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1. ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในคร้ังนี้มีความเส่ียง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยางรอบคอบ 
โดยเฉพาะอยางย่ิงปจจัยความเส่ียงในหัวขอนี้กอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ  

ขอความดังตอไปนี้แสดงถึงปจจัยความเส่ียงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุน
ของบริษัทฯ นอกเหนือจากปจจัยความเส่ียงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆ ซึ่งบริษัทฯ ไมอาจทราบไดในขณะน้ี
หรือเปนความเส่ียงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้วาไมเปนสาระสําคัญซ่ึงอาจเปนปจจัยความเส่ียงที่มีความสําคัญตอไปใน
อนาคต ความเส่ียงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือ แหลงเงินทุน
ของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ เชน 
การใชถอยคําวา”เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทาง
การเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลงของกฎหมายที่
เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปน
ความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความ
แตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนน้ีที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาลหรือ
เศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากส่ิงพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ 
โดยที่บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด 

1. ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ 

1.1 ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาตนทุนวัตถุดิบ 

วัตถุดิบหลักที่บริษัทฯ ใชในการผลิต แบงเปนสองกลุมหลักๆ คือ กลุมวัตถุดิบปฐมภูมิ (Primary Material) จําพวกเหล็กเสนและ
อลูมิเนียมแทง เพื่อปอนเขาสูสายการผลิตและแปลงสภาพใหเปนวัตถุดิบก่ึงสําเร็จรูป หรือกลุมวัตถุดิบทุติยภูมิ (Secondary 
Material) ซึ่งวัตถุดิบทุติยภูมินี้จะไดรับการแปรสภาพเปนสินคาเพื่อสงมอบใหลูกคาตอไป เชน ผลิตภัณฑขึ้นรูปรอน (Hot 
Forging) ผลิตภัณฑขึ้นรูปเย็น (Cold Forging) ผลิตภัณฑอลูมิเนียมฉีดขึ้นรูป (Die Casting) และ ผลิตภัณฑเหล็กผงอัดขึ้นรูป 
(Sintering) โดยจากงบการเงินรวมเพื่อวัตถุประสงคเฉพาะของบริษัทฯ สําหรับป 2555 และงบการเงินรวมของบริษัทฯ ในงวด
เกาเดือนแรก ป 2556 บริษัทฯ มีตนทุนวัตถุดิบคิดเปนสัดสวนรอยละ 58.2และรอยละ 58.3 ของตนทุนขายรวมกอนตัดรายการ
ระหวางกัน ตามลําดับ ซึ่งวัตถุดิบของบริษัทฯ มีลักษณะเปนสินคาโภคภัณฑ (Commodity) จึงทําใหราคาของสินคาเหลานี้
ขึ้นอยูกับอุปสงคและอุปทานของวัตถุดิบในตลาดโลกในแตละชวงเวลา และอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ดังนั้น หาก
ราคาวัตถุดิบดังกลาวมีความผันผวนก็จะทําใหบริษัทฯ กําหนดตนทุนสินคาไดยาก และหากราคาวัตถุดิบปรับตัวสูงขึ้นก็จะทําให
ตนทุนของบริษัทฯ สูงขึ้นไปดวย และหากบริษัทฯ ไมสามารถผลักตนทุนที่เพิ่มขึ้นไปใหลูกคาไดเต็มที่ จะทําใหความสามารถใน
การทํากําไรของบริษัทฯ ลดลง 

โดยราคาของเหล็กที่ใชในการผลิตของบริษัทฯ เปนเหล็กที่ส่ังมาจากประเทศญี่ปุนเปนสวนใหญ ซึ่งราคาต้ังแตตนป 2556 แกวง
ตัวอยูระหวาง 100 เยนตอกิโลกรัม ถึง 120 เยนตอกิโลกรัม ในสวนของราคาอลูมิเนียมนั้นจะมีการซื้อจากผูผลิตในประเทศโดยมี
การแกวงตัวเล็กนอยอยูในชวง 65 บาทตอกิโลกรัม ถึง 75 บาทตอกิโลกรัม  
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ทั้งนี้ ในกรณีที่วัตถุดิบปฐมภูมิมีการแกวงตัวที่รุนแรง บริษัทฯ จะเจรจากับลูกคาเพื่อหาวิธีการรับมือเหตุการณดังกลาว โดยใน
กรณีที่ราคาวัตถุดิบเพิ่มสูงมาก บริษัทฯ อาจจะสามารถเจรจาผลักดันตนทุนดานวัตถุดิบปฐมภูมิที่สูงบางสวนไปใหลูกคาได 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ทําการตกลงราคาจัดซื้อลวงหนาสําหรับวัตถุดิบจําพวกเหล็กเปนระยะเวลาประมาณ 3 - 6 เดือน ซึ่งจะชวย
ควบคุมตนทุนไมใหแกวงตัวในชวงระยะเวลาดังกลาว สําหรับวัตถุดิบจําพวกทุติยภูมิทางบริษัทฯ ไดทําการตกลงราคาลวงหนา
ไวกับผูจําหนายวัตถุดิบไวตามระยะเวลาท่ีกําหนด จึงทําใหบริษัทฯ สามารถรูตนทุนวัตถุดิบและสามารถควบคุมตนทุนวัตถุดิบ
ไดในระยะเวลาท่ีกําหนดดังกลาว  

1.2 ความเส่ียงจากการผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 

บริษัทฯ มีความเส่ียงโดยตรงจากความผันผวนของอตัราแลกเปล่ียน โดยบริษัทฯ ซื้อวัตถุดิบปฐมภูมิประเภทเหล็กเสนจาก
ตางประเทศทั้งหมด ซึ่งนําเขาจากประเทศญี่ปุนเปนหลัก รองลงมาคือ ยุโรป โดยสัดสวนวัตถุดิบที่ส่ังโดยตรงจากตางประเทศ 
คิดเปนสัดสวนรอยละ 15.4 และ รอยละ 10.1 ของตนทุนทั้งหมดในป 2555 และ งวดเกาเดือนแรก ป 2556  ตามลําดับ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ มีการซื้อเครื่องจักร เปนจํานวนมากจากตางประเทศ โดยราคาท่ีซื้อจะถูกกําหนดเปนสกุลเงินตางประเทศ 
เชน เงินเยน และ เงินเหรียญสหรัฐฯ  

ทั้งนี้ บริษัทฯ สามารถนําเงินตราตางประเทศที่ไดรับจากการสงออกช้ินสวนใหกับผูผลิตรถยนตในตางประเทศมาซ้ือวัตถุดิบที่มี
การส่ังโดยตรงจากตางประเทศเพ่ือลดความเส่ียงโดยตรงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนไดเชนกัน (Natural Hedge) 
โดยในป 2553 ป 2554 และ ป 2555 รายไดที่บริษัทฯ ไดรับในรูปเงินตราตางประเทศมีมูลคา 14.8 ลานบาท 41.8 ลานบาท 
และ 345.9 ลานบาท ตามลําดับ และ บริษัทฯ มีรายจายในรูปเงินตราตางประเทศ มูลคา 832.8 ลานบาท 993.5ลานบาท และ 
1,038.3 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนสัดสวนรายไดในรูปเงินตราตางประเทศตอรายจายในรูปเงินตราตางประเทศรอยละ 
1.8 รอยละ 4.2 และรอยละ 33.3 สําหรับป 2553 ถึงป 2555 ตามลําดับ สําหรับสวนตางที่เหลืออยู บริษัทฯ ไดมีการใชเคร่ืองมือ
เพื่อปองกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนในบางสวน ทั้งนี้บริษัทฯ ไมมีสัดสวนการส่ังซื้อวัตถุดิบกับลูกคารายใดรายหนึ่งที่สูง
กวารอยละ 10 ของยอดการส่ังซื้อทั้งหมดในป 2555  

สําหรับวัตถุดิบทุติยภูมินั้น ทางบริษัทฯ ซื้อจากผูผลิตภายในประเทศเปนหลักถึงแมวาผูผลิตวัตถุดิบทุติยภูมิจะไดรับผลกระทบ
จากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนบางแตจะมีผลกระทบตอตนทุนบริษัทฯ ในสัดสวนที่นอยกวาเม่ือเทียบกับวัตถุดิบ 
ปฐมภูมิ 

อยางไรก็ดี บริษัทฯ ยังคงตองเผชิญกับความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน และผลกระทบตอความสามารถในการแขงขัน 
โดยเฉพาะกรณีที่เงินบาทแข็งคาขึ้น ซึ่งแมวาจะชวยใหบริษัทฯ สามารถซื้อวัตถุดิบจากตางประเทศไดถูกลง แตในแงของการ
แขงขันกับผูผลิตตางชาติ บริษัทฯ อาจจะเสียเปรียบในการแขงขันเสนอราคา โดยทุกคร้ังกอนที่ลูกคาของบริษัทฯ จะเลือกผูผลิต
ชิ้นสวนตางๆ นั้น จะมีการใหผูผลิตชิ้นสวนแตละรายที่เปน Approved Vendor List ทําการสงใบเสนอราคา ซึ่งหากเกิดใน
ชวงเวลาที่เงินบาทแข็งคาขึ้น ราคาที่ผูผลิตตางชาติเสนอเม่ือเทียบเปนเงินบาทแลวจะถูกลง  
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1.3 ความเส่ียงจากการถูกบอกเลิกสัญญาหรือไมไดสัญญาใหมจากผูผลิตรถยนตหรือผูผลิตช้ินสวนรถยนต 

ธุรกิจของบริษัทฯ เปนลักษณะการวาจางผลิตจึงจําเปนตองมีการทําสัญญาระหวางผูวาจาง (เชน บริษัทผูผลิตรถยนต) และผูถูก
จาง (บริษัทฯ) ซึ่งสัญญาดังกลาวในบางครั้งจะไมมีการระบุอายุของสัญญาหรืออาจไมมีการระบุจํานวนช้ินสวนที่จะส่ังซื้อ และ
เม่ือครบอายุสัญญาหรือมีการเปล่ียนรุนของรถยนตหรือเคร่ืองยนต ลูกคาก็จะมีการคัดเลือกผูผลิตรายใหม นอกจากนั้น 
บริษัทผูผลิตชิ้นสวนยังมีความเส่ียงที่จะถูกบอกเลิกสัญญาระหวางอายุสัญญาและมีความเส่ียงที่จะเสียลูกคาบางรายหาก
บริษัทฯ ไมไดรับเลือกใหผลิตชิ้นสวนใหลูกคาในโครงการตอไป 

