
     บรษิทั อชิตินั กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) 

 

ส่วนที ่2 หน้ำ 2 

1.  ปัจจยัความเส่ียง 

1.1 ความเส่ียงเก่ียวกบัความสามารถในการช าระคืนเงินกู้ยืมและการเข้าถึงแหล่งเงินทุน 

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มหีน้ีสนิที่มภีำระดอกเบี้ยจ ำนวน 3,937.6 ล้ำนบำท คดิเป็นอตัรำส่วนหน้ีสนิที่มภีำระ
ดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ที่ 2.0 เท่ำ ซึง่เป็นไปตำมขอ้ก ำหนดของสญัญำเงนิกู้สถำบนักำรเงนิที่ก ำหนดใหไ้วไ้ม่เกนิ 2.5 
เท่ำ (อตัรำสว่นหน้ีสนิต่อสว่นผูถ้อืหุน้ตำมขอ้ก ำหนดของสถำบนักำรเงนิแหง่ที ่1 คดิเป็น 1.0 เท่ำ ซึ่งขอ้ก ำหนดของสญัญำ
เงนิกู้สถำบนักำรเงนิแห่งน้ีก ำหนดไวไ้ม่เกนิ 2.8 เท่ำ) บรษิทัฯ จงึอำจมคีวำมเสีย่งเกี่ยวกบัควำมสำมำรถในกำรช ำระคนื
เงนิกูย้มืและกำรเขำ้ถงึแหล่งเงนิทุนเพื่อใชใ้นกำรขยำยธรุกจิเพิม่เตมิ อย่ำงไรกต็ำม กำรช ำระคนืเงนิกู้ยมืดว้ยบำงส่วนของ
เงินที่ได้จำกกำรเสนอขำยหุ้นในครัง้น้ีจะท ำให้หน้ีสินที่มีภำระดอกเบี้ยลดลงเหลือเพียง  1,437.6 ล้ำนบำท ส่งผลให้
ควำมสำมำรถในกำรช ำระคนืเงนิกูย้มืและกำรเขำ้ถงึแหล่งเงนิทุนเพิม่สงูขึน้ 

1.2 ความเส่ียงเก่ียวกบัการถกูเรียกเกบ็ภาษีสรรพสามิตเครื่องด่ืมชาเขียว 

ในปจัจบุนั เครื่องดื่มชำเขยีวของบรษิทัฯ มอีตัรำส่วนผสมของน ้ำผลไมแ้ละน ้ำพชืผกัต่อปรมิำตรสุทธขิองเครื่องดื่ม เป็นไป
ตำมที่ก ำหนดจงึไดร้บัยกเวน้ภำษีสรรพสำมติตำมประกำศกรมสรรพสำมติ เรื่อง หลกัเกณฑ์และเงื่อนไขกำรยกเวน้ภำษี
เครื่องดื่มน ้ำผลไม้และน ้ำพชืผกั ทัง้น้ี เน่ืองจำกกรมสรรพสำมติอยู่ระหว่ำงกำรสรุปแนวทำงกำรจดัเก็บภำษีสรรพสำมติ
เครื่องดื่มชำเขียวใหม่ ดงันัน้ หำกมีกำรเปลี่ยนแปลงกำรเรียกเก็บภำษีสรรพสำมิตเครื่องดื่มชำเขียวที่ เป็นผลให้
ผูป้ระกอบกำรชำเขยีวไม่ไดร้บัสทิธยิกเวน้ภำษี ผลประกอบกำรของผูป้ระกอบกำรดงักล่ำวทุกรำยซึ่งรวมถงึบรษิทัฯ อำจ
ไดร้บัผลกระทบในเชงิลบโดยบรษิทัฯ จะมภีำระคำ่ใชจ้ำ่ยภำษเีพิม่ขึน้สง่ผลใหผ้ลกำรด ำเนินลดลง อย่ำงไรกต็ำม ไม่ว่ำจะมี
กำรเปลีย่นแปลงกำรเรยีกเกบ็ภำษสีรรพสำมติหรอืไมก่ต็ำม บรษิทัฯ จะยงัคงมุ่งเน้นกำรบรหิำรจดักำรต้นทุนและค่ำใช้จ่ำย
ใหม้ปีระสทิธภิำพอยำ่งต่อเน่ืองต่อไป 

