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1. ปัจจัยความเสี่ยง 

ข้อควำมดังต่อไปนี้แสดงถึงปัจจัยควำมเสี่ยงที่มีนัยส ำคัญบำงประกำรอันอำจมีผลกระทบในทำงลบต่อบริษัท
และบริษัทย่อย และมูลค่ำหุ้นของบริษัท นอกเหนือจำกปัจจัยควำมเส่ียงที่ปรำกฏในเอกสำรฉบับนี้ อำจมีควำมเส่ียง
อื่นๆ ซ่ึงบริษัทไม่อำจทรำบได้ในขณะนี้หรือเป็นควำมเส่ียงที่บริษัท พิจำรณำในขณะนี้ว่ำไม่เป็นสำระส ำคัญซ่ึงอำจ
เป็นปัจจัยควำมเส่ียงที่มีควำมส ำคัญต่อไปในอนำคต ควำมเส่ียงดังกล่ำวอำจมีผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคัญต่อธุรกิจ 
รำยได้ ผลก ำไร สินทรัพย์ สภำพคล่อง แหล่งเงินทุน ผลกำรด ำเนินงำน ฐำนะทำงกำรเงิน หรือโอกำสของบริษัทและ
บริษัทย่อย ข้อควำมในลักษณะที่เป็นกำรคำดกำรณ์ในอนำคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรำกฏในเอกสำร
ฉบับนี้ หรือ โครงกำรในอนำคต กำรคำดกำรณ์เกี่ยวกับผลประกอบกำร ธุรกิจ แผนกำรขยำยธุรกิจ กำรเปลี่ยนแปลง
ของกฎหมำยที่เกี่ยวข้องในกำรประกอบธุรกิจของบริษัท นโยบำยของรัฐและอื่นๆ ซ่ึงเป็นกำรคำดกำรณ์ถึงเหตุกำรณ์
ในอนำคต อันเป็นควำมเห็นของบริษัทในปัจจุบันซ่ึงมิได้เป็นกำรรับรองผลกำรประกอบกำรหรือเหตุกำรณ์ในอนำคต 
และผลที่เกิดขึ้นจริงอำจมีควำมแตกต่ำงอย่ำงมีนัยส ำคัญจำกกำรคำดกำรณ์หรือคำดคะเนก็ได้ ส ำหรับข้อมูลในส่วนนี้ที่
อ้ำงถึงหรือเกี่ยวข้องกับภำวะเศรษฐกิจหรืออุตสำหกรรมในภำพรวมของประเทศ ได้มำจำกข้อมูลที่มีกำรเปิดเผยหรือ
คัดย่อจำกส่ิงพิมพ์หรือจำกแหล่งข้อมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทมิได้ท ำกำรตรวจสอบหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูล
ดังกล่ำวแต่ประกำรใด 

บริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยเครื่องดื่มเพื่อสุขภำพทั้งในประเทศและต่ำงประเทศ มีควำมเส่ียงใน
กำรประกอบธุรกิจ และควำมเสี่ยงอื่นๆ ที่ส ำคัญดังนี้   

1.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการประกอบธุรกิจ 

1.1.1 ความเสี่ยงจากการไม่มีที่ดินที่ตั้งโรงงานเป็นของบริษัทเอง 

ปัจจุบันโรงงำนผลิตสินค้ำของบริษัททั้งสองแห่ง ได้แก่ โรงงานบางชัน อยู่ที่นิคมอุตสำหกรรมบำงชัน ถนน
เสรีไทย เขตคันนำยำว กรุงเทพฯ เนื้อที่ดิน 2 ไร่ 1 งำน 88.2 ตำรำงวำ และโรงงานคลอง 13 อยู่ที่ถนนทำงหลวงชนบท 
ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝั่งตะวันตก) อ ำเภอล ำลูกกำ จังหวัดปทุมธำนี เนื้อที่ดิน 97 ไร่ 3 งำน 49 ตำรำงวำ ตั้งอยู่บน
ที่ดินของกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัท ซ่ึงบริษัทได้เช่ำที่ดินเปล่ำ/ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้ำงของโรงงำนทั้งสองแห่ง กับ
กลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัท เพื่อใช้เป็นโรงงำนผลิตสินค้ำของบริษัท มีอัตรำค่ำเช่ำเป็นอัตรำตลำดซ่ึงก ำหนดโดยกำร
อ้ำงอิงจำกรำคำประเมินของผู้ประเมินรำคำทรัพยสิ์นอิสระ  

โรงงานบางชัน เป็นโรงงำนแห่งแรกของบริษัท มีผู้ถือหุ้นใหญ่รำยหนึ่งของบริษัทเป็นเจ้ำของกรรมสิทธ์ิใน
ที่ดิน พร้อมอำคำรโรงงำน และส่ิงปลูกสร้ำงต่ำงๆ ของโรงงำนแห่งนี้ ซ่ึงบริษัทไดใ้ช้เป็นโรงงำนผลิตสินค้ำของบริษัท
มำตั้งแต่เริ่มประกอบกิจกำรจนถึงปัจจุบัน โดยบริษัทไดท้ ำสัญญำเช่ำสินทรัพย์ดังกล่ำวกับผู้ถือหุ้นใหญ่ อำยุสัญญำเช่ำ 
3 ปี เริ่มตั้งแต่วันที่ 1 ตุลำคม 2556 ส้ินสุดสัญญำวันที่ 30 กันยำยน 2559 และสำมำรถต่ออำยุสัญญำได้อีกครำวละ 3 ปี 
นอกจำกนี้ ที่ผ่ำนมำบริษัทได้ก่อสร้ำงสิ่งปลูกสร้ำงอื่นๆ เพิ่มเติมบนที่ดินเช่ำดังกล่ำว ได้แก่ อำคำรโรงอำหำร พื้นที่โล่ง
มีหลังคำคลุมหรือคลังสินค้ำ เป็นต้น ซ่ึง ณ วันที่ 30 กันยำยน 31 ธันวำคม 255631 มีนำคม 2557 บริษัทบันทึกบัญชีส่ิง
ปลูกสร้ำงดังกล่ำวในงบกำรเงินของบริษัท โดยมีมูลค่ำตำมรำคำทุน 13.2314.3814.50 ล้ำนบำท และมูลค่ำตำมบัญชี
สุทธิ 8.399.349.25 ล้ำนบำท   

Update ข้อมูลไตรมำสที่ 1/2557 



บริษัท เซ็ปเป้ จ ำกัด (มหำชน)     

ส่วนที่ 2 บริษทัที่ออกหลักทรัพย์ / 1. ปัจจัยควำมเสี่ยง หน้ำ 3 

โรงงานคลอง 13 เป็นโรงงำนแห่งที่สองของบริษัท มีกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ทั้งหมดของบริษัทเป็นเจ้ำของ
กรรมสิทธิ์ร่วมกันในที่ดินเปล่ำซ่ึงเป็นที่ตั้งของโรงงำนนี้ ซ่ึงบริษัทได้ลงทุนก่อสร้ำงอำคำร โรงงำน และส่ิงปลูกสร้ำง
ต่ำงๆ  บนที่ดินดังกล่ำว โดยได้เริ่มก่อสร้ำงในปี 2553 กำรก่อสร้ำงได้แล้วเสร็จและเริ่มสำยกำรผลิตแรกในเดือน
เมษำยน 2555 ปัจจุบันบริษัทได้ท ำสัญญำเช่ำที่ดินดังกล่ำวอำยุสัญญำเช่ำ 20 ปี เริ่มตั้งแต่วันที่ 1 ตุลำคม 2556  ส้ินสุด
สัญญำวันที่ 30 กันยำยน 2576 และเมื่อพ้นระยะเวลำ 3 ปี นับจำกวันเริ่มต้นของสัญญำบริษัทมีสิทธิซ้ือที่ดินดังกล่ำว ใน
รำคำเฉลี่ยของรำคำประเมินโดยผู้ประเมินรำคำอิสระสองรำยที่ได้รับควำมเห็นชอบจำกส ำนักงำน ก.ล.ต.  ซ่ึง ณ วันที่ 
30 กันยำยน31 ธันวำคม 255631 มีนำคม 2557 อำคำร โรงงำน และส่ิงปลูกสร้ำงดังกล่ำวมีมูลค่ำตำมรำคำทุน 
291.09297.28308.18 ล้ำนบำท และมูลค่ำตำมบัญชีสุทธิ 267.32269.51276.15 ล้ำนบำท (รำยละเอียดสำระส ำคัญของ
สัญญำเช่ำ สรุปไว้ในส่วนที่ 2 ข้อ 5 ทรัพย์สินที่ใช้ในกำรประกอบธุรกิจ ข้อย่อย 5.3.1 สัญญำเช่ำ (1) สัญญำเช่ำที่ดิน
และอำคำรโรงงำน) 

บริษัทเห็นโอกำสทำงกำรตลำดและให้ควำมส ำคัญกับกำรลงทุนขยำยกำรผลิตเพื่อสร้ำงโอกำสกำรเติบโตใน
อนำคตมำกกว่ำกำรลงทุนในที่ดินโรงงำน จึงไดต้ัดสินใจท ำสัญญำเช่ำแทนกำรซ้ือทันที โดยกำรเช่ำที่ดินพร้อมส่ิงปลูก
สร้ำงโรงงำนบำงชัน บริษัทตกลงท ำสัญญำเช่ำระยะส้ัน เนื่องจำกในอนำคตบริษัทมีแผนที่จะย้ำยโรงงำนบำงชันไป
รวมกับโรงงำนคลอง 13 ให้แล้วเสร็จภำยในปี 2558 ด้วยสำเหตุที่โรงงำนบำงชันมีพื้นที่ค่อนข้ำงเล็กและไม่สำมำรถ
ขยำยเพิ่มเติมได้อีก ในขณะที่โรงงำนคลอง 13 เป็นโรงงำนใหม่และมีขนำดใหญ่เพียงพอที่จะรองรับกำรขยำยก ำลังกำร
ผลิตได้อีก รวมถึงกำรย้ำยกำรผลิตของโรงงำนบำงชันมำที่โรงงำนคลอง 13 ด้วย ซ่ึงกำรรวมศูนย์กำรผลิตดังกล่ำว จะ
ช่วยให้กำรบริหำรจัดกำรและกำรใช้ทรัพยำกรร่วมกัน เป็นไปอย่ำงมีประสิทธิภำพมำกขึ้น ทั้งในด้ำนกำรผลิต 
คลังสินค้ำ และระบบโลจิสติกส์ ซ่ึงจะท ำให้บริษัทมีต้นทุนและค่ำใช้จ่ำยที่ลดลงในระยะยำว ส ำหรับกำรเช่ำที่ดินที่
โรงงำนคลอง 13 นั้น ในอนำคตหำกบริษัทมีกระแสเงินสดเหลือจำกกำรด ำเนินงำนและกำรขยำยกิจกำรตำมสมควร
แล้ว บริษัทจะพิจำรณำซ้ือที่ดินดังกล่ำวจำกกลุ่มผู้ถือหุ้น ตำมหลักกำรที่ได้น ำเสนอต่อที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัท
ครั้งที่ 11/2556 เมื่อวันที่ 29 พฤศจิกำยน 2556 และต่อมำที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทครั้งที่ 3/2557 เมื่อวันที่ 22 
เมษำยน 2557 โดยบริษัทไดอ้นุมัติก ำหนดแนวทำงและเงื่อนไขทำงกำรเงินที่ส ำคัญของกำรซ้ือที่ดิน  ดังต่อไปนี้  

