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1. ปจจัยความเสี่ยง 

ขอความดังตอไปน้ีแสดงถึงปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัท
และบริษัทยอย และมูลคาหุนของบริษัท นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี อาจมีความเส่ียง
อื่นๆ ซึ่งบริษัทไมอาจทราบไดในขณะน้ีหรือเปนความเสี่ยงที่บริษัท พิจารณาในขณะน้ีวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจ
เปนปจจัยความเสี่ยงที่มีความสําคัญตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง แหลงเงินทุน ผลการดําเนินงาน ฐานะทางการเงิน หรือโอกาสของบริษัทและ
บริษัทยอย ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏในเอกสาร
ฉบับน้ี หรือ โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลง
ของกฎหมายที่เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของบริษัท นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณ
ในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทในปจจุบันซึ่งมิไดเปนการรับรองผลการประกอบการหรือเหตุการณในอนาคต 
และผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนน้ีที่
อางถึงหรือเก่ียวของกับภาวะเศรษฐกิจหรืออุตสาหกรรมในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือ
คัดยอจากสิ่งพิมพหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทมิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด 

บริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายเครื่องด่ืมเพ่ือสุขภาพทั้งในประเทศและตางประเทศ มีความเสี่ยงใน
การประกอบธุรกิจ และความเสี่ยงอื่นๆ ที่สําคัญดังน้ี   

1.1 ความเส่ียงเก่ียวกับการประกอบธุรกิจ 

1.1.1 ความเส่ียงจากการไมมีท่ีดินท่ีต้ังโรงงานเปนของบริษัทเอง 

ปจจุบันโรงงานผลิตสินคาของบริษัททั้งสองแหง ไดแก โรงงานบางชัน อยูที่นิคมอุตสาหกรรมบางชัน ถนน
เสรีไทย เขตคันนายาว กรุงเทพฯ เน้ือที่ดิน 2 ไร 1 งาน 88.2 ตารางวา และโรงงานคลอง 13 อยูที่ถนนทางหลวงชนบท 
ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝงตะวันตก) อําเภอลําลูกกา จังหวัดปทุมธานี เน้ือที่ดิน 97 ไร 3 งาน 49 ตารางวา ต้ังอยูบน
ที่ดินของกลุมผูถือหุนใหญของบริษัท ซึ่งบริษัทไดเชาที่ดินเปลา/ที่ดินพรอมสิ่งปลูกสรางของโรงงานท้ังสองแหง กับ
กลุมผูถือหุนใหญของบริษัท เพ่ือใชเปนโรงงานผลิตสินคาของบริษัท มีอัตราคาเชาเปนอัตราตลาดซึ่งกําหนดโดยการ
อางอิงจากราคาประเมินของผูประเมินราคาทรัพยสินอิสระ  

โรงงานบางชัน เปนโรงงานแหงแรกของบริษัท มีผูถือหุนใหญรายหน่ึงของบริษัทเปนเจาของกรรมสิทธิ์ใน
ที่ดิน พรอมอาคารโรงงาน และสิ่งปลูกสรางตางๆ ของโรงงานแหงน้ี ซึ่งบริษัทไดใชเปนโรงงานผลิตสินคาของบริษัท
มาต้ังแตเริ่มประกอบกิจการจนถึงปจจุบัน โดยบริษัทไดทําสัญญาเชาสินทรัพยดังกลาวกับผูถือหุนใหญ อายุสัญญาเชา 
3 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556 สิ้นสุดสัญญาวันที่ 30 กันยายน 2559 และสามารถตออายุสัญญาไดอีกคราวละ 3 ป 
นอกจากน้ี ที่ผานมาบริษัทไดกอสรางสิ่งปลูกสรางอื่นๆ เพ่ิมเติมบนที่ดินเชาดังกลาว ไดแก อาคารโรงอาหาร พ้ืนที่โลง
มีหลังคาคลุมหรือคลังสินคา เปนตน ซึ่ง ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 บริษัทบันทึกบัญชีสิ่งปลูกสรางดังกลาวในงบ
การเงินของบริษัท โดยมีมูลคาตามราคาทุน 13.23 ลานบาท และมูลคาตามบัญชีสุทธิ 8.39 ลานบาท   

โรงงานคลอง 13 เปนโรงงานแหงที่สองของบริษัท มีกลุมผูถือหุนใหญทั้งหมดของบริษัทเปนเจาของ
กรรมสิทธิ์รวมกันในท่ีดินเปลาซึ่งเปนที่ต้ังของโรงงานนี้ ซึ่งบริษัทไดลงทุนกอสรางอาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสราง
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ตางๆ  บนที่ดินดังกลาว โดยไดเริ่มกอสรางในป 2553 การกอสรางไดแลวเสร็จและเริ่มสายการผลิตแรกในเดือน
เมษายน 2555 ปจจุบันบริษัทไดทําสัญญาเชาที่ดินดังกลาวอายุสัญญาเชา 20 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556  สิ้นสุด
สัญญาวันที่ 30 กันยายน 2576 และเมื่อพนระยะเวลา 3 ป นับจากวันเริ่มตนของสัญญาบริษัทมีสิทธิซื้อที่ดินดังกลาว ใน
ราคาเฉล่ียของราคาประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระสองรายท่ีไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต.  ซึ่ง ณ วันที่ 
30 กันยายน 2556 อาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสรางดังกลาวมีมูลคาตามราคาทุน 291.09 ลานบาท และมูลคาตามบัญชี
สุทธิ 267.32 ลานบาท (รายละเอียดสาระสําคัญของสัญญาเชา สรุปไวในสวนที่ 2 ขอ 5 ทรัพยสินที่ใชในการประกอบ
ธุรกิจ ขอยอย 5.3.1 สัญญาเชา (1) สัญญาเชาที่ดินและอาคารโรงงาน) 