1.3 ความเส่ียงจากการผิดเง่ือนไขตามสัญญาเงินกู้ยืมกรณีคุณตัน ภาสกรนทีและครอบครวั ไม่สามารถรกัษา
สดัส่วนการถือหุ้นตามท่ีก าหนด 

เมื่อบรษิทัฯ เป็นบรษิทัจดทะเบยีน สญัญำเงนิกูย้มืก ำหนดใหน้ำยตนั ภำสกรนทแีละครอบครวัต้องรกัษำสดัส่วนกำรถอืหุน้
ใหไ้มน้่อยกวำ่ 30% ของทุนจดทะเบยีน บรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรผดิเงื่อนไขตำมสญัญำเงนิกู้ยมืหำกสดัส่วนกำรถอื
หุน้ของนำยตนั ภำสกรนทแีละครอบครวัไมเ่ป็นไปตำมทีก่ ำหนด และอำจมผีลใหห้น้ีสนิที่ยงัคำ้งช ำระอยู่กบัสถำบนักำรเงนิ
ดงักล่ำวเป็นอนัถงึก ำหนดช ำระทนัท ี(ณ 31 ธนัวำคม 2556 หน้ีสนิกบัสถำบนักำรเงนิดงักล่ำวมจี ำนวน 2,280.4 ลำ้นบำท) 

1.4 ความเส่ียงจากการเพ่ิมขึน้ของอตัราดอกเบีย้ 

ณ 31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มเีงนิกู้ยมืจ ำนวน 2,937.6 ล้ำนบำทที่มอีตัรำดอกเบี้ยผนัแปรตำมอตัรำดอกเบี้ยในตลำด 
(Floating Rate) อตัรำดอกเบี้ยที่เพิม่ขึน้อำจส่งผลกระทบในเชงิลบต่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัฯ ได ้กำรช ำระคนืเงนิ
กูย้มืดว้ยบำงสว่นของเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรเสนอขำยหุน้ในครัง้น้ีจะสง่ผลใหค้วำมเสีย่งดงักล่ำวลดลงอยำ่งมนียัส ำคญั 

1.5 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้จดัจ าหน่ายสินค้าหลกั 

ในปจัจุบนั บรษิทัฯ กระจำยสนิคำ้ไปสู่กลุ่มลูกคำ้รำ้นคำ้ปลกีสมยัใหม่ (Modern Trade) (สดัส่วน 49% ของยอดขำยในปี 
2556) รำ้นคำ้ส่งและรำ้นคำ้ปลกีดัง้เดมิ (Traditional Trade) (สดัส่วน 50% ของยอดขำยในปี 2556) ผ่ำนตวัแทนผูจ้ดั
จ ำหน่ำยสนิคำ้หลกั 3 รำย โดยสญัญำจดัจ ำหน่ำยมอีำยุ 3-5 ปี ไดแ้ก่ บรษิทั ดเีคเอสเอช (ประเทศไทย) จ ำกดั บรษิทั ไอ
แอมกรนีที จ ำกดั และบรษิทั บุญรอดเอเชยี จ ำกดั ดว้ยสดัส่วนกำรกระจำยสนิคำ้คดิเป็น 74%, 16% และ 10% ของ
ยอดขำยในปี 2556 ตำมล ำดบั บรษิทัฯ จงึอำจมคีวำมเสีย่งในกำรพึง่พงิผู้จดัจ ำหน่ำยสนิค้ำหลกัดงักล่ำว อย่ำงไรก็ตำม 
จำกควำมสมัพนัธอ์นัดทีี่ผ่ำนมำกบัผูจ้ดัจ ำหน่ำยสนิคำ้หลกัทัง้ 3 รำย และกำรปฏบิตัติำมเงื่อนไขในสญัญำอย่ำงเคร่งครดั 
บรษิทัฯ เชื่อว่ำผู้จดัจ ำหน่ำยสนิคำ้หลกัดงักล่ำวจะต่ออำยุสญัญำจดัจ ำหน่ำยสนิคำ้ใหบ้รษิทัฯ ต่อไป (กรุณำดูรำยละเอยีด
เพิม่เตมิในสว่นที ่2-5 สนิทรพัยท์ีใ่ชใ้นกำรประกอบธรุกจิ) 



     บรษิทั อชิตินั กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) 

 