อยางไรก็ดี ลูกคาของบริษัทฯ ซึ่งเปนผูประกอบการในอุตสาหกรรมยานยนต มักจะไมเปล่ียนผูผลิตชิ้นสวนและอุปกรณจนกวา
จะหมดรุนของผลิตภัณฑนั้นๆ ซึ่งโดยเฉล่ียมีระยะเวลาอยูที่ประมาณ 5 – 10 ป เนื่องจากการสรรหาบริษัทผูผลิตชิ้นสวนที่มี
คุณภาพตรงตามความตองการท่ีกําหนดจะตองมีขั้นตอนระยะเวลานานในการอนุมัติและตรวจสอบคุณภาพของชิ้นสวน และ
อาจสงผลใหกระบวนการผลิตของลูกคาของบริษัทฯ มีความเส่ียงที่จะตองหยุดชะงักเนื่องจากมีอุปกรณชิ้นสวนไมเพียงพอ อีก
ทั้งยังทําใหมีความเส่ียงเร่ืองคุณภาพของสินคา โดยระยะเวลาการคัดเลือกและวางแผนกอนการผลิตจริงอาจใชเวลาต้ังแต 3 
เดือนไปจนถึง 36 เดือน ขึ้นอยูกับความซับซอนของชิ้นสวนและอุปกรณ  

สําหรับบริษัทฯ เปนผูผลิตชิ้นสวนยานยนตที่ไดมาตรฐานในเร่ืองของคุณภาพและระยะเวลาในการผลิตที่ทันตามความตองการ
ของลูกคา และไดรับการรับรองดวยระบบควบคุมคุณภาพของผูผลิตชิ้นสวนรถยนตมาตรฐานสากล ISO/TS16949 โดยแตละ
คร้ังกอนทําสัญญากับลูกคา นอกจากการคัดเลือกดานราคาของชิ้นสวนแลว บริษัทฯ จะตองถูกประเมินคุณภาพและศักยภาพ
ในการผลิตชิ้นสวนดวย ทั้งในดานความสามารถในการควบคุมบุคลากรในการผลิต การบริหารจัดการวัตถุดิบ ศักยภาพของ
เคร่ืองจักรที่นํามาใชในการผลิต และประสิทธิภาพของกรรมวิธีที่ใชในการผลิต เม่ือทําการประเมินจนม่ันใจแลวจึงจะวาจางให
บริษัทฯ เปนผูผลิต ดังนั้น สัญญาท่ีบริษัทฯ ทํากับลูกคาสวนใหญจึงเปนสัญญาระยะยาวจนกวาจะหมดรุนของผลิตภัณฑนั้นๆ 
และมีแนวโนมที่จะใหบริษัทฯ ไดรับคัดเลือกใหเปนผูผลิตและจัดหาชิ้นสวนใหแกลูกคาตอไป โดยปจจุบัน บริษัทฯ ไดรับคัดเลือก
เปน บริษัทผูผลิตชิ้นสวนที่สงใหกับบริษัทผลิตรถยนตโดยตรง (Approved OEM Supplier Tier 1) จากผูผลิตรถยนต 7 ราย ดังนี้ 
General Motors, Isuzu Motors, Mitsubishi Motors, Toyota Motors, Ford , Mazda, และ Suzuki Motors ตลอดจนเปน 
บริษัทที่เปนผูผลิตชิ้นสวนรถยนตขั้นที่ 2 (Approved OEM Supplier Tier 2)  ใหกับลูกคา 3 ราย ดังนี้ Continental 
Automotive, ZF และ Kayaba Steering และในป 2556 บริษัทฯ ไดทาํสัญญาเพิ่มเติมกับลูกคาปจจุบันหลายรายเพื่อผลิต
ชิ้นสวนสําหรับ รถยนตหรือเคร่ืองยนตรุนใหมๆ เชน การเปน Approved OEM Supplier Tier 1 ใหกับบริษัท Renault ที่จะเร่ิม
ผลิตในป 2557 ใหกับบริษัท Mitsubishi Motors Thailand ที่เปนการขยายสัญญาการผลิตถึง ป 2564 ใหกับบริษัท Triumph ที่
จะเร่ิมผลิตในป 2557 และ ใหกับบริษัท Volvo ซึ่งกําลังอยูในชวงทดสอบผลิตภัณฑตนแบบ (Prototype) และ ไดรับคัดเลือกเปน 
Approved OEM Supplier Tier 2 ใหกับบริษัท GKN (ประเทศไทย) ที่เปน OEM Supplier Tier 1 และจะเร่ิมผลิตในป 2558 
เปนตน  
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1.4 ความเส่ียงจากการกาวสูการเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนอยางเต็มรปูแบบของไทยในป 2558  
 (AEC 2015)  

การกาวสูการเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนอยางเต็มรูปแบบในป 2558 (AEC 2015) จะทําใหผูประกอบการในประเทศไทย 
ไมวาจะเปนผูประกอบยานยนต ผูผลิตชิ้นสวนยานยนต หรือแมกระทั่งผูออกแบบและผลิตเครื่องจักร รวมทั้งทางบริษัทฯ เองมี
โอกาสในตลาดนอกประเทศมากขึ้น แตก็อาจทําใหผูประกอบการดังกลาวไดรับผลกระทบจากการเปดเสรีทางการคาไดเชนกัน 
ในกรณีดังตอไปน้ี 

1.4.1 บริษัทผลิตรถยนตที่เปนลูกคารายสําคัญของบริษัทฯ อาจยายฐานการผลิตไปยังประเทศอื่นในอาเซียนที่มี
ตนทุนการผลิตที่ต่ํากวา หรอืมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ดีกวาประเทศไทย ซึ่งจะกระทบตอยอดขาย
ของบริษัทฯ  

ผูผลิตรถยนตรายใหญจากตางประเทศซึ่งเปนฐานลูกคาสําคัญของบริษัทฯ อาจจะยายฐานการผลิตไปยังประเทศที่มีตนทุน
ตํ่าสุดและอาจลดการผลิตในประเทศที่มีตนทุนสูงกวา โดยในปจจุบันคูแขงที่สําคัญของไทยในภูมิภาคไดแกประเทศอินโดนีเซีย
ซึ่งผูประกอบการจากหลายๆ ประเทศกําลังใหความสนใจเปนอยางมาก โดยจากขอมูลของ the 24th Annual Survey Report 
on Overseas Business Operations by Japanese Manufacturing Companies ที่จัดทําขึ้นชวงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2555 
พบวา ผูประกอบการในอุตสาหกรรมรถยนตของญี่ปุนไดจัดใหประเทศอินโดนีเซียเปนประเทศที่นาสนใจลงทุนเปนอันดับสาม
รองจาก ประเทศอินเดีย และ จีน เนื่องจากคาดวาประเทศอินโดนีเซียจะมีการเติบโตของตลาดท่ีสูงและมีตนทุนการผลิตที่ตํ่า  

หากผูผลิตรถยนตยายฐานการผลิตรถยนตจากไทยไปยังประเทศอื่นก็จะสงผลกระทบโดยตรงตอยอดจําหนายของผูผลิตชิ้นสวน
ที่ใชในอุตสาหกรรมรถยนตของไทย ซึ่งรวมถึงบริษัทที่เปนผูผลิตชิ้นสวนที่สงใหกับบริษัทผลิตรถยนตโดยตรง (OEM Supplier 
Tier 1) และบริษัทที่เปนผูผลิตชิ้นสวนรถยนตขั้นที่ 2 (OEM Supplier Tier 2) แมวาผูผลิตชิ้นสวนและอุปกรณเพื่อใชใน
อุตสาหกรรมยานยนตในประเทศไทยจะยังสามารถสงออกช้ินสวนไปยังประเทศที่ผูผลิตยายฐานการผลิตไปก็ตาม แต
ความสามารถในการแขงขันก็จะดอยกวาคูแขงที่เปนผูผลิตในประเทศนั้นๆ เนื่องจากอุปสรรคจากการขนสงสินคาในระยะ
ทางไกล 

อยางไรก็ตาม จากประสบการณการเปนฐานการผลิตที่ยาวนานกวา 50 ปของประเทศไทย ประกอบกับการพัฒนาบุคลากรที่มี
คุณภาพอยางตอเนื่อง การมีศูนยวิจัย พัฒนาและทดสอบยานยนตและช้ินสวน ที่มีความทันสมัย และการสงเสริมจากภาครัฐ
และเอกชน ทําใหในปจจุบันอุตสาหกรรมการผลิตยานยนตและช้ินสวนยานยนตของประเทศมีคุณภาพในระดับมาตรฐานสากล 
โดยรัฐบาลมีนโยบายสงเสริมการลงทุนเพื่อสนับสนุนไทยใหเปนฐานการผลิตที่สําคัญของเอเชีย ทั้งในดานการลดหยอนภาษี
จากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน การกอสรางสาธารณูปโภคใหมีความพรอมสําหรับอุตสาหกรรมยานยนต นโยบายรถยนต
คันแรก นโยบายการไมมีรถยนตแหงชาติ และการสงเสริมการลงทุนอยางเสรีโดยสรางความเทาเทียมในการแขงขันใหกับผูลงทุน
ในประเทศ สงผลใหผูประกอบการตางชาติเขามาลงทุนในไทยอยางมากในชวงปที่ผานมา โดยจากขอมูลของธนาคารแหง
ประเทศไทย มูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment) ในภาคอุตสาหกรรมการผลิตยานยนตโดย
เฉล่ีย ระหวางป 2551 – 2555 อยูที่ 25,353 ลานบาท ตอป หรือ รอยละ 10 จากมูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทั้งหมด 
ซึ่งสูงที่สุดในธุรกิจภาคอุตสาหกรรมการผลิตทั้งหมด  
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ที่มา: ASEAN Automotive Federation (AAF)  

