าที่ตามระเบียบข้อบงัคบัรวมถึงคู่มือการปฏิบตัิงาน 
(Compliance Manual) ของ AS หรือปฏิบตัิหน้าที่เกินกว่าอ านาจหน้าที่ที่ตนมีอยู่หรือประพฤติมิชอบโดยการจดัการ
ทรัพย์สนิของลกูค้าโดยมิได้รับอนญุาต หรือใช้ข้อมลูของลกูค้าโดยมิชอบ หรือด าเนินการอื่นใดที่อาจก่อให้เกิดความเสยีหาย
ต่อลกูค้า AS อาจได้รับผลกระทบในเร่ืองช่ือเสียง และความไว้วางใจจากลกูค้า และอาจต้องรับผิดชอบชดใช้ค่าเสียหาย
ให้แก่ลกูค้ารายดงักล่าว นอกจากนีก้ารกระท าดงักล่าวในบางกรณีอาจเป็นการละเมิดกฎหมาย หรือข้อก าหนดต่างๆ ที่
เก่ียวข้องซึง่อาจท าให้ AS ต้องเสยีค่าปรับในจ านวนที่สงู หรือถกูยกเลิกใบอนญุาตหรือถกูด าเนินคดี และอาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของ AS ได้ ทัง้นีใ้นปี 2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 
2557 ฝ่ายตรวจสอบพบว่ามีการกระท าความผิดตามระเบียบของ AS เกิดขึน้ อย่างไรก็ตาม AS ไม่ได้รับความเสียหาย
ทางด้านการเงินจากความผิดดงักลา่ว ทัง้ในสว่นของคา่ปรับ และคา่ชดใช้อื่นๆ และ AS ได้ท าการลงโทษผู้ที่กระท าความผิด
เรียบร้อยแล้ว 
 
1.15 ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจซ่ึงอยู่ภายใต้กฎหมาย และข้อก าหนดที่เข้มงวด และการก ากับดูแลของ

หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง 
ธุรกิจหลกัทรัพย์เป็นธุรกิจที่ถกูควบคมุโดยกฎหมาย และข้อก าหนดที่เข้มงวดจากภาครัฐ และหน่วยงานที่ก ากบัดแูล

อนัได้แก่ส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดงันัน้การก าหนดหรือการปรับเปลี่ยนนโยบาย และการก ากบัดแูลของ
ภาครัฐ หรือหนว่ยงานท่ีก ากบัดแูลยอ่มมีผลกระทบตอ่เป้าหมายความสามารถในการประกอบธุรกิจ และการแขง่ขนัของ AS 
และอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจฐานะทางการเงิน  และผลการด าเนินงานของ AS 
นอกจากนี ้AS อาจจะมีความรับผิดในการด าเนินธุรกิจในด้านตา่งๆ ของ AS เช่นความผิดพลาดในการปฏิบตัิหน้าที่ของการ
เป็นที่ปรึกษาทางการเงินการจัดจ าหน่ายหลกัทรัพย์ หรือการไม่ปฏิบตัิตามขัน้ตอนในการรับค าสัง่ซือ้ขายหลกัทรัพย์ของ
ลกูค้า ดงันัน้บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าหากบริษัทฯ และ AS ต้องรับผิดในการปฏิบตัิหน้าที่ต่างๆ ดงักล่าวความ
รับผิดชอบดงักลา่วจะไม่รุนแรง หรือ AS จะไม่ถกูยกเลิกใบอนญุาตในการประกอบธุรกิจ หรือ AS จะไม่ได้รับผลกระทบ
ในทางลบอยา่งมีนยัส าคญัตอ่ธุรกิจ และช่ือเสยีงของ AS อย่างไรก็ตาม AS มีฝ่ายก ากบัดแูลการปฏิบตัิงาน (Compliance) 
ซึ่งคอยติดตามการเปลี่ยนแปลงในเร่ืองดงักลา่ว รวมทัง้ควบคมุดแูล และตรวจสอบหน่วยงานต่างๆ ภายใน AS ให้ปฏิบตัิ
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ตามกฎเกณฑ์ปัจจุบนั และคอยแจ้งการเปลี่ยนแปลงของกฎระเบียบ และกฎเกณฑ์ต่างๆ ที่อาจเกิดขึน้ในอนาคตแก่ผู้ ที่
เก่ียวข้อง โดยในปี 2555 และในปี 2556AS มีการกระท าความผิดซึ่งไม่มีผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคัญทางธุรกิจ 
อยา่งไรก็ตามในเดือนมกราคม 2557 บริษัทฯ ได้จ่ายคา่ปรับจ านวน 76,200 บาท ให้แก่ ส านกังาน ก.ล.ต. 
 