บริษัทเห็นโอกาสทางการตลาดและใหความสําคัญกับการลงทุนขยายการผลิตเพ่ือสรางโอกาสการเติบโตใน
อนาคตมากกวาการลงทุนในที่ดินโรงงาน จึงไดตัดสินใจทําสัญญาเชาแทนการซื้อทันที โดยการเชาที่ดินพรอมสิ่งปลูก
สรางโรงงานบางชัน บริษัทตกลงทําสัญญาเชาระยะสั้น เน่ืองจากในอนาคตบริษัทมีแผนท่ีจะยายโรงงานบางชันไป
รวมกับโรงงานคลอง 13 ดวยสาเหตุที่โรงงานบางชันมีพ้ืนที่คอนขางเล็กและไมสามารถขยายเพ่ิมเติมไดอีก ในขณะท่ี
โรงงานคลอง 13 เปนโรงงานใหมและมีขนาดใหญเพียงพอที่จะรองรับการขยายกําลังการผลิตไดอีก รวมถึงการยาย
การผลิตของโรงงานบางชันมาที่โรงงานคลอง 13 ดวย ซึ่งการรวมศูนยการผลิตดังกลาว จะชวยใหการบริหารจัดการ
และการใชทรัพยากรรวมกัน เปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น ทั้งในดานการผลิต คลังสินคา และระบบโลจิสติกส 
ซึ่งจะทําใหบริษัทมีตนทุนและคาใชจายที่ลดลงในระยะยาว สําหรับการเชาที่ดินที่โรงงานคลอง 13 น้ัน ในอนาคตหาก
บริษัทมีกระแสเงินสดเหลือจากการดําเนินงานและการขยายกิจการตามสมควรแลว บริษัทจะพิจารณาซื้อที่ดินดังกลาว
จากกลุมผูถือหุน ตามหลักการที่ไดนําเสนอตอที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 11/2556 เมื่อวันที่ 29 พฤศจิกายน 
2556 ทั้งน้ี การซื้อที่ดินดังกลาวจะตองเปนไปตามเง่ือนไขที่กําหนดในสัญญา (เชน สิทธิในการซื้อเมื่อพนระยะเวลา 3 
ป นับจากวันเริ่มตนของสัญญา ในราคาเฉล่ียของราคาประเมินที่ประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระสองรายที่ไดรับ
ความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. เปนตน) รวมท้ังจะตองดําเนินการใหเปนไปตามระเบียบ และกฎเกณฑที่เก่ียวของ
กับการทํารายการระหวางกัน และจะตองไดความเห็นชอบจากคณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบริษัท และ/
หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตอไป  

อยางไรก็ตาม ในระหวางการเชาที่ดินดังกลาวบริษัทอาจมีความเสี่ยงในกรณีที่บริษัททําผิดสัญญาเชา และมี
ผลใหสัญญาเชาตองสิ้นสุดลง ซึ่งในกรณีน้ีอาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสรางตางๆ ที่บริษัทไดลงทุนกอสรางบนที่ดิน
เชา จะตกเปนของผูใหเชา โดยบริษัทจะไมไดรับการชดเชยใดๆ อีกทั้งจะตองต้ังดอยคาเงินลงทุนในสินทรัพยถาวรใน
สวนไดกอสรางบนที่ดินเชาดังกลาว  

ทั้งน้ี บริษัทมีภาระตองจายคาเชาตามสัญญาดังกลาวทุกเดือนเปนจํานวนเงินรวม 644,136 บาทตอเดือน 
สําหรับคาเชาในปแรก และมีอัตราคาเชาเพ่ิมขึ้นรอยละ 3.0 - 3.33 ตอป ซึ่งบริษัทมีกระแสเงินสดเพียงพอตอการชําระ
คาเชาดังกลาวได รวมท้ังการปฏิบัติตามเง่ือนไขอื่นๆ ของสัญญาเชา เชน การดูแล บํารุงรักษาซอมแซม อาคาร โรงงาน 
สิ่งปลูกสรางใหอยูในสภาพใชงานไดดีตลอดไป การชําระคาภาษีอันเก่ียวของกับทรัพยสินที่เชา เปนตน เปนสิ่งที่
บริษัทตองปฏิบัติตามอยางเครงครัดอยูแลว และเช่ือวาบริษัทจะสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขของสัญญาไดทุกประการ 
และไมมีเหตุใหบริษัทตองถูกยกเลิกสัญญากอนกําหนดเวลา ประกอบกับผูใหเชาเปนกลุมผูถือหุนใหญของบริษัท 
(ปจจุบันถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 100 กอนการเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี) และมีสวนรวมในการ
บริหารงาน สรางความเจริญเติบโตใหแกกิจการของบริษัท จึงเช่ือมั่นไดวาการทําสัญญาเชาที่ดิน/ที่ดินพรอมสิ่งปลูก
สรางในครั้งน้ี จะไมมีผลกระทบตอการผลิตและการดําเนินงานของบริษัทในอนาคต  
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1.1.2 ความเส่ียงจากการแขงขันทางธุรกิจ 

ในปจจุบันสภาวะการแขงขันในธุรกิจเครื่องด่ืมคอนขางสูง ทั้งจากผูประกอบการในธุรกิจผลิตและจําหนาย
เครื่องด่ืมที่มีอยูจํานวนมาก และการเขามาของผูประกอบการรายใหม การสามารถทดแทนกันไดงายของเคร่ืองด่ืมใน
แตละประเภท และการออกสินคาใหมของผูประกอบการตางๆ ตลอดจนการทํากิจกรรมทางการตลาด และการใชงบ
โฆษณาประชาสัมพันธที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ือง เพ่ือเพ่ิมหรือรักษาสวนแบงการตลาดของผูประกอบการตางๆ สงผลให
การแขงขันในธุรกิจคอนขางรุนแรง และอาจมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของผูประกอบการ
โดยรวม 

ดังน้ัน เพ่ือเปนการลดความเสี่ยงจากการแขงขันที่อาจทําใหบริษัทตองสูญเสียสวนแบงการตลาด บริษัทจึงได
มีการเตรียมความพรอมเสมอเพ่ือรองรับการแขงขันในธุรกิจ อีกทั้งมีการปรับตัวใหทันกับพฤติกรรมของผูบริโภคที่มี
แนวโนมเปล่ียนแปลงอยูเสมอ  โดยการพัฒนาสินคาใหมีความหลากหลายสําหรับกลุมผูบริโภคตางๆ  และการสราง
แบรนดใหมีความแข็งแกรงเพ่ือเพ่ิมมูลคาและความแตกตางในตลาด ซึ่งไมเพียงแตการพัฒนาเพ่ือออกเคร่ืองด่ืมใหมๆ 
ที่เนนสุขภาพ รสชาติ หรือความสวยงามจากการบริโภคแลว แตยังไดพัฒนาดานอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการออกแบบบรรจุ
ภัณฑใหสวยงาม สรางความคุมคา คุณคาทางโภชนาการและความปลอดภัย ใหสอดคลองกับความตองการของ
ผูบริโภคใหไดสูงสุด เพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมใหกับตัวสินคา ตลอดจนมีการสงเสริมการขายในรูปแบบตางๆ อยาง
เหมาะสม เพ่ือใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายใหไดมากที่สุด รวมท้ังใหกลับมาซื้อซ้ําใหมากที่สุด  

1.1.3 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกคารายใหญจากการจัดจําหนายในชองทางการคาปลีกสมัยใหม 

