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3. ปัจจัยความเสี่ยง 

การลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทฯ มีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรพิจารณาข้อมูลทั้งหมดในเอกสารฉบับนี้ และควรใช้
วิจารณญาณอย่างรอบคอบในการพิจารณาปัจจัยความเส่ียงที่ระบุในหัวข้อนี้ รวมทั้งข้อมูลอื่น ๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี 
ก่อนการตัดสินใจลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทฯ  

ความเส่ียงที่ระบุด้านล่างเป็นความเส่ียงบางประการที่ส าคัญซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิ น  
ผลการด าเนินงาน โอกาสทางธุรกิจ ตลอดจนมูลค่าหุ้นสามัญของบริษัทฯ นอกจากนี้ อาจยังมีความเส่ียงอื่น  ๆ ที่บริษัทฯ 
ยังไม่อาจคาดการณ์ได้ ณ ปัจจุบัน หรือเป็นความเส่ียงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้แล้วเห็นว่าไม่มีผลกระทบใน
สาระส าคัญต่อการด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี้ ข้อความในลักษณะที่เป็นการคาดการณ์ในอนาคตเช่น “เชื่อว่า” “คาดการณ์ว่า” “คาดว่า” “วางแผนว่า” 
“ประสงค์จะ” “โดยประมาณ” หรือประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต ประมาณการผลการด าเนินงาน การ
ประกอบธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลงกฎหมายที่เกี่ยวข้องในการด าเนินธุรกิจ นโยบายรัฐบาลในประเทศ
ต่าง ๆ และปัจจัยอื่น ๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต เป็นความเห็นของบริษัทฯ ณ ปัจจุบัน และไม่เป็นการ
รับรองถึงการด าเนินงาน หรือเหตุการณ์ในอนาคต ไม่ว่าในลักษณะใด โดยผล หรือเหตุการณ์จริงอาจแตกต่างอย่างมาก
จากประมาณการ หรือการคาดการณ์ดังกล่าว 

ส าหรับข้อมูลที่อ้างอิงถึง หรือท่ีเกี่ยวข้องกับรัฐบาล หรือเศรษฐกิจในภาพรวมของตลาดในประเทศไทย และประเทศต่าง ๆ 
ในตลาดโลกนั้น บริษัทฯ ได้มาจากข้อมูลที่มีการเปิดเผย หรือคัดลอกมาจากเอกสารของทางราชการ หรือแหล่งข้อมูลอื่นที่
เชื่อว่าเชื่อถือได้ อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ไม่ได้มีการตรวจพิสูจน์ หรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว หรือวิธีการที่
ได้มาซึ่งข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด 

ปัจจัยความเส่ียงส าหรับกลุ่มบริษัทฯ แบ่งออกเป็นความเส่ียงที่เกี่ยวกับบริษัทฯ ความเส่ียงที่เกี่ยวกับบริษัทย่อย ได้แก่ 
CBD APG และ DCM และความเส่ียงอื่น ๆ รายละเอียดมีดังต่อไปนี้ 

3.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับบริษัทฯ 

3.1.1 ความเสี่ยงจากการเป็นบริษัทที่ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) 

เนื่องจากบริษัทฯ มีลักษณะการประกอบธุรกิจแบบบริษัทโฮลดิ้ง (Holding Company) คือเป็นบริษัทที่มีรายได้
จากการถือหุ้นในบริษัทอื่นเป็นหลัก และไม่มีการด าเนินธุรกิจของตัวเองที่ก่อให้เกิดรายได้อย่างมีนัยส าคัญ ดังนั้น  
ผลประกอบการของบริษัทฯ จึงขึ้นอยู่กับผลการด าเนินงานและความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทย่อย ด้วยเหตุ
นี้ ความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นจึงเป็นความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจ  ตลอดจนความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทย่อย โดยปัจจุบัน รายได้จากบริษัทย่อยของบริษัทฯ คิดเป็นร้อยละ 100.0 ของรายได้รวมของบริษัทฯ ดังนั้น ผลการ
ด าเนินงานของบริษัทย่อยจึงมีความส าคัญอย่างมากต่อผลก าไรโดยรวม ซึ่งหากบริษัทย่อยประสบปัญหาในการ
ด าเนินงานก็จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผลการด าเนินงานโดยรวมของบริษัทฯ  ด้วย นอกจากนี้ การจ่ายเงินปันผลโดย
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บริษัทฯ ให้แก่ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จะจ่ายจากก าไรสุทธิที่ปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ่งขึ้นอยู่กับ
ความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทย่อย เนื่องจากเงินปันผลดังกล่าวถือเป็นรายได้เกือบทั้งหมดในงบการเงิน
เฉพาะกิจการของบริษัทฯ หากบริษัทย่อยไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้กับบริษัทฯ ได้ตามนโยบายการจ่ายเงินปันผล
เนื่องมาจากผลประกอบการในระยะเวลานั้นไม่มีก าไร หรือเหตุผลทางธุรกิจอื่นใด เช่น การต้องส ารองเงินทุนเพื่อขยาย
กิจการ หรือเพื่อจ่ายช าระคืนเงินกู้ยืม เป็นต้น จะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ ด้วย 

ปัจจุบัน บริษัทฯ มีนโยบายการจ่ายเงินปันผลในอัตราไม่น้อยกว่าร้อยละ 40.0 ของก าไรสุทธิของงบการเงินรวม
หลังหักภาษีเงินได้ แต่ไม่รวมก าไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนที่ยังไม่เกิดขึ้นจริง  และภายหลังการจัดสรรทุนส ารอง
ต่าง ๆ ทั้งนี้ อัตราการจ่ายเงินปันผลขึ้นอยู่กับแผนการลงทุน เงื่อนไขและข้อจ ากัดตามที่ก าหนดไว้ในสัญญากู้ยืมเงินหรือ
สัญญาต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้อง (ถ้ามี) ฐานะการเงินและผลด าเนินงาน และปัจจัยที่เกี่ยวข้องอื่น ๆ โดยคณะกรรมการบริษัท
อาจจะพิจารณาทบทวน และแก้ไขนโยบายการจ่ายเงินปันผลเป็นครั้งคราว เพื่อให้เป็นไปตามแผนการเติบโตทางธุรกิจของ
บริษัทฯ ในอนาคต ความต้องการใช้เงินลงทุนและเงินทุนหมุนเวียน รวมถึงปัจจัยด้านอื่น ๆ ที่เห็นสมควร ทั้งนี้ การจ่ายเงิน
ปันผลดังกล่าวจะไม่เกินก าไรสะสมที่ปรากฏอยู่ในงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ และเป็นไปตามกฎหมายที่เกี่ยวข้องได้แก่ 
พ.ร.บ. บริษัทมหาชน รวมทั้งเงื่อนไขต่าง ๆ อาทิ กระแสเงินสดจริง ก าไร ฐานะการเงินและความต้องการเงินทุนของ 
บริษัทฯ ตลอดจนปัจจัยอื่น ๆ ที่คณะกรรมการบริษัท อาจเห็นว่าเกี่ยวข้อง อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า
บริษัทฯ จะสามารถสร้างผลก าไรในปีใด ๆ หรือคณะกรรมการบริษัท จะจ่ายเงินปันผลหรือไม่ถึงแม้ว่าบริษัทฯ จะมีผลก าไร 
ทั้งนี้ ตาม พ.ร.บ. บริษัทมหาชน หากบริษัทฯ ยังคงมีผลขาดทุนสะสม บริษัทฯ จะยังไม่สามารถจ่ายเงินปันผล ถึงแม้ว่า
บริษัทฯ จะมีก าไรสุทธิในปีนั้นก็ตาม 

3.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ CBD 

3.2.1 ความเสี่ยงจากการแข่งขันในธุรกิจเครื่องดื่มบ ารุงก าลังและเครื่องดื่มอื่น ๆ 

เครื่องดื่มบ ารุงก าลังและเครื่องดื่มเกลือแร่เป็นผลิตภัณฑ์ที่มีการแข่งขันสูงทั้งจากผู้ประกอบการที่มีอยู่ในปัจจุบัน
และผู้ประกอบการใหม่ที่อาจเข้ามาแข่งขันในตลาด การแข่งขันที่สูงในธุรกิจเครื่องดื่มบ ารุงก าลังในประเทศไทยส่งผลให้ที่
ผ่านมา ผู้ประกอบการในธุรกิจมิได้ปรับราคาขายเครื่องดื่มบ ารุงก าลังอย่างมีนัยส าคัญ ปัจจุบัน เครื่องดื่มบ ารุงก าลังแบบ
ขวดซึ่งมีขนาดบรรจุ 150 มิลลิลิตร  มีราคาขายปลีกในประเทศไทยโดยทั่วไปอยู่ที่ขวดละ 10.0 บาท ดังนั้น เพื่อคงหรือเพิ่ม
ส่วนแบ่งทางการตลาดส าหรับผลิตภัณฑ์เครื่องดื่มบ ารุงก าลัง ผู้ประกอบการแต่ละรายรวมถึง CBD ต้องท ากิจกรรม
ทางการตลาด และใช้งบประมาณในการโฆษณาประชาสัมพันธ์สินค้าอย่างสม่ าเสมอและต่อเนื่อง ผู้ประกอบการที่เป็น
คู่แข่งที่ส าคัญเหล่านี้ อาจมีศักยภาพในด้านเงินทุน และมีประสิทธิภาพในการผลิตและด าเนินกิจกรรมทางการตลาดได้
เป็นผลส าเร็จมากกว่า CBD การแข่งขันที่รุนแรงดังกล่าว อาจท าให้ CBD ไม่สามารถรักษาส่วนแบ่งทางการตลาด หรือมี
ค่าใช้จ่ายในการท ากิจกรรมทางการตลาดสูง ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการ
เงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 
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3.2.2 ความเสี่ยงจากการที่รายได้หลักของ CBD มาจากผลิตภัณฑ์ประเภทเดียวคือคาราบาวแดง 