ส่วนที ่2 หน้ำ 3 

1.6 ความเส่ียงจากภยัธรรมชาติอนัเกิดจากอทุกภยั 

วกิฤตน ้ำท่วมในปี 2554 สง่ผลใหแ้ผนกำรผลติและจ ำหน่ำยของไดร้บัผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคญั สวนอุตสำหกรรมโรจนะ
ได้มกีำรสร้ำงก ำแพงเขื่อนเพื่อป้องกนัน ้ ำท่วมล้อมรอบสวนอุตสำหกรรม เพื่อให้เกิดควำมมัน่ใจว่ำจะสำมำรถป้องกนั
อุทกภยัไดใ้นอนำคต  

1.7 ความเส่ียงจากการท่ีแบรนดข์องอิชิตนัผกูติดกบัคณุตนั 

กำรผูกติดแบรนด์ของอิชิตนัเข้ำกบัคุณตันเป็นหน่ึงในกลยุทธ์ของกำรสร้ำงแบรนด์ให้เป็นที่จดจ ำและเป็นที่รบัรู้ของ
ผู้บริโภคที่ได้ผลและมีประสิทธิภำพ กรณีคุณตนัมิได้เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษทัฯ นัน้อำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อ     
แบรนดข์องอชิตินั ทัง้น้ี บรษิทัฯ ไดต้ระหนักถงึควำมเสีย่งดงักล่ำวเป็นอย่ำงดแีละไดม้กีำรวำงแผนด ำเนินกำรเพื่อส่งเสรมิ
ให้แบรนด์ของอิชิตนัมคีวำมเข้มแขง็โดยไม่ผูกติดกบับุคคลใดบุคคลหน่ึงในอนำคต  บรษิทัฯ มแีผนกำรลดกำรผูกติด       
แบรนดข์องอิชตินัเขำ้กบัคุณตนัลงอย่ำงต่อเน่ือง โดยในระยะเวลำ 2 ปีขำ้งหน้ำ คุณตนัจะมสี่วนร่วมในกำรโฆษณำและ
ประชำสมัพนัธ ์40% และไมเ่กนิ 20% ตำมล ำดบั 

1.8 ความเส่ียงจากการพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ 

กำรพฒันำผลติภณัฑใ์หมต่อ้งท ำอยำ่งต่อเน่ืองเพื่อตอบสนองควำมตอ้งกำรของผูบ้รโิภคที่เปลี่ยนแปลงตลอดเวลำ บรษิทัฯ 
จึงอำจมีควำมเสี่ยงจำกกำรพฒันำผลิตภัณฑ์ใหม่ซึ่งต้องใช้เงินลงทุนสูง ทัง้ในด้ำนกำรคิดค้นผลิตภัณฑ์และกำรท ำ
กำรตลำด ซึง่รวมถงึกำรโฆษณำและประชำสมัพนัธเ์พื่อใหเ้ป็นที่รูจ้กัของกลุ่มเป้ำหมำย ดงันัน้ ก่อนกำรเปิดตวัผลติภณัฑ์
ใหม่ บรษิทัฯ จงึเน้นกำรศึกษำพฤติกรรมผู้บรโิภค กำรส ำรวจควำมชื่นชอบของผลิตภณัฑ์ใหม่ และกำรศึกษำถึงควำม
เหมำะสมของอตัรำผลตอบแทนจำกกำรผลติและจ ำหน่ำยผลติภณัฑใ์หมเ่ชงิพำณิชย ์  