1) ประมำณกำรก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษีเงินได้ และค่ำเส่ือมรำคำ (EBITDA) ในปีที่จะซ้ือที่ดินสูงกว่ำ
รำคำประเมินที่ดิน 2.0 เท่ำขึ้นไป  

2) ประมำณกำรอัตรำส่วนทำงกำรเงินต่ำงๆ ในปีที่จะซ้ือที่ดินไม่ผิดเงื่อนไขในสัญญำเงินกู้กับธนำคำรต่ำงๆ 
ได้แก่ อัตรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ (Debt Service Coverage Ratio) อัตรำส่วนหนี้สินต่อทุน และสอดคล้อง
กับอตัรำส่วนหนี้สินที่มีภำระดอกเบี้ยต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษีเงินได้และค่ำเส่ือมรำคำ (Interest Bearing Debt to 
EBITDA Ratio)  

3) ประมำณกำรกระแสเงินสดในอนำคต (Projected Cash Flow) ยังคงอยู่ในระดับปกติ เช่น ไม่มีกำร
เปลี่ยนแปลงเทอมกำรค้ำอย่ำงมีนัยส ำคัญ ไม่มีแผนหรือควำมจ ำเป็นในกำรลงทุนขนำดใหญ่เกินกว่ำ 100 ล้ำนบำท ใน
อีก 2 ปี ถัดจำกปีที่จะซ้ือที่ดิน และ/หรือ ไม่มีเหตุปัจจัยอื่นๆ อันอำจก่อให้เกิดผลกระทบต่อ Projected Cash Flow อย่ำง
มีนัยส ำคัญในอีก 2 ปี ถัดจำกปีที่จะซ้ือที่ดิน 

4) กรณีที่ยังไม่มีกำรตกลงซ้ือขำยที่ดินเกินกว่ำ 7 ปี หลังจำกวันเริ่มต้นสัญญำเช่ำ (หลังจำกวันที่ 1 ตุลำคม 
2563) บริษัทจะพิจำรณำขอวงเงินกู้ระยะยำวจำกสถำบันกำรเงินเพื่อด ำเนินกำรซ้ือที่ดินดังกล่ำว โดยค ำนึงถึงปัจจัยทั้ง 3 
ข้อข้ำงต้นประกอบด้วย เพื่อให้มั่นใจว่ำกำรตัดสินใจดังกล่ำวเป็นไปเพื่อประโยชน์สูงสุดต่อบริษัท 

Update มติคณะกรรมกำรเกี่ยวกับกำรซ้ือที่ดิน 
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ทั้งนี้ ในระหว่ำงที่ยังไม่มีกำรซ้ือที่ดิน บริษัทจะพิจำรณำทบทวนเงื่อนไขดังกล่ำวข้ำงต้นเป็นประจ ำทุกปี 
เพื่อให้มีควำมเหมำะสม สอดคล้องกับสถำนกำรณ์ที่อำจเปลี่ยนแปลงไปในอนำคต ซ่ึงกำรซ้ือที่ดินดังกล่ำวจะต้อง
เป็นไปตำมเงื่อนไขที่ก ำหนดในสัญญำ (เช่น สิทธิในกำรซ้ือเมื่อพ้นระยะเวลำ 3 ปี นับจำกวันเริ่มต้นของสัญญำ ใน
รำคำเฉลี่ยของรำคำประเมินที่ประเมินโดยผู้ประเมินรำคำอิสระสองรำยที่ได้รับควำมเห็นชอบจำกส ำนักงำน ก.ล.ต. 
เป็นต้น) รวมทั้งจะต้องด ำเนินกำรให้เป็นไปตำมระเบียบ และกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกัน และ
จะต้องได้ควำมเห็นชอบจำกคณะกรรมกำรตรวจสอบ คณะกรรมกำรบริษัท และ/หรือ ที่ประชุมผู้ถือหุ้นต่อไป  

อย่ำงไรก็ตำม ในระหว่ำงกำรเช่ำที่ดินดังกล่ำวบริษัทอำจมีควำมเส่ียงในกรณีที่บริษัทท ำผิดสัญญำเช่ำ และมี
ผลให้สัญญำเช่ำต้องส้ินสุดลง ซ่ึงในกรณีนี้อำคำร โรงงำน และส่ิงปลูกสร้ำงต่ำงๆ ที่บริษัทได้ลงทุนก่อสร้ำงบนที่ดิน
เช่ำ จะตกเป็นของผู้ให้เช่ำ โดยบริษัทจะไม่ได้รับกำรชดเชยใดๆ อีกทั้งจะต้องตั้งด้อยค่ำเงินลงทุนในสินทรัพย์ถำวรใน
ส่วนได้ก่อสร้ำงบนที่ดินเช่ำดังกล่ำว  

ทั้งนี้ บริษัทมีภำระต้องจ่ำยค่ำเช่ำตำมสัญญำดังกล่ำวทุกเดือนเป็นจ ำนวนเงินรวม 542,136644,136 บำทต่อ
เดือน ส ำหรับค่ำเช่ำในปีแรก  และมีอัตรำค่ำเช่ำเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.0 - 3.0 - 3.33 ต่อปี .0 - 3.0ซ่ึงบริษัทมีกระแสเงินสด
เพียงพอต่อกำรช ำระค่ำเช่ำดังกล่ำวได้ รวมทั้งกำรปฏิบัติตำมเงื่อนไขอื่นๆ ของสัญญำเช่ำ เช่น กำรดูแล บ ำรุงรักษำ
ซ่อมแซม อำคำร โรงงำน ส่ิงปลูกสร้ำงให้อยู่ในสภำพใช้งำนได้ดีตลอดไป กำรช ำระค่ำภำษีอันเกี่ยวข้องกับทรัพย์สินที่
เช่ำ เป็นต้น เป็นส่ิงที่บริษัทต้องปฏิบัติตำมอย่ำงเคร่งครัดอยู่แล้ว และเช่ือว่ำบริษัทจะสำมำรถปฏิบัติตำมเงื่อนไขของ
สัญญำได้ทุกประกำร และไม่มีเหตุให้บริษัทต้องถูกยกเลิกสัญญำก่อนก ำหนดเวลำ ประกอบกับผู้ให้เช่ำเป็นกลุ่มผู้ถือ
หุ้นใหญ่ของบริษัท (ปัจจุบันถือหุ้นบริษัทในสัดส่วนร้อยละ 100 ก่อนกำรเสนอขำยหุ้นให้แก่ประชำชนในครั้งนี้) และ
มีส่วนร่วมในกำรบริหำรงำน สร้ำงควำมเจริญเติบโตให้แก่กิจกำรของบริษัท จึงเช่ือมั่นได้ว่ำกำรท ำสัญญำเช่ำที่ดิน/
ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้ำงในครั้งนี้ จะไม่มีผลกระทบต่อกำรผลิตและกำรด ำเนินงำนของบริษัทในอนำคต  

1.1.2 ความเสี่ยงจากการแข่งขันทางธรุกิจ 

ในปัจจุบันสภำวะกำรแข่งขันในธุรกิจเครื่องดื่มค่อนข้ำงสูง ทั้งจำกผู้ประกอบกำรในธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำย
เครื่องดื่มที่มีอยู่จ ำนวนมำก และกำรเข้ำมำของผู้ประกอบกำรรำยใหม่ กำรสำมำรถทดแทนกันได้ง่ำยของเครื่องดื่มใน
แต่ละประเภท และกำรออกสินค้ำใหม่ของผู้ประกอบกำรต่ำงๆ ตลอดจนกำรท ำกิจกรรมทำงกำรตลำด และกำรใช้งบ
โฆษณำประชำสัมพันธ์ที่เพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง เพื่อเพิ่มหรือรักษำส่วนแบ่งกำรตลำดของผู้ประกอบกำรต่ำงๆ ส่งผลให้
กำรแข่งขันในธุรกิจค่อนข้ำงรุนแรง และอำจมีผลกระทบในเชิงลบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของผู้ประกอบกำร
โดยรวม 

ดังนั้น เพื่อเป็นกำรลดควำมเสี่ยงจำกกำรแข่งขันที่อำจท ำให้บริษัทต้องสูญเสียส่วนแบ่งกำรตลำด บริษัทจึงได้
มีกำรเตรียมควำมพร้อมเสมอเพื่อรองรับกำรแข่งขันในธุรกิจ อีกทั้งมีกำรปรับตัวให้ทันกับพฤติกรรมของผู้บริโภคที่มี
แนวโน้มเปลี่ยนแปลงอยู่เสมอ  โดยกำรพัฒนำสินค้ำให้มีควำมหลำกหลำยส ำหรับกลุ่มผู้บริโภคต่ำงๆ  และกำรสร้ำง
แบรนด์ให้มีควำมแข็งแกร่งเพื่อเพิ่มมูลค่ำและควำมแตกต่ำงในตลำด ซ่ึงไม่เพียงแต่กำรพัฒนำเพื่อออกเครื่องดื่มใหม่ๆ 
ที่เน้นสุขภำพ รสชำติ หรือควำมสวยงำมจำกกำรบริโภคแล้ว แต่ยังได้พัฒนำด้ำนอื่นๆ ซ่ึงรวมถึงกำรออกแบบบรรจุ
ภัณฑ์ให้สวยงำม สร้ำงควำมคุ้มค่ำ คุณค่ำทำงโภชนำกำรและควำมปลอดภัย ให้สอดคล้องกับควำมต้องกำรของ
ผู้บริโภคให้ได้สูงสุด เพื่อสร้ำงมูลค่ำเพิ่มให้กับตัวสินค้ำ ตลอดจนมีกำรส่งเสริมกำรขำยในรูปแบบต่ำงๆ อย่ำง
เหมำะสม เพื่อให้เข้ำถึงกลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยให้ไดม้ำกที่สุด รวมทั้งให้กลับมำซ้ือซ้ ำให้มำกที่สุด  

