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3. ปัจจัยความเสี่ยง 

การลงทุนในหุ้ นสามัญของบริษัทฯ มีความเสี่ยง ผู้ ลงทุนควรพิจารณาข้อมูลทัง้หมดในเอกสารฉบับนี ้และควรใช้
วิจารณญาณอย่างรอบคอบในการพิจารณาปัจจัยความเสี่ยงที่ระบุในหวัข้อนี ้รวมทัง้ข้อมลูอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันี  ้
ก่อนการตดัสนิใจลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัทฯ  

ความเสี่ยงที่ระบุด้านล่างเป็นความเสี่ยงบางประการที่ส าคญัซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ฐานะทางการเงิน   
ผลการด าเนินงาน โอกาสทางธุรกิจ ตลอดจนมลูคา่หุ้นสามญัของบริษัทฯ นอกจากนี ้อาจยงัมีความเสีย่งอื่นๆ ที่บริษัทฯ ยงั
ไม่อาจคาดการณ์ได้ ณ ปัจจุบนั หรือเป็นความเสีย่งที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนีแ้ล้วเห็นวา่ไมม่ีผลกระทบในสาระส าคญั
ตอ่การด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนี ้ข้อความในลกัษณะที่เป็นการคาดการณ์ในอนาคตเช่น “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “คาดว่า” “วางแผนว่า” 
“ประสงค์จะ”“โดยประมาณ” หรือประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต ประมาณการผลการด าเนินงาน การ
ประกอบธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงกฎหมายที่เก่ียวข้องในการด าเนินธุรกิจ นโยบายรัฐบาลในประเทศ
ต่างๆ และปัจจัยอื่นๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์เหตกุารณ์ในอนาคต เป็นความเห็นของบริษัทฯ ณ ปัจจุบนั และไม่เป็นการ
รับรองถึงการด าเนินงาน หรือเหตกุารณ์ในอนาคต ไม่ว่าในลกัษณะใด โดยผล หรือเหตกุารณ์จริงอาจแตกต่างอย่างมาก
จากประมาณการ หรือการคาดการณ์ดงักลา่ว 

ส าหรับข้อมลูที่อ้างอิงถึง หรือที่เก่ียวข้องกบัรัฐบาล หรือเศรษฐกิจในภาพรวมของตลาดในประเทศไทย และประเทศตา่ง ๆ 
ในตลาดโลกนัน้ บริษัทฯ ได้มาจากข้อมลูที่มีการเปิดเผย หรือคดัลอกมาจากเอกสารของทางราชการ หรือแหลง่ข้อมลูอื่นที่
เช่ือว่าเช่ือถือได้ อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ไม่ได้มีการตรวจพิสจูน์ หรือรับรองความถกูต้องของข้อมลูดงักลา่ว หรือวิธีการที่
ได้มาซึง่ข้อมลูดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

ปัจจัยความเสี่ยงส าหรับกลุ่มบริษัทฯ แบ่งออกเป็นความเสี่ยงที่เก่ียวกบับริษัทฯ ความเสี่ยงที่เก่ียวกบับริษัทย่อย ได้แก่ 
CBD APG และ DCM และความเสีย่งอื่น ๆ รายละเอียดมีดงัตอ่ไปนี ้

3.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับบริษัทฯ 

3.1.1 ความเสี่ยงจากการเป็นบริษัทที่ประกอบธุรกิจโดยการถอืหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) 