และหากพิจารณายอดขายตอยอดการผลิตของกลุมประเทศอาเซียนในป 2555 จะเห็นวามีเพียงประเทศไทยเทานั้นที่มียอดการ
ผลิตมากกวายอดขาย สวนประเทศอื่นๆ ลวนเปนการผลิตเพื่อใชในประเทศเทานั้น เพราะฉะน้ัน แมบริษัทผลิตรถยนตบางสวน
จะมีการขยายการลงทุนไปในอินโดนีเซีย แตก็เปนการผลิตเพื่อขายในประเทศเทานั้น เนื่องจากอินโดนีเซียมีประชากรมาก และ
เปนตลาดเกิดใหมทําใหมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจสูง ดังนั้น การเพิ่มการลงทุนในประเทศอินโดนีเซียของคายรถจึงไม
กระทบกับการลงทุนในประเทศไทย 

นอกจากนี้ ในอนาคต ทางบริษัทฯ ไดมีการวางแผนระยะกลางในการขยายตลาดเขาสูกลุมลูกคาในประเทศอื่นๆ ในภูมิภาคมาก
ขึ้น ไมวาจะเปนที่อินโดนีเซีย หรือญี่ปุน โดยมีแผนที่จะใชเทคโนโลยีในการผลิตที่มีอยูแลวของบริษัทฯ เปนตัวกลางในการขยาย
กิจการ  

1.4.2 ผูออกแบบและผลิตช้ินสวนตางชาติ ที่มีความพรอมทั้งในเรื่องของเงนิทนุและเทคโนโลยีในการผลิต 
สามารถเขามาแขงขันกับบริษัทฯ ไดงายขึ้น อาจทําใหสภาวะการแขงขันในตลาดรุนแรงข้ึน และมี
ผลกระทบดานลบกับรายไดของบริษัทฯ  

ที่ผานมาในอดีต ผูผลิตชิ้นสวนและอุปกรณสําหรับยานยนตของประเทศไทยมีจํานวนหลายรายและมีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยาง
ตอเนื่อง ทั้งผูผลิตชิ้นสวนในประเทศ และผูผลิตชิ้นสวนจากตางประเทศ จากขอมูลของสถาบันยานยนตที่ทําการสํารวจเม่ือป 
2554 พบวา OEM Supplier Tier 1 และ OEM Supplier Tier 2 มีจํานวนรวมมากกวา 2,300 ราย เพิ่มขึ้นจากป 2545 ซึ่งมี 
OEM Supplier Tier 1 และ OEM Supplier Tier 2 เพียง 1,800 ราย แต หากพิจารณาเพียงสัดสวนของบริษัทผูผลิตชิ้นสวนยาน
ยนตประเภท  OEM Supplier Tier 1 จะเห็นวามีจํานวนลดลง จาก 709 ราย เหลือ เพียง 615 ราย และสัดสวนของบริษัทผูผลิต
ชิ้นสวนที่ถือหุนหลักโดยชาวตางชาติก็ลดลง จากรอยละ 58 เปน รอยละ 50 จาก OEM Supplier Tier 1 ทั้งหมด 
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หลังจากการกาวขึ้นเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนอยางเต็มรูปแบบ จะทําใหคูแขงรายใหมจากตางชาติสามารถเขามาแขงขัน
กับบริษัทฯ ไดงายขึ้น ผานทางการนําช้ินสวนเขามาขาย หรือการต้ังโรงงานผลิตในประเทศ เนื่องจากมีการเคล่ือนยายของสินคา 
แรงงาน และ เงินทุน อยางอิสระ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ยังมีปจจัยหลายอยางที่ทําใหไดเปรียบคูแขง เชน  

(1) บริษัทฯ มีนโยบายการทําธุรกิจที่มุงเนนการผลิตชิ้นสวนท่ีใหอัตรากําไรที่สูง และชิ้นสวนที่เนนการผลิตจํานวนมาก โดย
ชิ้นสวนที่บริษัทฯ ผลิตนั้นจะเปนชิ้นสวนที่ตองใชเทคโนโลยีขั้นสูงในการผลิต เชน ระบบสงกําลังในเคร่ืองยนตดีเซล ระบบ
เบรค และชุดเกียร เปนตน จึงทําใหมีผูผลิตนอยราย 

(2) เม่ือเทียบกันในกลุมประเทศอาเซียน ประเทศไทยเปนประเทศที่มีมาตรฐานไอเสียที่สูงที่สุดในภูมิภาค รถยนตและ
เคร่ืองยนตที่ผลิตในประเทศไทยหลังจากป 2556 จะตองผานมาตรฐานไอเสียยูโร 4 และจะตองมีการพัฒนาเขาสู
มาตรฐานไอเสียยูโร 5 ขึ้นไปภายในป 2558 ทําใหชิ้นสวนที่ผลิตจากประเทศอื่นในภูมิภาค เชน อินโดนีเซีย ซึ่งใช
มาตรฐานไอเสียที่ตํ่ากวา อาจไมสามารถแขงขันกับผลิตภัณฑของบริษัทฯ ได  

(3) คูแขงใหมที่ตองการขยายฐานการผลิตมาไทยจําเปนตองใชเงินลงทุนสูงและใชเวลานานในการเตรียมการทั้งทางดาน
โรงงาน เคร่ืองจักร การสรางบุคลากร และการพัฒนาคุณภาพมาตรฐานการผลิต  

(4) เม่ือผูผลิตรถยนตเลือกผูผลิตชิ้นสวนแลวมักจะไมเปล่ียนผูผลิตรายใหมจนกวาที่จะหมดรุนของรถยนตนั้นๆ อยางไรก็
ตาม เม่ือหมดรุนของรถยนตแลวก็ยังมีความเปนไปไดสูงที่ผูผลิตรถยนตจะเลือกใหบริษัทฯ เปนผูผลิตชิ้นสวนตอไปเม่ือ
เปล่ียนรุนการผลิตใหม เนื่องจากบริษัทฯ มีความสัมพันธอันดีกับลูกคามาโดยตลอด โดยมุงเนนเร่ืองคุณภาพของชิ้นสวน
และการสงมอบงานใหทันเวลา และหากบริษัทผูผลิตรถยนตตองการเปล่ียนผูผลิตชิ้นสวนเปนรายใหมจะตองผาน
กระบวนการประเมินผูผลิตใหมทั้งหมด ซึ่งอาจตองใชเวลามากและทําใหมีความเส่ียงในเร่ืองคุณภาพของสินคา 
นอกจากนั้น ผูผลิตรายใหมที่ไมคุนเคยกับการผลิตที่ใชเทคโนโลยีสูง สําหรับรถยนตมาตรฐานไอเสียสูงกวา ยูโร 5 ก็จะ
ขาดความชํานาญในการผลิตชิ้นสวนดังกลาวเพื่อมาแขงขันกับบริษัทฯ  

(5) เนื่องจากอุปสรรคดานระยะทางและการขนสง หากไมมีความจําเปน บริษัทผูผลิตรถยนตมักเลือกส่ังชิ้นสวนจากผูผลิต
ชิ้นสวน OEM ในประเทศ เพราะสามารถบริหารจัดการหวงโซการผลิตไดงายกวา  

1.5 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกคารายรายใหญ 

ในป 2555 และงวดเกาเดือนแรก ป 2556 ลูกคารายใหญ 5 รายแรก มีสัดสวนรายไดสูงถึงรอยละ 84.1 และรอยละ 84.3 ของ
รายไดจากการขายทั้งหมดตามลําดับ ซึ่งหากบริษัทฯ สูญเสียรายไดจากลูกคารายใหญจะสงผลกระทบตอรายไดของบริษัทฯ 
โดยในงวดเกาเดือนแรก ป 2556 บริษัทฯ มีลูกคาหน่ึงรายที่มีสัดสวนการจําหนายตอรายไดทั้งหมดที่สูงกวารอยละ 30 ของ
ยอดขายรวมของบริษัทฯ  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดมีการรักษาความสัมพันธอันดีกับลูกคาทุกรายอยางตอเนื่อง โดยบริษัทฯ มีความสัมพันธทางธุรกิจกับ
ลูกคาหลักเฉล่ียเกิน 10 ป โดยในการผลิตชิ้นสวนแตละชนิดนั้น ทางบริษัทฯ จะมีสวนรวมในการพัฒนา ออกแบบ รวมไปถึงการ
ออกความเห็นเก่ียวกับวัตถุดิบที่ใชในการผลิตของช้ินสวนตางๆ รวมกับลูกคา ซึ่งกระบวนการดังกลาวอาจใชเวลาระหวาง  
3 – 36 เดือนขึ้นอยูกับความซับซอนของผลิตภัณฑ ประกอบกับช้ินสวนท่ีบริษัทฯ ไดรับการคัดเลือกใหเปนผูผลิตนั้นมักจะเปน
ชิ้นสวนที่มีความซับซอนเปนพิเศษ ทําใหบริษัทที่สามารถผลิตไดมีนอยราย เหตุผลดังกลาวจึงทําใหบริษัทฯ เปนที่ไววางใจของ
ลูกคาซ่ึงเปนบริษัทผูผลิตรถยนตรายใหญของโลก โดยจะเห็นไดจากการที่บริษัทฯ ไดรับการคัดเลือกใหเปนผูผลิตชิ้นสวน ใหกับ
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รถยนตรุนใหมๆ อยางตอเนื่อง นอกจากนี้ โดยท่ัวไปแลวการผลิตชิ้นสวนเพื่อการจําหนายตรงแบบ OEM Supplier Tier 1 ของ
บริษัทฯ เปนการผลิตตามแบบที่มีลักษณะเฉพาะ (Specification) และมักจะเลือกลูกคาเฉพาะกลุมทําใหมีฐานลูกคาจํานวน
นอยรายเพื่อผลิตสินคาที่บริษัทฯ มีความชํานาญเปนพิเศษและสามารถรักษาคุณภาพการผลิตใหไดมาตรฐาน ประกอบกับ การ
ผลิตช้ินสวนทั้งหมดของบริษัทฯ เปนลักษณะอิงตามรุนของรถยนตนั้นๆ หรือเปนโครงการ บริษัทฯ จึงสามารถผลิตและจําหนาย
ชิ้นสวนไดตลอดอายุของรถยนตรุนนั้นๆ ซึ่งโดยเฉล่ียแลวมีอายุ 5-10 ป และยังไมรวมการผลิตชิ้นสวนเพื่อสงใหตลาดอะไหลซึ่ง
เปนชิ้นสวนที่ใชสําหรับซอมบํารุง และไมไดปอนเขาสูสายการผลิต (After Market)  