 

แก้ไข เนื่องจำกมีกำรเปลี่ยนแปลงอัตรำค่ำเช่ำ
อัตรำค่ำเช่ำที่ดนิ 
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1.1.3 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลกูค้ารายใหญ่จากการจัดจ าหน่ายในช่องทางการค้าปลีกสมัยใหม ่

รำยได้จำกกำรขำยสินค้ำในประเทศยังคงเป็นรำยได้ที่ส ำคัญของบริษัท ถึงแม้สัดส่วนรำยได้ต่ำงประเทศจะ
สูงขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง เนื่องมำจำกควำมส ำเร็จของกำรขยำยตลำดในต่ำงประเทศ ที่ท ำให้ยอดกำรส่งออกเพิ่มสูงขึ้นมำ
โดยตลอด โดยในปี2555 และงวด 9 เดือนแรกของปี- 2556 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2557 รำยได้จำกกำรขำยใน
ประเทศเท่ำกับร้อยละ 67.72 และร้อยละ 49.3852.31 และร้อยละ 38.98 ของรำยได้จำกกำรขำยรวมตำมล ำดับ ที่เหลือ
เป็นกำรส่งออกจ ำหน่ำยในต่ำงประเทศ โดยกำรขำยในประเทศส่วนใหญ่มำจำกกำรจ ำหน่ำยในช่องทำงกำรค้ำปลีก
สมัยใหม่ (Modern Trade) ได้แก่ ร้ำนสะดวกซ้ือ (Convenience Store) ซุปเปอร์มำร์เก็ต ไฮเปอร์มำร์เก็ต เป็นต้น ที่เหลือ
เป็นกำรจ ำหน่ำยในช่องทำงกำรค้ำปลีกแบบดั้งเดิม (Traditional Trade)   

ในปัจจุบันร้ำนค้ำปลีกสมัยใหม่ซ่ึงเป็นช่องทำงหลักของกำรจ ำหน่ำยสินค้ำของบริษัทมีกำรเติบโตอย่ำง
รวดเร็วและมีบทบำทที่ส ำคัญมำกขึ้นส ำหรับกำรจ ำหน่ำยสินค้ำอุปโภคบริโภค ซ่ึงมีส่วนผลักดันให้ยอดขำยสินค้ำของ
บริษัทเติบโตเพิ่มขึ้น ในขณะเดียวกันร้ำนค้ำปลีกสมัยใหม่ ก็มีสภำวะกำรแข่งขันที่รุนแรง โดยมีกำรใช้กลยุทธ์กำร
แข่งขันด้ำนรำคำและกำรส่งเสริมกำรขำยในรูปแบบต่ำงๆ เพื่อดึงดูดลูกค้ำหรือผู้บริโภคให้มำซ้ือสินค้ำ โดยส่วนใหญ่
ห้ำงจะมีอ ำนำจต่อรองสูงกับคู่ค้ำหรือเจ้ำของสินค้ำ และมักจะมีกำรร้องขอค่ำสนับสนุน ส่วนลดกำรค้ำหรือค่ำใช้จ่ำย
ต่ำงๆ จำกบริษัทที่เป็นคู่ค้ำหรือเจ้ำของสินค้ำ  ประกอบกับเจ้ำของสินค้ำต้องมีกำรท ำโฆษณำสินค้ำในรูปแบบต่ำงๆ 
เพื่อเสริมสร้ำงยอดขำยและให้สินค้ำเป็นที่รู้จักแพร่หลำย ส่งผลให้บริษัทหรือเจ้ำของสินค้ำต้องรับภำระกำรแข่งขัน
และค่ำใช้จ่ำยที่เพิ่มขึ้น และมีต้นทุนทำงกำรตลำดที่สูงขึ้นอย่ำงหลีกเลี่ยงไม่ได้    

ดังนั้น เพื่อเป็นกำรลดควำมเส่ียงดังกล่ำว บริษัทจึงได้วำงแผนงำนกำรกระจำยสินค้ำในช่องทำงต่ำงๆ เพื่อ
สร้ำงควำมสมดุลของสัดส่วนกำรขำยระหว่ำงช่องทำงกำรค้ำปลีกสมัยใหม่  และกำรค้ำปลีกแบบดั้งเดิม (Traditional 
Trade) รวมถึงช่องทำงกำรจ ำหน่ำยในต่ำงประเทศให้เกิดควำมเหมำะสม ควบคู่ไปกับกำรควบคุมดูแลกำรบริหำรกำร
ใช้จ่ำยในแต่ละช่องทำงให้เกิดประสิทธิภำพสูงสุด ในขณะเดียวกันก็ต้องรักษำควำมสัมพันธ์ที่ดี โดยกำรจัดกิจกรรม
ทำงกำรตลำดและกำรส่งเสริมกำรขำยร่วมกัน และให้ควำมร่วมมือกับโมเดิร์นเทรดและร้ำนค้ำต่ำงๆตำมควำม
เหมำะสม ตลอดจนกำรพัฒนำแบรนด์ให้มีควำมแข็งแกร่ง ชัดเจน สร้ำงควำมแตกต่ำงและมูลค่ำเพิ่มของผลิตภัณฑ์ เพื่อ
สร้ำงกำรเติบโตของยอดขำยของบริษัทไปพร้อมกับกำรขยำยตัวและกำรเพิ่มสำขำของร้ำนค้ำประเภทต่ำงๆในตลำด 
อย่ำงไรก็ตำมในปี 2556 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2557 2555 และงวด 9 เดือนแรกของปี 2556 บริษัทไม่มีรำยได้จำก
กำรขำยสินค้ำให้แก่ลูกค้ำรำยใดรำยหนึ่งเกินกว่ำร้อยละ 30 ของรำยได้จำกกำรขำยรวม   

1.1.4 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 

วัตถุดิบหลักที่ใช้ในกำรผลิตสินค้ำ ได้แก่ น ้าตาลทรายหรือน ้าเช่ือมบริสุทธ์ิ (Liquid Sucrose) ซ่ึงเป็นวัตถุดิบ
หลักในกำรผลิตเครื่องดื่ม และ เม็ดพลาสติกพีอีที (PET : Polyethylene Terephthalate) ซ่ึงเป็นวัตถุดิบหลักในกำรผลิต
บรรจุภัณฑ์ขวดพีอีที บริษัทจัดหำด้วยกำรซ้ือจำกผู้ขำยในประเทศ ซ่ึงวัตถุดิบดังกล่ำวเป็นสินค้ำโภคภัณฑ์ 
(Commodity Product) ที่มีรำคำขึ้นลงตำมอุปสงค์และอุปทำนในตลำด หำกรำคำของวัตถุดิบดังกล่ำวปรับตัวสูงขึ้น อำจ
ส่งผลกระทบให้บริษัทมีต้นทุนกำรผลิตเพิ่มขึ้นได ้นอกจำกนี้ บริษัทยังมีวัตถุดิบหลักประเภทอื่นที่ใช้ผลิตสินค้ำ ได้แก่ 
น้ ำผลไม้เข้มข้น ผงกำแฟ เป็นต้น ซ่ึงมีมูลค่ำกำรส่ังซ้ือในสัดส่วนที่ไม่มำกนัก โดยสัดส่วนกำรส่ังซ้ือวัตถุดิบต่ำงๆ 
ดังกล่ำวไม่เกินกว่ำร้อยละ 10 ของมูลค่ำกำรส่ังซื้อรวม 

Update ข้อมูล ปี 2556 
และไตรมำสที่ 1/2557 
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เม็ดพลาสติกพีอีที สินค้ำของบริษัทส่วนใหญ่บรรจุในขวดพลำสติกพีอีทีที่บริษัทสำมำรถผลิตได้เองใน
โรงงำนของบริษัท  ซ่ึงต้นทุนกำรผลิตขวดนับเป็นต้นทุนหลักในกำรผลิตสินค้ำของบริษัทด้วย โดยรำคำเม็ดพลำสติกที่
ใช้ในกำรผลิตขวดมีควำมผันแปรตำมรำคำซ้ือขำยของตลำดโลกและกำรเพิ่มขึ้นของรำคำน้ ำมันดิบ ดังนั้นกำรปรับ
รำคำขึ้นหรือลดลงของเม็ดพลำสติกจะมีผลกระทบโดยตรงต่อต้นทุนกำรผลิตบรรจุภัณฑ์ขวดของบริษัท เนื่องจำก
ต้นทุนกำรผลิตขวดส่วนใหญ่มำจำกต้นทุนเม็ดพลำสติก อย่ำงไรก็ตำมในปี 2555 และช่วง 9 เดือนแรกของปี- 2556 
รำคำน้ ำมนัมีควำมผันผวนไม่มำกนัก ส่งผลให้รำคำวัตถุดิบดังกล่ำวค่อนข้ำงนิ่งและไม่ผันผวนนัก 