 ส าหรับปีบัญชีส้ินสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 และงวดสามเดือนส้ินสุดวันท่ี 31 มีนาคม 2557 CBD มีรายได้หลัก
จากการขายคาราบาวแดง คิดเป็นร้อยละ 99.0  และร้อยละ 97.7 ของรายได้รวมของ CBD ดังนั้น หากพฤติกรรมของ
ผู้บริโภคเปล่ียนไป และคาราบาวแดงไม่ได้รับความนิยมในหมู่ผู้บริโภค หรือหากกฎระเบียบ หรือนโยบายของภาครัฐ
ที่ใช้บังคับกับการผลิต การท าการตลาดและการจัดจ าหน่ายคาราบาวแดงเปล่ียนแปลงไปอย่างมีนัยส าคัญเป็นผล
ให้ CBD มีต้นทุนเพิ่มขึ้นในการปฏิบัติตามกฎระเบียบ หรือนโยบายของภาครัฐที่เปล่ียนไปดังกล่าว อาจส่งผลกระทบทาง
ลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   

3.2.3 ความเสี่ยงจากการน าผลิตภัณฑ์ใหม่เข้าสู่ตลาด 

CBD มีนโยบายในการน าผลิตภัณฑ์ใหม่เข้าสู่ตลาดอย่างต่อเนื่อง ในการออกผลิตภัณฑ์ใหม่แต่ละครั้ง ต้องใช้
เงินลงทุนค่อนข้างสูง ทั้งในด้านการคิดค้น การออกแบบผลิตภัณฑ์ การผลิต การท าการตลาด ซึ่งรวมถึงการท าโฆษณา
ประชาสัมพันธ์ และการส่งเสริมการขาย เพื่อให้สินค้าเป็นที่รู้จัก ได้รับการตอบรับท่ีดีจากผู้บริโภค และสามารถสร้างรายได้
จากการขายในระดับที่น่าพอใจให้กับผลิตภัณฑ์ใหม่นั้นได้ CBD อาจมีความเส่ียงจากการลงทุนหากผลิตภัณฑ์ใหม่ไม่ได้
รับการตอบรับหรือเป็นที่ชื่นชอบของผู้บริโภค โดยเฉพาะในสภาวะที่มีการแข่งขันสูงในธุรกิจ หาก CBD ไม่ประสบ
ความส าเร็จในการน าผลิตภัณฑ์ใหม่เข้าสู่ตลาด อาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการ
เงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

3.2.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการพึ่งพานายยืนยง โอภากุล (แอ๊ด คาราบาว) และวงดนตรีคาราบาวในฐานะผู้
แนะน าสินค้า (Presenter)  และตัวแทนสินค้า (Brand Ambassador) ของกลุ่มบริษัทฯ  

ปัจจุบัน CBD ท าสัญญาว่าจ้างนายยืนยง โอภากุล และวงดนตรีเพื่อชีวิต "คาราบาว" ให้ท าหน้าที่ในการแนะน า
สินค้า (Presenter) และเป็นตัวแทนสินค้า (Brand Ambassador) เพื่อประชาสัมพันธ์และส่งเสริมภาพลักษณ์ของ
เครื่องหมายการค้าหรือผลิตภัณฑ์  “คาราบาวแดง” ของ CBD แต่เพียงผู้เดียว ดังนั้น CBD ต้องอาศัยภาพลักษณ์ที่ดี
และชื่อเสียงของนายยืนยง โอภากุล และวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาวในการท าการตลาด ด้วยเหตุนี้ หากภาพลักษณ์
และชื่อเสียงของนายยืนยง โอภากุล หรือวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาวเปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนัยส าคัญ  อาจส่งผล
กระทบต่อภาพลักษณ์ของเครื่องหมายการค้าหรือผลิตภัณฑ์  “คาราบาวแดง” ท าให้ CBD สูญเสียกลุ่มลูกค้า
เป้าหมาย และอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมี
นัยส าคัญ     

3.2.5 ความเสี่ยงจากการที่ CBD อาศัยผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถ่ินในการ
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ของ CBD ในต่างประเทศ 

ในการส่งออก จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ และการด าเนินการท่ีเกี่ยวข้องของ CBD ในต่างประเทศนั้น CBD ต้องอาศัยผู้
น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในแต่ละประเทศที่ CBD ด าเนินธุรกิจ ทั้งนี้ CBD ไม่มีนโยบายที่จะ
เข้าท าสัญญาระยะยาวกับผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จัดจ าหน่ายดังกล่าว แม้ว่า CBD จะมีความสัมพันธ์ทาง



 
บริษัท คาราบาวกรุป๊ จ ากัด (มหาชน) 

 

ส่วนที่ 2.2 หน้าที่ 81 

ธุรกิจที่ยาวนานกับผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นเหล่านั้นก็ตาม ลักษณะการด าเนินธุรกิจ
ดังกล่าว ถือเป็นหลักปกติทั่วไปในอุตสาหกรรมที ่CBD ด าเนินธุรกิจอยู่  

ดังนั้น CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า ผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในต่างประเทศทุก
รายของ CBD จะยังคงความสัมพันธ์ทางธุรกิจกับ CBD ต่อไปในอนาคต นอกจากนี้ CBD ยังไม่สามารถรับรองได้ว่า ผู้น า
เข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นของ CBD จะด าเนินการจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ได้ตรงตามเป้าที่ CBD 
ตั้งไว้ได้หรือไม่ ในกรณีท่ีผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นตัดสินใจที่จะยุติความสัมพันธ์ทางธุรกิจ
กับ CBD หรือปฏิบัติงานได้ไม่ตรงตามเป้าหมาย และ CBD อาจได้รับผลกระทบในทางลบจากความล่าช้าในการที่ CBD 
ต้องเข้าเจรจา ท าข้อตกลงการจัดจ าหน่ายสินค้ากับผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นรายอื่น หรือ
อาจมีอุปสรรคในการเข้าไปประกอบธุรกิจหรือจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ในต่างประเทศได้ นอกจากนี้ CBD ไม่สามารถรับรองได้
ว่า ผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในต่างประเทศของ CBD จะสามารถปฏิบัติตามกฎเกณฑ์และ
ระเบียบของทางราชการที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจในต่างประเทศได้ครบถ้วน และ CBD อาจไม่สามารถท าข้อตกลง
กับผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในต่างประเทศรายใหม่ได้ในระยะเวลาที่เหมาะสม หรือไม่
สามารถหาผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในต่างประเทศรายใหม่ได้  ซึ่งกรณีดังกล่าวอาจส่งผล
กระทบทางลบต่อธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

3.2.6  ความเสี่ยงเกี่ยวกับทีมงานด้านการตลาด และทีมงานด้านการขายของกลุ่มบริษัทฯ  

การด าเนินงานของทีมงานด้านการตลาด โดยเฉพาะทีมงานสาวบาวแดง และทีมงานด้านการขายของ CBD 
ต้องเผชิญกับความเส่ียงบางประการ ซึ่งรวมถึง 

(1) การไม่สามารถท าโฆษณา การตลาด และการส่งเสริมการขายซึ่งจ าเป็นต่อการรักษาส่วนแบ่งทาง
การตลาด และเพิ่มการรับรู้เครื่องหมายการค้า ผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทฯ ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

(2) การไม่สามารถด าเนินกลยุทธ์ทางการตลาดเพื่อแข่งขันกับบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมได้อย่างมี
ประสิทธิภาพ 

(3) การไม่สามารถตอบสนองความต้องการของลูกค้าที่เปล่ียนแปลงไปได้ทันเวลา 

เหตุการณ์ข้างต้นอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงิน
ของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 
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3.2.7 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ และภาวะขาดแคลนวัตถุดิบ 

วัตถุดิบหลักที่ใช้ในการผลิตผลิตภัณฑ์ ได้แก่ ขวดแก้ว และน้ าตาลทรายโดย CBD จัดหาวัตถุดิบดังกล่าวจาก
ผู้ขายในประเทศ  

 (1) ขวดแก้ว 

CBD ใช้ขวดแก้วเป็นวัตถุดิบหลักในการบรรจุผลิตภัณฑ์ของ CBD ปัจจุบัน สัญญาจัดหาขวดแก้วส่วน
ใหญ่ของ CBD กับผู้ผลิตขวดแก้วเป็นสัญญาที่มีอายุหน่ึงปี โดยคู่สัญญาตกลงก าหนดจ านวนขวดแก้ว และราคาซื้อขายไว้
ล่วงหน้า อย่างไรก็ดี CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่าผู้ผลิตขวดแก้วจะสามารถจัดหาขวดแก้วให้แก่ CBD ได้ในปริมาณที่
ต้องการตามสัญญา เนื่องจากปัจจัยที่ผู้ผลิตขวดแก้ว หรือ CBD ไม่สามารถควบคุมได้ นอกจากนี้ เมื่อส้ินสุดสัญญาจัดหา
ขวดแก้วดังกล่าวแล้ว หาก CBD ประสงค์ที่จะต่ออายุสัญญา CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า จะสามารถต่ออายุสัญญา
ดังกล่าวด้วยราคา และเงื่อนไขทางการค้าที่เหมาะสมต่อ CBD ได้  และหากในการต่อสัญญาดังกล่าว ราคาขวดแก้วมีการ
ปรับตัวสูงขึ้น CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า CBD จะสามารถผลักภาระต้นทุนที่เพิ่มขึ้นให้แก่ผู้บริโภคได้ ซึ่งอาจส่งผล
กระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