นอกจากนี้ เนื่องจากผูผลิตรถยนตในประเทศไทยมีเพียง 12 ราย การที่บริษัทฯ เปน OEM Supplier Tier 1 ซึ่งผลิตชิ้นสวนยาน
ยนตใหผูผลิตรถยนตในประเทศเปนหลัก จงึเปนปกติที่บริษัทฯ มีสัดสวนรายไดจากลูกคาหลัก 5 รายแรกในสัดสวนท่ีสูง  

1.6 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงการใชที่ดินในการดาํเนินการจากกลุมผูถือหุนใหญ 

ในปจจุบัน PCW PCD และ PCF เชาที่ดินจากบริษัท พี.ซี.เอส.เอสเตท จํากัด ซึ่งเปนบริษัทของนายศิริพงษ รุงโรจนกิติยศ และ 
นางวรรณา เรามานะชัย ซึ่งเปนผูถือหุนใหญ และเปนกรรมการผูมีอํานาจกระทําการของบริษัทฯ เพื่อใชเปนที่ต้ังโรงงานทั้งหมด 
และดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ โดยมีการทําสัญญาเชาที่ดินขึ้นมาใหมโดยสัญญาเชาที่ดินดังกลาวเร่ิมต้ังแตวันที่ 1 กรกฎาคม 
2556 ถึง 31 ธันวาคม 2557 และในวันที่ 30 กันยายน 2556 PCW PCD และPCF ไดตกลงทําสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญาเชา
ที่ดิน โดยเปล่ียนอัตราคาเชาเปนราคาตลาดที่ประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระและใหมีผลต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556 ถึง 31 
ธันวาคม 2557 และสามารถตอไดอีก 7 คราวๆ ละ 3 ป ภายใตเงื่อนไขใหปรับราคาคาเชาตามราคาตลาดที่ประเมินโดยผู
ประเมินราคาอิสระในทุกๆ รอบการตอสัญญา   

บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงจากการพ่ึงพิงการเชาที่ดินจากกลุมผูถือหุนใหญและมีความเส่ียงจากราคาคาเชาที่อาจปรับเพิ่มขึ้นอยาง
มีนัยสําคัญในการตอสัญญารอบใหมซึ่งอาจกระทบกับผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคต อยางไรก็ตามบริษัทฯ เปนผูมี
สิทธิในการเลือกตอสัญญาเชาไดอีก 7 คราวๆ ละ 3 ป รวมมีอายุการเชาทั้งหมดประมาณ 22 ป 6 เดือน นับแตวันที่ 1 กรกฎาคม 
2556 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2578 โดยคาใชจายที่เปนคาเชาที่บริษัทฯ ตองจายใหกับบริษัท พี.ซี.เอส.เอสเตท จํากัด ตามสัญญา
เชาปจจุบันดังกลาวรวมเทากับ 15.7 ลานบาทตอป (คํานวณจากคาเชาตารางวาละ 23.5 บาท บนเนื้อที่รวม 138-3-49.0 ไร 
หรือ 55,549.0 ตารางวา) เม่ือเทียบกับรายไดจากการขายของบริษัทฯ ในป 2555 ที่เทากับ 5,293.7 ลานบาท จะคิดเปนสัดสวน
เพียงแครอยละ 0.3 เทานั้น นอกจากนี้การบริหารจัดการทรัพยสินดวยการเชา ยังชวยใหบริษัทฯ สามารถรักษาสภาพคลองทาง
การเงินที่สูงของบริษัทฯ ได โดยท่ีไมตองนําเงินสดในจํานวนท่ีสูงมาซ้ือที่ดิน และยังสงผลดีตอประสิทธิภาพในการดําเนินงานซ่ึง
สะทอนจากอัตราสวนทางการเงิน เชน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร ที่อยูในระดับที่
สูง เปนตน 

ทั้งนี้ ภายหลังการส้ินสุดสัญญาดังกลาว หรือนับต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2579 เปนตนไป บริษัทฯ  ตองมีการตกลงทําสัญญาเชา
ที่ดินใหมกับผูใหเชา ในกรณีที่ไมสามารถตกลงทําสัญญาเชาที่ดินฉบับใหมได บริษัทฯ จะมีภาระในการพิจารณาหาพื้นที่ต้ัง
โรงงานใหม ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ 

1.7 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงอุตสาหกรรมยานยนตในประเทศ 

บริษัทฯ และบริษัทยอย เปนผูผลิตชิ้นสวนแบบ Original Equipment Manufacturer (OEM) ซึ่งเปนการผลิตชิ้นสวนใหกับผูผลิต
และประกอบรถยนต โดยรายไดประมาณรอยละ 94.2 ของรายไดรวมในป 2555 และ รอยละ 93.8 ของรายไดรวมในงวดเกา
เดือนแรก ป 2556 มาจากการผลิตชิ้นสวนและอุปกรณเพื่อจําหนายใหแกลูกคาในอุตสาหกรรมยานยนต โดยมีสัดสวนรายไดใน
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ประเทศ เทากับรอยละ 86.2 จากยอดการขายช้ินสวนทั้งหมดในป 2555 และ รอยละ91.1 จากยอดการขายชิ้นสวนท้ังหมดใน
งวดเกาเดือนแรก ของป 2556 ตามลําดับ ผลประกอบการของบริษัทฯ จึงขึ้นอยูกับสภาวะของอุตสาหกรรมยานยนตซึ่งมีความ
ผันผวนตามสภาวะเศรษฐกิจ ดังนั้น หากในอนาคตการขยายตัวของอุตสาหกรรมยานยนตเกิดการชะลอตัวหรือประสบภาวะ
ถดถอยอันเนื่องมาจากสภาพเศรษฐกิจโดยรวม หรือการลดมาตรการสนับสนุนจากภาครัฐ หรือปจจัยอื่นๆ อาจสงผลกระทบตอ
อัตราการเติบโตของรายไดและผลประกอบการของบริษัทฯ ดวย เชน ในชวงปลายป 2554 ที่เกิดมหาอุทกภัย โรงงานผูผลิต
รถยนตหลายโรงท่ีเปนลูกคาของบริษัทฯ ไดเกิดความเสียหายรุนแรงถึงขั้นตองหยุดการผลิต 

อยางไรก็ตาม อุตสาหกรรมยานยนตในประเทศไทยยังมีความแข็งแกรง โดยในปที่ผานมาเปนอุตสาหกรรมท่ีมีมูลคาการสงออก
เปนอันดับหนึ่งของประเทศ โดยมีปจจัยเก้ือหนุนจากนโยบายเพื่อสงเสริมอุตสาหกรรมของรัฐบาล เชน นโยบายรถคันแรก และ
นโยบายการยกเวน ลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับบริษัทในอตุสาหกรรมยานยนต และ การสงเสริมใหประเทศไทยเปน
ศูนยกลางการผลิตรถยนตในเอเชีย หรือ “Detroit of Asia” ประกอบกับการที่บริษัทรถยนตตางๆ มีแผนที่จะใชประเทศไทยเปน
ฐานการผลิตสําหรับภูมิภาคอาเซียนตอไป และในป 2555 ประเทศไทยมียอดการผลิตรถยนตสูงถึง 2.5 ลานคัน เติบโตจาก ป 
2554 ที่มีการผลิตรถยนตเพียง 1.5 ลานคัน หรือ คิดเปนอัตราเติบโตสูงถึงรอยละ 68.3 ซึ่งสวนหนึ่งเปนผลจากนโยบายรถคัน
แรกของรัฐบาล และจากขอมูลของแผนแมบทอุตสาหกรรมยานยนตซึ่งจัดทําโดยสถาบันยานยนต คาดวาในอนาคตจะมีการ
เติบโตของอุตสาหกรรมรถยนตของประเทศตอไป โดยตั้งเปาจํานวนการผลิตรถยนตภายในประเทศสูงถึง 3 ลานคันภายในป 
2560  

นอกจากนี้ ธุรกิจการจําหนายยานยนตในไทยมีการแขงขันที่สูง ซึ่งทําใหกลุมผูผลิตและจําหนายยานยนตเพิ่มความถ่ีในการ
ผลักดันยานยนตรุนใหมมากขึ้น หรือการปรับโฉมรถยนตรุนเดิมเขาสูตลาดมากขึ้น ทําใหบริษัทฯ มีโอกาสท่ีจะไดผลิตชิ้นงาน
ใหมๆ และมีรายไดเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ทั้งนี้ บริษัทฯ มีการเฝาติดตามสภาวะอุตสาหกรรมยานยนตและธุรกิจการจําหนายยาน
ยนตอยูเสมอ เพื่อเตรียมพรอมรับความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นจากผลกระทบของการชะลอตัวในอุตสาหกรรมยานยนตที่อาจ
เกิดขึ้นในอนาคต 

1.8 ความเส่ียงจากภาวะอุตสาหกรรมยานยนตตางประเทศเนื่องจากลูกคาของบริษัทฯ ที่เปนผูผลิตรถยนต
ตางชาติมียอดการสงออกทางออม (Indirect Export) ไปยังตางประเทศสูง 

บริษัทฯ มีสัดสวนรายไดจากตางประเทศ ในสัดสวนรอยละ 13.8 จากยอดการขายท้ังหมดในป 2555 และ รอยละ 8.9  จากยอด
การขายท้ังหมดในงวดเกาเดือนแรกป 2556 ตามลําดับ อยางไรก็ดี ถึงแมวารายไดดังกลาวคิดเปนสัดสวนที่ตํ่าเม่ือเทียบกับ
ยอดขายท้ังหมด แตการสงออกทางออม (Indirect Export) ผานลูกคาของบริษัทฯ ที่เปนผูผลิตรถยนตในเมืองไทยถือวามี
จํานวนท่ีสูง โดยในป 2555 และ เกาเดือนแรกป 2556 ประเทศไทยมี สัดสวนรถยนตที่ขายในประเทศเพียงรอยละ 58.5 และรอย
ละ 53.6 ของการผลิตทั้งหมดตามลําดับ ดังนั้น รายไดของบริษัทฯ สวนหนึ่งจึงขึ้นอยูกับสภาวะอุตสาหกรรมยานยนต
ตางประเทศดวย หากอุตสาหกรรมยานยนตในตางประเทศประสบภาวะถดถอยก็จะสงผลกระทบกับผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ เชนกัน 