น ้าตาลทราย  ผลผลิตของน้ ำตำลทรำยขึ้นกับอ้อยซ่ึงเป็นพืชผลทำงกำรเกษตรที่มีผลผลิตขึ้นอยู่กับสภำพดิน
ฟ้ำ อำกำศ และสภำพแวดล้อมที่เปลี่ยนแปลงไปมำกจำกภำวะโลกร้อนในปัจจุบัน หรืออำจได้รับผลกระทบจำกภัย
ธรรมชำติ ซ่ึงส่งผลกระทบต่อผลผลิตน้ ำตำลทรำยที่อำจมีกำรขำดแคลนในบำงช่วง หรืออำจมีรำคำสูงขึ้นจำกควำมไม่
สมดุลย์ของอุปสงค์และอุปทำนในตลำดได้ แต่ทั้งนี้บริษัทได้ส่ังซ้ือน้ ำตำลทรำยหรือน้ ำตำลเช่ือมบริสุทธ์ิจำกผู้ขำยใน
ประเทศ ซ่ึงในปัจจุบันรำคำน้ ำตำลทรำยในประเทศถูกก ำหนดโดยกระทรวงพำณิชย์ และไม่ได้มีกำรเปลี่ยนแปลงขึ้น
ลงของรำคำบ่อยนัก ที่ผ่ำนมำบริษัทได้รับกำรยืนยันปริมำณตำมควำมต้องกำรใช้ของบริษัทจำกผู้ขำยเพื่อให้มีเพียงพอ
กับเป้ำหมำยยอดขำยที่ได้ก ำหนดไว้ในแต่ละปี จึงคำดว่ำจะไม่มีผลกระทบต่อกำรขำดแคลนวัตถุดิบดังกล่ำว อย่ำงไรก็
ตำม ในอนำคตหำกรัฐบำลประกำศลอยตัวรำคำน้ ำตำลทรำยตำมนโยบำยของกระทรวงอุตสำหกรรม หรือ เพื่อรองรับ
ก่อนกำรเปิดเสรีประชำคมเศรษฐกิจอำเชียน (AEC) ในปี 2558 จะท ำให้กำรปรับตัวของรำคำน้ ำตำลทรำยมีควำมผัน
ผวนมำกขึ้น และอำจมีผลกระทบต่อต้นทุนกำรผลิตของบริษัทได้  

บริษัทตระหนักถึงควำมเส่ียงของวัตถุดิบดังกล่ำว และได้มีกำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรขำดแคลนวัตถุดิบ
และกำรปรับตัวของรำคำวัตถุดิบ โดยมีกำรติดตำมกำรเปลี่ยนแปลงของรำคำวัตถุดิบในแต่ละช่วงเวลำ และวิเครำะห์
แนวโน้มของรำคำวัตถุดิบ รวมถึงกำรประเมินควำมต้องกำรใช้วัตถุดิบในกำรผลิต เพื่อให้บริษัทวำงแผนกำรส่ังซ้ือ
วัตถุดิบให้สอดคล้องกับแผนกำรผลิต โดยท ำกำรส่ังซื้อวัตถุดิบในปริมำณที่เหมำะสมและเพียงพอต่อกำรผลิต ป้องกัน
กำรขำดแคลนวัตถุดิบ และกำรจัดเก็บสินค้ำอย่ำงเหมำะสมไม่มำกหรือน้อยจนเกินไป เพื่อให้มีต้นทุนกำรผลิตที่ดีที่สุด 
โดยไม่จ ำเป็นต้องเก็บ (stock) วัตถุดิบไว้มำกเกินควำมจ ำเป็น และวัตถุดิบบำงประเภทที่ต้องใช้จ ำนวนมำก บริษัทจะ
ก ำหนดปริมำณควำมต้องกำรร่วมกับผู้ผลิตเป็นรำยปี และท ำกำรส่ังซื้อวัตถุดิบล่วงหน้ำไว้เป็นบำงส่วนในรำคำที่ตกลง
กัน เพื่อป้องกันควำมผันผวนของรำคำ และสร้ำงควำมเช่ือมั่นว่ำจะไม่มีปัญหำกำรขำดแคลนวัตถุดิบในกำรผลิต 
นอกจำกนี้ ในกำรส่ังซื้อวัตถุดิบที่ส ำคัญในแต่ละรำยกำร บริษัทมีกำรเปรียบเทียบรำคำ คุณภำพ และเงื่อนไขอื่นๆ ของ
ผู้ขำยอย่ำงน้อย 2 - 3 รำย เพื่อป้องกันกำรถูกเอำรัดเอำเปรียบ รวมทั้งมีกำรแลกเปลี่ยนข้อมูลในลักษณะพึ่งพำอำศัยซ่ึง
กันและกัน 

1.1.5 ความเสี่ยงจากการพัฒนาผลิตภณัฑ์ใหม่ๆ 

ในกำรออกผลิตภัณฑ์ใหม่แต่ละครั้ง ต้องใช้เงินลงทุนค่อนข้ำงสูง โดยเฉพำะกำรท ำกำรตลำด รวมถึงกำร
โฆษณำประชำสัมพันธ์ และส่งเสริมกำรขำย เพื่อให้สินค้ำเป็นที่รู้จัก ได้รับกำรตอบรับที่ดีจำกผู้บริโภค และสำมำรถ
สร้ำงยอดขำยในระดับที่น่ำพอใจให้กับผลิตภัณฑ์ใหม่นั้น ซ่ึงบริษัทอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนหำกผลิตภัณฑ์ใหม่
ไม่ได้รับกำรตอบรับหรือเป็นที่ช่ืนชอบของผู้บริโภค โดยเฉพำะในสภำวะที่มีกำรแข่งขันสูงในธุรกิจและมีกำรออก
ผลิตภัณฑใ์หม่ๆ ของคู่แข่งในตลำดจ ำนวนมำก  

บริษัทตระหนักถึงควำมเส่ียงดังกล่ำว และได้ให้ควำมส ำคัญกับกำรเตรียมควำมพร้อมในกำรออกผลิตภัณฑ์
ใหม่ เพื่อลดควำมเสี่ยงจำกควำมล้มเหลวในกำรออกผลิตภัณฑ์ใหม่ ตั้งแต่ขั้นตอนกำรวิจัยและพัฒนำ  มีหน่วยงำนวิจัย
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และพัฒนำที่เป็นอิสระจำกหน่วยงำนอื่น เพื่อท ำหน้ำที่พัฒนำผลิตภัณฑ์ใหม่อย่ำงเป็นขั้นตอน ทั้งด้ำนกำรวิเครำะห์
โอกำสทำงธุรกิจ กลยุทธ์ทำงกำรตลำด กำรพัฒนำ ออกแบบ ทดสอบ วิจัยด้วยแล็ปของบริษัทเอง คัดเลือกผลิตภัณฑ์
ใหม่ เพื่อให้ตรงกับควำมต้องกำรของกลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำย โดยในกำรออกผลิตภัณฑ์ใหม่แต่ละครั้ง บริษัทจะเน้น 
“ควำมใหม่” ที่แตกต่ำงและเป็นสำระส ำคัญของผลิตภัณฑ์ที่สร้ำงควำมพึงพอใจให้แก่ผู้บริโภค มีกำรทดสอบรสชำติ 
คุณภำพของผลิตภัณฑ์ใหม่ ตลอดจนกำรทดสอบตลำด และกำรวำงแผนแนะน ำผลิตภัณฑ์ใหม่เข้ำสู่ตลำด กำรโฆษณำ
ประชำสัมพันธ์ กำรจัดกิจกรรมทำงกำรตลำด เพื่อผลักดันให้กลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยให้เกิดกำรทดลองผลิตภัณฑ์ใหม่และ
กำรซ้ือซ้ ำ เพื่อให้มั่นใจว่ำกำรออกผลิตภัณฑ์ใหม่จะมีอัตรำควำมส ำเร็จเป็นที่น่ำพอใจ รวมทั้งพัฒนำผลิตภัณฑ์เดิมอย่ำง
ต่อเนื่อง จำกกำรค้นคว้ำงำนวิจัย กำรส ำรวจตลำดเพื่อทรำบควำมต้องกำรของผู้บริโภคที่เปลี่ยนแปลงตลอดเวลำ  

1.1.6 ความเสี่ยงจากการไม่ได้เป็นเจ้าของกรรมสิทธิ์เครื่องหมายการค้าบางรายการ  

ปัจจุบันบริษัทและบริษัทย่อยมีเครื่องหมำยกำรค้ำหรือตรำสินค้ำ (Brand Logo) ที่ใช้ในกำรจ ำหน่ำยสินค้ำรวม
ทั้งส้ิน 142 เครื่องหมำยกำรค้ำ ซ่ึงบริษัทเป็นเจ้ำของกรรมสิทธ์ิ 109 เครื่องหมำยกำรค้ำ ที่เหลือจ ำนวน 33 เครื่องหมำย
กำรค้ำ เป็นกรรมสิทธ์ิของบริษัทที่เกี่ยวข้องกันแห่งหนึ่ง โดยบริษัทได้รับสิทธ์ิให้ใช้ เครื่องหมำยกำรค้ำตำมสัญญำ
อนุญำตให้ใช้เครื่องหมำยกำรค้ำเป็นระยะเวลำ 20 ปี เริ่มตั้งแต่วันที่ 1 ตุลำคม 2556 จนถึงวันที่ 30 กันยำยน 2576 โดย
ไม่มีค่ำตอบแทนใดๆ ซ่ึงปัจจุบันบริษัทที่เกี่ยวข้องกันดังกล่ำวอยู่ระหว่ำงกำรจดทะเบียนเปลี่ยนแปลงกรรมสิทธ์ิ
เครื่องหมำยกำรค้ำมำเป็นของบริษัท คำดว่ำด ำเนินกำรให้แล้วเสร็จภำยในปี 2558 ทั้งนี้ เครื่องหมำยกำรค้ำที่บริษัท
ได้รับอนุญำตให้ใช้ตำมสัญญำดังกล่ำวเป็นเครื่องหมำยกำรค้ำที่จดทะเบียนในต่ำงประเทศทั้ งหมด ซ่ึงส่วนใหญ่เป็น
เครื่องหมำยกำรค้ำส ำหรับสินค้ำของบริษัทที่จ ำหน่ำยในต่ำงประเทศ โดยในปี 2555 และงวด 9 เดือนแรกของปี- 2556 
และงวด 3 เดือนแรกของปี 2557 ยอดขำยสินค้ำจำกกำรใช้เครื่องหมำยกำรค้ำของบริษัทที่เกี่ยวข้องกันไม่เกินร้อยละ 30 
ของรำยได้จำกกำรขำยรวม 