นอกจากนี้ แม้ว่าโรงงานขวดแก้วสีชาของ APG จะเริ่มด าเนินการเชิงพาณิชย์ในการผลิตขวดแก้วสีชา
ในไตรมาสที่ส่ีของปี 2557 แต่ CBD ก็ไม่สามารถรับรองได้ว่า APG จะสามารถจัดหาขวดแก้วสีชาซึ่งเป็นวัตถุดิบหลักใน
การบรรจุผลิตภัณฑ์คาราบาวแดงในปริมาณที่เพียงพอกับการผลิตเครื่องดื่มบ ารุงก าลัง อาจท าให้ CBD เสียโอกาสทาง
ธุรกิจ 

(2) น  าตาลทราย   

น้ าตาลทรายเป็นสินค้าโภคภัณฑ์ (Commodity Product) ที่มีราคาขึ้นลงตามอุปสงค์และอุปทานใน
ตลาด และนโยบายของรัฐบาล หากราคาของวัตถุดิบดังกล่าวปรับตัวสูงขึ้น CBD ไม่สามารถรับรองว่าจะสามารถผลัก
ภาระต้นทุนท่ีเพิ่มขึ้นให้แก่ผู้บริโภคได้ ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของ
กลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

CBD ใช้น้ าตาลทรายในการผลิตผลิตภัณฑ์สองประเภท ได้แก่ 

(ก) น  าตาลทรายที่ใช้ในการผลิตเพื่อการจ าหน่ายในประเทศ 

กระทรวงพาณิชย์ควบคุมราคาน้ าตาลทรายที่ CBD ใช้ในการผลิตผลิตภัณฑ์เพื่อจ าหน่ายใน
ประเทศ หากกระทรวงพาณิชย์เปล่ียนแปลงนโยบาย และปรับราคาน้ าตาลทรายสูงขึ้น อาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ 
ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  



 
บริษัท คาราบาวกรุป๊ จ ากัด (มหาชน) 

 

ส่วนที่ 2.2 หน้าที่ 83 

นอกจากนี้ ในอนาคตหากรัฐบาลเปล่ียนแปลงนโยบายการก าหนดราคาน้ าตาลทรายหรือ
ประกาศลอยตัวราคาน้ าตาลทรายเพื่อรองรับการเปิดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: 
AEC) อาจท าให้ราคาน้ าตาลทรายมีความผันผวน และอาจมีผลกระทบต่อต้นทุนการผลิตของ CBD ได้ 

  (ข) น  าตาลทรายที่ใช้ในการผลิตเพื่อส่งออกไปต่างประเทศ 

ราคาน้ าตาลทรายที่ CBD ใช้ในการผลิตผลิตภัณฑ์เพื่อส่งออกไปต่างประเทศนั้น ขึ้นอยู่กับ
ราคาน้ าตาลทรายในตลาดโลก โดยราคาน้ าตาลทรายในตลาดโลกดังกล่าวขึ้นอยู่กับอุปสงค์ และอุปทานของน้ าตาลทราย
ที่ได้รับผลกระทบจากสภาพภูมิอากาศที่เอื้ออ านวยหรือเป็นอุปสรรคต่อการเพาะปลูกของแต่ละประเทศ นโยบายการ
ส่งเสริม การแทรกแซง การส่งออก การน าเข้า ของอุตสาหกรรมน้ าตาลทรายของภาครัฐ โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศที่
พัฒนาแล้ว นอกจากนี้ ราคาน้ าตาลทรายยังมีความสัมพันธ์กับราคาน้ ามันเชื้อเพลิงอีกด้วย เนื่องจากน้ าอ้อยรวมถึง
กากน้ าตาลสามารถน าไปผลิตเป็นเอทานอลเพื่อใช้ผสมกับน้ ามันเพื่อใช้เป็นเชื้อเพลิงส าหรับรถยนต์ ปัจจัยดังกล่าวส่งผล
ให้ราคาซื้อขายน้ าตาลทรายในตลาดโลกมีความผันผวนสูง และอาจมีผลกระทบต่อต้นทุนการผลิตของ CBD ได้     

3.2.8 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบาย กฎเกณฑ์และระเบียบทางการที่เกี่ยวข้องกับการประกอบ
ธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ  

 ธุรกิจการผลิต ท าการตลาด และจ าหน่ายคาราบาวแดงของ CBD อยู่ภายใต้การก ากับดูแลตามหลักเกณฑ์ทาง
กฎหมายและระเบียบของหน่วยงานท่ีเกี่ยวข้องที่ส าคัญได้แก่ พระราชบัญญัติอาหาร พ.ศ. 2522 (ตามที่ได้แก้ไขเพิ่มเติม) 
รวมทั้งประกาศและกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องของกระทรวงสาธารณสุข หลักเกณฑ์ทางกฎหมายดังกล่าวก าหนดข้อจ ากัด
เกี่ยวกับฉลากการโฆษณาและการท าการตลาดเครื่องดื่มบ ารุงก าลัง เช่น ข้อจ ากัดในการโฆษณา สรรพคุณของสินค้า 
ข้อจ ากัดในการจัดกิจกรรมส่งเสริมการขาย ข้อก าหนดให้ผู้ผลิตเครื่องดื่มบ ารุงก าลังต้องแสดงค าเตือนบนฉลากถึงปริมาณ
การบริโภคในแต่ละวัน เป็นต้น นอกจากนี้ ธุรกิจการผลิตเครื่องดื่มบ ารุงก าลังของ CBD ยังอยู่ภายใต้ข้อก าหนดและ
หลักเกณฑ์ทางกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับส่ิงแวดล้อม เช่น พระราชบัญญัติโรงงาน พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติส่งเสริมและ
รักษาคุณภาพส่ิงแวดล้อม พ.ศ. 2535 ข้อจ ากัดและข้อก าหนดทางกฎหมายเหล่านี้เป็นปัจจัยส าคัญประการหนึ่งที่ CBD 
น ามาใช้พิจารณาประกอบในการตดัสินใจเกีย่วกบันโยบายการผลิต การท าการตลาดและการส่งเสริมการขาย ดังนั้น  หาก
หน่วยงานราชการเปล่ียนแปลงนโยบาย กฏเกณฑ์ หรือระเบียบที่ใช้ในการก ากับดูแลธุรกิจเครื่องดื่มบ ารุงก าลังให้มีความ
เข้มงวดมากขึ้น อาจส่งผลกระทบต่อนโยบายและกลยุทธ์ในการท าการตลาดของ CBD และหาก CBD ไม่สามารถ
เปล่ียนแปลงนโยบายและกลยุทธ์ทางการตลาดให้สอดคล้องกับนโยบาย กฎเกณฑ์ และระเบียบที่เกี่ยวข้อง หรือการ
เปล่ียนแปลงดังกล่าวอาจท าให้ CBD ต้องมีภาระเพิ่มมากขึ้นในการปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ที่เปล่ียนแปลงไปซึ่งอาจส่งผล
กระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   
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3.2.9 ความเสี่ยงเกี่ยวกับความคุ้มครองตามกฎหมายทรัพย์สินทางปัญญา  

 (1) เครื่องหมายทางการค้า 

CBD มีนโยบายที่จะจัดให้มีการจดทะเบียนและรักษาไว้ซึ่งเครื่องหมายการค้าที่  CBD ถือสิทธิเป็น
เจ้าของในประเทศที่มีการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ของ CBD ในการนี้ CBD ได้ขอรับความคุ้มครองในเครื่องหมายการค้า
ภายใต้กฎหมายว่าด้วยการคุ้มครองเครื่องหมายการคา้ในประเทศไทย และประเทศอื่น ๆ โดยปัจจุบัน CBD ได้จดทะเบียน
เครื่องหมายการค้าทั้งหมดมากกว่า 52 รายการ อย่างไรก็ดี ขั้นตอนในการด าเนินการเพื่อขอจดทะเบียน และต่ออายุทะเบียน
เครื่องหมายการค้านั้นใช้ระยะเวลานาน และการจดทะเบียนจะอยู่ภายใต้การพิจารณาอนุมัติของหน่วยงานที่เกี่ยวข้องของ 
แต่ละประเทศ บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า CBD จะสามารถยื่นค าขอจดทะเบียน หรือค าขอต่ออายุทะเบียน
เครื่องหมายการค้าต่อหน่วยงานที่เกี่ยวข้องในทุกประเทศ หรือค าขอจดทะเบียน  หรือค าขอต่ออายุทะเบียนเครื่องหมาย
การค้าที่อยู่ระหว่างด าเนินการ หรือค าขอจดทะเบียนเครื่องหมายการค้าใด ๆ ที่ CBD จะด าเนินการในอนาคตจะได้รับ
อนุมัติหรือไม่  

บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า กลุ่มบริษัทฯ จะได้รับความคุ้มครอง หรือได้รับผลประโยชน์เชิงพาณิชย์
ส าหรับการจดทะเบียนเครื่องหมายการค้า อีกทั้งขอบเขตการคุ้มครองเครื่องหมายการค้าที่ได้รับการจดทะเบียนอาจ
แตกต่างกันไปในแต่ละประเทศ นอกจากนี้ ค าขอจดทะเบียนหรือค าขอต่ออายุเครื่องหมายการค้า และเครื่องหมายการค้า
ที่ได้รับการจดทะเบียนอาจถูกคัดค้าน ไม่มีผลสมบูรณ์ตามกฎหมาย หรือตกอยู่ภายใต้ข้อจ ากัดใด  ๆ ได้ ความเส่ียง
ดังกล่าว อาจส่งผลให้กลุ่มบริษัทฯ สูญเสียโอกาสทางธุรกิจ และอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   