เนื่องจากบริษัทฯมีลกัษณะการประกอบธุรกิจแบบบริษัทโฮลดิง้  (Holding Company) คือเป็นบริษัทที่มีรายได้
จากการถือหุ้ นในบริษัทอื่นเป็นหลักและไม่มีการด าเนินธุรกิจของตัวเองที่ก่อให้เกิดรายได้อย่างมีนัยส าคัญ  ดังนัน้ 
ผลประกอบการของบริษัทฯจึงขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงาน และความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทยอ่ย ด้วยเหตุ
นีค้วามเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึน้จึงเป็นความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจตลอดจนความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทย่อย โดยปัจจุบนัรายได้จากบริษัทย่อยของบริษัทฯ คิดเป็นร้อยละ 100.0 ของรายได้รวมของบริษัทฯดงันัน้ผลการ
ด าเนินงานของบริษัทยอ่ยจึงมีความส าคญัอยา่งมากตอ่ผลก าไรโดยรวมซึง่หากบริษัทยอ่ยประสบปัญหาในการด าเนินงาน
ก็จะสง่ผลกระทบโดยตรงตอ่ผลการด าเนินงานโดยรวมของบริษัทฯ ด้วย ทัง้นี ้บริษัทยอ่ยมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลให้แก่
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ผู้ ถือหุ้นในอตัราไม่น้อยกว่าร้อยละ 40.0 ของก าไรสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้ของงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทย่อย และ
ภายหลงัการจดัสรรทนุส ารองตามกฎหมาย โดยอตัราการจ่ายเงินปันผลขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงาน ฐานะการเงิน สภาพคลอ่ง 
ความจ าเป็นในการลงทนุหมนุเวียน การลงทนุเพิ่มเติม การขยายธุรกิจ เง่ือนไขและข้อจ ากดัตามที่ก าหนดไว้ในสญัญาเงินกู้ยืม 
และปัจจยัอื่นๆ ท่ีเก่ียวข้องในการบริหารงานตามที่คณะกรรมการและ/หรือผู้ ถือหุ้นของบริษัทยอ่ยเห็นสมควร ทัง้นี ้การจ่ายเงิน
ปันผลดงักลา่วจะไมเ่กินก าไรสะสมที่ปรากฏอยูใ่นงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทยอ่ย และเป็นไปตามกฎหมายที่เก่ียวข้อง 

นอกจากนีก้ารจ่ายเงินปันผลโดยบริษัทฯ ให้แก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯจะจ่ายจากก าไรสทุธิที่ปรากฏในงบการเงิน
เฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ่งขึน้อยู่กบัความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทย่อยเนื่องจากเงินปันผลดงักลา่วถือ
เป็นรายได้เกือบทัง้หมดในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯหากบริษัทยอ่ยไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้กบับริษัทฯ  ได้
ตามนโยบายการจ่ายเงินปันผลเนื่องมาจากผลประกอบการในระยะเวลานัน้ไม่มีก าไรหรือเหตผุลทางธุรกิจอื่นใดเช่นการ
ต้องส ารองเงินทนุเพื่อขยายกิจการหรือเพื่อจ่ายช าระคืนเงินกู้ยืม เป็นต้นจะสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการจ่ายเงิน
ปันผลของบริษัทฯ ด้วย 

ปัจจุบนั บริษัทฯ มีนโยบายการจ่ายเงินปันผลในอตัราไม่น้อยกว่าร้อยละ 40.0 ของก าไรสทุธิของงบการเงินรวม
หลงัหกัภาษีเงินได้ แต่ไม่รวมก าไรหรือขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยนที่ยงัไม่เกิดขึน้จริงและภายหลงัการจดัสรรทนุส ารอง
ต่างๆ ทัง้นี ้อตัราการจ่ายเงินปันผลขึน้อยู่กบัแผนการลงทนุ เง่ือนไขและข้อจ ากดัตามที่ก าหนดไว้ในสญัญากู้ยืมเงินหรือ
สญัญาต่างๆ ที่เก่ียวข้อง (ถ้ามี) ฐานะการเงินและผลด าเนินงาน และปัจจัยที่เก่ียวข้องอื่นๆ โดยคณะกรรมการบริษัท
อาจจะพิจารณาทบทวน และแก้ไขนโยบายการจ่ายเงินปันผลเป็นครัง้คราว เพื่อให้เป็นไปตามแผนการเติบโตทางธุรกิจของ
บริษัทฯ ในอนาคต ความต้องการใช้เงินลงทนุและเงินทนุหมุนเวียน รวมถึงปัจจยัด้านอื่นๆ ที่เห็นสมควร ทัง้นี ้การจ่ายเงิน
ปันผลดงักลา่วจะไมเ่กินก าไรสะสมที่ปรากฏอยูใ่นงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯและเป็นไปตามกฎหมายที่เก่ียวข้องได้แก่ 
พ.ร.บ. บริษัทมหาชน รวมทัง้เง่ือนไขต่างๆอาทิกระแสเงินสดจริงก าไรฐานะการเงินและความต้องการเงินทุนขอ ง 
บริษัทฯ ตลอดจนปัจจยัอื่นๆที่คณะกรรมการบริษัทอาจเห็นวา่เก่ียวข้องอยา่งไรก็ตาม บริษัทฯไมส่ามารถรับรองได้วา่บริษัท
ฯ จะสามารถสร้างผลก าไรในปีใดๆหรือคณะกรรมการบริษัทจะจ่ายเงินปันผลหรือไม่ถึงแม้ว่าบริษัทฯจะมีผลก าไรทัง้นี ้
ตาม พ.ร.บ. บริษัทมหาชนหากบริษัทฯ ยงัคงมีผลขาดทนุสะสมบริษัทฯ จะยงัไมส่ามารถจ่ายเงินปันผลถึงแม้วา่บริษัทฯจะ
มีก าไรสทุธิในปีนัน้ก็ตาม 