บริษัทอำจมีควำมเส่ียงหำกบริษัทที่เกี่ยวข้องกันไม่สำมำรถจดเปลี่ยนแปลงกรรมสิทธ์ิดังกล่ำวได้ เนื่องจำก
ข้อจ ำกัดของกฎหมำยในประเทศนั้นหรือมีเหตุอื่นใดที่ท ำให้ไม่สำมำรถด ำเนินกำรดังกล่ำวได้ภำยในระยะเวลำของ
สัญญำอนุญำตให้ใช้เครื่องหมำยกำรค้ำ ท ำให้บริษัทอำจไม่สำมำรถจ ำหน่ำยสินค้ำภำยใต้เครื่องหมำยกำรค้ำของบริษัท
ที่เกี่ยวข้องกันได้ อย่ำงไรก็ตำม ภำยใต้สัญญำดังกล่ำวบริษัทและบริษัทที่เกี่ยวข้องกันได้ตกลงที่จะร่วมมือกันในกำร
ด ำเนินกำรจดทะเบียนกำรอนุญำตให้ใช้เครื่องหมำยกำรค้ำตำมสัญญำนี้ต่อนำยทะเบียนเครื่องหมำยกำรค้ำตำมเงื่อนไข
ของกฎหมำยที่เกี่ยวข้องภำยในระยะเวลำที่เหมำะสมต่อไป ประกอบกับในปัจจุบันบริษัทที่เกี่ยวข้องกันดังกล่ำวไม่ได้
ประกอบธุรกิจใดๆ และได้มีกำรลดทุนจดทะเบียนลงแล้ว จึงไม่มีควำมจ ำเป็นที่จะต้องใช้เครื่องหมำยกำรค้ำที่มีอยู่นั้น 
ตลอดจนบริษัทที่เกี่ยวข้องกันมีกำรถือหุ้นทั้งหมดโดยกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่และผู้บริหำรของบริษัท จึงเช่ือมั่นได้ว่ำควำม
ตกลงที่จะร่วมมือกันในกำรด ำเนินกำรต่ำงๆ ตำมสัญญำดังกล่ำวจะเป็นไปด้วยดี เพื่อสร้ำงควำมมั่นคงและเติบโตให้แก่
บริษัทอย่ำงต่อเนื่องต่อไป  

1.1.7 ความเสี่ยงจากภัยพิบัติทางธรรมชาติอันเกิดจากอุทกภัย 

จำกเหตุกำรณ์อุทกภัยครั้งใหญ่ของประเทศในปี 2554 ส่งผลให้พื้นที่หลำยแห่งได้รับผลกระทบ และเสียหำย
เป็นวงกว้ำง รวมถึงบริเวณที่ตั้งโรงงำนบำงชัน และโรงงำนคลอง 13 ที่มีน้ ำท่วมขังถนนหน้ำโรงงำน โดยภำยใน
โรงงำนทั้งสองแห่งไม่มีน้ ำท่วมขัง แต่กำรขนส่งสินค้ำได้รับผลกระทบบ้ำง ซ่ึงขณะนั้นบริษัทยังมีกำรผลิตที่โรงงำน
บำงชันเพียงแห่งเดียว โดยโรงงำนคลอง 13 กำรก่อสร้ำงยังไม่เสร็จสมบูรณ์และยังไม่ได้เริ่มสำยกำรผลิต 

เพิ่มเติมข้อมูลวงเงินประกันภัยน้ ำท่วม 
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ทั้งนี้ ที่ตั้งของโรงงำนคลอง 13 ซ่ึงตั้งอยู่ที่ถนนทำงหลวงชนบท ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝั่งตะวันตก) อ ำเภอ
ล ำลูกกำ จังหวัดปทุมธำนี เป็นพื้นที่ปลำยน้ ำและอยู่ใกล้แนวเส้นทำง Floodway (ทำงน้ ำหลำก) ที่ถูกก ำหนดตำมแผน
แม่บทของกำรบริหำรจัดกำรทรัพยำกรน้ ำของภำครัฐ เพื่อป้องกันน้ ำท่วมพื้นที่เศรษฐกิจหลักของประเทศด้ำนฝั่ง
ตะวันออกของแม่น้ ำเจ้ำพระยำ จึงมีควำมเสี่ยงต่อกำรเกิดภำวะน้ ำท่วมบริเวณพื้นที่ตั้งโรงงำน และอำจเกิดควำมเสียหำย
ต่อทรัพย์สินหรืออำจเป็นอุปสรรคต่อกำรด ำเนินงำนและเส้นทำงขนส่งสินค้ำของบริษัทได้ อย่ำงไรก็ตำมโรงงำนแห่ง
นี้เป็นโรงงำนใหมท่ี่ได้เริ่มก่อสร้ำงในช่วงปี 2553 และได้มีกำรออกแบบตัวอำคำรโรงงำน ที่ตั้งเครื่องจักรและอุปกรณ์
ต่ำงๆ โดยยกระดับควำมสูงของพื้นช้ันล่ำงให้มีควำมสูงจำกระดับพื้นผิวถนนประมำณ 2.20 เมตร ซ่ึงสำมำรถป้องกัน
ควำมเสี่ยงจำกกำรถูกน้ ำท่วมตัวโรงงำนได้ในระดับหนึ่ง รวมทั้งบริษัทได้ท ำประกันภัยครอบคลุมควำมเสียหำยที่เกิด
จำกภัยพิบัติทำงธรรมชำติกรณีน้ ำท่วมส ำหรับโรงงำนทั้งสองแห่งไว้ด้วยโดยประกันภัยจ ำกัดควำมคุ้มครอง กรณีที่เกิด
ควำมสูญเสีย หรือเสียหำยจำกภัยน้ ำท่วมในวงเงินไม่เกิน 25.00 ล้ำนบำทต่อครั้ง และตลอดระยะเวลำเอำประกันภัย (ใช้
ร่วมกันระหว่ำงกำรประกันภัยควำมเสี่ยงทรัพย์สินและกำรประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก) 

1.1.8 ความเสี่ยงจากการลงทุนในบริษัทย่อยในต่างประเทศ 

บริษัทมีกำรลงทุนในบริษัทย่อยที่ตั้งอยู่ในต่ำงประเทศ 2 แห่ง ได้แก่ PT. Sappe Indonesia (“Sappe Indo” ) 
จดทะเบียนจัดตั้งในประเทศอินโดนีเซีย ด ำเนินธุรกิจน ำเข้ำ จัดจ ำหน่ำย และท ำกำรตลำดให้กับเครื่องดื่มเซ็ปเป้อย่ำง
ครบวงจรในประเทศอินโดนีเซีย และ Sappe Europe s.r.o (“Sappe Europe”) จดทะเบียนจัดตั้งในประเทศสโลวำเกีย 
ด ำเนินธุรกิจจัดจ้ำงผลิต จ ำหน่ำยและท ำกำรตลำดเครื่องดื่มเซ็ปเป้ในแถบประเทศยุโรป โดยบริษัทถือหุ้นในบริษัทย่อย

ดังกล่ำวในสัดส่วนร้อยละ 601 และร้อยละ 60 ตำมล ำดับ ซ่ึงกำรด ำเนินธุรกิจของบริษัทย่อยในต่ำงประเทศดังกล่ำว 
อำจได้รับผลกระทบจำกปัจจัยควำมเส่ียงต่ำงๆ ทั้งจำกปัจจัยภำยในที่เกิดจำกกำรด ำเนินงำนของบริษัทย่อยเอง และ
ปัจจัยภำยนอกต่ำงๆ เช่น ภำวะเศรษฐกิจ พฤติกรรมผู้บริโภค ก ำลังซ้ือ เสถียรภำพทำงกำรเมือง กฎหมำย อัตรำภำษี 
และอัตรำแลกเปลี่ยนของประเทศนั้นๆ  เป็นต้น ซ่ึงหำกมีเหตุกำรณ์ใดๆ ที่มำกระทบต่อกำรด ำเนินธุรกิจของบริษัทย่อย
อย่ำงมีนัยส ำคัญ ก็อำจส่งผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทได้  

ทั้งนี้ กำรลงทุนในต่ำงประเทศของบริษัทย่อยทั้งสองแห่ง บริษัทมีนโยบำยควบคุม ดูแล ติดตำมกำรด ำเนินงำน
อย่ำงใกล้ชิด มีกำรส่งตัวแทนของบริษัทด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรใน Sappe Indo แต่ส ำหรับ Sappe Europe ด้วยข้อจ ำกัด
ทำงกฎหมำย บริษัทจึงไม่ได้ส่งตัวแทนของบริษัทเข้ำด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรใน Sappe Europe โดยปัจจุบันบริษัท
ควบคุมดูแลผ่ำนกฎบัตรส ำหรับคณะกรรมกำร และตำรำงอ ำนำจด ำเนินกำรของ Sappe Europe ตำมที่คณะกรรมกำร
บริษัทได้ก ำหนดไว้ และในอนำคตบริษัทจะควบคุมดูแล Sappe Europe ผ่ำนข้อบังคับบริษัท ซ่ึงปัจจุบัน Sappe Europe 
อยู่ระหว่ำงด ำเนินกำรเพื่อแก้ไขข้อบังคับของ Sappe Europe เพื่อให้มีผลบังคับใช้ได้ตำมกฎหมำยของประเทศสโลวำเกีย  

นอกจำกนี้ กำรลงทุนใน Sappe Europe มีข้อตกลงร่วมกันระหว่ำงผู้ถือหุ้นในกำรจ่ำยเงินปันผลจ ำนวน
ประมำณ 5 ล้ำนบำท ให้กับผู้ถือหุ้นท้องถิ่นชำวสโลวำเกียก่อน โดยเมื่อ Sappe Europe ได้จ่ำยเงินปันผลครบตำม
จ ำนวนดังกล่ำวแล้ว กำรจ่ำยปันผลครำวต่อไปจะเป็นไปตำมสัดส่วนกำรถือหุ้น ซ่ึงที่ผ่ำนมำ Sappe Europe ยังไม่มีกำร

                                                           
 

1  ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทครั้งที่ 10/2556 เม่ือวันที่ 13 พฤศจิกำยน 2556 ได้อนุมัติกำรลงทุนเพิ่มใน Sappe Indo โดยให้
บริษัทเข้ำซื้อหุ้นสำมัญเพิ่มทุน และเปลี่ยนแปลงสัดส่วนกำรถือหุ้นเป็นร้อยละ 51: 49 โดยบริษัทถือหุ้นร้อยละ 51 และผู้ถือ
หุ้นชำวอินโดนีเซียถือหุ้นร้อยละ 49 ของทุนช ำระแล้วของ Sappe Indo ภำยหลังกำรเพิ่มทุน 