บริษัท ไอร่า แฟคตอร่ิง จ ากดั (มหาชน)  
1.16 ความเสี่ยงทางด้านสินเชื่อ 

ในการด าเนินธุรกิจแฟคตอร่ิง มีผู้ที่เก่ียวข้อง 3 ฝ่าย คือ 1.บริษัทในฐานะบริษัทแฟคเตอร์ซึ่งเป็นผู้ รับซือ้บญัชีลกูหนี ้
2.ลกูค้า (CLIENT) ซึง่เป็นผู้ขายบญัชีลกูหนี ้และ 3.บริษัทลกูหนี ้(CUSTOMER) ซึ่งเป็นผู้ซือ้สินค้าเงินเช่ือ โดยลกูค้าจะท า
การโอนสิทธิการรับช าระเงินในหนีใ้ห้แก่บริษัทแฟคเตอร์ ดงันัน้ในการวิเคราะห์ความเสี่ยงทางด้านสินเช่ือ AF จึงต้อง
พิจารณาทัง้ความเสีย่งด้านของลกูหนี ้และลกูค้า ทัง้นี ้ความเสีย่งด้านสนิเช่ือของธุรกิจแฟคตอร่ิง ประกอบด้วย 

ก. ความสามารถในการช าระหนีข้องลกูค้า/ลกูหนี ้บริษัทแฟคเตอร์ในฐานะผู้ รับโอนสิทธิการรับเงินค่าสินค้าจาก
ลกูค้า (ผู้ขายสนิค้า) เมื่อถึงก าหนดระยะเวลาช าระคา่สนิค้า หากไมส่ามารถเรียกเก็บเงินจากลกูหนี ้(ผู้ซือ้สินค้า) 
ได้ บริษัทแฟคเตอร์สามารถเรียกร้องให้ลกูค้าช าระหนีแ้ทนได้ ยกเว้นในบางกรณีที่มีการรับแจ้งโอนสิทธิเรียกร้อง
แบบมีเง่ือนไข เช่น การรับโอนสทิธิเรียกร้องแบบไมม่ีสทิธิไลเ่บีย้จากลกูค้า (Without Recourse) ดงันัน้บริษัทแฟค
เตอร์ จึงต้องพิจารณาฐานะกิจการของทัง้ลกูค้า และลกูหนีเ้ป็นส าคญั ซึ่ง AF มีระบบข้อมลูการบริหารสินเช่ือที่มี
ประสทิธิภาพ ท าให้สามารถดแูลทบทวนสถานะของลกูค้า และลกูหนีไ้ด้อย่างรวดเร็ว โดยมีการติดตามรายงาน
หนีค้งค้างอยา่งสม ่าเสมอ ซึง่ช่วยให้ AF สามารถทราบปัญหา และแก้ไขปัญหาได้อยา่งรวดเร็วในกรณีที่ลกูค้าผิด
นดัช าระหนีน้อกจากนี ้AF ยงัเน้นการให้สินเช่ือแก่ลกูหนีท้ี่มีฐานะทางการเงินมัน่คง และให้ความร่วมมือในการ
ตอบรับการโอนสทิธิ โดยเฉพาะอยา่งยิ่งลกูหนีใ้นกลุม่ห้างสรรพสนิค้า และธุรกิจค้าปลกีที่มีเครดิตดี และให้ความ
ร่วมมือในการตรวจสอบมลูหนีก้่อนการรับซือ้ได้ ซึ่งสามารถลดความเสี่ยงด้านสินเช่ือลงได้อย่างมาก ในอดีตที่
ผา่นในปี 2554-2556 และสิน้สดุ 31 มีนาคม 2557 AF มีหนีส้ินที่จดัชัน้สญู (ค้างช าระมากกว่า 6 เดือน) จ านวน
เพียงร้อยละ 2.63 2.17 1.62 และ 3.39 ของจ านวนลกูหนีส้ทิธิเรียกร้องในการช าระหนีท้ัง้หมด ตามล าดบั 