นอกจากนี้ อาจมีผู้ประกอบการรายอื่นในประเทศที่บริษัทฯ จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ ใช้เครื่องหมายการค้า
ที่จดทะเบียนแล้วของกลุ่มบริษัทฯ แม้เพียงส่วนใดส่วนหนึ่งโดยไม่มีสิทธิ และการใช้เครื่องหมายการค้าลักษณะดังกล่าว
อาจถือเป็นการละเมิดสิทธิในเครื่องหมายการค้าของกลุ่มบริษัทฯ ภายใต้กฎหมายของประเทศดังกล่าว บริษัทฯ ไม่
สามารถรับรองได้ว่ากฎหมายเกี่ยวกับทรัพย์สินทางปัญญาของประเทศดังกล่าวจะให้ความคุ้มครอง สิทธิในเครื่องหมาย
การค้าของกลุ่มบริษัทฯ ได้ ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางลบต่อชื่อเสียงของกลุ่มบริษัทฯ สูญเสียโอกาสทางธุรกิจ และอาจส่งผล
กระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

 (2) การรักษาความลับทางการค้า 

ปัจจุบัน กลุ่มบริษัทฯ มีวิทยาการความรู้ เทคโนโลยี และข้อมูลทางการค้าที่กลุ่มบริษทัฯ รวบรวมขึ้นเอง 
รวมทั้งมีสูตรการผลิตเครื่องดื่มบ ารุงก าลังและเครื่องดื่มเกลือแร่ ซึ่งทั้งหมดนี้ถือเป็นความลับทางการค้าที่ส าคัญของกลุ่ม
บริษัทฯ ในการด ารงไว้ซึ่งความสามารถในการแข่งขันทางธุรกิจ 

แม้ว่ากลุ่มบริษัทฯ ได้ท าสัญญารักษาความลับทางการค้าที่ส าคัญกับพนักงานหรือบุคคลที่เกี่ยวข้อง 
เช่น สูตรการผลิต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าความลับทางการค้าดังกล่าวจะไม่ถูกเปิดเผยต่อบุคคลภายนอก 
โดยกลุ่มบริษัทฯ อาจไม่ได้รับการแก้ไขเยียวยาอย่างเพียงพอส าหรับการเปิดเผยข้อมูลทางการค้าดังกล่าว ทั้งนี้ การ
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เรียกร้องค่าเสียหายจากพนักงานหรือบุคคลที่เกี่ยวข้องที่เปิดเผยความลับทางการค้าโดยมิชอบด้วยกฎหมาย หรือใช้
ความลับทางการค้าในทางที่ผิดนั้นเป็นเรื่องที่ด าเนินการได้ยาก อีกทั้งมีค่าใช้จ่ายสูงและใช้ระยะเวลานานในการด าเนินคดี 
รวมทั้ง ผลการพิจารณาคดีนั้นไม่สามารถคาดเดาได้ นอกจากนั้นศาลทั้งในประเทศไทย และในต่างประเทศ รวมถึง
ขอบเขตอ านาจของศาลในต่างประเทศอาจมีแนวทางในการพิจารณาที่ไม่เอื้อประโยชน์ต่อการคุ้มครองสิทธิในความลับ
ทางการค้า 

นอกจากนี้ หากผู้อื่นได้มาซึ่งความลับทางการค้าของกลุ่มบริษัทฯ โดยชอบด้วยกฎหมาย หรือโดยการ
พัฒนาขึ้นเองโดยคู่แข่งทางธุรกจิของกลุ่มบริษทัฯ กลุ่มบริษัทฯ ย่อมไม่มีสิทธิห้ามมิให้คู่แข่งทางธุรกิจดังกล่าวใช้เทคโนโลยี 
หรือข้อมูลดังกล่าวเพื่อแข่งขันกับกลุ่มบริษัทฯ หากความลับทางการค้าใดของกลุ่มบริษัทฯ ถูกเปิดเผย หรือถูกพัฒนาขึ้น
เองโดยคู่แข่งทางธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ย่อมจะส่งผลกระทบในทางลบต่อต าแหน่งการแข่งขันทางธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ 
ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

3.2.10 ความเสี่ยงจากการที่ CBD ไม่สามารถขึ นทะเบียนหรือต่ออายุทะเบียนผลิตภัณฑ์ในประเทศที่ CBD 
จ าหน่าย  

ในการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ทั้งในประเทศและในต่างประเทศ CBD จ าเป็นต้องด าเนินการขึ้นทะเบียนผลิตภัณฑ์
ต่อหน่วยงานราชการที่ก ากับดูแลของประเทศดังกล่าว หาก CBD ไม่สามารถขึ้นทะเบียนหรือต่ออายุทะเบียนผลิตภัณฑ์ 
อาจส่งผลให้ CBD ไม่สามารถจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ในประเทศดังกล่าวได้  และอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อต าแหน่งการ
แข่งขันทางธุรกิจ ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

3.2.11 ความเสี่ยงจากการปรับอัตราภาษีสรรพสามิต 

ผลิตภัณฑ์เครื่องดื่มบ ารุงก าลังและเครื่องดื่มเกลือแร่จัดเป็นสินค้าที่กรมสรรพสามิตจัดเก็บภาษีตาม
พระราชบัญญัติพิกัดภาษีสรรพสามิต พ.ศ. 2527 ในฐานะที่เป็นเครื่องดื่มที่ไม่เจือปนและไม่มีแอลกฮอล์ โดยมีอัตราพิกัดภาษี
ตามมูลค่าร้อยละ 20.0 ของราคาขาย ณ โรงงานอุตสาหกรรม หรือตามปริมาณ หน่วยละ 0.37 บาทต่อ 440 ลบ. ซม. (ทั้งนี้ 
เศษของ 440 ลบ. ซม. ให้นับเป็น 440 ลบ. ซม.) แล้วแต่จ านวนตามมูลค่าหรือตามปริมาณจะมากกว่ากัน  หากรัฐบาลมี
นโยบายในการปรับขึ้นอัตราภาษีสรรพสามิต และ CBD ไม่สามารถผลักภาระดังกล่าวให้แก่ผู้บริโภคได้อาจส่งผลกระทบ
ในทางลบต่อธุรกิจโอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

3.2.12 ความเสี่ยงเกี่ยวกับความปลอดภัยในการบริโภค และความน่าเชื่อถือของผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทฯ 

 (1) ความเสี่ยงจากการผลิตผลิตภัณฑ์ 

CBD มีความเส่ียงในการผลิต การบรรจุหีบห่อ และการจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ ความเส่ียงดังกล่าวอาจ
เกิดมาจาก (1) ผลิตภัณฑ์ที่ไม่มีคุณภาพ (2) ผลิตภัณฑ์ที่ช ารุดบกพร่อง (3) ผลิตภัณฑ์ที่มีการปนเปื้อน หรือ (4) การติด
ฉลากและค าเตือนเกี่ยวกับผลิตภัณฑ์ที่ไม่เพียงพอ หรือไม่ถูกต้อง เป็นผลให้ผู้บริโภคได้รับความเสียหายและเรียกร้องให้ 
CBD รับผิดชอบต่อความเสียหายที่เกิดขึ้นจากผลิตภัณฑ์ของ CBD โดยให้ CBD ชดใช้ค่าเสียหาย หรืออาจมีการเรียกคืน
ผลิตภัณฑ์ของ CBD จากตลาด รวมทั้งหน่วยงานราชการท่ีเกี่ยวข้องอาจสั่งให้ CBD ระงับหรือ หยุดการประกอบกิจการได้ 
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และอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมี
นัยส าคัญ 

 (2) ความเสี่ยงจากการบริโภคผลิตภัณฑ์ 

แม้ว่า CBD จะได้จัดให้มีข้อความค าเตือนถูกต้องตามที่ก าหนดในประกาศของกระทรวงสาธารณสุข 
(ฉบับที่ 194) พ.ศ. 2543 เรื่อง ฉลาก และประกาศกระทรวงสาธารณสุข (ฉบับที่ 182) พ.ศ. 2541 เรื่อง ฉลากโภชนาการ 
เช่นส าหรับคาราบาวแดง CBD ได้ระบุข้อความ "ห้ามดื่มเกินวันละสองขวดเพราะหัวใจจะส่ัน นอนไม่หลับ เด็กและสตรีมี
ครรภ์ไม่ควรดื่ม ผู้ป่วยปรึกษาแพทย์ก่อน" ไว้บนฉลากแล้วก็ตาม แต่ CBD ก็ยังมีความเส่ียงที่ผลิตภัณฑ์ของ CBD จะ
ก่อให้เกิดอันตรายต่อสุขภาพของผู้บริโภค หากผู้บริโภคไม่ปฏิบัติตามค าเตือนในฉลาก และอาจส่งผลให้ผู้บริโภคที่ได้รับ
ความเสียหาย ด าเนินการเรียกร้องให้ CBD รับผิดชอบต่อความเสียหายที่เกิดขึ้นจากการบริโภคผลิตภัณฑ์ของ CBD โดย
ให ้CBD ชดใช้ค่าเสียหาย หรืออาจมกีารเรียกคนืผลิตภัณฑ์ของ CBD จากตลาด รวมทั้งหน่วยงานราชการท่ีเกี่ยวข้อง อาจ
ส่ังให้ CBD ระงับ หรือหยุดการประกอบกิจการได้ หากเกิดกรณีดังกล่าวอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   