เพิ่มเติมข้อจ ำกัดกำรลงทนุใน Sappe Europe  
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จ่ำยเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นแต่อย่ำงใด ดังนั้น เพื่อให้สะท้อนภำระผูกพันของบริษัทในอนำคต บริษัทจึงบันทึกเงินปัน
ผลจ่ำยที่ต้องจ่ำยคืนให้แก่ผู้ถือหุ้นท้องถิ่นเป็นหนี้สินไม่หมุนเวียนจ ำนวน 4.43 ล้ำนบำท ในงบกำรเงินงวดไตรมำสที่ 1 
ส้ินสุดวันที ่31 มีนำคม 2557  

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทได้ก ำหนดนโยบำยกำรลงทุนในบริษัทย่อยและบริษัทร่วมไว้อย่ำงชัดเจน โดยกำรลงทุน
ในต่ำงประเทศที่ผ่ำนมำ บริษัทได้พิจำรณำอย่ำงรอบคอบทั้งด้ำนโอกำสกำรเติบโตและควำมเสี่ยงของกำรลงทุน ซ่ึงกำร
ลงทุนดังกล่ำวเป็นกำรร่วมทุนกับนักธุรกิจในประเทศนั้นๆ ที่มีควำมเช่ียวชำญในธุรกิจ และมีกำรวำงแผนงำนกำร
ด ำเนินธุรกิจ กำรขำยและกำรตลำดร่วมกัน ตลอดจนให้มีกำรรำยงำนและกำรติดตำมผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทย่อย
อย่ำงสม่ ำเสมอ 

1.1.9 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  

บริษัทมีรำยได้จำกกำรส่งออกสินค้ำไปจ ำหน่ำยในต่ำงประเทศ โดยในปี 2555 และงวด 6 เดือนแรกของปี- 
2556 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2557 มีรำยได้จำกกำรส่งออกร้อยละ 32.28 และร้อยละ 47.6247.69 และร้อยละ 61.02 
ของรำยได้จำกกำรขำยรวมตำมล ำดับ โดยกำรส่งออกดังกล่ำวมีกำรขำยเป็นเงินสกุลดอลลำร์สหรัฐฯ เป็นส่วนใหญ่ 
ในขณะที่วัตถุดิบเกือบทั้งหมดเป็นกำรส่ังซ้ือจำกในประเทศ ท ำให้บริษัทมีควำมเส่ียงจำกอัตรำแลกเปลี่ยน ในกรณีที่
อัตรำแลกเปลี่ยนมีควำมผันผวน อำจส่งผลกระทบต่อกำรก ำหนดรำคำขำยและยอดขำยของบริษัท โดยหำกเงินบำทมี
แนวโน้มแข็งค่ำขึ้น รำยได้จำกกำรส่งออกเมื่อแปลงค่ำเป็นเงินบำทจะลดลง ซ่ึงส่งผลกระทบในทำงลบต่อรำยได้และ
ก ำไรของบริษัทได ้

ทั้งนี้ ในปี 2554 - 2555 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2557 บริษัทมีก ำไรจำกอัตรำแลกเปลี่ยนจ ำนวน 3.31 ล้ำน
บำท และ 3.06 ล้ำนบำท และ 4.49 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ ในขณะที่งวด 9 เดือนแรกของปี 2556 มีผลขำดทุนจำกอัตรำ
แลกเปลี่ยนจ ำนวน 28.5514.40 ล้ำนบำท เนื่องจำกค่ำเงินบำทมีกำรเคลื่อนไหวไปในทิศทำงตรงกันข้ำมกับรำคำของ
อัตรำแลกเปลี่ยนล่วงหน้ำที่บริษัทได้ท ำสัญญำขำยไว้ สำเหตุมำจำกควำมผันผวนอย่ำงมำกของค่ำเงินบำทในช่วงไตร
มำสที่ 2 ปี 2556 โดยอัตรำแลกเปลี่ยนเงินดอลลำร์สหรัฐต่อเงินบำท (อัตรำขำยตั๋วเงิน) ในไตรมำสที่ 2 ปี 2556 มีกำร
เคลื่อนไหวในช่วงกว้ำงอยู่ระหว่ำง 28.3951 - 30.9397 บำทต่อ 1 ดอลลำร์สหรัฐ โดยมีควำมผันผวนมำก จำกแนวโน้ม
ที่แสดงกำรแข็งค่ำมำตลอดตั้งแต่ต้นปี 2556 และกลับอ่อนค่ำลงอย่ำงรวดเร็วตั้งแต่ช่วงประมำณกลำงไตรมำสที่ 2 ปี 
2556 ซ่ึงเป็นเหตุกำรณ์ที่พลิกผันสวนทำงกับกำรคำดกำรณ์ของตลำดในช่วงก่อนหน้ำ และเป็นปัจจัยภำยนอกที่บริษัทมิ
อำจควบคุมได้ ถึงแม้บริษัทได้มีมำตรกำรบริหำรควำมเสี่ยงจำกอัตรำแลกเปลี่ยนอย่ำงรัดกุมแล้วก็ตำม  

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทตระหนักถึงควำมเส่ียงดังกล่ำว โดยมีกำรก ำหนดนโยบำยที่เหมำะสมเข้ำท ำสัญญำขำย
อัตรำแลกเปลี่ยนล่วงหน้ำในทุกๆ เดือนเพื่อลดควำมผันผวนของอัตรำแลกเปลี่ยนให้มีเสถียรภำพมำกขึ้น มีกำรก ำหนด
รำคำขำยในตลำดต่ำงประเทศแต่ละครั้งให้ครอบคลุมควำมเสี่ยงอัตรำแลกเปลี่ยนในระดับหนึ่ง ตลอดจนมีกำรติดตำม
ข่ำวสำรต่ำงๆอย่ำงใกล้ชิดเพื่อประกอบกำรตัดสินใจได้อย่ำงรวดเร็วทันท่วงที นอกจำกนี้ ในเดือนกันยำยน 2556 
บริษัทได้จัดตั้งคณะกรรมกำรบริหำรควำมเสี่ยง ท ำหน้ำที่ก ำกับดูแลและบริหำรควำมเสี่ยงในด้ำนต่ำงๆ ซ่ึงรวมถึงควำม
เส่ียงด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน เพื่อป้องกันหรือลดควำมเส่ียงด้ำนต่ำงๆ ให้อยู่ในระดับที่ยอมรับได้อย่ำงต่อเนื่องและ
เหมำะสมกับภำวะกำรด ำเนินธุรกิจของบริษัท 

 

 

Update ข้อมูล ปี 2556 
และไตรมำสที่ 1/2557 
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1.1.10 ความเสี่ยงจากมาตรการกีดกนัทางการค้าส าหรับการขายสินค้าในตา่งประเทศ 

 ในกำรจ ำหน่ำยสินค้ำในต่ำงประเทศ สินค้ำของบริษัทต้องผ่ำนกำรขออนุญำตกำรน ำเข้ำสินค้ำเพื่อจ ำหน่ำยใน
ประเทศนั้นๆ กับหน่วยงำนที่เกี่ยวข้อง โดยในบำงประเทศอำจมีข้อก ำหนดหรือมำตรกำรต่ำงๆ ในรูปแบบมำตรกำร
ด้ำนภำษี เช่น กำรตั้งภำษีน ำเข้ำสินค้ำในอัตรำสูง หรือมำตรกำรที่ไม่ใช่ภำษี เช่น กำรก ำหนดให้สินค้ำผ่ำนท่ำเรือและ
สนำมบินเพียงบำงแห่ง เป็นต้น กำรกีดกันทำงกำรค้ำในลักษณะดังกล่ำวอำจท ำให้บริษัทต้องใช้เวลำในกำรขออนุญำต
น ำเข้ำสินค้ำนำนขึ้น หรืออำจเป็นอุปสรรคในกำรส่งออกสินค้ำไปจ ำหน่ำยในประเทศนั้นๆ ได้ 

 อย่ำงไรก็ตำม กำรจ ำหน่ำยสินค้ำในต่ำงประเทศของบริษัทส่วนใหญ่เป็นกำรจ ำหน่ำยในประเทศแถบเอเชีย
ซ่ึงไม่มมีำตรกำรกีดกันทำงกำรค้ำเข้มงวดดังเช่นในแถบประเทศยุโรป รวมทั้งกำรจ ำหน่ำยสินค้ำในต่ำงประเทศ ผู้น ำ
เข้ำสินค้ำจะเป็นผู้ติดต่อประสำนงำนขออนุญำตให้สินค้ำของบริษัทไปจ ำหน่ำยในประเทศนั้นๆได้  หรือในกรณีที่
บริษัทประสบปัญหำกำรส่งออก ส่วนใหญ่จะเป็นผลท ำให้บริษัทใช้เวลำขออนุญำตนำนขึ้น นอกจำกนี้ บริษัทมีกำร
ติดตำมสถำนกำรณ์ที่อำจจะส่งผลกระทบต่อกำรส่งออกสินค้ำอย่ำงใกล้ชิด และมีกำรเตรียมควำมพร้อมตลอดเวลำ เพื่อ
ปรับตัวให้สอดคล้องกับสถำนกำรณ์ที่เปลี่ยนแปลงไป  

1.1.101.1.11 ความเสี่ยงด้านการเงินจากการกู้ยมืเงินจากสถาบนัการเงินเพิม่ขึ้น  

บริษัทอำจมีควำมเส่ียงด้ำนกำรเงิน จำกกำรไม่สำมำรถปฏิบัติได้ตำมเงื่อนไขของสัญญำเงินกู้ระยะยำวที่ท ำ
กับสถำบันกำรเงินแห่งหนึ่ง ที่ก ำหนดให้บริษัทต้องด ำรงอัตรำส่วนทำงกำรเงินตำมงบกำรเงินส ำหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวำคม 2555 ได้แก่ อัตรำส่วนหนี้สินต่อทุน ไม่เกิน 2.0 เท่ำ โดย ณ วันที่ 30 ธันวำคม 2555 บริษัทมีอัตรำส่วนหนี้สิน
ต่อทุนเท่ำกับ 2.06 เท่ำ เกินกว่ำอัตรำที่ก ำหนด ทั้งนี้ กำรผิดเงื่อนไขดังกล่ำวบริษัทได้รับกำรอนุมัติผ่อนผันจำกสถำบัน
กำรเงินที่ให้กู้ยืมตำมหนังสือขอผ่อนผันฯ เมื่อวันที่ 26 ธันวำคม 2555  