ยกตัวอยางเชน ระหวางป 2551 และ ป 2552 ที่เกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าทั่วโลกจากปญหาหนี้ดอยคุณภาพ (Sub-prime 
Crisis) ในสหรัฐฯ ซึ่งทําใหยอดจําหนายรถยนตทั่วโลกในป 2552 ลดลงกวา 9 ลานคัน หรือ คิดเปนอัตราลดลงรอยละ 12 และ
ทําใหยอดการผลิตรถยนตในไทย ลดลงกวา 4 แสนคันในป 2552 หรือคิดเปนอัตราลดลงรอยละ 28 จากการผลิตในป 2551 ซึ่ง
ในชวงระยะเวลาดังกลาวรายไดของ PCW PCD และ PCF ลดลงจากป 2551 ถึงรอยละ 36.5 รอยละ 34.2 และ รอยละ 31.8 
ตามลําดับ 
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1.9 ความเส่ียงจากสายการผลิตที่มีขอจํากัดและไมสามารถปรับเปล่ียนได 

บริษัทฯ ผลิตชิ้นสวนรถยนตที่มีลักษณะเฉพาะ โดยแตละช้ินสวนมีการออกแบบสายการผลิตที่เปนพิเศษเฉพาะเจาะจงให
สามารถทํางานใหกับผลิตภัณฑเพียงผลิตภัณฑเดียวตอสายการผลิต จึงจําเปนที่จะตองมีการสรางอุปกรณในการผลิตตลอดจน
สายการผลิตขึ้นมาเปนพิเศษ โดยสายการผลิตดังกลาวจะสามารถใชในการผลิตไดเฉพาะช้ินสวนที่ไดมีการเจาะจงไวแลวเทานั้น 
ไมสามารถปรับเปล่ียนเพื่อผลิตชิ้นสวนอื่นภายในระยะเวลาอันส้ัน นอกจากนั้น จํานวนการผลิตในแตละสายการผลิตไดถูก
กําหนดไวแลวต้ังแตที่มีการติดต้ังเคร่ืองจักรทําใหการเพิ่มยอดผลิตสูงกวากําลังการผลิตเปนไปไดยาก เชน ในชวงป 2555 ถึง 
ไตรมาสแรกของป 2556 บริษัทผูผลิตรถยนตหลายรายตองการเพิ่มกําลังการผลิตเพื่อรองรับอุปสงคจากนโยบายรถคันแรกและ
ยอดการผลิตคงคางจากอุทกภัยคร้ังใหญในประเทศ แตบริษัทฯ ไมสามารถเพิ่มกําลังการผลิตเพื่อรองรับความตองการจาก
ลูกคาไดทัน ทําใหบริษัทฯ ตองสูญเสียโอกาสในการเพ่ิมรายได 

อยางไรก็ตาม ในสภาวะปกติ ลูกคาจะทําการประมาณการความตองการชิ้นสวนลวงหนาใหกับบริษัทฯ ทุกๆ 3 – 12 เดือน จึงทํา
ใหบริษัทฯ สามารถเตรียมความพรอมในการผลิตและเตรียมสินคาคงคลังเพื่อรอสงใหกับลูกคาไดทัน ในกรณีที่ลูกคามีความ
ตองการชิ้นสวนมากขึ้นโดยไมมีการแจงใหทราบลวงหนา ทางบริษัทฯ สามารถบริหารสินคาคงคลังเพื่อสนับสนุนใหกับลูกคาใน
กรณีที่มีความตองการชิ้นสวนเพ่ิมขึ้นในระยะส้ันๆ  

ในกรณีที่ลูกคามีการเปล่ียนแบบ หรือ เปล่ียนลักษณะเฉพาะ (Drawing หรือ Specification) บริษัทฯ จะมีการเจรจากับลูกคาให
เปนผูรับผิดชอบตนทุนของอุปกรณการผลิตที่จัดทําขึ้นเปนพิเศษดังกลาวเพิ่มเติม ดวยการรวมตนทุนของอุปกรณไวในราคาตอ
หนวยของชิ้นงานตามสัญญา และจะมีการลดราคาใหเม่ือมียอดการส่ังซื้อถึงจํานวนท่ีไดตกลงไว และลูกคาจะใหระยะเวลาที่
เหมาะสมในการปรับเปล่ียนสายการผลิต 

1.10 ความเส่ียงจากการจัดหาวัตถุดิบ 

การส่ังซ้ือวัตถุดิบที่ใชในการผลิตจะมีการตกลงรวมกันระหวางบริษัทฯ และ ลูกคาของบริษัทฯ เพื่อกําหนดวาผูผลิตวัตถุดิบราย
ใดบางจะสามารถเปนผูสงสินคาใหกับบริษัทฯ ได ซึ่งจะเปนไปตามมาตรฐานอุตสาหกรรมท่ีกําหนด เชน American Iron and 
Steel Institute (AISI), Japanese Industrial Standards (JIS) หรือ Deutsches Institut für Normung (DIN) นอกจากนั้น 
บริษัทฯ จะประเมินศักยภาพของผูผลิตวัตถุดิบดังกลาวตามมาตรฐานผูผลิตรถยนต ISO/TS16949 ดวยกระบวนการดังกลาว 
ทําใหบริษัทฯ มีผูจัดจําหนายวัตถุดิบรายใหญ 5 รายแรก คิดเปนรอยละ 28.3 และ รอยละ 23.5ของ ตนทุนขายในป 2555 และ 
งวดเกาเดือนแรกป 2556 ตามลําดับ จึงทําใหบริษัทฯ มีความเส่ียงที่จะไมไดรับวัตถุดิบหากมีเหตุการณที่ทําใหผูจัดจําหนาย
ดังกลาวไมสามารถผลิตหรือสงสินคาได เชน ในชวงตนป 2554 ที่มีเหตุการณสึนามิที่เกิดขึ้นในประเทศญี่ปุน ผูผลิตเหล็กราย
ใหญๆ ซึ่งเปนผูจัดจําหนายเหล็กใหกับบริษัทฯ ไมสามารถผลิตสินคาไดตามปกติ ทําใหบริษัทฯ ขาดแคลนวัตถุดิบที่จะนํามาใช
ผลิต 

เพื่อลดผลกระทบจากความเส่ียงดังกลาว ในระหวางขั้นตอนการออกแบบหรือทําสัญญา หรือระหวางเร่ิมการผลิต บริษัทฯ จะมี
การนําเสนอวัตถุดิบทดแทนที่มีคุณสมบัติใกลเคียงแตสามารถจัดหาและจัดซื้อไดงายกวาใหลูกคาพิจารณาเพื่อเปนทางเลือก
ใหกับลูกคา และบริษัทฯ จะนําเสนอผูผลิตวัตถุดิบเพิ่มเติมอยางนอยอีก 1 ราย เพื่อเปนทางเลือกในกรณีฉุกเฉิน  
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1.11 ความเส่ียงจากคาเสียหายเนื่องจากปญหาดานคุณภาพของสินคา  

ปจจุบันประเทศไทยมีการประกาศใชพระราชบัญญัติความรับผิดตอความเสียหายที่เกิดขึ้นจากสินคาที่ไมปลอดภัย พ.ศ. 2551 
(พ.ร.บ.ความรับผิดชอบ) ซึ่ง พ.ร.บ.ความรับผิดชอบนี้กําหนดใหผูประกอบการทุกคนซ่ึงในที่นี้หมายถึง ผูผลิต หรือผูวาจางให
ผลิต ผูนําเขา ผูขายสินคาที่ไมสามารถระบุตัวผูผลิต และผูนําเขาได ตองรวมกันรับผิดตอผูเสียหายในความเสียหายที่เกิดจาก
สินคาที่ไมปลอดภัยที่ไดมีการขายใหแกผูบริโภคแลว ไมวาความเสียหายนั้นจะเกิดจากการกระทําโดยจงใจหรือประมาทเลินเลอ
ของผูประกอบการหรือไมก็ตาม เพราะฉะน้ัน หากรถยนตที่ลูกคาของบริษัทฯ เปนผูผลิต ถูกฟองรองจากผูบริโภค บริษัทฯ 
อาจจะตองรวมชําระคาเสียหายดวย หากความผิดพลาดดังกลาวเกิดจากความผิดผลาดในชิ้นสวนท่ีบริษัทฯ เปนผูผลิต  

ในขณะเดียวกันบริษัทผูผลิตรถยนตที่เปนลูกคาโดยตรงของบริษัทฯ ก็ยังสามารถเรียกคาชดเชยจากการชํารุดของผลิตภัณฑได
โดยตรงเชนกัน ซึ่งปกติระยะเวลาการประกันโดยเฉล่ียของชิ้นสวนที่บริษัทฯ ผลิตจะอยูที่ 3 ป หรือ 100,000 กิโลเมตร โดยลูกคา
หลักของบริษัทฯ ที่เปนบริษัทผลิตรถยนตชั้นนําจะใหความสําคัญเร่ืองคุณภาพสินคาและการสงมอบใหตรงเวลาเปนอยางมาก 
เนื่องจากความผิดพลาดของชิ้นสวนในรถยนตจะทําใหเกิดความเสียหายในวงกวางและอาจตองถึงขั้นเรียกคืนรถยนตที่จําหนาย
ไปแลวกลับมา ทําใหเกิดความสูญเสียทั้งในรูปแบบของตัวเงิน และช่ือเสียง และการสงสินคาไมตรงเวลาจะทําใหการผลิตตอง
หยุดชะงักและไมสามารถผลิตไดตามเปาหมาย ดังนั้น บริษัทผูผลิตรถยนตจึงไดกําหนดกฎเกณฑมาตรฐานสําหรับการผลิต
ชิ้นสวนรถยนตอยางเขมงวดอาทิเชน กําหนดใหผูผลิตชิ้นสวนตองไดรับรองมาตรฐานสากล เชน ISO/TS16949 เปนตน และ
หากไมสามารถควบคุมมาตรฐานไดตามที่กําหนด บริษัทฯ อาจถูกลดคําส่ังซื้อ และถูกยกเลิกสัญญา ทําใหสงผลกระทบตอผล
การดําเนินงานได 