 นอกจากนี้ หากมีข้อกล่าวหาว่าผลิตภัณฑ์ของ CBD เป็นอันตราย แม้ว่าข้อกล่าวหาดังกล่าวจะไม่ได้อยู่
บนพื้นฐานของความเป็นจริง CBD อาจต้องประสบกับเหตุการณ์ที่ผู้บริโภคมีความต้องการในผลิตภัณฑ์ภายใต้เครื่องหมาย
การค้าของ CBD ลดน้อยลง นอกจากนี้ ผลิตภัณฑ์เหล่านี้อาจถูกเรียกคืนจากตลาด การเรียกคืนผลิตภัณฑ์ใด ๆ โดยไม่
ค านึงถึงความชอบด้วยกฎหมาย อาจส่งผลกระทบทางลบต่อชื่อเสียงของกลุ่มบริษัทฯ รวมทั้งธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   

3.2.13 ความเสี่ยงจากผลิตภัณฑ์ปลอมและสินค้าเลียนแบบ 

ผลิตภัณฑ์เครื่องดื่มบ ารุงก าลังที่ขายในตลาดอาจผลิตขึ้นโดยไม่มีใบอนุญาต หรือไม่ได้ รับการอนุญาตโดย
ถูกต้อง และ/หรือมีการติดฉลากผิดโดยเจตนา และฉ้อฉลเกี่ยวกับส่วนผสม และ/หรือแอบอ้างชื่อผู้ผลิตโดยมิชอบ 
โดยทั่วไปผลิตภัณฑ์ดังกล่าวคือผลิตภัณฑ์ปลอม โดยจะจ าหน่ายในราคาต่ ากว่าผลิตภัณฑ์ที่แท้จริง เนื่องจากมีต้นทุนการ
ผลิตที่ต่ ากว่า และในบางกรณี ผลิตภัณฑ์ปลอมดังกล่าวมีลักษณะคล้ายคลึงกับคาราบาวแดง ของ CBD นอกจากนี้ 
ผลิตภัณฑ์ปลอมอาจมี หรืออาจไม่มีส่วนประกอบทางเคมีเหมือนกับคาราบาวแดงอีกด้วย ทั้งนี้ กฎระเบียบข้อบังคับที่
เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์ปลอม ในตลาดที่ CBD ด าเนินธุรกิจอยู่ในปัจจุบัน อาจไม่ได้ถูกบังคับใช้อย่างมีประสิทธิภาพ ท าให้
ไม่สามารถก าจัดการผลิต และการขายผลิตภัณฑ์ปลอมได้อย่างเด็ดขาด ดังนั้น หากมีผลิตภัณฑ์ปลอมโดยใช้เครื่องหมาย
การค้าของ CBD โดยผิดกฎหมาย อาจท าให้ผู้บริโภคซึ่งบริโภคผลิตภัณฑ์ปลอมเหล่านั้นได้รับอันตราย และด าเนินการ
ฟ้องร้องกับกลุ่มบริษัทฯ โดยเข้าใจว่าเป็นผลิตภัณฑ์คาราบาวแดงของกลุ่มบริษัทฯ นอกจากนี้ ยอดขายผลิตภัณฑ์
คาราบาวแดงซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์ที่แท้จริงของ CBD อาจได้รับผลกระทบ หากเหตุการณ์ดังกล่าวเกิดขึ้นจริงกลุ่มบริษัทฯ 
อาจเสียชื่อเสียง ถูกปรับ หรือได้รับโทษอื่น ๆ  และ CBD อาจได้รับผลกระทบ ในฐานะผู้ผลิตต้องถูกฟ้องร้องด าเนินคดี 
และอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ   
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3.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ APG 

3.3.1 ความเสี่ยงจากการที่โรงงานผลิตขวดแก้วของ APG ไม่สามารถเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ได้ตามที่
ก าหนด หรือมีต้นทุนในการก่อสร้างสูงกว่าที่คาดการณ์ไว้ 

APG คาดว่าจะสามารถเปิดด าเนินการโรงงานผลิตขวดแก้วสีชาในเชิงพาณิชย์ได้ภายในไตรมาสที่ ส่ี ปี 2557 
โดยโรงงานดังกล่าวมีขนาดเตาที่มีก าลังการผลิตน้ าแก้วทั้งสิ้น 310 ตันแก้วต่อวัน บริษัทฯ คาดว่า APG จะสามารถ
ผลิตขวดแก้วสีชาส าหรับคาราบาวแดงแบบขวดจ านวนสูงสุดทั้งส้ิน 650 ล้านขวดต่อปี อย่างไรก็ตาม หากโครงการ
ก่อสร้างโรงงานผลิตขวดแก้วสีชาไม่แล้วเสร็จ หรือล่าช้า ไม่เป็นไปตามแผนการก่อสร้าง หรือต้นทุนในการก่อสร้างเพิ่ม
สูงขึ้นเนื่องจากความไม่แน่นอนของปัจจัยต่าง ๆ ที่ APG ไม่สามารถควบคุมได้ อาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้ ประกันภัยที่ได้จัดท าไว้แล้วในปัจจุบันอาจ
ไม่ครอบคลุมความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นระหว่างก่อสร้าง 

3.3.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคา และภาวะขาดแคลนการขาดแคลนวัตถุดิบ เศษแก้ว และก๊าซ
ธรรมชาติ 

 (1) เศษแก้ว  

เศษแก้วเป็นวัตถุดิบหลักในการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG  โดย APG ได้ท าสัญญาระยะส้ันที่มีอายุ
สัญญาประมาณหนึ่งปเีพื่อจัดหาเศษแก้วจากผู้ค้าเศษแก้ว และ APG ยังคงมีแผนท่ีจะออกใบส่ังซื้อเพื่อส่ังซื้อเศษแก้วจาก
ผู้ค้าเศษแก้วจ านวนอย่างน้อยสองถึงสามราย ซึ่งการท าสัญญาระยะส้ันเพื่อจัดหาเศษแก้ว และการออกใบส่ังซื้อดังกล่าว
เป็นไปตามหลักปฏิบัติของตลาดโดยทั่วไป อย่างไรก็ดี APG ไม่สามารถรับรองได้ว่าผู้ค้าเศษแก้วจะสามารถจัดหาเศษแก้ว
ให้แก่ APG ได้ในปริมาณที่เพียงพอ และในราคาที่เหมาะสม หากมีกรณีดังกล่าว APG อาจมีต้นทุนในการผลิตขวดแก้ว
สูงขึ้น และอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษทัฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

(2) ก๊าซธรรมชาติ 

ก๊าซธรรมชาติเป็นวัตถุดิบหลักในการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG โดย APG ได้ท าสัญญาซื้อขายก๊าซ
ธรรมชาติกับบริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) (“ปตท.”) ซึ่งเป็นสัญญาระยะกลางที่มีอายุสัญญาประมาณห้าปี โดยมี
โครงสร้างราคาประกอบไปด้วย (1) ราคาก๊าซซึ่งผันแปรตามราคาน้ ามันเตาในประเทศสิงคโปร์ อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐ และปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติเฉล่ียต่อวัน และ (2) Demand Charge ซึ่งจะเป็นค่าใช้จ่ายคงที่ ก าหนด
ตามปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติตามที่ได้ตกลงไว้ในสัญญาและมีการปรับปรุงตามปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติจริงทุกหก
เดือน  

ดังนั้น จึงมีความเส่ียงที่ราคาก๊าซตามสัญญาดังกล่าวจะปรับตัวสูงขึ้นตามความผันแปรของราคา
น้ ามันเตาในประเทศสิงคโปร์ อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ รวมทั้งปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติเฉล่ียต่อวัน 
การท่ีราคาก๊าซปรับตัวสูงขึ้นอาจส่งผลให้ APG มีต้นทุนท่ีสูงขึ้น  
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นอกจากนี้ หาก ปตท. มีปริมาณก๊าซไม่เพียงพอ ปตท. อาจไม่สามารถส่งก๊าซให้แก่ APG ได้ในปริมาณ
ที่ก าหนดไว้ในสัญญา กรณีดังกล่าวอาจส่งผลให้ APG มีก๊าซธรรมชาติไม่เพียงพอในการผลิตขวดแก้วสีชาให้ได้ตาม
จ านวนที่ก าหนดไว้ในแผนการผลิต และต้องหยุดการด าเนินการของโรงผลิตขวดแก้วสีชา โดยการอุ่นเตาหลอมแก้วเพื่อให้
สามารถด าเนินการต่อไปได้ภายหลังจากการหยุดการด าเนินการผลิตอาจมีค่าใช้จ่ายสูง  

หากความเส่ียงข้างต้นเกิดขึ้นจริง อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะ
ทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

3.3.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับประสิทธิภาพและความต่อเนื่องในการผลิตของโรงงานผลิตขวดแก้วสีชาของ APG 