ข. ความเสี่ยงอนัเกิดจากการหกัลดหนีร้ะหว่างลกูค้า และลกูหนี ้หรือผู้ขาย และผู้ซือ้สินค้า เนื่องจากเป็นไปตาม
ข้อตกลงการค้าระหว่างกัน ซึ่งอาจเกิดขึน้ได้ในกรณีที่สินค้ามีต าหนิ สินค้าล้าสมยั การหกัค่าใช้จ่ายทางการค้า 
เช่น ค่าขนส่งสินค้า ผลตอบแทนจากการขายสินค้า เป็นต้น ท าให้ผู้ซือ้สินค้ามีสิทธิที่จะหกัค่าใช้จ่ายที่เกิดขึน้
ดังกล่าวได้ ก่อนจะช าระเงินค่าสินค้าให้แก่ผู้ ขายสินค้า ซึ่งเป็นความเสี่ยงของธุรกิจแฟคตอร่ิง เนื่องจาก
บริษัทแฟคเตอร์จะเป็นผู้ช าระเงินคา่สนิค้าลว่งหน้าแทนผู้ซือ้สนิค้า (ลกูหนี)้ ให้แก่ผู้ขายสนิค้า (ลกูค้า) ไปก่อน ท า
ให้มีโอกาสที่บริษัทแฟคเตอร์ได้รับช าระหนีไ้มค่รบตามจ านวนในกรณีที่เกิดเหตกุารณ์ดงักลา่ว อย่างไรก็ตาม AF 
มีนโยบายป้องกนัความเสีย่งดงักลา่วโดยการตรวจสอบผลการติดตอ่ระหวา่งลกูค้า และลกูหนีย้้อนหลงัอยา่งน้อย 
6 เดือนการพิจารณาประเภทของสนิค้า เช่น ต้องไมเ่ป็นสนิค้าที่ล้าสมยัง่าย หรือมีโอกาสในการคืนสนิค้ามาก การ
ก าหนดให้มีอตัราสว่นรับซือ้เอกสารทางการค้า (มูลค่าการรับซือ้คิดเป็นร้อยละเมื่อเทียบกับมูลค่าเอกสารทาง
การค้า) ที่เหมาะสมเพื่อไมใ่ห้มีสว่นเหลือ่มกรณีที่อาจจะมีการจ่ายคา่สนิค้าไม่ครบตามมลูค่าเอกสาร รวมทัง้การ
ก าหนดให้มีเงินประกนัวงเงินสนิเช่ือด้วยในบางกรณี 
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1.17 ความเสี่ยงจากการจัดหาแหล่งเงนิทุนเพื่อการขยายสินเชื่อ 
เนื่องจากธุรกิจแฟคตอร่ิงเป็นการให้สนิเช่ือระยะสัน้โดยเฉลี่ยระหว่าง 30 ถึง 90 วนั ดงันัน้แหลง่เงินทนุส าหรับธุรกิจ

จึงควรเป็นแหลง่เงินทนุระยะสัน้ ปัจจบุนั AF มีสถาบนัการเงินท่ีให้ความสนบัสนนุในด้านการเงินหลายแห่ง โดยมีวงเงินรวม
ทัง้สิน้กวา่ 2,200 ล้านบาท ทัง้นีว้งเงินดงักลา่วประกอบด้วยวงเงินเบิกเกินบญัชี และวงเงินกู้ยืมระยะสัน้ซึ่งอาจมีความเสี่ยง
ในการถกูเรียกให้ช าระคืนเงินก่อนการได้รับช าระหนีค้ืนได้ อย่างไรก็ตาม AF ได้มีการบริหารสภาพคลอ่งเพื่อป้องกนัความ
เสีย่งดงักลา่วโดยการกู้ยืมเงินให้มีระยะเวลาที่สอดคล้องกบัระยะเวลาในการรับซือ้ลกูหนี ้เนื่องจากลกูหนีเ้กือบทัง้หมดเป็น
กลุม่ Modern Trade และกลุม่ธุรกิจกลุม่ชิน้สว่นรถยนต์ขนาดใหญ่ซึ่งมีวนัก าหนดช าระเงินที่แน่นอน ท าให้ AF สามารถ
บริหารสภาพคลอ่งได้อยา่งมีประสทิธิภาพ และมีความยืดหยุน่มากขึน้ในเร่ืองของแหลง่เงินทนุในการปลอ่ยสนิเช่ือในอนาคต 
ณ สิน้ปี 2554-2556 และสิน้สดุ 31 มีนาคม 2557 AF มีสดัสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น เทา่กบั 3.78 6.74 7.13 และ 4.22 
เทา่ตามล าดบั 