ทั้งนี้ ชิ้นสวนที่บริษัทฯ ผลิตเชน ชิ้นสวนสําหรับเครื่องยนตดีเซล กลุมระบบสงกําลัง และ กลุมระบบเบรค เปนกลุมชิ้นสวนที่จะ
ไดรับการทดสอบประสิทธิภาพอยางมากจากผูผลิตรถยนตกอนสงถึงมือลูกคา ถาพบปญหาก็จะพบไดต้ังแตสินคาของ 
บริษัทฯ ยังอยูในสายการผลิตของลูกคาของบริษัทฯ ซึ่งถาเกิดปญหาเร่ืองคุณภาพระหวางสินคายังอยูในสายการผลิตของลูกคา 
ก็จะมีการชดเชยคาใชจายในการคัดแยกงานใหกับทางลูกคาของบริษัทฯ ซึ่งเปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจริง ดังนั้น ปญหาดาน
คุณภาพสินคาที่จะตองถูกเรียกคืนกลับจากผูบริโภคจึงมีความเปนไปไดตํ่า  

แมจะยังไมมีเหตุการณถูกเรียกคืนสินคาจากผูบริโภคเกิดขึ้นกับบริษัทฯ การรับผิดชอบจากกฎหมายคุมครองผูบริโภคก็ยังเปน
ประเด็นความเส่ียงสําคัญที่บริษัทฯ ใหความสําคัญมาโดยตลอด โดยไดกําหนดแนวทางและมาตรการที่มุงเนนไปสูการปองกัน
ปญหาที่ตนเหตุ โดยปจจุบันบริษัทฯ มีการพัฒนาคุณภาพการผลิตอยางตอเนื่องโดยมีระบบควบคุมคุณภาพท่ีได
มาตรฐานสากล และไดรับประกาศนียบัตร ISO9001:2000, ISO14001:2002 และยังไดรับรองคุณภาพมาตรฐานสําหรับผูผลิต
ชิ้นสวนยานยนต ISO/TS16949 อีกดวย 

1.12 ความเส่ียงที่อาจจะสูญเสียรายไดหรือสูญเสียลูกคาหากเกิดวินาศภัยและภัยธรรมชาติกับโรงงานหรือ
เครื่องจักรของบริษัทฯ 

จากการที่ธุรกิจหลักของบริษัทฯ คือการผลิตชิ้นสวนยานยนตตามที่ไดตกลงและรับคําส่ังซื้อจากลูกคา หากเกิดวินาศภัย หรือภัย
ธรรมชาติที่สรางความเสียหายตอโรงงานและเคร่ืองจักรของบริษัทฯ และทําใหบริษัทฯ ไมสามารถทําการผลิตหรือดําเนินธุรกิจ
ได บริษัทฯ จะมีโอกาสสูญเสียรายไดตลอดจนสูญเสียลูกคาเน่ืองจากลูกคาของบริษัทฯ จะตองหาผูผลิตรายอื่นมาทดแทน
เพื่อใหสายการผลิตของลูกคาดําเนินไปอยางตอเนื่อง และการท่ีบริษัทฯ จะไดลูกคาดังกลาวกลับคืนมาท้ังหมดอาจจะมีความ
เปนไปไดตํ่า 
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ทั้งนี้ บริษัทฯ ตระหนักดีถึงความสําคัญของการทําประกันภัยเพื่อเปนการบริหารความเส่ียงตางๆ เพราะเม่ือเกิดขึ้นแลวจะสราง
ความเสียหายมาก โดยเฉพาะอยางย่ิงเหตุการณที่ถึงขั้นทําใหธุรกิจหยุดชะงักเพราะจะทําใหบริษัทฯ ตองสูญเสียรายไดใน
ขณะท่ียังมีคาใชจายในการบริหารงาน เชน เงินเดือนพนักงาน คาน้ํา คาไฟ รวมทั้งดอกเบี้ยจายที่บริษัทฯ ยังคงตองจายตอไป 
และอาจถึงขั้นทําใหสูญเสียลูกคาเน่ืองจากไมสามารถสงสินคาไดตามกําหนด โดยปจจุบันบริษัทฯ ไดมีการทําสัญญาประกันภัย
เพื่อปองกันความเส่ียงของเหตุการณที่จะมีผลกระทบรุนแรงตอบริษัทฯ ไมวาจะเปนความเสียหายจากการเกิดอัคคีภัย ภัย
ธรรมชาติตางๆ หรือการถูกลักทรัพย โดยมีจํานวนเงินเอาประกันภัยครอบคลุมความเสียหายท่ีจะเกิดกับอาคาร โรงงาน 
เคร่ืองจักร สินคาคงคลัง ฯลฯ กวา 6,600 ลานบาท หากพิจารณามูลคาของสินทรัพยถาวรของบริษัทฯ จากงบการเงินรวมงวด 
เกาเดือน ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2556 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ และอาคารและอุปกรณในโรงงานคิดเปนมูลคา 4,568.1 ลาน
บาท (คํานวณจากสินคาคงเหลือและอาคารและอุปกรณของบริษัทฯ ในงบการเงินรวม) จึงเห็นไดวาจํานวนเงินเอาประกันภัย
ภายใตกรมธรรมที่บริษัทฯ ไดทําไวนั้น ครอบคลุมถึงกวารอยละ 144.5 ของมูลคาสินคาคงเหลือและอาคารและอปุกรณใน
โรงงานของบริษัทฯ  

นอกจากการทําประกันภัยดังที่กลาวมาแลวนั้น บริษัทฯ ยังตระหนักดีถึงความเส่ียงดังกลาวที่อาจทําใหบริษัทฯ สูญเสียลูกคา 
บริษัทฯ จึงไดมีระบบบริหารจัดการส่ิงแวดลอมและความปลอดภัยตามมาตรฐาน ISO 14001:2004 และไดมีการปฏิบัติตาม
ขอกําหนดของหนวยงานของรัฐตางๆ ที่เก่ียวของกับความปลอดภัยอยางเครงครัดเพื่อใหเกิดความปลอดภัยสูงสุดกับบุคลากร 
เคร่ืองมือ อุปกรณ และสถานท่ีประกอบการ 

1.13 ความเส่ียงจากการขาดแคลนแรงงานท่ีมีความชํานาญ 

จากการที่อุตสาหกรรมยานยนตในประเทศมีการเติบโตอยางรวดเร็ว เห็นไดจากยอดการผลิตที่เพิ่มขึ้นจาก 1.46 ลานคัน ในป 
2554 เปน 2.45 ลานคันในป 2555 และมีเปาหมายที่จะเพิ่มเปน 3 ลานคันในป 2560 ทําใหตลาดแรงงานเกิดภาวะตึงตัว 
โดยเฉพาะแรงงานท่ีมีความชํานาญ โดยจากขอมูลของสํานักยุทธศาสตรและการวางแผนเศรษฐกิจมหภาค อัตราการวางงาน
ของประเทศไทยในป 2555 และ หกเดือนแรกของป 2556 อยูที่ รอยละ 0.7 ทําใหบริษัทฯ อาจไมสามารถหาแรงงานที่มีความ
ชํานาญมารองรับการผลิตที่เพิ่มขึ้นในอนาคต โดยI ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 บริษัทฯ มีจํานวนพนักงานทั้งส้ิน 2,566 คน และ
มีวิศวกรทั้งส้ิน 140 คน 

อยางไรก็ดี ธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่งเปนการผลิตชิ้นสวนที่ตองใชเทคโนโลยีและความแมนยําสูง ไดมีการเปล่ียนระบบการผลิตเปน
เคร่ืองจักรอัตโนมัติที่มีความทันสมัยและสามารถเพิ่มประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตต้ังแตป 2555 เปนตนมา ประกอบกับการ
ที่บริษัทฯ มีการพัฒนาประสิทธิภาพและผลผลิตอยูเสมอ และจัดใหมีการพัฒนาบุคลากรใหมีความชํานาญกับเคร่ืองจักรระบบ
อัตโนมัติมากขึ้น พรอมทั้งบริษัทฯ ไดวาจางเจาหนาที่ที่มีวุฒิการศึกษาสูงขึ้นใหสอดคลองกับเคร่ืองจักรที่มีความทันสมัยมากขึ้น 
จึงทําใหบริษัทฯ สามารถรักษาความสามารถในการผลิตเพื่อรองรับความตองการของลูกคาที่เพิ่มขึ้นได  

1.14 ความเส่ียงจากตนทุนทางการเงินที่สูงขึ้น 

ท่ีผานมาในอดีต บริษัทฯ ไมเคยมีภาระหนี้สินจากเงินกูระยะยาว จะมีก็เพียงแตภาระหนี้สินจากเงินกูระยะส้ัน ซึ่งเปนหนี้สิน

หมุนเวียนเพื่อใชในการดําเนินงานเทานั้น โดยบริษัทฯ มีเงินกูยืมระยะส้ัน ณ ส้ินป 2553 ป 2554 และ ป 2555 เทากับ 700 ลาน
บาท 730 ลานบาท และ 200 ลานบาท ตามลําดับ และบริษัทฯ มีตนทุนทางการเงินที่ตํ่าเพียง 3.15 ลานบาท ในป 2553 11.1 
ลานบาท ในป 2554 และ 4.8 ลานบาท ในป 2555 หรือคิดเปนรอยละ 0.1 รอยละ 0.3 และ รอยละ 0.1 ของรายไดรวม
ตามลําดับ 