เนื่องจากปัจจุบัน APG อยู่ระหว่างการก่อสร้างโรงงานผลิตขวดแก้วสีชา โดยโรงงานของ APG มีขนาดเตาที่มี
ก าลังการผลิตน้ าแก้วได้ 310 ตันแก้วต่อวัน บริษัทฯ คาดว่า APG จะสามารถผลิตขวดแก้วสีชาส าหรับคาราบาวแดงแบบ
ขวดจ านวนสูงสุดทั้งส้ิน 650 ล้านขวดต่อปี โดยคาดว่าโรงงานดังกล่าวจะก่อสร้างแล้วเสร็จ และสามารถเปิดด าเนินการ
เชิงพาณิชย์ได้ในไตรมาสที่ส่ี ปี 2557 อย่างไรก็ดี ความส าเร็จของ APG ขึ้นอยู่กับการด าเนินการผลิตขวดแก้วสีชาได้
อย่างมีประสิทธิภาพ และสามารถด าเนินการได้อย่างต่อเนื่อง 24 ชั่วโมงตลอดอายุการใช้งานของเตาหลอมขวดแก้ว หาก
ในระยะเริ่มต้น APG ไม่สามารถด าเนินงานโรงงานผลิตขวดแก้วสีชาได้อย่างมีประสิทธิภาพและต่อเนื่องตามแผนการผลิต
ที่คาดการณ์ไว้ อาจส่งผลกระทบใหก้ลุ่มบริษัทฯ เสียโอกาสทางธุรกิจ และอาจส่งผลในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน 
และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

3.3.4 ความเสี่ยงจากการสูญเสียสิทธิประโยชน์ทางภาษีที่ได้รับจากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน 
("บีโอไอ") 

ธุรกิจการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG ได้รับอนุมัติสิทธิประโยชน์ทางภาษีจากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริม
การลงทุน ("บีโอไอ") ซึ่งเป็นหน่วยงานที่มีอ านาจให้การส่งเสริมการลงทุนในประเทศไทยส าหรับโครงการที่เป็นประโยชน์
ต่อเศรษฐกิจ สังคม และความมั่นคงของประเทศ โดยการให้สิทธิประโยชน์เพิ่มเติมนั้นจะมีเงื่อนไขที่ก า หนดไว้เป็นการ
เฉพาะ รายละเอียดเกี่ยวกับข้อก าหนดและเงื่อนไขการอนุมัติสิทธิประโยชน์ของบีโอไอส าหรับ APG ได้เปิดเผยไว้ในส่วนที่ 
2.2  หัวข้อ 2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

ในอนาคต APG อาจไม่สามารถปฏิบัติตามข้อก าหนดและเงื่อนไขทุกข้อภายใต้การอนุมัติจากบีโอไอได้  
การไม่ปฏิบัติตามข้อก าหนดและเงื่อนไขภายใต้การอนุมัติจากบีโอไออาจท าให้ APG เสียสิทธิประโยชน์ทางภาษีและสิทธิ
ประโยชน์อื่น ๆ ท่ีได้รับอนุมัติจากบีโอไอ ทั้งนี้ การสูญเสียสิทธิประโยชน์ดังกล่าวอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผล
การด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 
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3.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ DCM 

3.4.1 ความเสี่ยงจากการกระจายสินค้าไม่ทั่วถึงกลุ่มตลาดเป้าหมาย 

ปัจจุบัน DCM ท าหน้าที่บริหารจัดการการจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทฯ ไปยังช่องทางการจัดจ าหน่าย 
ภายในประเทศผ่านร้านค้าแบบดั้งเดิม (Traditional Trade) และร้านค้าแบบสมัยใหม่ (Modern Trade) หาก DCM ไม่
สามารถบริหารจัดการให้เครือข่ายตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้กระจายสินค้าในประเทศให้สามารถกระจายผลิตภัณฑ์ไป
ยังผู้บริโภคได้อย่างทั่วถึงตามแผนที่ก าหนด อาจส่งผลให้กลุ่มบริษัทฯ เสียโอกาสทางธุรกิจ และอาจส่งผลกระทบในทาง
ลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

3.5 ความเสี่ยงอื่น ๆ 

3.5.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบุคลากร โดยเฉพาะอย่างยิ่งเจ้าหน้าที่บริหารระดับสูงที่มีความส าคัญ 

การประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ต้องอาศัยความรู้ ความสามารถ ความเชี่ยวชาญและประสบการณ์ของ
บุคลากร โดยเฉพาะอย่างยิ่งเจ้าหน้าที่บริหารระดับสูง หากบริษัทฯ ไม่สามารถรักษาบุคลากรที่ส าคัญดังกล่าว หรือไม่
สามารถสรรหาผู้มีคุณสมบัติเหมาะสมในระดบัเดียวกบัเจา้หน้าที่บริหารระดับสูงเพื่อด ารงต าแหน่งแทนบุคลากรที่ส าคัญนี้
ได้ อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

นอกจากนี้ หากบุคลากรที่ส าคัญคนใดของกลุ่มบริษัทฯ ไปร่วมงานกับผู้ประกอบการที่เป็นคู่แข่ง หรือจัดตั้ง
บริษัทเพื่อด าเนินธุรกิจแข่งขัน ก็อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่ม
บริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญได้  

3.5.2 ความเสี่ยงทางการเงิน 

 (1) ความเสี่ยงที่บริษัทฯ จะได้รับผลกระทบจากการปรับเพิ่มขึ นของอัตราดอกเบี ย 

ตามที่ปรากฏในงบการเงินรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2557 กลุ่มบริษัทฯ มียอดเงินกู้จาก
สถาบันการเงินเป็นจ านวนทั้งสิ้น 2,865.9 ล้านบาท ซึ่งยอดเงินกู้ส่วนใหญ่มีการคิดอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัว ดังนั้น หาก
อัตราดอกเบี้ยดังกล่าวข้างต้นมีการเปล่ียนแปลงไปอย่างมีนัยส าคัญ อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

 (2) ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน  

 CBD มีรายได้จากการขายคาราบาวแดงในต่างประเทศ โดยในปีบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 
และงวดสามเดือนส้ินสุดวันท่ี 31 มีนาคม 2557 มีรายได้จากการส่งออกคิดเป็นร้อยละ 22.6 และร้อยละ 28.6 ของรายได้
จากการขายรวมตามล าดับ โดยการส่งออกบางส่วนมีการขายเป็นเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐ ในขณะที่วัตถุดิบเกือบทั้งหมด
เป็นการจัดซื้อจากในประเทศ ท าให้ CBD มีความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน ในกรณีที่อัตราแลกเปล่ียนมีความผันผวน 
อาจส่งผลกระทบต่อการก าหนดราคาขายและยอดขายของ CBD โดยหากเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้น รายได้จากการ
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ส่งออกเมื่อแปลงค่าเป็นเงินบาทจะลดลง ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงิน
ของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

 นอกจากนี้ หากในอนาคตกลุ่มบริษัทฯ มีการลงทุนเพิ่มเติม โดยเงินลงทุนดังกล่าวอยู่ในสกุลเงิน
ต่างประเทศ กลุ่มบริษัทฯ จึงอาจมีความเส่ียงที่เกิดจากอัตราแลกเปล่ียนกับสกุลเงินดังกล่าว      

3.5.3 สภาพเศรษฐกิจ การเมือง สังคม และนโยบายของรัฐบาลในตลาดที่ส าคัญบางแห่งอาจส่งผลกระทบ
ต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

ส าหรับปีบัญชีส้ินสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 และงวดสามเดือนส้ินสุดวนัท่ี 31 มีนาคม 2557 รายได้จากการขาย
คาราบาวแดงในต่างประเทศ คิดเป็นร้อยละ 22.7 และร้อยละ 27.9 ของรายได้รวมของกลุ่มบริษัทฯ ตามล าดับโดยรายได้
จากการส่งออกส่วนใหญ่มาจากประเทศก าลังพัฒนาซึง่เป็นกลุ่มประเทศเป้าหมายของกลุ่มบริษัทฯ เช่น ประเทศเมียนมาร์ 
ประเทศเวียดนาม ประเทศกัมพูชา ประเทศอัฟกานิสถาน ประเทศเยเมน (“ตลาดที่มีความเสี่ยงสูง”) ดังนัน้ฐานะทางการ
เงินและผลการด าเนินงาน ตลอดจนการเติบโตของธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ จะได้รับผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญจากการ
พัฒนาด้านเศรษฐกิจ การเมือง และกฎหมายในตลาดดังกล่าว ความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจในตลาดดังกล่าว ที่อาจมี
ผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ สามารถสรุปได้ดังนี้  

(1) สภาพความไม่มั่นคงทางการเมืองซึ่งยังไม่มีข้อยุติ สงคราม การก่อความไม่สงบ และการเป็นปรปักษ์
ในบางประเทศและภูมิภาคซึ่งกลุ่มบริษัทฯ ประกอบธุรกิจอยู่ หรือก าลังจะประกอบธุรกิจในอนาคต 

(2) ระบบกฎหมายที่ยงัไม่ได้รับการพัฒนา 

(3) ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจในตลาดตา่งประเทศ 

(4) ผลกระทบของภาวะเงินเฟ้อ 

(5) ภัยธรรมชาต ิ

(6) การไม่สามารถเข้าถึงทรัพยากรบคุคลในประเทศดังกล่าว 

(7) การเปล่ียนแปลงกฎหมายและข้อบังคับทั่วไป เช่น การควบคุมอัตราแลกเปล่ียน และความยุ่งยากใน
การบังคับสิทธิตามสัญญา 

(8) ข้อจ ากดัในการลงทุนในบางประเทศ 

(9) การเปล่ียนแปลงนโยบายการค้าทั่วโลก เช่น การคว่ าบาตร และการส่ังห้ามค้าขายที่ก าหนดโดย
ประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศอื่น ๆ และ 
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(10) การจดทะเบียนเครื่องหมายการค้า การคุ้มครองทรัพย์สินทางปัญญาและข้อพิพาทที่อาจเกิดขึ้นใน
เรื่องดังกล่าว 