รายไดจากการขายสินคาในประเทศยังคงเปนรายไดที่สําคัญของบริษัท ถึงแมสัดสวนรายไดตางประเทศจะ
สูงขึ้นอยางตอเน่ือง เน่ืองมาจากความสําเร็จของการขยายตลาดในตางประเทศ ที่ทําใหยอดการสงออกเพิ่มสูงขึ้นมา
โดยตลอด โดยในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 รายไดจากการขายในประเทศเทากับรอยละ 67.72 และ  
รอยละ 49.38 ของรายไดจากการขายรวมตามลําดับ ที่เหลือเปนการสงออกจําหนายในตางประเทศ โดยการขายใน
ประเทศสวนใหญมาจากการจําหนายในชองทางการคาปลีกสมัยใหม (Modern Trade) ไดแก รานสะดวกซื้อ 
(Convenience Store) ซุปเปอรมารเก็ต ไฮเปอรมารเก็ต เปนตน ที่เหลือเปนการจําหนายในชองทางการคาปลีกแบบ
ด้ังเดิม (Traditional Trade)   

ในปจจุบันรานคาปลีกสมัยใหมซึ่งเปนชองทางหลักของการจําหนายสินคาของบริษัทมีการเติบโตอยาง
รวดเร็วและมีบทบาทท่ีสําคัญมากขึ้นสําหรับการจําหนายสินคาอุปโภคบริโภค ซึ่งมีสวนผลักดันใหยอดขายสินคาของ
บริษัทเติบโตเพ่ิมขึ้น ในขณะเดียวกันรานคาปลีกสมัยใหม ก็มีสภาวะการแขงขันที่รุนแรง โดยมีการใชกลยุทธการ
แขงขันดานราคาและการสงเสริมการขายในรูปแบบตางๆ เพ่ือดึงดูดลูกคาหรือผูบริโภคใหมาซื้อสินคา โดยสวนใหญ
หางจะมีอํานาจตอรองสูงกับคูคาหรือเจาของสินคา และมักจะมีการรองขอคาสนับสนุน สวนลดการคาหรือคาใชจาย
ตางๆ จากบริษัทที่เปนคูคาหรือเจาของสินคา  ประกอบกับเจาของสินคาตองมีการทําโฆษณาสินคาในรูปแบบตางๆ 
เพ่ือเสริมสรางยอดขายและใหสินคาเปนที่รูจักแพรหลาย สงผลใหบริษัทหรือเจาของสินคาตองรับภาระการแขงขัน
และคาใชจายที่เพ่ิมขึ้น และมีตนทุนทางการตลาดท่ีสูงขึ้นอยางหลีกเล่ียงไมได    

ดังน้ัน เพ่ือเปนการลดความเสี่ยงดังกลาว บริษัทจึงไดวางแผนงานการกระจายสินคาในชองทางตางๆ เพ่ือ
สรางความสมดุลของสัดสวนการขายระหวางชองทางการคาปลีกสมัยใหม และการคาปลีกแบบด้ังเดิม (Traditional 
Trade) รวมถึงชองทางการจําหนายในตางประเทศใหเกิดความเหมาะสม ควบคูไปกับการควบคุมดูแลการบริหารการ
ใชจายในแตละชองทางใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด ในขณะเดียวกันก็ตองรักษาความสัมพันธที่ดี โดยการจัดกิจกรรม
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ทางการตลาดและการสงเสริมการขายรวมกัน และใหความรวมมือกับโมเดิรนเทรดและรานคาตางๆตามความ
เหมาะสม ตลอดจนการพัฒนาแบรนดใหมีความแข็งแกรง ชัดเจน สรางความแตกตางและมูลคาเพ่ิมของผลิตภัณฑ เพ่ือ
สรางการเติบโตของยอดขายของบริษัทไปพรอมกับการขยายตัวและการเพ่ิมสาขาของรานคาประเภทตางๆในตลาด 
อยางไรก็ตามในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 บริษัทไมมีรายไดจากการขายสินคาใหแกลูกคารายใดราย
หน่ึงเกินกวารอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม   

1.1.4 ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 

วัตถุดิบหลักที่ใชในการผลิตสินคา ไดแก นํ้าตาลทรายหรือนํ้าเช่ือมบริสุทธิ์ (Liquid Sucrose) ซึ่งเปนวัตถุดิบ
หลักในการผลิตเครื่องด่ืม และ เม็ดพลาสติกพีอีที (PET : Polyethylene Terephthalate) ซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในการผลิต
บรรจุภัณฑขวดพีอีที บริษัทจัดหาดวยการซื้อจากผูขายในประเทศ ซึ่งวัตถุดิบดังกลาวเปนสินคาโภคภัณฑ 
(Commodity Product) ที่มีราคาขึ้นลงตามอุปสงคและอุปทานในตลาด หากราคาของวัตถุดิบดังกลาวปรับตัวสูงขึ้น อาจ
สงผลกระทบใหบริษัทมีตนทุนการผลิตเพ่ิมขึ้นได นอกจากน้ี บริษัทยังมีวัตถุดิบหลักประเภทอื่นที่ใชผลิตสินคา ไดแก 
นํ้าผลไมเขมขน ผงกาแฟ เปนตน ซึ่งมีมูลคาการสั่งซื้อในสัดสวนที่ไมมากนัก โดยสัดสวนการส่ังซื้อวัตถุดิบตางๆ 
ดังกลาวไมเกินกวารอยละ 10 ของมูลคาการสั่งซื้อรวม 

เม็ดพลาสติกพีอีที สินคาของบริษัทสวนใหญบรรจุในขวดพลาสติกพีอีทีที่บริษัทสามารถผลิตไดเองใน
โรงงานของบริษัท  ซึ่งตนทุนการผลิตขวดนับเปนตนทุนหลักในการผลิตสินคาของบริษัทดวย โดยราคาเม็ดพลาสติกที่
ใชในการผลิตขวดมีความผันแปรตามราคาซื้อขายของตลาดโลกและการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ ดังน้ันการปรับ
ราคาขึ้นหรือลดลงของเม็ดพลาสติกจะมีผลกระทบโดยตรงตอตนทุนการผลิตบรรจุภัณฑขวดของบริษัท เน่ืองจาก
ตนทุนการผลิตขวดสวนใหญมาจากตนทุนเม็ดพลาสติก อยางไรก็ตามในป 2555 และชวง 9 เดือนแรกของป 2556 
ราคานํ้ามันมีความผันผวนไมมากนัก สงผลใหราคาวัตถุดิบดังกลาวคอนขางน่ิงและไมผันผวนนัก 