1.9 ความเส่ียงในด้านการขาดแคลนวตัถดิุบและความผนัผวนของราคาวตัถดิุบหลกั 

วตัถุดบิหลกัที่ส ำคญั ไดแ้ก่ ใบชำ น ้ำตำลฟรุกโตส น ้ำตำลทรำย และวตัถุปรุงแต่งกลิ่น ซึ่งคดิเป็นสดัส่วนประมำณ 30% 
ของต้นทุนกำรผลิต สภำพภูมิอำกำศอนัไม่แน่นอนในปจัจุบนัอำจส่งผลกระทบต่อปรมิำณผลผลิตชำและอำจก่อให้เกิด
ภำวะกำรขำดแคลน ซึง่ส่งผลให้รำคำวตัถุดบิมคีวำมผนัผวน บรษิทัฯ จงึไดม้กีำรวำงแผนกำรจดักำรล่วงหน้ำโดยไดม้กีำร
ท ำสญัญำกบัผู้จ ำหน่ำยวตัถุดิบหลกัเพื่อให้ได้มำซึ่งวตัถุดิบในปริมำณที่เพียงพอกบัแผนกำรผลิตในรำคำที่เหมำะสม 
นอกจำกน้ี ยงัไดม้กีำรจดัหำวตัถุดบิจำกหลำยแหล่งเพื่อลดควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิคู่คำ้รำยใดรำยหน่ึง ส ำหรบักำรจดัซื้อ
ใบชำนัน้ บริษทัฯ ได้ท ำสญัญำกบัคู่ค้ำจ ำนวน 2-3 รำยเสมอ โดยใบชำที่ผลิต/จดัหำโดยคู่ค้ำแต่ละรำยเป็นวตัถุดบิที่
สำมำรถใชท้ดแทนกนัได ้หำกคูค่ำ้รำยใดไม่สำมำรถจดัส่งใบชำใหไ้ดก้ส็ำมำรถซื้อจำกคู่คำ้รำยอื่นได ้เน่ืองจำกในกำรผลติ
เครื่องดื่มชำแต่ละประเภท อำท ิเครื่องดื่มชำเขยีวหรอืชำด ำ ซึ่งตัง้ต้นจำกใบชำประเภทเดยีวกนั แต่ขึน้อยู่กบักำรน ำใบชำ
มำผำ่นกระบวนกำรผลติ หมกั บ่ม และ เตมิ Flavor ทีแ่ตกต่ำงกนัออกไป ดงันัน้ จงึสำมำรถมัน่ใจไดว้่ำบรษิทัฯ ไม่ไดม้กีำร
พึง่พงิคูค่ำ้รำยใดรำยหน่ึงมำกจนเกนิไป 

1.10 ความเส่ียงจากภาวะการแข่งขนัท่ีค่อนข้างรนุแรง 

ในปจัจบุนัผูป้ระกอบกำรธรุกจิผลติและจ ำหน่ำยเครื่องดื่มมจี ำนวนมำกมำย ส่งผลใหเ้กดิภำวะกำรแข่งขนัที่ค่อนขำ้งรุนแรง
และส่งผลกระทบในเชิงลบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของผูป้ระกอบกำรโดยรวม อย่ำงไรกต็ำม บรษิทัฯ มนีโยบำย
กำรก ำหนดรำคำที่เหมำะสมและไม่สนับสนุนกำรตดัรำคำ โดยจะเน้นกำรเป็นผู้น ำในด้ำนนวตักรรมกำรตลำดในรูปแบบ
ใหม่ๆ  รวมถงึกำรจดักจิกรรมกำรตลำด กำรโฆษณำ และประชำสมัพนัธอ์ยำ่งต่อเน่ือง  

1.11 ความเส่ียงในด้านความปลอดภยัในการบริโภค 

เน่ืองจำกควำมปลอดภยัในกำรบรโิภคเป็นหน่ึงในปจัจยัส ำคญั ควำมผิดพลำดเพียงเล็กน้อยอำจส่งผลกระทบอย่ำงมี
นยัส ำคญัต่อควำมน่ำเชื่อถอืของผลติภณัฑท์ัง้หมดของบรษิทัฯ  ดงันัน้ บรษิทัฯ  จงึใหค้วำมส ำคญัในกำรคดัเลอืกวตัถุดบิ
และพถิพีถินัในทุกขัน้ตอนกำรผลติ เพื่อใหผู้บ้รโิภคมัน่ใจไดว้่ำผลติภณัฑข์องบรษิทัฯ มคีุณภำพสูงและไดม้ำตรฐำนสำกล 
เช่น GMP, HACCP, ISO9001:2008, ISO22000:2005 และ HALAL เป็นตน้   
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1.12 ความเส่ียงจากการท่ีกลุ่มภาสกรนทีเป็นกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่เพียงกลุ่มเดียว 