3.2 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ CBD 

3.2.1 ความเสี่ยงจากการแข่งขันในธุรกิจเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลังและเคร่ืองดื่มอื่นๆ 

เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัและเคร่ืองดื่มเกลอืแร่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีการแขง่ขนัสงูทัง้จากผู้ประกอบการท่ีมีอยูใ่นปัจจุบนั
และผู้ประกอบการใหม่ที่อาจเข้ามาแข่งขนัในตลาดการแขง่ขนัที่สงูในธุรกิจเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัในประเทศไทยสง่ผลให้ที่
ผ่านมา ผู้ประกอบการในธุรกิจมิได้ปรับราคาขายเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัอยา่งมีนยัส าคญั ปัจจุบนั เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัแบบ
ขวดซึง่มีขนาดบรรจ ุ150 มิลลลิติร  มีราคาขายปลกีในประเทศไทยโดยทัว่ไปอยูท่ี่ขวดละ 10.0 บาทดงันัน้ เพื่อคงหรือเพิ่ม
ส่วนแบ่งทางการตลาดส าหรับผลิตภัณฑ์เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงั ผู้ประกอบการแต่ละรายรวมถึงCBD ต้องท ากิจกรรม
ทางการตลาด และใช้งบประมาณในการโฆษณาประชาสมัพนัธ์สินค้าอย่างสม ่าเสมอและต่อเนื่อง ผู้ประกอบการที่เป็น
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คู่แข่งที่ส าคญัเหลา่นี ้อาจมีศกัยภาพในด้านเงินทนุ และมีประสิทธิภาพในการผลิตและด าเนินกิจกรรมทางการตลาดได้
เป็นผลส าเร็จมากกวา่ CBD การแข่งขนัที่รุนแรงดงักลา่ว อาจท าให้ CBD ไม่สามารถรักษาสว่นแบ่งทางการตลาด หรือมี
ค่าใช้จ่ายในการท ากิจกรรมทางการตลาดสงู ซึ่งอาจสง่ผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการ
เงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.2.2 ความเสี่ยงจากการที่รายได้หลักของ CBD มาจากผลิตภัณฑ์ประเภทเดียวคือคาราบาวแดง 

 ส าหรับปีบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธนัวาคม 2556 และงวดหกสามเดือนสิน้สดุวนัที่ 301มิถนุายนมีนาคม 2557 CBD 
มีรายได้หลกัจากการขายคาราบาวแดง คิดเป็นร้อยละ 99.0 และร้อยละ 96.57.7 ของรายได้รวมของ CBDดงันัน้ หาก
พฤติกรรมของผู้ บริโภคเปลี่ยนไป และคาราบาวแดงไม่ได้รับความนิยมในหมู่ผู้ บริโภคหรือหากกฎระเบียบ  หรือ
นโยบายของภาครัฐที่ใช้บังคับกับการผลิต การท าการตลาดและการจัดจ าหน่ายคา ราบาวแดงเปลี่ยนแปลงไป
อย่างมีนัยส าคัญเป็นผลให้ CBD มีต้นทุนเพิ่มขึน้ในการปฏิบัติตามกฎระเบียบ หรือนโยบายของภาครัฐที่เปลี่ยนไป
ดงักลา่ว อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