นํ้าตาลทราย  ผลผลิตของนํ้าตาลทรายขึ้นกับออยซึ่งเปนพืชผลทางการเกษตรท่ีมีผลผลิตขึ้นอยูกับสภาพดิน
ฟา อากาศ และสภาพแวดลอมที่เปล่ียนแปลงไปมากจากภาวะโลกรอนในปจจุบัน หรืออาจไดรับผลกระทบจากภัย
ธรรมชาติ ซึ่งสงผลกระทบตอผลผลิตนํ้าตาลทรายที่อาจมีการขาดแคลนในบางชวง หรืออาจมีราคาสูงขึ้นจากความไม
สมดุลยของอุปสงคและอุปทานในตลาดได แตทั้งน้ีบริษัทไดสั่งซื้อนํ้าตาลทรายหรือนํ้าตาลเชื่อมบริสุทธิ์จากผูขายใน
ประเทศ ซึ่งในปจจุบันราคาน้ําตาลทรายในประเทศถูกกําหนดโดยกระทรวงพาณิชย และไมไดมีการเปล่ียนแปลงขึ้น
ลงของราคาบอยนัก ที่ผานมาบริษัทไดรับการยืนยันปริมาณตามความตองการใชของบริษัทจากผูขายเพ่ือใหมีเพียงพอ
กับเปาหมายยอดขายที่ไดกําหนดไวในแตละป จึงคาดวาจะไมมีผลกระทบตอการขาดแคลนวัตถุดิบดังกลาว อยางไรก็
ตาม ในอนาคตหากรัฐบาลประกาศลอยตัวราคาน้ําตาลทรายตามนโยบายของกระทรวงอุตสาหกรรม หรือ เพ่ือรองรับ
กอนการเปดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเชียน (AEC) ในป 2558 จะทําใหการปรับตัวของราคานํ้าตาลทรายมีความผัน
ผวนมากขึ้น และอาจมีผลกระทบตอตนทุนการผลิตของบริษัทได  

บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงของวัตถุดิบดังกลาว และไดมีการบริหารความเสี่ยงจากการขาดแคลนวัตถุดิบ
และการปรับตัวของราคาวัตถุดิบ โดยมีการติดตามการเปล่ียนแปลงของราคาวัตถุดิบในแตละชวงเวลา และวิเคราะห
แนวโนมของราคาวัตถุดิบ รวมถึงการประเมินความตองการใชวัตถุดิบในการผลิต เพ่ือใหบริษัทวางแผนการสั่งซื้อ
วัตถุดิบใหสอดคลองกับแผนการผลิต โดยทําการสั่งซื้อวัตถุดิบในปริมาณที่เหมาะสมและเพียงพอตอการผลิต ปองกัน
การขาดแคลนวัตถุดิบ และการจัดเก็บสินคาอยางเหมาะสมไมมากหรือนอยจนเกินไป เพ่ือใหมีตนทุนการผลิตที่ดีที่สุด 
โดยไมจําเปนตองเก็บ (stock) วัตถุดิบไวมากเกินความจําเปน และวัตถุดิบบางประเภทที่ตองใชจํานวนมาก บริษัทจะ
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กําหนดปริมาณความตองการรวมกับผูผลิตเปนรายป และทําการสั่งซื้อวัตถุดิบลวงหนาไวเปนบางสวนในราคาที่ตกลง
กัน เพ่ือปองกันความผันผวนของราคา และสรางความเช่ือมั่นวาจะไมมีปญหาการขาดแคลนวัตถุดิบในการผลิต 
นอกจากน้ี ในการสั่งซื้อวัตถุดิบที่สําคัญในแตละรายการ บริษัทมีการเปรียบเทียบราคา คุณภาพ และเง่ือนไขอื่นๆ ของ
ผูขายอยางนอย 2 - 3 ราย เพ่ือปองกันการถูกเอารัดเอาเปรียบ รวมท้ังมีการแลกเปล่ียนขอมูลในลักษณะพ่ึงพาอาศัยซึ่ง
กันและกัน 

1.1.5 ความเส่ียงจากการพัฒนาผลิตภัณฑใหมๆ 

ในการออกผลิตภัณฑใหมแตละครั้ง ตองใชเงินลงทุนคอนขางสูง โดยเฉพาะการทําการตลาด รวมถึงการ
โฆษณาประชาสัมพันธ และสงเสริมการขาย เพ่ือใหสินคาเปนที่รูจัก ไดรับการตอบรับที่ดีจากผูบริโภค และสามารถ
สรางยอดขายในระดับที่นาพอใจใหกับผลิตภัณฑใหมน้ัน ซึ่งบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการลงทุนหากผลิตภัณฑใหม
ไมไดรับการตอบรับหรือเปนที่ช่ืนชอบของผูบริโภค โดยเฉพาะในสภาวะที่มีการแขงขันสูงในธุรกิจและมีการออก
ผลิตภัณฑใหมๆ ของคูแขงในตลาดจํานวนมาก  

บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว และไดใหความสําคัญกับการเตรียมความพรอมในการออกผลิตภัณฑ
ใหม เพ่ือลดความเสี่ยงจากความลมเหลวในการออกผลิตภัณฑใหม ต้ังแตขั้นตอนการวิจัยและพัฒนา  มีหนวยงานวิจัย
และพัฒนาท่ีเปนอิสระจากหนวยงานอื่น เพ่ือทําหนาที่พัฒนาผลิตภัณฑใหมอยางเปนขั้นตอน ทั้งดานการวิเคราะห
โอกาสทางธุรกิจ กลยุทธทางการตลาด การพัฒนา ออกแบบ ทดสอบ วิจัยดวยแล็ปของบริษัทเอง คัดเลือกผลิตภัณฑ
ใหม เพ่ือใหตรงกับความตองการของกลุมลูกคาเปาหมาย โดยในการออกผลิตภัณฑใหมแตละครั้ง บริษัทจะเนน 
“ความใหม” ที่แตกตางและเปนสาระสําคัญของผลิตภัณฑที่สรางความพึงพอใจใหแกผูบริโภค มีการทดสอบรสชาติ 
คุณภาพของผลิตภัณฑใหม ตลอดจนการทดสอบตลาด และการวางแผนแนะนําผลิตภัณฑใหมเขาสูตลาด การโฆษณา
ประชาสัมพันธ การจัดกิจกรรมทางการตลาด เพ่ือผลักดันใหกลุมลูกคาเปาหมายใหเกิดการทดลองผลิตภัณฑใหมและ
การซื้อซ้ํา เพ่ือใหมั่นใจวาการออกผลิตภัณฑใหมจะมีอัตราความสําเร็จเปนที่นาพอใจ รวมท้ังพัฒนาผลิตภัณฑเดิมอยาง
ตอเน่ือง จากการคนควางานวิจัย การสํารวจตลาดเพ่ือทราบความตองการของผูบริโภคที่เปล่ียนแปลงตลอดเวลา  

