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1.  ปัจจยัความเส่ียง 

1.1 ความเส่ียงเก่ียวกบัความสามารถในการช าระคืนเงินกู้ยืมและการเขา้ถึงแหล่งเงินทุน 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 25567กันยำ2556 บรษิัทฯ มหีนี้สนิที่มภีำระดอกเบี้ยจ ำนวน 3,937.6604.0 ล้ำนบำท คดิเป็น
อตัรำสว่นหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ที่ 2.0 เท่ำ ซึ่งเป็นไปตำมขอ้ก ำหนดของสญัญำเงนิกู้สถำบนักำรเงนิ
ทีก่ ำหนดใหไ้วไ้ม่เกนิ 2.5 เท่ำ (อตัรำส่วนหนี้สนิต่อสว่นผูถ้อืหุน้ตำมขอ้ก ำหนดของสถำบนักำรเงนิแห่งที ่1 คดิเป็น 1.03 
เท่ำ ตำมซึง่ขอ้ก ำหนดของสญัญำเงนิกู้สถำบนักำรเงนิแห่งนี้ทีก่ ำหนดใหไ้วไ้ม่เกนิ 2.8 เท่ำ) บรษิทัฯ จงึอำจมคีวำมเสีย่ง
เกีย่วกบัควำมสำมำรถในกำรช ำระคนืเงนิกู้ยมืและกำรเขำ้ถงึแหล่งเงนิทุนเพือ่ใช้ในกำรขยำยธุรกจิเพิม่เตมิ อย่ำงไรก็ตำม 
กำรช ำระคนืเงนิกู้ยมืด้วยบำงส่วนของเงนิที่ได้จำกกำรเสนอขำยหุน้ในครัง้นี้จะท ำใหห้นี้สนิที่มภีำระดอกเบี้ยลดลงเหลือ
เพยีง [] ลำ้นบำท สง่ผลใหค้วำมสำมำรถในกำรช ำระคนืเงนิกูย้มืและกำรเขำ้ถงึแหลง่เงนิทุนเพิม่สงูขึน้ 

1.2 ความเส่ียงเก่ียวกบัการถกูเรียกเกบ็ภาษีสรรพสามิตเครื่องด่ืมชาเขียว 

 ในปจัจุบนั เครื่องดื่มชำเขยีวของบรษิัทฯ มอีตัรำส่วนผสมของน ้ำผลไมแ้ละน ้ำพชืผกัต่อปรมิำตรสุทธิของเครื่องดื่ม
เป็นไปตำมทีก่ ำหนดจงึไดร้บัยกเวน้ภำษสีรรพสำมติตำมประกำศกรมสรรพสำมติ เรื่อง หลกัเกณฑแ์ละเงื่อนไขกำรยกเวน้
ภำษีเครื่องดื่มน ้ ำผลไม้และน ้ ำพชืผัก ทัง้นี้  เนื่องจำกกรมสรรพสำมิตอยู่ระหว่ำงกำรสรุปแนวทำงกำรจัดเก็บภำษี
สรรพสำมติเครือ่งดื่มชำเขยีวใหม ่ดงันัน้ หำกมกีำรเปลีย่นแปลงกำรเรยีกเกบ็ภำษสีรรพสำมติเครือ่งดื่มชำเขยีวที่เป็นผลให้
ผูป้ระกอบกำรชำเขยีวไมไ่ด้รบัสทิธยิกเว้นภำษี ผลประกอบกำรของผูป้ระกอบกำรดงักล่ำวทุกรำยซึง่รวมถงึบรษิทัฯ อำจ
ไดร้บัผลกระทบในเชงิลบโดยบรษิทัฯ จะมภีำระคำ่ใชจ้่ำยภำษเีพิม่ข ึน้สง่ผลใหผ้ลกำรด ำเนินลดลง อย่ำงไรก็ตำม ไม่ว่ำจะมี
กำรเปลีย่นแปลงกำรเรยีกเกบ็ภำษสีรรพสำมติหรอืไมก่ต็ำม บรษิทัฯ จะยงัคงมุง่เน้นกำรบรหิำรจดักำรต้นทุนและค่ำใช้จ่ำย
ใหม้ปีระสทิธภิำพอยำ่งต่อเนื่องต่อไป 

1.21.3 ความเส่ียงจากการผิดเง่ือนไขตามสญัญาเงินกู้ยืมกรณีคุณตนั ภาสกรนทีและครอบครวั ไม่สามารถรกัษา
สดัส่วนการถือหุ้นตามท่ีก าหนด 