แม้ว่าเศรษฐกิจของตลาดที่มีความเส่ียงสูง ได้เปล่ียนจากเศรษฐกิจที่รัฐบาลมีการควบคุมอย่างเข้มงวด เป็น
เศรษฐกิจแบบเปิดตลาด (Market-Oriented Economy) มากขึ้น ทรัพย์สินในการประกอบธุรกิจโดยทั่วไปส่วนใหญ่ใน
ตลาดที่มีความเส่ียงสูงยงัคงเป็นของรัฐบาล และรัฐบาลของตลาดที่มีความเส่ียงสูงยังควบคุมการเติบโตของเศรษฐกิจโดย
การจัดสรรทรัพยากร การควบคุมการช าระหนี้ท่ีเป็นสกุลเงินตราต่างประเทศ การก าหนดนโยบายการเงิน และการให้สิทธิ
พิเศษแก่ธุรกิจ หรือบริษัทบางประเภท  

ในช่วงที่ผ่านมา รัฐบาลของแต่ละประเทศในตลาดที่มีความเส่ียงสูงได้ด าเนินมาตรการในระดับที่แตกต่างกัน ใน
การใช้ประโยชน์จากกลไกตลาดในการปฏิรูปเศรษฐกิจ การลดการถือกรรมสิทธิ์ของรัฐในทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบ
ธุรกิจ และการสร้างการก ากับดูแลกิจการที่ดีในการด าเนินธุรกิจ มาตรการปฏิรูปเศรษฐกิจเหล่านี้อาจมีการปรับ หรือ
เปล่ียน หรือน ามาใช้โดยไม่เท่าเทียมกันในแต่ละประเภทธุรกิจ หรือในภูมิภาคต่าง ๆ ของประเทศ ดังนั้น มาตรการบาง
ประการเหล่านี้ อาจเป็นประโยชน์ต่อเศรษฐกิจโดยรวม แต่อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ 

โดยทั่วไป ระบบกฎหมายของตลาดที่มีความเส่ียงสูงบางแห่งมีความไม่แน่นอน ซึ่งอาจท าให้ความคุ้มครองทาง
กฎหมายต่อกลุ่มบริษัทฯ มีจ ากัด โดยเฉพาะการคุ้มครองเครื่องหมายการค้า และธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ (รวมถึงผลิตภัณฑ์
ปลอม) กลุ่มบริษัทฯ อาจประสบอุปสรรคในการด าเนินการทางกฎหมาย และบังคับตามค าพิพากษากับผู้ที่ปฏิบัติ  
ผิดสัญญา หรือหน้าที่ตามกฎหมายต่อกลุ่มบริษัทฯ หรือผู้ที่ละเมิดเครื่องหมายการค้า และใบอนุญาตของกลุ่มบริษัทฯ 

3.5.4 ความเสี่ยงจากการไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขของใบอนุญาตต่าง ๆ ได้อย่างครบถ้วน  

การประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของหน่วยงานราชการที่มีหน้าที่เกี่ยวกับใบอนุญาต
หน่วยงานดังกล่าวมีอ านาจก ากับดูแลการปฏิบัติตามเงื่อนไขของใบอนุญาต และก าหนดให้กลุ่มบริษัทฯ ต้องปฏิบัติตาม
มาตรฐานอุตสาหกรรมต่าง ๆ รวมถึงจัดให้มีบุคลากรที่ด าเนินงานในส่วนที่เกี่ยวข้องกับใบอนุญาตมีคุณลักษณะเป็นไป
ตามที่หน่วยงานดังกล่าวก าหนด เช่น การด าเนินการดูแลรักษาเครื่องจักรอุปกรณ์ที่จ าเป็น การมีระบบควบคุมคุณภาพ 
การก ากับดูแลการปฏิบัติงาน การจัดกิจกรรมทางการตลาด การบันทึกและจัดเก็บข้อมูลท่ีถูกตอ้ง และสามารถน าส่งข้อมลู
ที่ถูกต้องให้กับหน่วยงานที่เกี่ยวข้องเมื่อได้รับการร้องขอ การด าเนินงานเหล่านี้อาจท าให้เกิดค่าใช้จ่าย และกลุ่มบริษัทฯ 
อาจต้องใช้เวลาในการด าเนินการให้เป็นไปตามข้อก าหนดดงักล่าวซึง่อาจท าให้เกิดความล่าชา้ในการด าเนินธุรกิจของกลุ่ม
บริษัทฯ นอกจากนี้ ยังมีปัจจัยอื่น ๆ ที่อาจส่งผลต่อการพิจารณาของหน่วยงานท่ีเกี่ยวข้องในการปฏิบัติตามระเบียบว่าด้วย
ใบอนุญาตและเงื่อนไขของใบอนุญาตซึ่งการพิจารณาของหน่วยงานอาจน าไปสู่การระงับหรือยกเลิกใบอนุญาตและ /หรือ
ก่อให้เกิดความรับผิดทางกฎหมายอาญา กฎหมายแพ่ง และกฎหมายปกครองต่อกลุ่มบริษัทฯ ได้  

หากกลุ่มบริษัทฯ ไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขของใบอนุญาต หรือปฏิบัติตามข้อก าหนด หรือค าส่ังต่าง ๆ ของ
หน่วยงานราชการที่เกี่ยวข้องได้ครบถ้วน อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของ
กลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 
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3.5.5 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการที่พนักงานของกลุ่มบริษัทฯ อาจประท้วงนัดหยุดงาน หรือรวมตัวก่อตั งเป็น
สหภาพแรงงาน 

การประท้วงหรือการนัดหยุดงานของพนักงานกลุ่มบริษัทฯ อาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจและผล
ประกอบการของกลุ่มบริษัทฯ หากพนักงานของบริษัทฯ และ/หรือบริษัทย่อยร่วมกันประท้วงหรือนัดหยุดงาน หรือหาก
บริษัทฯ และ/หรือบริษัทย่อยไม่สามารถเจรจาเพื่อระงับการนัดหยุดงานของพนักงานดังกล่าวได้ กลุ่มบริษัทฯ อาจประสบ
ปัญหาธุรกิจหยุดชะงักและอาจต้องเสียค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเพิ่มขึ้นอันเป็นผลมาจากค่าแรงที่สูงขึ้นหรือ
ผลประโยชน์ท่ีต้องจ่ายเพิ่มให้แกพ่นักงานแรงงานดังกล่าว ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบ ต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญได้ 

นอกจากนี้ แม้ว่าในปัจจุบันยังไม่มีสหภาพแรงงานส าหรับพนักงานของกลุ่มบริษัทฯ  อีกทั้งกลุ่มบริษัทฯ ไม่ได้ท า
ความตกลงเกี่ยวกับสภาพการจ้างใด ๆ แต่ข้อเท็จจริงดังกล่าวอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ในอนาคต หากพนักงานของบริษัทฯ 
เข้าร่วมสหภาพแรงงานและกลุ่มบริษัทฯ ไม่สามารถเจรจาตกลงกับสหภาพแรงงานหรือไม่สามารถเจรจาเงื่อนไขที่เป็น
ประโยชน์ต่อกลุ่มบริษัทฯ ได้ส าเร็จ หรือหากกลุ่มบริษัทฯ ประสบกับภาวะธุรกิจหยุดชะงักหรือประสบปัญหาด้านแรงงาน
แล้ว อาจส่งผลกระทบในทางลบ ต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญได้  

3.5.6 ความเสี่ยงจากการที่ประกันภัยของกลุ่มบริษัทฯ อาจมีความคุ้มครองไม่เพียงพอ 

แม้ว่ากลุ่มบริษัทฯ จะมีนโยบายท าประกันภัยที่เกี่ยวเนื่องกับการด าเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ เพื่อลดความเส่ียงอัน
เนื่องมาจากความสูญเสีย และ/หรือความเสียหายของสินทรัพย์หลักของกลุ่มบริษัทฯ อย่างไรก็ดี บริษัทฯ ยังคงมีความเส่ียง
จากการท่ีกรมธรรม์ประกันภัยไม่ครอบคลุมความสูญเสีย และ/หรือความเสียหายสืบเนื่องทั้งหมด อาทิ ความเสียหายซึ่ง
เกิดขึ้นจากสงครามและภัยก่อการร้าย หรือในกรณีที่มูลค่าความเสียหายมากกว่าจ านวนเงินประกันภัย และกลุ่มบริษัทฯ อาจ
มีความเส่ียงจากการที่บรษิัทประกันภัยไม่สามารถจ่ายค่าสินไหมทดแทนตามที่ระบุไว้ในกรมธรรม์ได้ นอกจากนี้ กลุ่มบริษัทฯ 
อาจมีความเส่ียงที่ไม่สามารถต่อกรมธรรม์ได้ในราคาที่เหมาะสมหากราคาของกรมธรรม์ปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งทั้งหมดอาจส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ ได้ 

3.5.7 ความเสี่ยงจากการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ ต้องหยุดชะงัก 

กลุ่มบริษัทฯ ใช้โรงงานผลิตและคลังสินค้าในการด าเนินธุรกิจผลิต ท าการตลาด และจ าหน่ายเครื่องดื่มบ ารุง
ก าลัง และเครื่องดื่มอื่น ๆ ดังนั้น หากเกิดภัยธรรมชาติ เช่น พายุ อัคคีภัย และแผ่นดินไหว หรือเหตุการณ์ร้ายแรงที่บริษัทฯ 
คาดไม่ถึง เช่นการขัดข้องของระบบไฟฟ้า การขาดแคลนน้ าประปา การโจมตีของผู้ก่อการร้ายและสงครามอาจส่งผล
กระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อความสามารถในการผลิตผลิตภัณฑ์ และการด าเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ  และอาจส่งผล
กระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ 