ตัดความเส่ียงจากตนทุนทางการเงินที่สูงขึ้นเนื่องจากเงินกูจากผูถือหุนไมมีการ
คิดดอกเบี้ย 
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อยางไรก็ดี กลุมบริษัทฯ อยูระหวางการพิจารณากูเงินจากสถาบันการเงินเพื่อใชในการจายเงินปนผลตามที่คณะกรรมการของ 
PCW PCD และ PCF ไดมีมติจายเงินปนผลใหผูถือหุนในขณะนั้น รวมเปนจํานวน 4,840.2 ลานบาท ซึ่งในจํานวนนี้มีสวนที่จาย
แลวเปนจํานวน 1,646.5 ลานบาท และเงินปนผลคางจายจํานวน 3,193.7 ลานบาท (ณ วันที่ 30 กันยายน 2556) โดย
กําหนดใหจายแลวเสร็จภายใน วันที่ 31 ธันวาคม ป 2556 ซึ่งหากกลุมบริษัทฯ มีการกูเงินเพื่อจายปนผลคางจายดังกลาว จะทํา
ใหหนี้สินของกลุมบริษัทฯ สูงขึ้นและทําใหตนทุนทางการเงินของกลุมบริษัทฯ สูงขึ้นตามไปดวย โดยหากในอนาคตดอกเบี้ยใน
ประเทศมีการปรับตัวสูงขึ้น ก็จะมีผลทําใหตนทุนทางการเงินของกลุมบริษัทฯ สูงขึ้นได และอาจสงผลกระทบตออัตราการทํา
กําไรของกลุมบริษัทฯ อยางไรก็ดี หากต้ังสมมติฐานวากลุมบริษัทฯ กูเงินจํานวน 3,193.7 ลานบาทที่อัตราดอกเบี้ยคงท่ีรอยละ
ประมาณ 3.2 ตอปเปนระยะเวลา 1 เดือน และ 3 เดือน จะทําใหกลุมบริษัทฯ มีตนทุนทางการเงินเพิ่มขึ้นเทากับ 8.5 ลานบาท 
และ 25.5 ลานบาท ตามลําดับ เม่ือพิจารณากําไรกอนตนทุนทางการเงินและภาษีเงินไดนิติบุคคลของกลุมบริษัทฯ ในป 2555 ที่
เทากับ 1,709.7 ลานบาท ภาระดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นชั่วคราวยังถือวาอยูในระดับตํ่าคิดเปนสัดสวนรอยละ 0.5 และ รอยละ 1.5 ของ
กําไรกอนตนทุนทางการเงินและภาษีเงินไดนิติบุคคล ทั้งนี้ การคํานวณผลกระทบดานตนทุนทางการเงินของกลุมบริษัทฯ ขางตน 
คํานวณจากสมมติฐานวา ภายหลังการระดมทุนคร้ังนี้ กลุมบริษัทฯ จะสามารถชําระคืนเงินกูทั้งหมดภายในระยะเวลา 1 เดือน 
และ 3 เดือน ตามลําดับ หากกลุมบริษัทฯ ไมสามารถชําระคืนงินกูทั้งจํานวนภายในระยะเวลาดังกลาว จะทําใหกลุมบริษัทฯ มี
ภาระตนทุนทางการเงินที่สูงกวาที่คํานวณจากสมมติฐานขางตน นอกจากนี้ การกูเงินเพิ่มเติมและการมีตนทุนทางการเงินที่
สูงขึ้นจะสงผลกระทบตออัตราสวนประสิทธิภาพการทํากําไรและอัตราสวนประสิทธิภาพการดําเนินงาน เชน อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) และ อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เปนตน อยางไร
ก็ตามอัตราสวนแสดงฐานะทางการเงินอื่นที่สําคัญตางๆ เชน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และมูลคาทางบัญชีตอหุน 
เปนตน จะไมเปล่ียนแปลงจากงบการเงินปจจุบัน เนื่องจากเปนเพียงการยายประเภทบัญชีภายใตหมวดเดียวกันคือหมวด 
“หนี้สินหมุนเวียน” ทั้งนี้ เนื่องจากวัตถุประสงคของการระดมทุนคร้ังนี้คือการคืนเงินกูยืมเปนอันดับแรก ภาระดอกเบี้ย และ
อัตราสวนตางๆ ที่เก่ียวเนื่องกับหนี้สินและทุนจะปรับไปตามจํานวนเงินที่ไดระดมทุนคร้ังนี้ 

1.151.14 ความเส่ียงจากการยกเลิกการสนับสนุนราคาน้ํามันดีเซลจากรัฐบาล 

บริษัทฯ ขายชิ้นสวนที่ใชในเคร่ืองยนตดีเซลเปนหลัก ดังนั้น อุปสงคของรถยนตที่ใชเคร่ืองยนตดีเซลจึงมีความสําคัญตอผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ เปนอยางมาก โดยอุปสงคบางสวนของรถยนตที่ใชเคร่ืองยนตดีเซลน้ันถูกกําหนดจากราคาของน้ํามัน
ดีเซลซึ่งเปนสินคาที่ใชรวมกันกับเคร่ืองยนต (Complementary Goods)  

น้ํามันดีเซลหรือน้ํามันดีเซลหมุนเร็วถือวาเปนน้ํามันเศรษฐกิจของประเทศไทย เพราะท้ังภาคการคา ขนสงและการเกษตร ตอง
พึ่งพานํ้ามันชนิดนี้อยางมาก โดยจากขอมูลของกระทรวงพาณิชย น้ํามันดีเซลมีปริมาณความตองการใชมากถึงรอยละ 74 ของ
น้ํามันทั้งหมด ทําใหน้ํามันดีเซลเปนน้ํามันที่ทางภาครัฐเก็บภาษีในอัตราท่ีตํ่าที่สุดรองจากน้ํามันแก็สโซฮอล E 85 โดยเก็บไมถึง 
2 บาทตอลิตร และเปนน้ํามันที่รัฐพยายามควบคุมราคาขายปลีก ปจจุบันใหไมเกิน 30 บาทตอลิตร อยางไรก็ดี ราคาน้ํามันดีเซล
ในตลาดโลกน้ันมีราคาแพงกวาน้ํามันเบนซินเพราะเปนน้ํามันที่มีอุปสงคมากท่ีสุดและตนทุนการกล่ันแพงกวาเบนซิน 
ยกตัวอยางเชน จากขอมูล ณ วันที่ 8 กรกฎาคม 2556 ราคาน้ํามันดีเซลในสหรัฐฯ มีราคาประมาณ 3.8 เหรียญดอลลาสหรัฐฯ 
ตอแกลลอน หรือประมาณ 31 บาทตอลิตรในขณะท่ีเบนซินมีราคาตํ่ากวาที่ประมาณ 3.5 เหรียญดอลลาสหรัฐฯ ตอแกลลอน 
หรือประมาณ 28 บาทตอลิตร เพราะฉะน้ัน สําหรับประเทศไทยแลวการที่น้ํามันดีเซลมีราคาถูกกวาน้ํามันชนิดอื่นนั้น ทําใหอาจ
เกิดอุปสงคของรถยนตที่ใชเคร่ืองยนตดีเซลที่มากกวาความเปนจริง  
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ในอนาคต หากราคานํ้ามันดิบปรับตัวสูงขึ้นจะทําใหตนทุนของน้ํามันดีเซลสูงขึ้นตามไปดวย และอาจทําใหรัฐบาลไมสามารถ
ตรึงราคานํ้ามันดีเซลไวเทาเดิมได หรืออาจถึงขั้นตองยกเลิกการสนับสนุนราคานํ้ามันดีเซล  ซึ่งหากราคานํ้ามันดีเซลสูงขึ้นก็จะ
สงผลกระทบตอความตองการรถยนตที่ใชเคร่ืองยนตดีเซล และมีความเส่ียงที่รายไดของบริษัทฯ จะลดลงอยางไรก็ดี ลูกคาสวน
ใหญของบริษัทฯ เปนบริษัทผูผลิตรถยนตเพื่อการพาณิชย เชน รถยนตเพื่อการพาณิชย และ รถบรรทุก จากผูผลิตรถยนตที่มี
ฐานการผลิตในประเทศไทยเปนสวนใหญ ซึ่งรถยนตประเภทน้ีมีจุดประสงคหลักคือใชบรรทุกสินคา จึงจําเปนตองใชกําลังของ
เคร่ืองยนตดีเซลเพื่อใหสามารถบรรทุกสินคาจํานวนมากได จึงมีความยืดหยุนของอุปสงคสูง (High Elasticity of Demand) 
ดังนั้น การเพิ่มขึ้นของราคานํ้ามันดีเซลจึงจะไมกระทบตอความตองการรถยนตประเภทน้ีมากนัก 

1.161.15 ความเส่ียงจากการที่รัฐบาลไทยสนันสนุนรถไทยสนับสนุนรถยนตเพ่ือส่ิงแวดลอมมากขึ้น 

ในอดีตรัฐบาลไทยมุงเนนใหรถยนตเพื่อการขนสงทางการเกษตรเปนผลิตภัณฑเปาหมาย (Product Champion) ซึ่งไทยก็
สามารถทําไดดีโดยสามารถยกระดับตัวเอง ใหเปนฐานการผลิตรถยนตเพื่อการพาณิชย (Commercial Vehicles) อันดับ 1 ใน 5 
ของโลก อยางไรก็ดี ในการยกระดับอุตสาหกรรมยานยนตไทยใหสามารถแขงขันในระดับภูมิภาคและในระดับโลกไดดีย่ิงขึ้น 
ปจจัยสําคัญที่รัฐบาลคํานึงถึงคือ แนวโนมการเปล่ียนแปลงของอุตสาหกรรมยานยนตในตางประเทศ โดยเฉพาะอยางย่ิง
แนวโนมการเปล่ียนแปลงดานเทคโนโลยีที่มุงเนนความเปนมิตรตอส่ิงแวดลอม การประหยัดพลังงาน และ ความปลอดภัย โดย
เปนมิตรตอส่ิงแวดลอม หมายถึง การลดปริมาณการปลอยกาซคารบอนไดออกไซด (CO2) ประหยัดพลังงานหมายถึง การเพิ่ม
ประสิทธิภาพและสมรรถนะของเครื่องยนต ใหมีอัตราการส้ินเปลืองน้ํามันเช้ือเพลิงตํ่า หรือหันไปใชพลังงานทดแทนอื่น เชน  
เอทานอล และ ไบโอดีเซล ตลอดจนการพัฒนาเทคโนโลยีเพื่ออนาคต เชน รถยนตไฮบริด (Hybrid) ซึ่งเปนรถยนตที่ใชน้ํามันเปน
เช้ือเพลิงรวมกับระบบมอเตอรไฟฟา และปลอดภัย หมายถึง การยกระดับมาตรฐานความปลอดภัยเพื่อลดอุบัติเหตุและปองกัน
ผูขับขี่และผูใชรถใชถนน (ขอมูลจากแผนแมบทอุตสาหกรรมยานยนต 2555 – 2559) ซึ่งจากเปาหมายดังกลาวแสดงใหเห็นวา
ภาครัฐจะมีการสนับสนุนการผลิตรถยนตที่เปนมิตรกับส่ิงแวดลอม (Eco Car) มากขึ้น โดยจะผลักดันใหเปนผลิตภัณฑ
เปาหมายที่สอง ประกอบกับการผลักดันมาตรฐานไอเสียของเชื้อเพลิงที่ใชใหดีขึ้น โดยมีแผนจะนําเช้ือเพลิงมาตรฐานไอเสียยูโร 
5 มาใชในป 2558 เนื่องจากบริษัทฯ เปนผูผลิตชิ้นสวนของเครื่องยนตดีเซล หากผูผลิตรถยนตในไทยหนัไปผลิต Eco Car ซึ่งเปน
รถยนตขนาดเล็กและใชเคร่ืองยนตเบนซินกันมากขึ้น ก็อาจสงผลกระทบกับรายไดของบริษัทฯ  