อย่ำงไรก็ตำม ปัจจุบันบริษัทได้มีกำรแก้ไขสัญญำกับสถำบันกำรเงินดังกล่ำวเกี่ยวกับเงื่อนไขด ำรงอัตรำส่วน
หนี้สินต่อทุนจำกเดิม 2.0 เท่ำ ณ ส้ินปี 2556 เป็นไม่เกิน 5.0 เท่ำ 4.253.0 เท่ำ และ 2.5 เท่ำ ณ ส้ินปี 2556 - 2557 และ
ตั้งแต่ส้ินปี 2558 เป็นต้นไป ตำมล ำดับ ทั้งนี้ บริษัทได้รับวงเงินยังอยู่ระหว่ำงกำรกู้ยืมเงินเพิ่มเติมเพื่อขยำยก ำลังกำร
ผลิตจ ำนวน 400 320 ล้ำนบำท ซ่ึงตำมแผนงำนของบริษัทคำดว่ำในปี 2557 จะมีกำรเบิกเงินกู้ยืมจ ำนวน 356 ล้ำนบำท 
ดังนั้นหำกค ำนวณรวมเงินกู้ยืมที่คำดว่ำจะเบิกเพิ่มเติมจำกสถำบันกำรเงินดังกล่ำวข้ำงต้นกับหนี้สินรวมตำมงบกำรเงิน
เฉพำะกิจกำร ณ วันที่ 30 กันยำยน31 ธันวำคม 255631 มีนำคม 2557 จ ำนวน 792.461,102.94 934.50822.25 ล้ำนบำท 
จะท ำให้หนี้สินรวมเพิ่มขึ้นเป็น 1,148.461,422.941,334.501,222.25 ล้ำนบำท และเมื่อเปรียบเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้น
ของบริษัทตำมงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร ณ วันที่ 31 ธันวำคม30 กันยำยน 255631 มีนำคม 2557 (หลังปรับลดจำกกำร
จ่ำยเงินปันผลระหว่ำงกำลที่ได้รับอนุมัติจำกที่ประชุมวิสำมัญผู้ถือหุ้นครั้งที่ 2/2557 เมื่อวันที่ 26 พฤษภำคม 2557 
จ ำนวน 275.63 ล้ำนบำท) ที่เท่ำกับ 295.06388.55406.62273.58  ล้ำนบำท (กำรค ำนวณภำยใต้สมมติฐำนว่ำไม่มีกำร
เปลี่ยนแปลงของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้นในรำยกำรอื่นใดนอกจำกกำรเพิ่มขึ้นของเงินกู้ยืมดังกล่ำว) บริษัทจะมี
อัตรำส่วนหนี้สินต่อทุนเท่ำกับ 3.893.663.284.47 เท่ำ ซ่ึงไม่เกินกว่ำอัตรำที่ก ำหนดส ำหรับส้ินปี 2556 ที่เท่ำกับ 5.0 เท่ำ  

บริษัทอำจมีควำมเส่ียงจำกควำมสำมำรถในกำรช ำระคืนเงินกู้ได้ภำยในระยะเวลำที่ก ำหนด และมีค่ำใช้จ่ำย
ดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นจำกกำรกู้ยืมเงินที่เพิ่มขึ้นมำกดังกล่ำว หำกแต่พิจำรณำถึงกำรกู้ยืมเงินส่วนที่เพิ่มขึ้นเพื่อมำซ้ือเครื่องจักร 
สำมำรถด ำเนินกำรโดยใช้ระยะเวลำไม่นำน ซ่ึงภำยหลังกำรติดตั้งเครื่องจักรแล้วเสร็จและด ำเนินกำรได้ บริษัทก็จะมี
รำยได้และกระแสเงินสดเพิ่มขึ้น ประกอบกับกำรช ำระคืนเงินกู้ยืมส่วนนี้จะมำจำกบำงส่วนของเงินที่ได้จำกกำรเสนอ
ขำยหุ้นให้แก่ประชำชนในครั้งนี้ ซ่ึงจะท ำให้บริษัทมี เงินกู้ยืมจำกสถำบันกำรเงินและหนี้สินรวมลดลง และมีภำระ

Update ข้อมูลไตรมำสที่ 1/2557 /  
กำรเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขกำรด ำรง

อัตรำส่วนหนี้สินต่อทุน 
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ดอกเบี้ยลดลง รวมทั้งจะมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นจำกทุนจดทะเบียนและส่วนเกินมูลค่ำหุ้นที่เพิ่มขึ้นจำกกำรเสนอขำย
หุ้นให้แก่ประชำชนในครั้งนี้  รวมทั้งก ำไรที่คำดว่ำจะเพิ่มขึ้นจำกกำรลงทุนขยำยก ำลังกำรผลิตดังกล่ำว ซ่ึงจะช่วยให้
บริษัทสำมำรถรักษำอัตรำส่วนหนี้สินต่อทุนไม่ให้เกินอัตรำที่ก ำหนด และมีอัตรำส่วนหนี้สินต่อทุนที่ลดลงอย่ำงมี
นัยส ำคัญ 

1.2 ความเสี่ยงต่อการลงทุนของผู้ถือหลักทรัพย์ 

1.2.1 ความเสี่ยงจากการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอ านาจก าหนดนโยบายการบริหาร 

ปัจจุบันครอบครัวรักอริยะพงศ์ ถือหุ้นทั้งหมดในบริษัท (ร้อยละ 100 ของจ ำนวนหุ้นที่จ ำหน่ำยได้แล้ว
ทั้งหมดของบริษัทก่อนกำรเพิ่มทุนและเสนอขำยหุ้นให้แก่ประชำชนในครั้งนี้ ) ซ่ึงเป็นเสียงที่สำมำรถควบคุมมติที่
ประชุมผู้ถือหุ้นได้ทั้งหมด รวมทั้งสำมำรถควบคุมนโยบำยและกำรบริหำรงำนในบริษัทได้ และถึงแม้ภำยหลังกำร
เสนอขำยหุ้นเพิ่มทุนต่อประชำชนแล้ว ครอบครัวรักอริยะพงศ์ ยังคงมีเสียงข้ำงมำก โดยถือหุ้นในบริษัทคิดเป็นร้อยละ 
75 ของจ ำนวนหุ้นที่จ ำหน่ำยได้แล้วทั้งหมดของบริษัทหลังเพิ่มทุน ซ่ึงเป็นสัดส่วนที่ท ำให้ครอบครัวรักอริยะพงศ์ ยังคง
สำมำรถควบคุมมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นได้เกือบทั้งหมดไม่ว่ำจะเป็นกำรแต่งตั้งกรรมกำร หรือกำรขอมติในเรื่องอื่นที่ต้อง
ใช้เสียงส่วนใหญ่ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ตลอดจนเรื่องที่กฎหมำยหรือข้อบังคับบริษัทก ำหนดให้ต้องได้รับเสียง 3 ใน 4 
ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ดังนั้นผู้ถือหุ้นรำยอื่นของบริษัทอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรไม่สำมำรถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อ
ถ่วงดุลเรื่องที่ผู้ถือหุ้นใหญ่เสนอได้ 

อย่ำงไรก็ตำม เพื่อให้กำรด ำเนินธุรกิจของบริษัทเป็นไปอย่ำงโปร่งใส และมีกำรถ่วงดุลอ ำนำจดังกล่ำว บริษัท
จึงได้จัดโครงสร้ำงกำรบริหำรจัดกำรโดยมีบุคลำกรที่มีควำมรู้ควำมสำมำรถ และได้ก ำหนดขอบเขตกำรด ำเนินงำน 
กำรมอบอ ำนำจให้แก่กรรมกำรและผู้บริหำรอย่ำงชัดเจน มีกำรแต่งตั้งบุคคลภำยนอกที่ เป็นอิสระเข้ำร่วมใน
คณะกรรมกำรบริษัทและด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรอิสระ 4 ท่ำน ซ่ึงในจ ำนวนนี้เป็นกรรมกำรตรวจสอบ 3 ท่ำน จำก
จ ำนวนกรรมกำรทั้งส้ิน 9 ท่ำน เพื่อท ำหน้ำที่ตรวจสอบ ถ่วงดุลกำรตัดสินใจ และพิจำรณำอนุมัติรำยกำรต่ำงๆ ก่อน
น ำเสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้น รวมทั้งบริษัทได้ก ำหนดมำตรกำรกำรท ำรำยกำรกับบุคคลที่อำจมีควำมขัดแย้งทำง
ผลประโยชน์ โดยจ ำกัดกำรออกเสียงของผู้ที่เกี่ยวข้อง นอกจำกนี้บริษัทยังจัดให้มีหน่วยงำนตรวจสอบภำยในโดยกำร
ว่ำจ้ำงบริษัทผู้ช ำนำญกำรจำกภำยนอกที่ปฏิบัติงำนเป็นอิสระและขึ้นตรงต่อคณะกรรมกำรตรวจสอบ มีหน้ำที่หลักใน
กำรดูแลระบบกำรควบคุมภำยในเพื่อให้เป็นไปตำมระบบที่ได้ก ำหนดไว้ ทั้งนี้ เพื่อสร้ำงควำมมั่นใจให้แก่ผู้ถือหุ้นถึง
ควำมโปร่งใสและถ่วงดุลอ ำนำจในกำรบริหำรงำนของบริษัท 

1.2.2 ความเสี่ยงในเรื่องตลาดรองส าหรับการซื้อขายหลักทรัพย์ 

เนื่องจำกกำรเสนอขำยหุ้นต่อประชำชนในครั้งนี้ เป็นกำรเสนอขำยก่อนที่จะได้รับอนุมัติให้น ำหุ้นเข้ำจด
ทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผู้ลงทุนอำจมีควำมเส่ียงในเรื่องสภำพคล่อง และกำรไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจำกกำรขำยหุ้นตำมที่คำดกำรณ์ไว้ หำกหลักทรัพย์ของบริษัทไม่สำมำรถเข้ำจดทะเบี ยนในตลำด
หลักทรัพย์ได้ ซ่ึงจะมีผลให้ไม่มีตลำดรองส ำหรับกำรซ้ือขำยหุ้นสำมัญของบริษัท  