1.1.6 ความเส่ียงจากการไมไดเปนเจาของกรรมสิทธ์ิเคร่ืองหมายการคาบางรายการ  

ปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยมีเครื่องหมายการคาหรือตราสินคา (Brand Logo) ที่ใชในการจําหนายสินคารวม
ทั้งสิ้น 142 เครื่องหมายการคา ซึ่งบริษัทเปนเจาของกรรมสิทธิ์ 109 เครื่องหมายการคา ที่เหลือจํานวน 33 เครื่องหมาย
การคา เปนกรรมสิทธิ์ของบริษัทที่เก่ียวของกันแหงหน่ึง โดยบริษัทไดรับสิทธิ์ใหใชเครื่องหมายการคาตามสัญญา
อนุญาตใหใชครื่องหมายการคาเปนระยะเวลา 20 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556 จนถึงวันที่ 30 กันยายน 2576 โดย
ไมมีคาตอบแทนใดๆ ซึ่งปจจุบันบริษัทที่เก่ียวของกันดังกลาวอยูระหวางการจดทะเบียนเปล่ียนแปลงกรรมสิทธิ์
เครื่องหมายการคามาเปนของบริษัท คาดวาดําเนินการใหแลวเสร็จภายในป 2558 ทั้งน้ี เครื่องหมายการคาที่บริษัท
ไดรับอนุญาตใหใชตามสัญญาดังกลาวเปนเครื่องหมายการคาที่จดทะเบียนในตางประเทศท้ังหมด ซึ่งสวนใหญเปน
เครื่องหมายการคาสําหรับสินคาของบริษัทที่จําหนายในตางประเทศ โดยในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 
ยอดขายสินคาจากการใชเครื่องหมายการคาของบริษัทที่เก่ียวของกันไมเกินรอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม 

บริษัทอาจมีความเสี่ยงหากบริษัทที่เก่ียวของกันไมสามารถจดเปล่ียนแปลงกรรมสิทธิ์ดังกลาวได เน่ืองจาก
ขอจํากัดของกฎหมายในประเทศน้ันหรือมีเหตุอื่นใดท่ีทําใหไมสามารถดําเนินการดังกลาวไดภายในระยะเวลาของ
สัญญาอนุญาตใหใชเครื่องหมายการคา ทําใหบริษัทอาจไมสามารถจําหนายสินคาภายใตเครื่องหมายการคาของบริษัท
ที่เก่ียวของกันได อยางไรก็ตาม ภายใตสัญญาดังกลาวบริษัทและบริษัทที่เก่ียวของกันไดตกลงที่จะรวมมือกันในการ
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ดําเนินการจดทะเบียนการอนุญาตใหใชเครื่องหมายการคาตามสัญญาน้ีตอนายทะเบียนเครื่องหมายการคาตามเง่ือนไข
ของกฎหมายท่ีเก่ียวของภายในระยะเวลาท่ีเหมาะสมตอไป ประกอบกับในปจจุบันบริษัทที่เก่ียวของกันดังกลาวไมได
ประกอบธุรกิจใดๆ และไดมีการลดทุนจดทะเบียนลงแลว จึงไมมีความจําเปนที่จะตองใชเครื่องหมายการคาที่มีอยูน้ัน 
ตลอดจนบริษัทที่เก่ียวของกันมีการถือหุนทั้งหมดโดยกลุมผูถือหุนใหญและผูบริหารของบริษัท จึงเช่ือมั่นไดวาความ
ตกลงที่จะรวมมือกันในการดําเนินการตางๆ ตามสัญญาดังกลาวจะเปนไปดวยดี เพ่ือสรางความมั่นคงและเติบโตใหแก
บริษัทอยางตอเน่ืองตอไป  

1.1.7 ความเส่ียงจากภัยพิบัติทางธรรมชาติอันเกิดจากอุทกภัย 

จากเหตุการณอุทกภัยครั้งใหญของประเทศในป 2554 สงผลใหพ้ืนที่หลายแหงไดรับผลกระทบ และเสียหาย
เปนวงกวาง รวมถึงบริเวณที่ต้ังโรงงานบางชัน และโรงงานคลอง 13 ที่มีนํ้าทวมขังถนนหนาโรงงาน โดยภายใน
โรงงานทั้งสองแหงไมมีนํ้าทวมขัง แตการขนสงสินคาไดรับผลกระทบบาง ซึ่งขณะน้ันบริษัทยังมีการผลิตที่โรงงาน
บางชันเพียงแหงเดียว โดยโรงงานคลอง 13 การกอสรางยังไมเสร็จสมบูรณและยังไมไดเริ่มสายการผลิต 

ทั้งน้ี ที่ต้ังของโรงงานคลอง 13 ซึ่งต้ังอยูที่ถนนทางหลวงชนบท ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝงตะวันตก) อําเภอ
ลําลูกกา จังหวัดปทุมธานี เปนพ้ืนที่ปลายนํ้าและอยูใกลแนวเสนทาง Floodway (ทางนํ้าหลาก) ที่ถูกกําหนดตามแผน
แมบทของการบริหารจัดการทรัพยากรนํ้าของภาครัฐ เพ่ือปองกันนํ้าทวมพ้ืนที่เศรษฐกิจหลักของประเทศดานฝง
ตะวันออกของแมนํ้าเจาพระยา จึงมีความเสี่ยงตอการเกิดภาวะนํ้าทวมบริเวณพ้ืนที่ต้ังโรงงาน และอาจเกิดความเสียหาย
ตอทรัพยสินหรืออาจเปนอุปสรรคตอการดําเนินงานและเสนทางขนสงสินคาของบริษัทได อยางไรก็ตามโรงงานแหง
น้ีเปนโรงงานใหมที่ไดเริ่มกอสรางในชวงป 2553 และไดมีการออกแบบตัวอาคารโรงงาน ที่ต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ
ตางๆ โดยยกระดับความสูงของพ้ืนช้ันลางใหมีความสูงจากระดับพ้ืนผิวถนนประมาณ 2.20 เมตร ซึ่งสามารถปองกัน
ความเสี่ยงจากการถูกนํ้าทวมตัวโรงงานไดในระดับหน่ึง รวมท้ังบริษัทไดทําประกันภัยครอบคลุมความเสียหายที่เกิด
จากภัยพิบัติทางธรรมชาติกรณีนํ้าทวมสําหรับโรงงานทั้งสองแหงไวดวย 