3.2.3 ความเสี่ยงจากการน าผลิตภณัฑ์ใหม่เข้าสู่ตลาด 

CBD มีนโยบายเลง็เห็นความส าคญัในการน าผลิตภณัฑ์ใหมเ่ข้าสูต่ลาดอยา่งต่อเนื่องโดยในการออกผลติภณัฑ์
ใหม่แต่ละครัง้ ต้องใช้เงินลงทนุค่อนข้างสงู ทัง้ในด้านการคิดค้น การออกแบบผลิตภณัฑ์ การผลิต การท าการตลาด ซึ่ง
รวมถึงการท าโฆษณาประชาสมัพนัธ์ และการสง่เสริมการขาย เพื่อให้สินค้าเป็นที่รู้จกั ได้รับการตอบรับที่ดีจากผู้บริโภค 
และสามารถสร้างรายได้จากการขายในระดบัที่น่าพอใจให้กบัผลิตภณัฑ์ใหม่นัน้ได้ CBD อาจมีความเสี่ยงจากการลงทนุ
หากผลติภณัฑ์ใหมไ่ม่ได้รับการตอบรับหรือเป็นท่ีช่ืนชอบของผู้บริโภค โดยเฉพาะในสภาวะที่มีการแขง่ขนัสงูในธุรกิจ หาก 
CBD ไมป่ระสบความส าเร็จในการน าผลติภณัฑ์ใหมเ่ข้าสูต่ลาด อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

3.2.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการพึ่ งพาพึ่ งพิงนายยืนยง โอภากุล (แอ๊ด คาราบาว) และวงดนตรีคาราบาวใน
ฐานะผู้แนะน าสินค้า (Presenter) และตัวแทนสินค้า (Brand Ambassador) ของกลุ่มบริษัทฯ และการ
พึ่งพิงภาพลักษณ์วงดนตรีคาราบาว 

ปัจจุบนั CBD ท าสญัญาว่าจ้างนายยืนยง โอภากุล และวงดนตรีเพื่อชีวิต "คาราบาว"ให้ท าหน้าที่ในการแนะน า
สินค้า (Presenter) และเป็นตัวแทนสินค้า(Brand Ambassador) เพื่อประชาสัมพันธ์และส่งเสริมภาพลักษณ์ของ
เคร่ืองหมายการค้าหรือผลิตภณัฑ์  “คาราบาวแดง” ของ CBD แต่เพียงผู้ เดียว โดยสญัญาโฆษณาประชาสมัพนัธ์
ดงักล่าวมีอาย ุ5 ปี และสามารถต่ออายสุญัญาอตัโนมตัิต่อไปอีก 5 ปีซึ่งมีอตัราค่าจ้างส าหรับ 5 ปีแรก จ านวน 10 
ล้านบาทต่อปี และมีอตัราค่าจ้างส าหรับ 5 ปีต่อมา จ านวน 12 ล้านบาทต่อปี ทัง้นี ้กลุ่มบริษัทฯ หรือสามารถเสนอปรับ
คา่ตอบแทนดงักลา่วให้เหมาะสมและสอดคล้องกบัราคาตลาด (โดยรายละเอียดของสญัญาดงักลา่วได้เปิดเผยไว้ในสว่นที่ 
2.3 หวัข้อ 14 รายการระหวา่งกนั)  
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ดงันัน้ CBD ต้องอาศยัภาพลกัษณ์ที่ดีและชื่อเสียงของนายยืนยง โอภากุล และวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาว
ในการท าการตลาด ด้วยเหตุนี ้หากภาพลักษณ์และชื่อเสียงของนายยืนยง โอภากุล หรือวงดนตรีเพื่อชีวิตคารา
บาวเปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนยัส าคญั  อาจส่งผลกระทบต่อภาพลกัษณ์ของ เคร่ืองหมายการค้าหรือผลิตภัณฑ์ “คา
ราบาวแดง” ท าให้ CBD สูญเสียกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย และอาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

นอกจากนี ้คาราบาวแดงเป็นเคร่ืองหมายการค้าที่เชื่อมโยงกบัวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาว ดงันัน้ CBD จึง
ต้องพึ่งพิงภาพลกัษณ์ที่ดีและช่ือเสียงของวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาว หากภาพลกัษณ์ของวงดนตรีเพื่อชีวิตคาราบาว
เปลี่ยนแปลงไปในแง่ลบอย่างมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบต่อภาพลกัษณ์ของเคร่ืองหมายการค้าหรือผลิตภณัฑ์  
“คาราบาวแดง” ท าให้ CBD สูญเสียกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย และอาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน 
และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั     

3.2.5 ความเสี่ยงจากการที่  CBD อาศัยผู้น าเข้า ตัวแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จัดจ าหน่ายท้องถิ่นในการ
จ าหน่ายผลิตภณัฑ์ของ CBD ในต่างประเทศ 