 
1.18  ความเสี่ยงจากการถอืหุ้นบริษัทย่อย (AF) ไม่ถงึร้อยละ 75 

เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการประกอบธุรกิจหลกัอย่างมีนยัส าคญัเป็นของตนเอง ดงันัน้รายได้หลกัของบริษัทฯ จึงมา
จากบริษัทยอ่ยที่บริษัทท่ีประกอบธุรกิจหลกั ซึง่ได้แก่ AS AF AD และ AI ส าหรับการถือหุ้นใน AS และ AI บริษัทฯ มีสดัสว่น
การถือหุ้นตรงร้อยละ 99.99 และ 90 ตามล าดบั ส าหรับ AD บริษัทฯ มีสดัสว่นการถือหุ้นอ้อมผ่าน AS ซึ่งมีสดัสว่นการถือ
หุ้นใน AD ร้อยละ 100 ส าหรับ AF บริษัทฯ มีสดัสว่นถือหุ้นเกินกวา่ร้อยละ 51 แตไ่มถ่ึงร้อยละ 75 กลา่วคือ มีสดัสว่นการถือ
หุ้นใน AF ร้อยละ 74.02 ของทนุจดทะเบียน และช าระแล้วซึง่แม้วา่บริษัทฯ จะมีสทิธิออกเสยีงในท่ีประชมุผู้ ถือหุ้นเกินกึ่งหนึง่ 
แตบ่ริษัทฯ ไม่สามารถควบคมุมติที่ประชุมผู้ ถือหุ้นได้เกือบทัง้หมด และในการท ารายการบางประเภท เช่น การเพิ่มทนุ ลด
ทนุ การซือ้หรือรับโอนกิจการอื่น การขายหรือโอนกิจการทัง้หมด เป็นต้น จะต้องได้รับเสยีงสนบัสนนุจากที่ประชุมผู้ ถือหุ้นไม่
น้อยกวา่ 3 ใน 4 ของผู้มาประชมุและมีสทิธิออกเสยีง 

 
1.19 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้ถอืหุ้นเดิม 

เนื่องจากเมื่อวนัที่ 25 กุมภาพนัธ์ 2554 บริษัทฯ ได้เข้าท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพย์ของ AF หรือเดิมคือ บริษัท ธนมิตร 
แฟคตอร่ิง จ ากดั (มหาชน) จากผู้ขายซึ่งเป็นกลุ่มผู้ ถือหุ้นรายใหญ่เดิมของ AF อนัได้แก่ กลุ่มจิราธิวฒัน์ โดยมีเง่ือนไขใน
สญัญาซือ้ขายหุ้นระหวา่งบริษัทฯ และผู้ขาย ดงันี ้

1. ผู้ขายจะใช้ความพยายามอย่างดีที่สดุด้วยเจตนาสจุริตเพื่อให้ธุรกรรมทางธุรกิจระหว่าง AF และกลุม่คงอยู่ได้
ตามข้อก าหนด และเง่ือนไขที่มีอยู่ ณ วนัที่ลงนาม MOU เป็นระยะเวลา 3 ปี จากวนัที่ของสญัญาซือ้ขาย (25 
กมุภาพนัธ์ 2554) 