1.1.8 ความเส่ียงจากการลงทุนในบริษัทยอยในตางประเทศ 

บริษัทมีการลงทุนในบริษัทยอยที่ต้ังอยูในตางประเทศ 2 แหง ไดแก PT. Sappe Indonesia จดทะเบียนจัดต้ัง
ในประเทศอินโดนีเซีย ดําเนินธุรกิจนําเขา จัดจําหนาย และทําการตลาดใหกับเครื่องด่ืมเซ็ปเปอยางครบวงจรใน
ประเทศอินโดนีเซีย และ Sappe Europe s.r.o จดทะเบียนจัดต้ังในประเทศสโลวาเกีย ดําเนินธุรกิจจัดจางผลิต จําหนาย

และทําการตลาดเครื่องด่ืมเซ็ปเปในแถบประเทศยุโรป โดยบริษัทถือหุนในบริษัทยอยดังกลาวในสัดสวนรอยละ 601 
และรอยละ 60 ตามลําดับ ซึ่งการดําเนินธุรกิจของบริษัทยอยในตางประเทศดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากปจจัย
ความเสี่ยงตางๆ ทั้งจากปจจัยภายในที่เกิดจากการดําเนินงานของบริษัทยอยเอง และปจจัยภายนอกตางๆ เชน ภาวะ
เศรษฐกิจ พฤติกรรมผูบริโภค กําลังซื้อ เสถียรภาพทางการเมือง กฎหมาย อัตราภาษี และอัตราแลกเปล่ียนของประเทศ

                                                           
 

1  ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทคร้ังที่ 10/2556 เม่ือวันที่ 13 พฤศจิกายน 2556 ไดอนุมัติการลงทุนเพิ่มใน Sappe Indo โดยให
บริษัทเขาซ้ือหุนสามัญเพิ่มทุน และเปลี่ยนแปลงสัดสวนการถือหุนเปนรอยละ 51: 49 โดยบริษัทถือหุนรอยละ 51 และผูถือ
หุนชาวอินโดนีเซียถือหุนรอยละ 49 ของทุนชําระแลวของ Sappe Indo ภายหลังการเพิ่มทุน 
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น้ันๆ  เปนตน ซึ่งหากมีเหตุการณใดๆ ที่มากระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทยอยอยางมีนัยสําคัญ ก็อาจสงผล
กระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทได  

อยางไรก็ตาม บริษัทไดกําหนดนโยบายการลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมไวอยางชัดเจน โดยการลงทุน
ในตางประเทศท่ีผานมา บริษัทไดพิจารณาอยางรอบคอบทั้งดานโอกาสการเติบโตและความเสี่ยงของการลงทุน ซึ่งการ
ลงทุนดังกลาวเปนการรวมทุนกับนักธุรกิจในประเทศน้ันๆ ที่มีความเช่ียวชาญในธุรกิจ และมีการวางแผนงานการ
ดําเนินธุรกิจ การขายและการตลาดรวมกัน ตลอดจนใหมีการรายงานและการติดตามผลการดําเนินงานของบริษัทยอย
อยางสมํ่าเสมอ 

1.1.9 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  

บริษัทมีรายไดจากการสงออกสินคาไปจําหนายในตางประเทศ โดยในป 2555 และงวด 6 เดือนแรกของป 
2556 มีรายไดจากการสงออกรอยละ 34.43 และรอยละ 47.62 ของรายไดจากการขายรวมตามลําดับ โดยการสงออก
ดังกลาวมีการขายเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ เปนสวนใหญ ในขณะที่วัตถุดิบเกือบท้ังหมดเปนการสั่งซื้อจากใน
ประเทศ ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียน ในกรณีที่อัตราแลกเปล่ียนมีความผันผวน อาจสงผลกระทบตอ
การกําหนดราคาขายและยอดขายของบริษัท โดยหากเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น รายไดจากการสงออกเมื่อแปลงคา
เปนเงินบาทจะลดลง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตอรายไดและกําไรของบริษัทได 

ทั้งน้ี ในป 2554 - 2555 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 3.31 ลานบาท และ 3.06 ลานบาท 
ตามลําดับ ในขณะที่งวด 9 เดือนแรกของป 2556 มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 28.55 ลานบาท เน่ืองจาก
คาเงินบาทมีการเคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกันขามกับราคาของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาที่บริษัทไดทําสัญญาขายไว 
สาเหตุมาจากความผันผวนอยางมากของคาเงินบาทในชวงไตรมาสท่ี 2 ป 2556 โดยอัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลารสหรัฐ
ตอเงินบาท (อัตราขายต๋ัวเงิน) ในไตรมาสท่ี 2 ป 2556 มีการเคล่ือนไหวในชวงกวางอยูระหวาง 28.3951 - 30.9397 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐ โดยมีความผันผวนมาก จากแนวโนมที่แสดงการแข็งคามาตลอดต้ังแตตนป 2556 และกลับออน
คาลงอยางรวดเร็วต้ังแตชวงประมาณกลางไตรมาสท่ี 2 ป 2556 ซึ่งเปนเหตุการณที่พลิกผันสวนทางกับการคาดการณ
ของตลาดในชวงกอนหนา และเปนปจจัยภายนอกที่บริษัทมิอาจควบคุมได ถึงแมบริษัทไดมีมาตรการบริหารความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียนอยางรัดกุมแลวก็ตาม  

อยางไรก็ตาม บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว โดยมีการกําหนดนโยบายที่เหมาะสมเขาทําสัญญาขาย
อัตราแลกเปล่ียนลวงหนาในทุกๆ เดือนเพ่ือลดความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนใหมีเสถียรภาพมากขึ้น มีการกําหนด
ราคาขายในตลาดตางประเทศแตละครั้งใหครอบคลุมความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนในระดับหน่ึง ตลอดจนมีการติดตาม
ขาวสารตางๆอยางใกลชิดเพ่ือประกอบการตัดสินใจไดอยางรวดเร็วทันทวงที นอกจากน้ี ในเดือนกันยายน 2556 
บริษัทไดจัดต้ังคณะกรรมการบรหิารความเสี่ยง ทําหนาที่กํากับดูแลและบริหารความเสี่ยงในดานตางๆ ซึ่งรวมถึงความ
เสี่ยงดานอัตราแลกเปล่ียน เพ่ือปองกันหรือลดความเสี่ยงดานตางๆ ใหอยูในระดับที่ยอมรับไดอยางตอเน่ืองและ
เหมาะสมกับภาวะการดําเนินธุรกิจของบริษัท 

1.1.10 ความเส่ียงดานการเงินจากการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเพ่ิมขึ้น  