ส าหรับงวดหกเดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2557 กลุม่บริษัทฯ มีรายได้จากการขายคาราบาวแดงในตา่งประเทศ
จ านวน 1,096.2 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 29.8 ของรายได้จากการขายรวม โดยในการด าเนินธุรกิจสง่ออกในต่างประเทศ
นัน้ จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ และการด าเนินการที่เก่ียวข้องของ CBD ในต่างประเทศนัน้ CBD ต้องอาศัยผู้น าเข้า ตัวแทน
จ าหน่าย และ/หรือผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินในแต่ละประเทศที่ CBD ด าเนินธุรกิจ ทัง้นี ้CBD ไม่มีนโยบายที่จะเข้าท าสญัญา
ระยะยาวกบัผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จดัจ าหนา่ยดงักลา่ว แม้ว่า CBD จะมีความสมัพนัธ์ทางธุรกิจที่ยาวนาน
กบัผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินเหลา่นัน้ก็ตาม ลกัษณะการด าเนินธุรกิจดงักลา่ว ถือเป็นหลกั
ปกติทัว่ไปในอตุสาหกรรมทีC่BD ด าเนินธุรกิจอยู ่ 

ดงันัน้ CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า ผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหน่าย และ/หรือผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินในต่างประเทศทุก
รายของ CBD จะยงัคงความสมัพนัธ์ทางธุรกิจกบั CBD ต่อไปในอนาคต นอกจากนี ้CBD ยงัไม่สามารถรับรองได้วา่ ผู้น า
เข้าตวัแทนจ าหนา่ย และ/หรือผู้จดัจ าหนา่ยท้องถ่ินของ CBDจะด าเนินการจดัจ าหนา่ยผลติภณัฑ์ได้ตรงตามเป้าที่ CBD ตัง้
ไว้ได้หรือไม่ ในกรณีที่ผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินตดัสินใจที่จะยตุิความสมัพนัธ์ทางธุรกิจกบั 
CBD หรือปฏิบตัิงานได้ไม่ตรงตามเป้าหมาย และ CBD อาจได้รับผลกระทบในทางลบจากความลา่ช้าในการที่  CBD ต้อง
เข้าเจรจา ท าข้อตกลงการจดัจ าหน่ายสนิค้ากบัผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหนา่ย และ/หรือ ผู้จดัจ าหนา่ยท้องถ่ินรายอื่น หรืออาจมี
อปุสรรคในการเข้าไปประกอบธุรกิจหรือจ าหนา่ยผลติภณัฑ์ในตา่งประเทศได้นอกจากนี ้CBD ไมส่ามารถรับรองได้วา่ ผู้น า
เข้า ตวัแทนจ าหนา่ย และ/หรือผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินในต่างประเทศของ CBD จะสามารถปฏิบตัิตามกฎเกณฑ์และระเบียบ
ของทางราชการที่เก่ียวข้องกับการประกอบธุรกิจในต่างประเทศได้ครบถ้วนและ CBD อาจไม่สามารถท าข้อตกลงกับผู้
น าเข้า ตวัแทนจ าหน่าย และ/หรือ ผู้จดัจ าหน่ายท้องถ่ินในตา่งประเทศรายใหมไ่ด้ในระยะเวลาที่เหมาะสม หรือไม่สามารถ
หาผู้น าเข้า ตวัแทนจ าหนา่ย และ/หรือผู้จดัจ าหนา่ยท้องถ่ินในตา่งประเทศรายใหมไ่ด้ซึง่กรณีดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบทาง
ลบตอ่ธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  
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3.2.6 ความเสี่ยงเกี่ยวกับทีมงานด้านการตลาดและทีมงานด้านการขายของกลุ่มบริษัทฯ  

การด าเนินงานของทีมงานด้านการตลาดโดยเฉพาะทีมงานสาวบาวแดงและทีมงานด้านการขายของ CBD ต้อง
เผชิญกบัความเสีย่งบางประการ ซึง่รวมถึง 

(1) การไม่สามารถท าโฆษณา การตลาด และการส่งเสริมการขายซึ่งจ าเป็นต่อการรักษาส่วนแบ่งทาง
การตลาด และเพิ่มการรับรู้เคร่ืองหมายการค้า ผลติภณัฑ์ของกลุม่บริษัทฯ ได้อยา่งมีประสทิธิภาพ 

(2) การไม่สามารถด าเนินกลยุทธ์ทางการตลาดเพื่อแข่งขันกับบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมได้อย่างมี
ประสทิธิภาพ 

(3) การไมส่ามารถตอบสนองความต้องการของลกูค้าที่เปลีย่นแปลงไปได้ทนัเวลา 

เหตกุารณ์ข้างต้นอาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงิน
ของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.2.7 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบและภาวะขาดแคลนวัตถุดิบ 