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทได้ด ำเนินกำรยื่นค ำขอให้รับหุ้นสำมัญของบริษัทเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลำด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยแล้ว ซ่ึงขณะนี้ตลำดหลักทรัพย์อยู่ระหว่ำงกำรพิจำรณำรับหลักทรัพย์ของบริษัทเข้ำเป็น
หลักทรัพย์จดทะเบียน ทั้งนี้ บริษัท แอดไวเซอรี่ พลัส จ ำกัด ในฐำนะที่ปรึกษำทำงกำรเงินได้พิจำรณำคุณสมบัติของ
บริษัทในเบื้องต้นแล้วพบว่ำ บริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนที่จะสำมำรถเข้ำจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
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ไทยได้  ตำมข้อบังคับของตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง กำรรับหุ้นสำมัญหรือหุ้นบุริมสิทธิเป็นหลักทรัพย์จด
ทะเบียน พ.ศ. 2544 ลงวันที่ 22 มกรำคม 2544 (รวมที่มีกำรแก้ไขเพิ่มเติม) ยกเว้นคุณสมบัติเรื่องกำรกระจำยกำรถือหุ้น
รำยย่อย โดยบริษัทต้องมีผู้ถือหุ้นรำยย่อยไม่ต่ ำกว่ำ 1,000 รำย และต้องถือหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่ำร้อยละ 25 ของทุน
ช ำระแล้ว โดยที่ปรึกษำทำงกำรเงินคำดว่ำ ภำยหลังกำรเสนอขำยหุ้นแล้วเสร็จ บริษัทจะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับกำร
กระจำยกำรถือหุ้นรำยย่อยครบถ้วนตำมเกณฑ์ที่ก ำหนดดังกล่ำวข้ำงต้น 

1.2.3 ความเสี่ยงเรื่องผลกระทบจากราคาหลักทรัพย์จากการใช้สิทธิของใบส าคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้นสามัญของ
บริษัทที่ออกให้แก่ผู้บริหารและพนักงานของบริษัท ซึ่งมีราคาใช้สิทธิต่ ากว่าราคาเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อ
ประชาชนในครั้งนี้  

ที่ประชุมวิสำมัญผู้ถือหุ้นครั้งที่ 4/2556 เมื่อวันที่ 28 ตุลำคม 2556 ได้มีมติอนุมัติกำรออกและจัดสรรใบส ำคัญ
แสดงสิทธทิี่จะซ้ือหุ้นสำมัญของบริษัท (“ใบส ำคัญแสดงสิทธิ”) ชนิดระบุช่ือผู้ถือ และไม่สำมำรถเปลี่ยนมือได้ ให้แก่
ผู้บริหำร (รวมถึงผู้บริหำรที่ด ำรงต ำแหน่งกรรมกำร) และพนักงำนของบริษัท (จดข้อจ ำกัดกำรโอน) จ ำนวน 4,620,000 
หน่วย อำยุ 4 ปี นับจำกวันออกใบส ำคัญแสดงสิทธิ รำคำเสนอขำยหน่วยละ 0.00 บำท อัตรำกำรใช้สิทธิ 1 หน่วย
ใบส ำคัญแสดงสิทธิ ต่อ 1 หุ้นสำมัญ รำคำกำรใช้สิทธิ [ • ] บำทต่อหุ้น (เว้นแต่กรณีมีกำรปรับรำคำใช้สิทธิตำม
เงื่อนไขกำรปรับสิทธิ) ซ่ึงผู้บริหำรและพนักงำนที่ได้รับจัดสรรใบส ำคัญแสดงสิทธิจะเริ่มทยอยใช้สิทธิในกำรแปลง
สภำพเป็นหุ้นสำมัญของบริษัทได้ตั้งแต่ใบส ำคัญแสดงสิทธิอำยุครบ 12 เดือน  

รำคำกำรใช้สิทธิดังกล่ำว ต่ ำกว่ำรำคำเสนอขำยหุ้นสำมัญเพิ่มทุนให้แก่ประชำชนในครั้งนี้เท่ำกับ [ • ] บำท
ต่อหุ้น หรือต่ ำกว่ำร้อยละ 25 ดังนั้น ผู้ลงทุนจึงมีควำมเส่ียงจำกกำรมีต้นทุนในกำรถือหุ้นสำมัญสูงกว่ำต้นทุนกำรใช้
สิทธิของผู้บริหำรและพนักงำนที่ถือใบส ำคัญแสดงสิทธิ และอำจมีควำมเสี่ยงที่รำคำหุ้นอำจลดต่ ำลง หำกผู้บริหำรและ
พนักงำนขำยหุ้นหลังกำรใช้สิทธิของใบส ำคัญแสดงสิทธิ  นอกจำกนี้ ผู้ลงทุนจะมีผลกระทบต่อส่วนแบ่งก ำไร (EPS 
Dilution) และผลกระทบด้ำนสัดส่วนกำรถือหุ้น (Control Dilution) ในกรณีผู้บริหำรและพนักงำนใช้สิทธิซ้ือหุ้นสำมัญ
ตำมใบส ำคัญแสดงสิทธิทั้งจ ำนวน โดยผู้ลงทุนจะมีส่วนแบ่งก ำไรและสิทธิออกเสียงลดลงร้อยละ 1.52 ค ำนวณจำก
ฐำนทุนช ำระแล้วภำยหลังกำรเสนอขำยหุ้นต่อประชำชนและกำรใช้สิทธิของใบส ำคัญแสดงสิทธิ ซ่ึงมีจ ำนวนรวม
ทั้งส้ิน 304,620,000 หุ้น ส ำหรับผลกระทบด้ำนรำคำหุ้น (Price Dilution) เนื่องจำกหุ้นสำมัญของบริษัทยังไม่เป็น
หลักทรัพย์จดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ จึงยังไม่มีรำคำตลำดของหุ้นที่ใช้อ้ำงอิงได้ แต่หำกค ำนวณผลกระทบ
ดังกล่ำวโดยใช้รำคำเสนอขำยหุ้นให้แก่ประชำชนในครั้งนี้ ที่เท่ำกับ [ • ] บำท จะมีผลกระทบทำงลบต่อรำคำหุ้นร้อย
ละ 0.38 

อย่ำงไรก็ตำม ผลกระทบดังกล่ำวข้ำงต้นจะยังไม่เกิดขึ้นทันที เนื่องจำกเงื่อนไขของระยะเวลำกำรใช้สิทธิของ
ใบส ำคัญแสดงสิทธิที่ก ำหนดให้ผู้ถือใบส ำคัญแสดงสิทธิสำมำรถใช้สิทธิได้หลังจำกมีอำยุครบ 12 เดือนนับจำกวันที่
ออกใบส ำคัญแสดงสิทธิแล้ว โดยสำมำรถใช้สิทธิครั้งแรกได้ไม่เกินร้อยละ 20 ของใบส ำคัญแสดงสิทธิที่ผู้ถือใบส ำคัญ
แสดงสิทธิแต่ละคนได้รับจัดสรร และในทุกๆ 6 เดือนหลังวันใช้สิทธิครั้งแรกสำมำรถใช้สิทธิได้ไม่เกินร้อยละ 20 ร้อย
ละ 30 ร้อยละ 40 ร้อยละ 55 ร้อยละ 70 และร้อยละ 100 ของใบส ำคัญแสดงสิทธิที่ผู้ถือใบส ำคัญแสดงสิทธิแต่ละคน
ได้รับจัดสรร นอกจำกนี้ กำรจัดสรรใบส ำคัญแสดงสิทธิในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นแรงจูงใจให้เกิดควำมมุ่งมั่นใน
กำรปฏิบัติหน้ำที่อย่ำงเต็มก ำลังควำมสำมำรถ เพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัท อันจะส่งผลต่อมูลค่ำทำงธุรกิจให้เพิ่ม
สูงขึ้นในอนำคตและเป็นประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นโดยรวม (รำยละเอียดของใบส ำคัญแสดงสิทธิ แสดงไว้ในหัวข้อ 2.8 
โครงสร้ำงเงินทุน)  



บริษัท เซ็ปเป้ จ ำกัด (มหำชน)     
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1.2.4 ความเสี่ยงเรื่องผลกระทบต่อผลการด าเนินงานจากการใช้สิทธิใบส าคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้นสามัญของ
บริษัทที่ออกให้แก่ผู้บริหารและพนักงานของบริษัท  

กำรออกใบส ำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุ้นสำมัญของบริษัทให้แก่ผู้บริหำรและพนักงำนของบริษัท  บริษัทต้อง
ปฏิบัติตำมมำตรฐำนกำรรำยงำนทำงกำรเงินฉบับที่ 2 เรื่องกำรจ่ำยโดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ์ โดยรับรู้ค่ำใช้จ่ำยที่เกิดขึ้นจำก
กำรออกใบส ำคัญแสดงสิทธิ โดยค ำนวณจำกส่วนต่ำงระหว่ำงมูลค่ำยุติธรรมของใบส ำคัญแสดงสิทธิ กับรำคำใช้สิทธิ 
เป็นค่ำใช้จ่ำยผลประโยชน์ตอบแทนแก่ผู้บริหำรและพนักงำนในงบก ำไรขำดทุนเบ็ดเสร็จตำมสัดส่วนกำรใช้สิทธิตำม
ใบส ำคัญแสดงสิทธิที่เกิดขึ้นในแต่ละงวดบัญชีที่มีกำรใช้สิทธิ ตลอดอำยุของใบส ำคัญแสดงสิทธิ และส ำรองกำรจ่ำย
โดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ์ด้วยจ ำนวนเดียวกันแสดงภำยใต้ส่วนของผู้ถือหุ้นในงบแสดงฐำนะกำรเงิน  ซ่ึงหำกส่วนต่ำง
ระหว่ำงมูลค่ำยุติธรรมของใบส ำคัญแสดงสิทธิ กับรำคำใช้สิทธิมีจ ำนวนมำก อำจกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของ
บริษัทได ้