2. ผู้ขายจะไม ่(ไมว่า่ตนเองหรือร่วมกบับคุคล ส านกังาน หรือบริษัทใดๆ) ไมว่า่โดยตรง หรือโดยอ้อมมีผลประโยชน์
ในการควบคมุ หรือประกอบกิจการแฟคตอร่ิงอนัเป็นการแข่งขนักบัธุรกิจของ AF เป็นระยะเวลา 3 ปี จากวนัที่
ของสญัญาซือ้ขาย ยกเว้นกรณี ผู้ขายลงทนุในหุ้นของบริษัทแฟคตอร่ิงที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ในอตัรา
ร้อยละ 10 หรือน้อยกวา่ของจ านวนหุ้นทัง้หมดของแตล่ะบริษัทท่ีลงทนุ 

3. นบัจากวนัท่ีของสญัญาซือ้ขายเป็นระยะเวลา 1 ปี หากไมไ่ด้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรลว่งหน้าจาก 
AC ไม่ว่ากระท าในนามของผู้ขายเอง หรือกระท าในนามบคุคล ส านกังาน หรือ บริษัทใดๆ ไม่ว่าโดยทางตรง 
หรือทางอ้อม ผู้ขายจะไมต่ิดตอ่ ชกัชวน เชือ้เชิญ หรือจ้างงาน ลกูจ้าง ทีมงาน ผู้บริหาร หรือบคุคลใดๆ ที่ท างาน



บริษัท ไอร่า แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน)   

สว่นที่ 2-1 หน้าที่ 18 

กบั AF ให้ท างานกับผู้ขาย หรือบคุคลอื่นใดอนัเป็นการแข่งขนักบั AF และไม่ติดต่อ เชือ้เชิญ หรือลงนามใน
สญัญาหรือข้อตกลงใดๆ กบัลกูค้าหรือผู้ขายสนิค้าของ AF ที่มีอยูใ่นปัจจบุนัอนัเป็นการแขง่ขนักบั AF 

ดงันัน้หลงัจากวนัที่ 25 กุมภาพนัธ์ 2557 เป็นต้นไป AF จึงมีความเสี่ยงในการรักษาลกูค้าจากการไม่ได้รับการ
สนบัสนนุดงักลา่วจากผู้ ถือหุ้นเดิม และอาจสง่ผลต่อรายได้ของ AF อย่างไรก็ตามความเสี่ยงดงักลา่วไม่น่าจะสง่ผลกระทบ
ตอ่ผลการด าเนินงานของ AF มากนกั เนื่องจากสดัสว่นของลกูหนีใ้นกลุม่ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่เดิมข้างต้น มีเพียงร้อยละ 12  ณ 
วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 และร้อยละ 11 ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2557 และสว่นใหญ่เป็นลกูค้าที่มีการติดตอ่กบั AF มาเป็นระยะ
เวลานาน ถึงแม้ว่าอาจจะไม่ได้รับความร่วมมือภายใต้สญัญาดงักล่าว AF ก็ยงัมีความสมัพนัธ์ที่ดีกับลกูค้า และมีความ
เข้าใจธุรกิจและความเสีย่งที่อาจจะเกิดขึน้ได้เป็นอยา่งดี 

 
1.20 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้า และลูกหนีร้ายใหญ่ 

ส าหรับการพึง่พิงลกูค้ารายใหญ่ ในปี 2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 AF มีสดัสว่นรายได้จากลกูค้า 10 รายแรก 
คิดเป็นร้อยละ 28.76 31.95 และ 36.68 ของรายได้รวมของ AF ตามล าดบั ซึ่ง AF มีการพึ่งพิงกลุม่ลกูค้าในอตุสาหกรรม
อปุกรณ์ชิน้สว่นรถยนต์ และชิน้สว่นโลหะเป็นหลกั ซึ่งเป็นผลมาจากการขยายฐานลกูค้า เพื่อกระจายความเสี่ยงจากการ
พึง่พิงลกูค้าเพียงอตุสาหกรรมใดอตุสาหกรรมหนึ่ง โดย ณ สิน้สดุปี 2555 AF มีมลูค่ายอดคงค้างของลกูค้าในอตุสาหกรรม
ดงักลา่ว (3 รายจากลกูค้า 10 รายแรก) ทัง้สิน้ 402.66 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 13.82 ของสดัสว่นยอดลกูค้าคงค้าง 
และมีมลูคา่ยอดคงค้างของลกูค้าในอตุสาหกรรมดงักลา่ว (4 รายจากลกูค้า 10 รายแรก) ทัง้สิน้ 482.97 ล้านบาท หรือคิด
เป็นร้อยละ 15.31 ของสัดส่วนยอดลูกค้าคงค้างส าหรับสิน้สุดปี 2556 และ ณ สิน้สุด 31 มีนาคม 2557 ลูกค้าใน
อตุสาหกรรมดงักลา่ว (5 รายจาก 10 รายแรก) ทัง้สิน้ 498.19 ล้านบาทหรือคิดเป็นร้อยละ 24.41 