บริษัทอาจมีความเสี่ยงดานการเงิน จากการไมสามารถปฏิบัติไดตามเง่ือนไขของสัญญาเงินกูระยะยาวที่ทํา
กับสถาบันการเงินแหงหน่ึง ที่กําหนดใหบริษัทตองดํารงอัตราสวนทางการเงินตามงบการเงินสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2555 ไดแก อัตราสวนหน้ีสินตอทุน ไมเกิน 2.0 เทา โดย ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2555 บริษัทมีอัตราสวนหน้ีสิน
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ตอทุนเทากับ 2.06 เทา เกินกวาอัตราที่กําหนด ทั้งน้ี การผิดเง่ือนไขดังกลาวบริษัทไดรับการอนุมัติผอนผันจากสถาบัน
การเงินที่ใหกูยืมตามหนังสือขอผอนผันฯ เมื่อวันที่ 26 ธันวาคม 2555  

อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทไดมีการแกไขสัญญากับสถาบันการเงินดังกลาวเก่ียวกับเง่ือนไขดํารงอัตราสวน
หน้ีสินตอทุนจากเดิม 2.0 เทา ณ สิ้นป 2556 เปนไมเกิน 5.0 เทา 3.0 เทา และ 2.5 เทา ณ สิ้นป 2556 - 2557 และต้ังแต
สิ้นป 2558 เปนตนไป ตามลําดับ ทั้งน้ี บริษัทยังอยูระหวางการกูยืมเงินเพ่ิมเติมเพ่ือขยายกําลังการผลิตจํานวน 320 ลาน
บาท หากเมื่อไดรับอนุมัติแลว คํานวณรวมกับหน้ีสินรวม ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 จํานวน 1,102.94 ลานบาท จะทํา
ใหหน้ีสินรวมเพ่ิมขึ้นเปน 1,422.94 ลานบาท และเมื่อเปรียบเทียบกับสวนของผูถือหุนของบริษัท ณ วันที่ 30 กันยายน 
2556 ที่เทากับ 388.55 ลานบาท (การคํานวณภายใตสมมติฐานวาไมมีการเปล่ียนแปลงของหน้ีสินและสวนของผูถือหุน
ในรายการอื่นใดนอกจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมดังกลาว) บริษัทจะมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนเทากับ 3.66 เทา ซึ่งไม
เกินกวาอัตราที่กําหนดสําหรับสิ้นป 2556 ที่เทากับ 5.0 เทา  

บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากความสามารถในการชําระคืนเงินกูไดภายในระยะเวลาท่ีกําหนด และมีคาใชจาย
ดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นจากการกูยืมเงินที่เพ่ิมขึ้นมากดังกลาว หากแตพิจารณาถึงการกูยืมเงินสวนที่เพ่ิมขึ้นเพ่ือมาซื้อเครื่องจักร 
สามารถดําเนินการโดยใชระยะเวลาไมนาน ซึ่งภายหลังการติดต้ังเครื่องจักรแลวเสร็จและดําเนินการได บริษัทก็จะมี
รายไดและกระแสเงินสดเพ่ิมขึ้น ประกอบกับการชําระคืนเงินกูยืมสวนน้ีจะมาจากบางสวนของเงินที่ไดจากการเสนอ
ขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี ซึ่งจะทําใหบริษัทมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินและหน้ีสินรวมลดลง และมีภาระ
ดอกเบี้ยลดลง รวมท้ังจะมีสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นจากทุนจดทะเบียนและสวนเกินมูลคาหุนที่เพ่ิมขึ้นจากการเสนอขาย
หุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี รวมท้ังกําไรท่ีคาดวาจะเพ่ิมขึ้นจากการลงทุนขยายกําลังการผลิตดังกลาว ซึ่งจะชวยให
บริษัทสามารถรักษาอัตราสวนหน้ีสินตอทุนไมใหเกินอัตราที่กําหนด และมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนที่ลดลงอยางมี
นัยสําคัญ 

1.2 ความเส่ียงตอการลงทุนของผูถือหลักทรัพย 

1.2.1 ความเส่ียงจากการมีผูถือหุนรายใหญท่ีมีอํานาจกําหนดนโยบายการบริหาร 

ปจจุบันครอบครัวรักอริยะพงศ ถือหุนทั้งหมดในบริษัท (รอยละ 100 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลว
ทั้งหมดของบริษัทกอนการเพ่ิมทุนและเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี) ซึ่งเปนเสียงที่สามารถควบคุมมติที่
ประชุมผูถือหุนไดทั้งหมด รวมทั้งสามารถควบคุมนโยบายและการบริหารงานในบริษัทได และถึงแมภายหลังการ
เสนอขายหุนเพ่ิมทุนตอประชาชนแลว ครอบครัวรักอริยะพงศ ยังคงมีเสียงขางมาก โดยถือหุนในบริษัทคิดเปนรอยละ 
75 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทหลังเพ่ิมทุน ซึ่งเปนสัดสวนที่ทําใหครอบครัวรักอริยะพงศ ยังคง
สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมดไมวาจะเปนการแตงต้ังกรรมการ หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ตอง
ใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน ตลอดจนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 
ของที่ประชุมผูถือหุน ดังน้ันผูถือหุนรายอื่นของบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือ
ถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนใหญเสนอได 

อยางไรก็ตาม เพ่ือใหการดําเนินธุรกิจของบริษัทเปนไปอยางโปรงใส และมีการถวงดุลอํานาจดังกลาว บริษัท
จึงไดจัดโครงสรางการบริหารจัดการโดยมีบุคลากรที่มีความรูความสามารถ และไดกําหนดขอบเขตการดําเนินงาน 
การมอบอํานาจใหแกกรรมการและผูบริหารอยางชัดเจน มีการแตงต้ังบุคคลภายนอกที่ เปนอิสระเขารวมใน
คณะกรรมการบริษัทและดํารงตําแหนงกรรมการอิสระ 4 ทาน ซึ่งในจํานวนน้ีเปนกรรมการตรวจสอบ 3 ทาน จาก
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จํานวนกรรมการท้ังสิ้น 9 ทาน เพ่ือทําหนาที่ตรวจสอบ ถวงดุลการตัดสินใจ และพิจารณาอนุมัติรายการตางๆ กอน
นําเสนอตอที่ประชุมผูถือหุน รวมท้ังบริษัทไดกําหนดมาตรการการทํารายการกับบุคคลที่อาจมีความขัดแยงทาง
ผลประโยชน โดยจํากัดการออกเสียงของผูที่เก่ียวของ นอกจากน้ีบริษัทยังจัดใหมีหนวยงานตรวจสอบภายในโดยการ
วาจางบริษัทผูชํานาญการจากภายนอกที่ปฏิบัติงานเปนอิสระและขึ้นตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบ มีหนาที่หลักใน
การดูแลระบบการควบคุมภายในเพื่อใหเปนไปตามระบบที่ไดกําหนดไว ทั้งน้ี เพ่ือสรางความม่ันใจใหแกผูถือหุนถึง
ความโปรงใสและถวงดุลอํานาจในการบริหารงานของบริษัท 