เมือ่บรษิทัฯ เป็นบรษิทัจดทะเบยีน สญัญำเงนิกูย้มืก ำหนดใหน้ำยตนั ภำสกรนทแีละครอบครวัต้องรกัษำสดัส่วนกำรถอืหุน้
ใหไ้มน้่อยกวำ่ 30% ของทุนจดทะเบยีน บรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรผดิเงือ่นไขตำมสญัญำเงนิกู้ยมืหำกสดัส่วนกำรถอื
หุน้ของนำยตนั ภำสกรนทแีละครอบครวัไมเ่ป็นไปตำมทีก่ ำหนด และอำจมผีลใหห้นี้สนิทีย่งัค้ำงช ำระอยู่กบัสถำบนักำรเงนิ
ดงักล่ำวทัง้หมดของ    บรษิทัฯ เป็นอนัถงึก ำหนดช ำระทนัท ี(ณ 31 ธนัวำคม 2556 หนี้สนิกบัสถำบนักำรเงนิดงักล่ำวมี
จ ำนวน 2,280.456 ลำ้นบำท) 

1.31.4 ความเส่ียงจากการเพ่ิมข้ึนของอตัราดอกเบี้ย 

ณ 31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มเีงนิกู้ยมืจ ำนวน 2,937.62,584.7 ล้ำนบำทที่มอีตัรำดอกเบีย้ผนัแปรตำมอตัรำดอกเบีย้ใน
ตลำด (Floating Rate) อตัรำดอกเบีย้ที่เพิม่ข ึน้อำจสง่ผลกระทบในเชงิลบต่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัฯ ได้ กำรช ำระ
คนืเงนิกูย้มืดว้ยบำงสว่นของเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรเสนอขำยหุน้ในครัง้นี้จะสง่ผลใหค้วำมเสีย่งดงักล่ำวลดลงอยำ่งมนีัยส ำคญั 

1.41.5 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้จดัจ าหน่ายสินค้าหลกั 

ในปจัจุบนั บรษิทัฯ กระจำยสนิคำ้ไปสู่กลุ่มลูกคำ้รำ้นคำ้ปลกีสมยัใหม่ (Modern Trade) (สดัส่วน 49% ของยอดขำยในปี 
2556) รำ้นคำ้ส่งและรำ้นค้ำปลกีดัง้เดมิ (Traditional Trade) (สดัส่วน 50% ของยอดขำยในปี 2556) ผ่ำนตวัแทนผูจ้ดั
จ ำหน่ำยสนิคำ้หลกั 3 รำย โดยสญัญำจดัจ ำหน่ำยมอีำยุ 3-5 ปี ได้แก่ บรษิทั ดเีคเอสเอช (ประเทศไทย) จ ำกดั บรษิทั ไอ
แอมกรนีท ีจ ำกดั และบรษิทั บุญรอดเอเชยี จ ำกดั ด้วยสดัส่วนกำรกระจำยสนิคำ้คดิเป็น 743%, 165% และ 10% ของ
ยอดขำยในปี 2556 ตำมล ำดบั บรษิทัฯ จงึอำจมคีวำมเสีย่งในกำรพึง่พงิผูจ้ดัจ ำหน่ำยสนิคำ้หลกัดงักล่ำว อย่ำงไรก็ตำม 
จำกควำมสมัพนัธ์อนัดทีีผ่่ำนมำกบัผูจ้ดัจ ำหน่ำยสนิคำ้หลกัทัง้ 3 รำย และกำรปฏบิตัติำมเงื่อนไขในสญัญำอย่ำงเคร่งครดั 
บรษิทัฯ เชื่อว่ำผูจ้ดัจ ำหน่ำยสนิค้ำหลกัดงักล่ำวจะต่ออำยุสญัญำจดัจ ำหน่ำยสนิคำ้ใหบ้รษิทัฯ ต่อไป (กรุณำดูรำยละเอยีด
เพิม่เตมิในสว่นที ่2-5 สนิทรพัย์ทีใ่ชใ้นกำรประกอบธุรกจิ)  

เรยีงล ำดบั
หวัขอ้ใหม ่
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1.51.6 ความเส่ียงจากภยัธรรมชาติอนัเกิดจากอทุกภยั 

วกิฤตน ้ำทว่มในปี 2554 สง่ผลใหแ้ผนกำรผลติและจ ำหน่ำยของได้รบัผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคญั สวนอุตสำหกรรมโรจนะ
ได้มกีำรสร้ำงก ำแพงเขื่อนเพื่อป้องกันน ้ำท่วมล้อมรอบสวนอุตสำหกรรม เพื่อให้เกิดควำมมัน่ใจว่ำจะสำมำรถป้องกัน
อุทกภยัไดใ้นอนำคต  