ส าหรับการพึง่พิงลกูหนีร้ายใหญ่ ในปี 2555 2556 และไตรมาส 1 ปี 2557 AF มีมลูคา่ยอดคงค้างของลกูหนี ้10 ราย
แรก คิดเป็นร้อยละ 64.20 65.27 และ 52.36 ของยอดคงค้างของลกูหนีร้วม ตามล าดบั ซึ่งลกูหนีด้งักลา่วสว่นใหญ่มาจาก
กลุม่ลกูหนีใ้นอตุสาหกรรมค้าปลีกค่อนข้างมาก โดย AF มีมลูค่ายอดคงค้างของลกูหนีก้ลุม่ดงักลา่ว (4 รายจากลกูหนี ้10 
รายแรก) ทัง้สิน้ 1,335.04 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 45.81 ของสดัสว่นยอดลกูหนีค้งค้างส าหรับสิน้สดุปี 2555 และมี
มลูค่า (6 รายจากลกูหนี ้10 รายแรก) 1,682.40 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 53.32 ของสดัสว่นยอดลกูหนีค้งค้างส าหรับ
สิน้สดุปี 2556 และมีมลูค่า (4 รายจากลกูหนี ้10 รายแรก) 667.49 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 32.70 ของสดัส่วนยอด
ลกูหนีค้งค้างส าหรับสิน้สดุ 31 มีนาคม 2557 และ AF มีการพึง่พิงลกูหนีร้ายใหญ่รายหนึง่ซึง่อยูใ่นธุรกิจค้าปลีก ซึ่งมียอดคง
ค้างคิดเป็นร้อยละ 36.99  39.48 และ 21.15 ของยอดคงค้างของลกูหนีร้วม ณ สิน้สดุปี 2555 2556 ตามล าดบั และสิน้สดุ 
31 มีนาคม 2557 ตามล าดบั 

นอกจากนีใ้นไตรมาส 1 ปี 2557 สดัส่วนของลูกหนีจ้ากการซือ้สิทธิเรียกร้องที่มีการค้างช าระมากกว่า 6 เดือน 
เพิ่มขึน้อยา่งมาก จาก 51.11 ล้านบาท ณ 31 ธันวาคม 2556 เป็น 69.16 ล้านบาท ณ 31 มีนาคม 2557 ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 
1.62 และ 3.39 ของลกูหนีจ้ากการซือ้สิทธิเรียกร้องทัง้หมด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2556 และ 31 มีนาคม 2557 ตามล าดบั 
เนื่องจากลกูหนีร้ายหนึง่ของ AF ประสบปัญหาเร่ืองสภาพคลอ่ง ซึ่งทาง AF ได้เรียกให้ลกูหนีร้ายดงักลา่วน าหลกัประกนัมา
จ านองไว้กบั AF เพื่อลดความเสีย่ง  

อยา่งไรก็ตาม AF มีนโยบายในการด าเนินธุรกิจ โดยการก าหนดลกูค้ากลุม่เป้าหมายที่มีขนาดกลาง และขนาดเลก็ให้
เพิ่มมากขึน้ ส าหรับกลุม่ลกูหนี ้AF มีนโยบายในการด าเนินธุรกิจโดยให้ความส าคญักบักลุม่ลกูหนีท้ี่มีฐานะการเงินที่มัน่คง
หรือมีประวตัิการช าระหนีท้ี่ดี ตลอดจนให้ความร่วมมือในการตอบรับการโอนสิทธิเรียกร้อง ซึ่งเป็นฐานธุรกิจที่ส าคญั ท าให้
อาจจะมีการกระจกุตวัของลกูหนีอ้ยูใ่นอนาคต 