อยางไรก็ดี ผลกระทบดังกลาวตอบริษัทฯ อาจไมมากนักเนื่องจากรถยนตเพื่อการพาณิชยที่เปนผลิตภัณฑเปาหมายจําเปนตอง
ใชกําลังของเคร่ืองยนตดีเซลเพื่อใหสามารถบรรทุกสินคาจํานวนมากได การที่รถเพื่อการพาณิชย จะเปล่ียนไปใชเคร่ืองยนต
เบนซินหรือเคร่ืองยนตประหยัดพลังงานที่มีกําลังสงนอยนั้นเปนไปไดยาก และสําหรับการนํามาตรฐานไอเสียยูโร 5 มาใช ทาง
บริษัทฯ ไดมีการเตรียมการผลิตเพื่อรองรับต้ังแต ป 2551 และไดเร่ิมตนการผลิตชิ้นสวนบางชนิดที่รองรับมาตรฐานดังกลาว
ต้ังแต ป 2552 

2. ความเส่ียงดานการบริหาร การจัดการ 

2.1 ความเส่ียงจากการที่บริษัทฯ มีผูถือหุนรายใหญถือหุนรวมกันมากกวารอยละ 50  

ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 ผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ คือ นายศิริพงษ รุงโรจนกิติยศ และ นางวรรณา เรามานะชัย ซึ่งถือหุน
ทั้งหมดในบริษัทฯ จํานวน 1,156 ลานหุนหรือคิดเปนรอยละ 100 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ แมวา
ภายหลังจากการเพิ่มทุนและเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้จะทําใหผูถือหุนหลักดังกลาว มีสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ 
ลดลงเหลือประมาณรอยละ 75 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ก็ตามแตก็เพียงพอที่จะทําใหผูถือหุนหลัก
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ดังกลาว มีอํานาจในการควบคุมบริษัทและสามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมดไมวาจะเปนการแตงต้ังกรรมการ 
หรือการขอมติในเร่ืองอื่นที่ตองใชเสียงสวนใหญหรือมติพิเศษท่ีตองใชเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่น
ของบริษัทฯ จึงมีความเส่ียงในการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุน
พิจารณา 

 
กอนการเสนอขายหุน หลังการเสนอขายหุน 

จํานวนหุน รอยละ  จํานวนหุน รอยละ  
1. นายศิริพงษ รุงโรจนกิติยศ 578,000,000 50.00 578,000,000 37.41 

2. นางวรรณา เรามานะชัย 577,999,990 50.00 577,999,990 37.41 

3. นายพลเอก รุงโรจนกิติยศ 10 0.00 10 0.00 

4. ประชาชน 0 0.00 389,000,000 25.18 

รวม 1,156,000,000 100.00 1,545,000,000 100.00 

 
อยางไรก็ตาม โครงสรางการจัดการของบริษัทฯ ประกอบดวยคณะกรรมการ 2 ชุด ไดแก คณะกรรมการบริษัท และ
คณะกรรมการตรวจสอบ โดยคณะกรรมการบริษัทประกอบดวยกรรมการทั้งหมด 9 ทาน ในจํานวนน้ีมีกรรมการที่เปนกรรมการ
อิสระจํานวน 3 ทาน เพื่อทําหนาที่ตรวจสอบ ถวงดุลการตัดสินใจ และพิจารณาอนุมัติรายการตางๆ กอนนําเสนอตอที่ประชุมผู
ถือหุน นอกจากนี้ในกรณีที่เขาทํารายการที่เก่ียวโยงกันกับกรรมการ ผูถือหุนรายใหญ ผูมีอํานาจควบคุมกิจการ กิจการที่
เก่ียวของ รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแยง บุคคลดังกลาวจะไมมีสิทธิออกเสียงในการอนุมัติรายการดังกลาว และในการอนุมัติ
รายการจะตองปฏิบัติตามหลักเกณฑของสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ  

2.2 ความเส่ียงจากการเปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุนในบริษัทอ่ืนซึ่งผลการดําเนินงานจะขึ้นอยู
กับผลการดําเนินงานของบรษัิทยอย 

เนื่องจากบริษัทฯ มีลักษณะการประกอบธุรกิจแบบบริษัทโฮลด้ิง (Holding Company) คือเปนบริษัทที่มีรายไดจากการถือหุนใน
บริษัทอื่นเปนหลัก และไมมีการดําเนินธุรกิจของตัวเองที่กอใหเกิดรายไดอยางมีนัยสําคัญ ดังนั้น ผลประกอบการของบริษัทฯ จึง
ขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานและความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทยอย ดังนั้น ความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นจึงเปน
ความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจ ตลอดจนความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทยอย  

โดย ณ ปจจุบัน รายไดจากบริษัทยอยของบริษัทฯ คิดเปนรอยละ 100 ของรายไดสุทธิของบริษัทฯ ดังนั้น ผลการดําเนินงานของ
บริษัทยอยจึงมีความสําคัญอยางมากตอผลกําไรโดยรวม ซึ่งหากบริษัทยอยประสบปญหาในการดําเนินงานก็จะสงผลกระทบ
โดยตรงตอผลการดําเนินงานโดยรวมของบริษัทฯ ดวย นอกจากนี้ การจายเงินปนผลโดยบริษัทฯ ใหแกผูถือหุนของบริษัทฯ จะ
จายจากกําไรสุทธิที่ปรากฎในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ่งขึ้นอยูกับความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัท
ยอยเนื่องจากเงินปนผลดังกลาวถือเปนรายไดเกือบทั้งหมดในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ หากบริษัทยอยไมสามารถ
จายเงินปนผลใหกับบริษัทฯ ไดตามนโยบายการจายเงินปนผลเนื่องมาจากผลประกอบการในระยะเวลานั้นไมมีกําไร หรือ
เหตุผลทางธุรกิจอื่นใด เชน การตองสํารองเงินทุนเพื่อขยายกิจการ หรือเพื่อจายชําระคืนเงินกูยืม ฯลฯ ก็จะสงผลกระทบตอ
ความสามารถในการจายเงินปนผลของบริษัทฯ ดวย  
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ทั้งนี้ ในอดีตผลการดําเนินงานของบริษัทยอยทั้งสามบริษัท (PCW PCD และ PCF) มีความม่ันคง และมีแนวโนมดีขึ้นอยางกําไร

ตอเนื่อง และไมเคยมีขาดทุนสะสม โดยอัตราการเติบโตเฉล่ีย (CAGR) ระหวางป 2553 – 2555 ของรายไดรวมของสามบริษัท

เทากับรอยละ 37.78 และมีอัตรากําไรสุทธิเพิ่มขึ้นจาก รอยละ 24.2 ในป 2553 เปนรอยละ 24.8 ในป 2554 และเพิ่มเปน รอย

ละ 32.2 ในป 2555 ดังนั้นบริษัทฯ จึงคาดวาบริษัทยอยของบริษัทฯ มีความสามารถในการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนทั้งหมด

ของบริษัทยอยซึ่งรวมถึงบริษัทฯ ไดอยางตอเนื่องตามนโยบายการจายเงินปนผล ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สามารถจายเงินปนผล

ใหแกผูถือหุนทั้งหมดของบริษัทฯ ไดเชนเดียวกัน 

อยางไรก็ดี เพื่อใหมีนโยบายและแนวทางที่ชัดเจนในการเขาไปลงทุนของบริษัทฯ บริษัทฯ ไดกําหนดใหมีนโยบายการลงทุนของ
บริษัทฯ นโยบายการบริหารงานในบริษัทที่เขาไปลงทุนดังกลาว ตลอดจนมีกลไกการกํากับดูแลบริษัทยอย และ/หรือบริษัทรวม
โดยการแตงต้ังบุคคลเขาไปดํารงตําแหนงกรรมการหรือผูบริหารในบริษัทเหลานั้น และกําหนดขอบเขตหนาที่และความ
รับผิดชอบของกรรมการหรือผูบริหารที่ไดรับการแตงต้ัง (รายละเอียดของนโยบายการลงทุนของบริษัทฯ ที่กลาวถึงไดระบุอยูใน
สวนที่ 2 ขอ 9)  

3. ความเส่ียงเกี่ยวกับการนําหุนสามัญของบริษัทฯ เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 ความเส่ียงจากกรณีที่บริษัทฯ อยูระหวางการย่ืนคําขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) โดยบริษัทฯ ไดดําเนินการย่ืนขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
ฯ แลว เม่ือวันที่ 17 ธันวาคม 2556 และ บริษัทหลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณา
คุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลวเห็นวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่สามารถจดทะเบียนในกระดานหลักของตลาด
หลักทรัพยฯ ได ดวยเกณฑกําไรสุทธิ (Profit Test) และดวยเกณฑบริษัทที่ดําเนินธุรกิจโดยการถือหุนในกิจการอื่น (Holding 
Company) และมีบริษัทแกนที่ดําเนินธุรกิจผลิตชิ้นสวนยานยนต โดยบริษัทแกนมีผลการดําเนินงานเปนไปตามเกณฑที่กําหนด 
อยางไรก็ตามเพื่อใหสอดคลองกับคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอยบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญ
รายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย และจะตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุนจดทะเบียนชําระแลว ซึ่งขึ้นอยูกับผลของ
การเสนอขายหุนตอประชาชน บริษัทฯ จึง ยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเก่ียวกับสภาพคลองในการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมได
รับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนได 

 