1.61.7 ความเส่ียงจากการท่ีแบรนดข์องอิชิตนัผกูติดกบัคณุตนั 

กำรผูกติดแบรนด์ของอชิิตันเขำ้กับคุณตันเป็นหนึ่งในกลยุทธ์ของกำรสร้ำงแบรนด์ให้เป็นที่จดจ ำและเป็นที่รับรู้ของ
ผู้บรโิภคที่ได้ผลและมปีระสทิธภิำพ กรณีคุณตันมไิด้เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบรษิัทฯ นัน้อำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อ     
แบรนด์ของอชิตินั ทัง้นี้ บรษิทัฯ ไดต้ระหนักถงึควำมเสีย่งดงักล่ำวเป็นอย่ำงดแีละได้มกีำรวำงแผนด ำเนินกำรเพื่อสง่เสรมิ
ให้แบรนด์ของอชิิตันมคีวำมเขม้แขง็โดยไม่ผูกติดกับบุคคลใดบุคคลหนึ่งในอนำคต บรษิัทฯ มแีผนกำรลดกำรผูกติด       
แบรนด์ของอชิตินัเขำ้กบัคุณตนัลงอย่ำงต่อเนื่อง โดยในระยะเวลำ 2 ปีขำ้งหน้ำ คุณตนัจะมสี่วนร่วมในกำรโฆษณำและ
ประชำสมัพนัธ ์40% และไมเ่กนิ 20% ตำมล ำดบั 

1.71.8 ความเส่ียงจากการพฒันาผลิตภณัฑ์ใหม่ 

กำรพฒันำผลติภณัฑใ์หมต่อ้งท ำอยำ่งต่อเนื่องเพือ่ตอบสนองควำมตอ้งกำรของผูบ้รโิภคทีเ่ปลี่ยนแปลงตลอดเวลำ บรษิทัฯ 
จงึอำจมคีวำมเสีย่งจำกกำรพัฒนำผลิตภัณฑ์ใหม่ซึ่งต้องใช้เงนิลงทุนสูง ทัง้ในด้ำนกำรคิดค้นผลิตภัณฑ์และกำรท ำ
กำรตลำด ซึง่รวมถงึกำรโฆษณำและประชำสมัพนัธ์เพือ่ให้เป็นที่รูจ้กัของกลุ่มเป้ำหมำย ดงันัน้ ก่อนกำรเปิดตวัผลติภณัฑ์
ใหม่ บริษทัฯ จงึเน้นกำรศกึษำพฤตกิรรมผู้บรโิภค กำรส ำรวจควำมชื่นชอบของผลิตภัณฑ์ใหม่ และกำรศกึษำถึงควำม
เหมำะสมของอตัรำผลตอบแทนจำกกำรผลติและจ ำหน่ำยผลติภณัฑใ์หมเ่ชงิพำณิชย ์  

1.81.9 ความเส่ียงในด้านการขาดแคลนวตัถดิุบและความผนัผวนของราคาวตัถดิุบหลกั 

วตัถุดิบหลกัทีส่ ำคญั ได้แก่ ใบชำ น ้ำตำลฟรุกโตส น ้ำตำลทรำย และวตัถุปรุงแต่งกลิ่น ซึ่งคดิเป็นสดัส่วนประมำณ 30% 
ของต้นทุนกำรผลิต สภำพภูมอิำกำศอนัไม่แน่นอนในปจัจุบนัอำจส่งผลกระทบต่อปรมิำณผลผลิตชำและอำจก่อให้เกิด
ภำวะกำรขำดแคลน ซึง่สง่ผลใหร้ำคำวตัถุดบิมคีวำมผนัผวน บรษิทัฯ จงึได้มกีำรวำงแผนกำรจดักำรล่วงหน้ำโดยได้มกีำร
ท ำสญัญำกับผู้จ ำหน่ำยวตัถุดิบหลักเพื่อให้ได้มำซึ่งวัตถุดิบในปรมิำณที่เพยีงพอกับแผนกำรผลิตในรำคำที่เหมำะสม 
นอกจำกนี้ ยงัไดม้กีำรจดัหำวตัถุดบิจำกหลำยแหล่งเพือ่ลดควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิคู่คำ้รำยใดรำยหนึ่ง ส ำหรบักำรจดัซื้อ
ใบชำนัน้ บริษทัฯ ได้ท ำสญัญำกับคู่ค้ำจ ำนวน 2-3 รำยเสมอ โดยใบชำที่ผลิต/จดัหำโดยคู่ค้ำแต่ละรำยเป็นวตัถุดิบที่
สำมำรถใชท้ดแทนกนัได ้หำกคูค่ำ้รำยใดไมส่ำมำรถจดัสง่ใบชำใหไ้ด้ก็สำมำรถซื้อจำกคู่คำ้รำยอื่นได้ เนื่องจำกในกำรผลติ
เครือ่งดื่มชำแต่ละประเภท อำท ิเครื่องดื่มชำเขยีวหรอืชำด ำ ซึง่ตัง้ต้นจำกใบชำประเภทเดยีวกนั แต่ขึน้อยู่กบักำรน ำใบชำ
มำผำ่นกระบวนกำรผลติ หมกั บม่ และ เตมิ Flavor ทีแ่ตกต่ำงกนัออกไป ดงันัน้ จงึสำมำรถมัน่ใจไดว้ำ่บรษิทัฯ ไมไ่ด้มกีำร
พึง่พงิคูค่ำ้รำยใดรำยหนึ่งมำกจนเกนิไป 