ณ วนัที่ 11 กรกฏำคม 2556 กลุ่มภำสกรนทซีึ่งเป็นผู้ถอืหุน้กลุ่มใหญ่ในบรษิทัฯ (รวมหุน้ที่ถอืโดยผูถ้อืหุน้แทนนำยตนั 
ภำสกรนท)ี คดิเป็น 78.5% ของทุนช ำระแลว้ จงึท ำใหก้ลุ่มภำสกรนทสีำมำรถควบคุมมตทิี่ประชุมผูถ้อืหุน้ได้เกอืบทัง้หมด 
ดงันัน้ ผู้ถือหุ้นรำยอื่นจึงอำจไม่สำมำรถรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบถ่วงดุลเรื่องที่ผู้ถือหุ้นเสนอได้ อย่ำงไรก็ตำม 
ภำยหลงักำรเข้ำจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย จะท ำให้กลุ่มภำสกรนทีมีสดัส่วนกำรถือหุ้นคิดเป็น  
60.4% ของทุนช ำระแลว้ทัง้หมดภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้ในครัง้น้ี ทัง้น้ี บรษิทัฯ ไดม้กีำรแต่งตัง้บุคคลภำยนอก 3 ท่ำน ที่
มปีระสบกำรณ์ ควำมรู้ ควำมสำมำรถที่หลำกหลำยเข้ำเป็นกรรมกำรอิสระและคณะกรรมกำรตรวจสอบเพื่อท ำหน้ำที่
ตรวจสอบ และพจิำรณำเพื่อมใิหเ้กดิรำยกำรที่อำจก่อใหเ้กดิควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ และเพื่อก่อใหเ้กดิควำมโปร่งใส
ในกำรด ำเนินงำนของบรษิทัฯ นอกจำกน้ี กลุ่มภำสกรนทไีม่มสีทิธอิอกเสยีงในกำรพจิำรณำกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เกี่ยวโยง
กนักบักลุ่มภำสกรนท ี 

1.13 ความเส่ียงจากการเสนอขายหลกัทรพัย ์

กำรเสนอขำยหุ้นสำมญัเพิม่ทุนที่บรษิทัฯ เสนอขำยใหป้ระชำชนในครัง้น้ี เป็นกำรเสนอขำยก่อนที่จะได้รบัทรำบผลกำร
พจิำรณำของตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (ตลำดหลกัทรพัยฯ์) ในกำรรบัหุน้สำมญัของบรษิทัฯ  เป็นหลกัทรพัยจ์ด
ทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ ผูล้งทุนจงึอำจมคีวำมเสีย่งเกี่ยวกบัสภำพคล่องในกำรซื้อขำยหุน้สำมญัของบรษิทัฯ  
ในตลำดรองและอำจไม่ได้รบัผลตอบแทนจำกกำรขำยหุ้นได้ตำมรำคำที่คำดกำรณ์ไว้ หำกหลกัทรพัย์ของบริษทัฯ ไม่
สำมำรถเขำ้จดทะเบยีนได ้

อย่ำงไรกต็ำม บรษิทัฯ ไดย้ื่นค ำขออนุญำตน ำหลกัทรพัยเ์ขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์แล้วเมื่อวนัที่ 15 กรกฎำคม 
2556 ดว้ยเกณฑก์ ำไรสทุธ ิโดยบรษิทั ทีป่รกึษำ เอเซยี พลสั จ ำกดั ซึง่เป็นทีป่รกึษำทำงกำรเงนิไดพ้จิำรณำคุณสมบตัขิอง 
บรษิทัฯ ในเบื้องต้นแล้ว และมคีวำมเหน็ว่ำบรษิทัฯ มคีุณสมบตัคิรบถ้วนตำมข้อบงัคบัของตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทยว่ำดว้ยกำรรบัหลกัทรพัย์จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์ฯ ยกเวน้คุณสมบตัเิรื่องกำรกระจำยกำรถือหุ้นรำยย่อย ซึ่ง
บรษิทัฯ จะตอ้งมผีูถ้อืหุน้สำมญัรำยยอ่ยไมน้่อยกวำ่ 1,000 รำยและถอืหุน้รวมกนัไมน้่อยกวำ่ 25% ของทุนช ำระแล้ว โดยผู้
ถอืหุน้ดงักล่ำวแต่ละรำยตอ้งถอืหุน้ไมน้่อยกวำ่ 1 หน่วยกำรซือ้ขำย ที่ปรกึษำทำงกำรเงนิคำดว่ำภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้
ในครัง้น้ีแลว้เสรจ็ บรษิทัฯ จะมคีณุสมบตัเิกีย่วกบักำรกระจำยกำรถอืหุน้รำยยอ่ยครบถ้วนตำมเกณฑท์ี่ก ำหนด 

 

 