1.2.2 ความเส่ียงในเร่ืองตลาดรองสําหรับการซื้อขายหลักทรัพย 

เน่ืองจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งน้ี เปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับอนุมัติใหนําหุนเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงในเรื่องสภาพคลอง และการไมไดรับ
ผลตอบแทนจากการขายหุนตามที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยได ซึ่งจะมีผลใหไมมีตลาดรองสําหรับการซื้อขายหุนสามัญของบริษัท  

อยางไรก็ตาม บริษัทไดดําเนินการยื่นคําขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยแลว ซึ่งขณะน้ีตลาดหลักทรัพยอยูระหวางการพิจารณารับหลักทรัพยของบริษัทเขาเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน ทั้งน้ี บริษัท แอดไวเซอรี่ พลัส จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของ
บริษัทในเบื้องตนแลวพบวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยได  ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียน พ.ศ. 2544 ลงวันที่ 22 มกราคม 2544 (รวมท่ีมีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุน
รายยอย โดยบริษัทตองมีผูถือหุนรายยอยไมตํ่ากวา 1,000 ราย และตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุน
ชําระแลว โดยที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา ภายหลังการเสนอขายหุนแลวเสร็จ บริษัทจะมีคุณสมบัติเก่ียวกับการ
กระจายการถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตน 

1.2.3 ความเส่ียงเร่ืองผลกระทบจากราคาหลักทรัพยจากการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญของ
บริษัทท่ีออกใหแกผูบริหารและพนักงานของบริษัท ซึ่งมีราคาใชสิทธิตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอ
ประชาชนในคร้ังน้ี  

ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 4/2556 เมื่อวันที่ 28 ตุลาคม 2556 ไดมีมติอนุมัติการออกและจัดสรรใบสําคัญ
แสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของบริษัท (“ใบสําคัญแสดงสิทธิ”) ชนิดระบุช่ือผูถือ และไมสามารถเปล่ียนมือได ใหแก
ผูบริหาร (รวมถึงผูบริหารท่ีดํารงตําแหนงกรรมการ) และพนักงานของบริษัท (จดขอจํากัดการโอน) จํานวน 4,620,000 
หนวย อายุ 4 ป นับจากวันออกใบสําคัญแสดงสิทธิ ราคาเสนอขายหนวยละ 0.00 บาท อัตราการใชสิทธิ 1 หนวย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ ตอ 1 หุนสามัญ ราคาการใชสิทธิ [ • ] บาทตอหุน (เวนแตกรณีมีการปรับราคาใชสิทธิตาม
เง่ือนไขการปรับสิทธิ) ซึ่งผูบริหารและพนักงานที่ไดรับจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิจะเริ่มทยอยใชสิทธิในการแปลง
สภาพเปนหุนสามัญของบริษัทไดต้ังแตใบสําคัญแสดงสิทธิอายุครบ 12 เดือน  

ราคาการใชสิทธิดังกลาว ตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนในครั้งน้ีเทากับ [ • ] บาท
ตอหุน หรือตํ่ากวารอยละ 25 ดังน้ัน ผูลงทุนจึงมีความเสี่ยงจากการมีตนทุนในการถือหุนสามัญสูงกวาตนทุนการใช
สิทธิของผูบริหารและพนักงานที่ถือใบสําคัญแสดงสิทธิ และอาจมีความเสี่ยงที่ราคาหุนอาจลดตํ่าลง หากผูบริหารและ
พนักงานขายหุนหลังการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิ  นอกจากน้ี ผูลงทุนจะมีผลกระทบตอสวนแบงกําไร (EPS 
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Dilution) และผลกระทบดานสัดสวนการถือหุน (Control Dilution) ในกรณีผูบริหารและพนักงานใชสิทธิซื้อหุนสามัญ
ตามใบสําคัญแสดงสิทธิทั้งจํานวน โดยผูลงทุนจะมีสวนแบงกําไรและสิทธิออกเสียงลดลงรอยละ 1.52 คํานวณจาก
ฐานทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนและการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิ ซึ่งมีจํานวนรวม
ทั้งสิ้น 304,620,000 หุน สําหรับผลกระทบดานราคาหุน (Price Dilution) เน่ืองจากหุนสามัญของบริษัทยังไมเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย จึงยังไมมีราคาตลาดของหุนที่ใชอางอิงได แตหากคํานวณผลกระทบ
ดังกลาวโดยใชราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี ที่เทากับ [ • ] บาท จะมีผลกระทบทางลบตอราคาหุนรอย
ละ 0.38 

อยางไรก็ตาม ผลกระทบดังกลาวขางตนจะยังไมเกิดขึ้นทันที เน่ืองจากเง่ือนไขของระยะเวลาการใชสิทธิของ
ใบสําคัญแสดงสิทธิที่กําหนดใหผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิสามารถใชสิทธิไดหลังจากมีอายุครบ 12 เดือนนับจากวันที่
ออกใบสําคัญแสดงสิทธิแลว โดยสามารถใชสิทธิครั้งแรกไดไมเกินรอยละ 20 ของใบสําคัญแสดงสิทธิที่ผูถือใบสําคัญ
แสดงสิทธิแตละคนไดรับจัดสรร และในทุกๆ 6 เดือนหลังวันใชสิทธิครั้งแรกสามารถใชสิทธิไดไมเกินรอยละ 20 รอย
ละ 30 รอยละ 40 รอยละ 55 รอยละ 70 และรอยละ 100 ของใบสําคัญแสดงสิทธิที่ผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิแตละคน
ไดรับจัดสรร นอกจากน้ี การจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิในครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนแรงจูงใจใหเกิดความมุงมั่นใน
การปฏิบัติหนาที่อยางเต็มกําลังความสามารถ เพ่ือประโยชนสูงสุดของบริษัท อันจะสงผลตอมูลคาทางธุรกิจใหเพ่ิม
สูงขึ้นในอนาคตและเปนประโยชนตอผูถือหุนโดยรวม (รายละเอียดของใบสําคัญแสดงสิทธิ แสดงไวในหัวขอ 2.8 
โครงสรางเงินทุน)  