1.91.10 ความเส่ียงจากภาวะการแข่งขนัท่ีค่อนข้างรุนแรง 

ในปจัจุบนัผูป้ระกอบกำรธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยเครือ่งดื่มมจี ำนวนมำกมำย ส่งผลใหเ้กดิภำวะกำรแขง่ขนัทีค่่อนขำ้งรุนแรง
และสง่ผลกระทบในเชงิลบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของผูป้ระกอบกำรโดยรวม อย่ำงไรก็ตำม บรษิทัฯ มนีโยบำย
กำรก ำหนดรำคำที่เหมำะสมและไม่สนับสนุนกำรตดัรำคำ โดยจะเน้นกำรเป็นผูน้ ำในด้ำนนวตักรรมกำรตลำดในรูปแบบ
ใหม่ๆ  รวมถงึกำรจดักจิกรรมกำรตลำด กำรโฆษณำ และประชำสมัพนัธ์อย่ำงต่อเนื่อง  

1.101.11 ความเส่ียงในด้านความปลอดภยัในการบริโภค 

เนื่องจำกควำมปลอดภัยในกำรบรโิภคเป็นหน่ึงในปจัจยัส ำคญั ควำมผดิพลำดเพยีงเล็กน้อยอำจส่งผลกระทบอย่ำงมี
นัยส ำคญัต่อควำมน่ำเชือ่ถอืของผลติภณัฑท์ัง้หมดของบรษิทัฯ  ดงันัน้ บรษิทัฯ  จงึใหค้วำมส ำคญัในกำรคดัเลอืกวตัถุดบิ
และพถิพีถินัในทุกขัน้ตอนกำรผลติ เพือ่ให้ผูบ้รโิภคมัน่ใจได้ว่ำผลติภณัฑข์องบรษิทัฯ มคีุณภำพสูงและได้มำตรฐำนสำกล 
เช่น GMP, HACCP, ISO9001:2008, ISO22000:2005 และ HALAL เป็นตน้   



     บรษิทั อชิตินั กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) 
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1.111.12 ความเส่ียงจากการท่ีกลุ่มภาสกรนทีเป็นกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่เพียงกลุ่มเดียว 

ณ วนัที่ 11 กรกฏำคม 2556 กลุ่มภำสกรนทซีึ่งเป็นผูถ้อืหุน้กลุ่มใหญ่ในบรษิทัฯ (รวมหุน้ที่ถอืโดยผูถ้อืหุน้แทนนำยตนั 
ภำสกรนท)ี คดิเป็น 78.5% ของทุนช ำระแลว้ จงึท ำใหก้ลุ่มภำสกรนทสีำมำรถควบคุมมตทิี่ประชุมผูถ้อืหุน้ได้เกอืบทัง้หมด 
ดังนัน้ ผู้ถือหุ้นรำยอื่นจึงอำจไม่สำมำรถรวมคะแนนเสยีงเพื่อตรวจสอบถ่วงดุลเรื่องที่ผู้ถือหุ้นเสนอได้ อย่ำงไรก็ตำม 
ภำยหลงักำรเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย จะท ำให้กลุ่มภำสกรนทมีสีดัส่วนกำรถือหุ้นคดิเป็น  
60.4% ของทุนช ำระแล้วทัง้หมดภำยหลังกำรเสนอขำยหุ้นในครัง้นี้  นอกจำกนี้  ทัง้นี้  บริษัทฯ ยังได้มีกำรแต่งตัง้
บุคคลภำยนอก 3 ท่ำน ที่มปีระสบกำรณ์ ควำมรู้ ควำมสำมำรถที่หลำกหลำยเขำ้เป็นกรรมกำรอสิระและคณะกรรมกำร
ตรวจสอบเพือ่ท ำหน้ำทีต่รวจสอบ และพจิำรณำเพือ่มใิหเ้กดิรำยกำรทีอ่ำจก่อใหเ้กดิควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ และเพื่อ
ก่อใหเ้กดิควำมโปรง่ใสในกำรด ำเนนิงำนของบรษิทัฯ นอกจำกนี้ กลุ่มภำสกรนทไีม่มสีทิธอิอกเสยีงในกำรพจิำรณำกำรเขำ้
ท ำรำยกำรทีเ่กีย่วโยงกนักบักลุ่มภำสกรนท ี