 3.5.8  ความเสี่ยงด้านการขนส่ง 

การด าเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ต้องพึ่งพาการขนส่งวัตถุดิบจากแหล่งวัตถุดิบไปยังโรงงานผลิต หรือคลังสินค้า
ของกลุ่มบริษัทฯ และการขนส่งสินค้าจากโรงงานผลิต หรือคลังสินค้าของกลุ่มบริษัทฯ ไปยังลูกค้า โดยการขนส่งทางบก 
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และทางเรือ ดังนั้นหากมีเหตุที่ท าให้กลุ่มบริษทัฯ ไม่สามารถใช้งานช่องทางการขนส่งดังกล่าวได้ตามปกต ิเนื่องจากเหตุภัย
พิบัติทางธรรมชาติ สภาพภูมิอากาศ หรือจากเหตุการณ์อื่น ๆ เช่น การประท้วง และอุบัติเหตุ เป็นต้น ซึ่งหากกลุ่มบริษัทฯ 
ไม่สามารถแก้ปัญหาดังกล่าวได้อย่างทันท่วงที อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน 
และฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ  

3.5.9 ความเสี่ยงจากอุบัติเหตุ 

ในกระบวนการผลิต และการด าเนินงานของโรงงานผลิตของกลุ่มบริษัทฯ มีความเส่ียงที่อาจเกิดความผิดพลาด 
หรืออุบัติเหตุที่อาจก่อให้เกิดความเสียหายต่อหน่วยผลิต และส่งผลให้การผลิตหยุดชะงักหรือล่าช้า ซึ่งอาจส่งผลกระทบ
ในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของกลุ่มบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้ อุบัติเหตุอาจก่อ
ความเสียหายต่ออาคาร หรือส่ิงปลูกสร้างในบริเวณใกล้เคียง ซึ่งอาจก่อให้เกิดค่าใช้จ่ายในการชดเชยค่าเสียหายที่เกิดขึ้น
ต่อธุรกิจและชุมชนโดยรอบ   

3.5.10 ความเสี่ยงจากการถูกผู้ถือหุ้นรายใหญ่ควบคุมเสียงของที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

ภายหลังจากที่บริษัทฯ ออกและเสนอขายหุ้นต่อประชาชนเป็นครั้งแรกแล้ว กลุ่มนายเสถียร เศรษฐสิทธิ์ และกลุ่ม
นางสาวณัฐชไม ถนอมบูรณ์เจริญ จะถือหุ้นอยู่ในบริษัทฯ ประมาณร้อยละ 34.3 และร้อยละ 26.6 ของจ านวนหุ้นที่จ าหน่ายได้
แล้วทั้งหมดของบริษัทฯ ตามล าดับ  

นอกจากนี้ นายเสถียร เศรษฐสิทธิ์ และนางสาวณัฐชไม ถนอมบูรณ์เจริญ ยังด ารงต าแหน่งเป็นผู้บริหารและ
กรรมการผู้มีอ านาจลงนามของบริษัทฯ ด้วย จึงท าให้ผู้ถือหุ้นใหญ่ดังกล่าวมีอ านาจในการควบคุมการบริหารจัดการบริษัทฯ 
รวมถึงสามารถควบคุมเสียงของที่ประชุมผู้ถือหุ้นได้เกือบทั้งหมดไม่ว่าจะเป็นเรื่องการแต่งตั้งกรรมการ หรือการขอมติใน
เรื่องอื่นท่ีต้องใช้เสียงส่วนใหญ่ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น นอกจากนี้ สัดส่วนการถือหุ้นของกลุ่มนายเสถียร เศรษฐสิทธิ์ หรือของ
กลุ่มนางสาวณัฐชไม ถนอมบูรณ์เจริญยังสามารถคัดค้านมติที่ส าคัญในที่ประชุมผู้ถือหุ้นส าหรับเรื่องที่กฎหมาย หรือ
ข้อบังคับบริษัทฯ ก าหนดให้ต้องได้รับเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีจากผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง  

3.5.11 ความเสี่ยงเกี่ยวกับหุ้นสามัญของบริษทัฯ 

 (1) ความเสี่ยงจากกรณีที่บริษัทฯ อยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทฯ ได้ยื่นค าขออนุญาตน าหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เมื่อวันที่ 10 กรกฎาคม  
2557 โดยปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ส าหรับบริษัทที่ด าเนินธุรกิจโดยการถือหุ้นในกิจการอื่น (Holding Company) บริษัท
หลักทรัพย์ กสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) และธนาคาร ซีไอเอ็มบ ีไทย จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ได้
พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องต้นแล้วเห็นว่าบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ได้ ยกเว้นคุณสมบัติการกระจายหุ้นให้แกผู้่ถือหุ้นรายยอ่ยจ านวนไม่ต่ ากว่า 1,000 ราย ดังนั้น จึงยังมีความไม่
แน่นอนว่าบริษัทฯ จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้หลักทรัพย์ของบริษัทฯ เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ หรือไม่ ดังนั้น ผู้ลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทฯ ในตลาด
รองและอาจไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้ หากหลักทรัพย์ของบริษัทฯ ไม่สามารถเข้าจด
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ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ อย่างไรก็ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินคาดว่าภายหลังการเสนอขายหุ้นให้กับประชาชนแล้ว
เสร็จ บริษัทฯ จะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายการถือหุ้นครบถ้วนตามเกณฑ์ที่ก าหนดดังกล่าวข้างต้น 

(2) ราคาหุ้นสามัญของบริษัทฯ อาจผันผวน ซึ่งก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญต่อผู้ลงทุนที่
ซื อหุ้นสามัญของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุ้นครั งนี  

  ราคาหุ้นสามัญของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุ้นครั้งนี้อาจขึ้นลงอย่างผันผวน ทั้งนี ้ขึ้นอยู่กับ
ปัจจัยหลายประการท่ีบริษัทฯ อาจไม่สามารถควบคุมได ้ซึ่งได้แก ่

(ก) ทัศนะท่ีมีต่อโอกาสส าหรับธุรกิจและการประกอบการของบริษัทฯ และอุตสาหกรรมโดยทั่วไป 

(ข) ความแตกต่างระหว่างผลประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานที่แท้จริง  กับผล
ประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานท่ีผู้ลงทุนและนักวิเคราะห์คาดหวัง 

(ค) การท่ีนักวิเคราะห์เปล่ียนแปลงค าแนะน าหรือทัศนะเกี่ยวกับหลักทรัพย์ของบริษัทฯ 

(ง) การเปล่ียนแปลงเงื่อนไขต่าง ๆ ที่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมเครื่องดื่มบ ารุงก าลังและ
เครื่องดื่มเกลือแร่ สภาพเศรษฐกิจโดยทั่วไปหรือบรรยากาศในตลาดหุ้น หรือเหตุการณ์หรือปัจจัยอื่น ๆ 

(จ) การประกาศข้อมูลของบริษัทอื่นท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกับบริษัทฯ  

(ฉ) การเปล่ียนแปลงการประเมินมูลค่าตลาดและราคาหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ซึ่งด าเนินธุรกิจคล้ายคลึงกับบริษัทฯ และ 

(ช) ความผันผวนของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ดังนั้น จากปัจจัยตา่ง ๆ ข้างต้น รวมทั้งปจัจัยอื่น ๆ หุ้นสามัญของบริษัทฯ อาจมีการซื้อขายในราคาที่
ต่ ากว่าราคาเสนอขายอยา่งมาก 

 (3) กฎหมายไทยและขอ้บังคับของบริษัทฯ มีข้อจ ากัดการถือหุน้โดยผู้ถือหุ้นต่างด้าว ซึ่งข้อจ ากัด
ดังกล่าวอาจมีผลกระทบต่อสภาพคล่องและราคาตลาดของหุ้นบริษัทฯ 

ข้อบังคับของบริษัทฯ มีข้อจ ากัดสัดส่วนการเป็นเจ้าของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดในบริษัทฯ ของ 
ชาวต่างชาติไว้ที่ร้อยละ 49.0 นอกจากนี้ ความเป็นเจ้าของหุ้นของชาวต่างชาติยังถูกจ ากัดไว้โดยกฎหมายไทย ได้แก่ 
พระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนต่างด้าว พ.ศ. 2542 (ตามที่ได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม) ดังนั้น สภาพคล่องและราคา
ตลาดของหุ้นสามัญอาจได้รับผลกระทบในทางลบ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง เมื่อการถือหุ้นของชาวต่างชาติเพิ่มขึ้นถึงเพดานที่
ก าหนดไว้ ผู้ถือหุ้นชาวไทยอาจไม่สามารถโอนหุ้นของตนให้บุคคลอื่นซึ่งมิได้มีสัญชาติไทย  นอกจากนี้ ผู้ถือหุ้น ผู้ซื้อหุ้น
ผู้ขายหุ้น ซึ่งมิได้มีสัญชาติไทย มิอาจทราบล่วงหน้าว่าหุ้นนั้นจะตกอยู่ในข้อจ ากัดสัดส่วนการถือหุ้นของชาวต่างชาติ และ
หุ้นนั้นจะสามารถจดทะเบียนในนามของผู้ซื้อได้หรือไม่ หรือนายทะเบียนจะปฏิเสธการจดแจ้งการโอนหุ้นเช่นว่านั้นหรือไม่ 