  

1.121.13 ความเส่ียงจากการเสนอขายหลกัทรพัย ์

กำรเสนอขำยหุ้นสำมญัเพิม่ทุนที่บริษทัฯ เสนอขำยให้ประชำชนในครัง้นี้ เป็นกำรเสนอขำยก่อนทีจ่ะได้รบัทรำบผลกำร
พจิำรณำของตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (ตลำดหลกัทรพัย์ฯ) ในกำรรบัหุ้นสำมญัของบรษิทัฯ  เป็นหลกัทรพัย์จด
ทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์ฯ ดงันัน้ ผูล้งทุนจงึอำจมคีวำมเสีย่งเกี่ยวกบัสภำพคล่องในกำรซื้อขำยหุ้นสำมญัของบรษิทัฯ  
ในตลำดรองและอำจไม่ได้รับผลตอบแทนจำกกำรขำยหุ้นได้ตำมรำคำที่คำดกำรณ์ไว้ หำกหลักทรัพย์ของบรษิัทฯ ไม่
สำมำรถเขำ้จดทะเบยีนได ้

อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัฯ ได้ยื่นค ำขออนุญำตน ำหลกัทรพัย์เขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์ฯแล้วเมื่อวนัที ่ 15 กรกฎำคม 
2556 ดว้ยเกณฑก์ ำไรสุทธ ิโดยบรษิทั ทีป่รกึษำ เอเซยี พลสั จ ำกดั ซึง่เป็นทีป่รกึษำทำงกำรเงนิไดพ้จิำรณำคุณสมบตัขิอง 
บรษิัทฯ ในเบื้องต้นแล้ว และมคีวำมเหน็ว่ำบรษิทัฯ มคีุณสมบตัิครบถ้วนตำมขอ้บงัคบัของตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศ
ไทยว่ำด้วยกำรรบัหลกัทรพัย์จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์ฯ ยกเว้นคุณสมบตัเิรื่องกำรกระจำยกำรถอืหุ้นรำยย่อย ซึ่ง
บรษิทัฯ จะตอ้งมผีูถ้อืหุน้สำมญัรำยยอ่ยไมน่้อยกวำ่ 1,000 รำยและถอืหุน้รวมกนัไมน้่อยกวำ่ 25% ของทุนช ำระแล้ว โดยผู้
ถอืหุน้ดงักล่ำวแต่ละรำยตอ้งถอืหุน้ไมน้่อยกวำ่ 1 หน่วยกำรซือ้ขำย ทีป่รกึษำทำงกำรเงนิคำดว่ำภำยหลงักำรเสนอขำยหุ้น
ในครัง้นี้แลว้เสรจ็ บรษิทัฯ จะมคีุณสมบตัเิกีย่วกบักำรกระจำยกำรถอืหุน้รำยย่อยครบถว้นตำมเกณฑท์ีก่ ำหนด 

1.13 ความเส่ียงจากการไม่จ่ายเงินปันผล 

เงื่อนไขตำมสญัญำเงนิกู้ยมืก ำหนดให้บรษิัทฯ ไม่สำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลในปีที่อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ 
(Debt Service Coverage Ratio: DSCR) ต ่ำกว่ำ 1.25 เท่ำ หำกศกัยภำพในกำรท ำก ำไรของ บรษิทัฯ  อยู่ในระดับ
เดยีวกบัปี 2555 ประกอบกบักำรช ำระคนืเงนิกูย้มืดว้ยบำงส่วนของเงนิที่ได้จำกกำรเสนอขำยหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัฯ เชื่อมัน่
ว่ำ DSCR จะไม่ต ่ำกว่ำที่ก ำหนดและจะสำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลให้แก่ผู้ถือหุน้ของบรษิัทฯ ได้ อย่ำงไรก็ตำม บรษิัทฯ ไม่
สำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลได้เกนิ 5050% ของก ำไรสุทธใินปีนัน้ๆตำมเงื่อนไขของสญัญำเงนิกู้ยมื เงื่อนไขนี้จะถูกยกเลกิเมื่อ
บรษิทัเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

 

 