วตัถดุิบหลกัที่ใช้ในการผลติผลติภณัฑ์ ได้แก่ ขวดแก้ว และน า้ตาลทราย ซึง่วตัถดุิบดงักลา่วคิดเป็นประมาณร้อย
ละ 30.0 – 40.0  และร้อยละ 10.0 – 15.0 ของต้นทุนการผลิตเคร่ืองดื่มคาราบาวแดง และสตาร์ท พลสั ตามล าดบัโดย 
CBD จดัหาวตัถดุิบดงักลา่วจากผู้ขายในประเทศ  

(1) ขวดแก้ว 

CBD ใช้ขวดแก้วเป็นวตัถดุิบหลกัในการบรรจุผลติภณัฑ์ของ CBD ปัจจบุนั สญัญาจดัหาขวดแก้วสว่น
ใหญ่ของ CBD กบัผู้ผลติขวดแก้วเป็นสญัญาที่มีอายหุนึง่ปี โดยคูส่ญัญาตกลงก าหนดจ านวนขวดแก้ว และราคาซือ้ขายไว้
ล่วงหน้า อย่างไรก็ดี CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่าผู้ผลิตขวดแก้วจะสามารถจัดหาขวดแก้วให้แก่ CBD ได้ในปริมาณที่
ต้องการตามสญัญา เนื่องจากปัจจยัที่ผู้ผลติขวดแก้ว หรือ CBD ไมส่ามารถควบคมุได้ นอกจากนี ้เมื่อสิน้สดุสญัญาจดัหา
ขวดแก้วดงักล่าวแล้ว หาก CBD ประสงค์ที่จะต่ออายุสญัญา CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า จะสามารถต่ออายุสญัญา
ดงักลา่วด้วยราคา และเง่ือนไขทางการค้าที่เหมาะสมตอ่ CBD ได้  และหากในการตอ่สญัญาดงักลา่ว ราคาขวดแก้วมีการ
ปรับตัวสูงขึน้ CBD ไม่สามารถรับรองได้ว่า CBD จะสามารถผลกัภาระต้นทุนที่เพิ่มขึน้ให้แก่ผู้บริโภคได้ ซึ่งอาจส่งผล
กระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

นอกจากนี ้แม้ว่าโรงงานขวดแก้วสีชาของ APG จะได้เร่ิมด าเนินการเชิงพาณิชย์ในการผลิตขวดแก้วสี
ชาในในเดือนสิงหาคม 2557 แล้ว ไตรมาสที่สี่ของปี 2557แต่อยา่งไรก็ดี CBD ก็ไม่สามารถรับรองได้วา่ APG จะสามารถ
จดัหาและ/หรือผลติขวดแก้วสีชาซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัในการบรรจุผลติภณัฑ์คาราบาวแดงในปริมาณที่เพียงพอกบัการผลิต
เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงั อาจท าให้ CBD เสยีโอกาสทางธุรกิจ 

(2) น า้ตาลทราย 
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น า้ตาลทรายเป็นสินค้าโภคภณัฑ์ (CommodityProduct) ที่มีราคาขึน้ลงตามอุปสงค์และอุปทานใน
ตลาด และนโยบายของรัฐบาล หากราคาของวตัถดุิบดงักล่าวปรับตวัสงูขึน้ CBD ไม่สามารถรับรองว่าจะสามารถผลกั
ภาระต้นทนุที่เพิ่มขึน้ให้แก่ผู้บริโภคได้ ซึ่งอาจสง่ผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของ
กลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

CBD ใช้น า้ตาลทรายในการผลิตผลติภณัฑ์สองประเภท ได้แก่ 

(ก) น า้ตาลทรายที่ใช้ในการผลิตเพื่อการจ าหน่ายในประเทศ 

กระทรวงพาณิชย์ควบคมุราคาน า้ตาลทรายที่ CBD ใช้ในการผลิตผลิตภณัฑ์เพื่อจ าหนา่ยใน
ประเทศ หากกระทรวงพาณิชย์เปลี่ยนแปลงนโยบาย และปรับราคาน า้ตาลทรายสงูขึน้ อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ 
ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

นอกจากนี ้ในอนาคตหากรัฐบาลเปลี่ยนแปลงนโยบายการก าหนดราคาน า้ตาลทรายหรือ
ประกาศลอยตวัราคาน า้ตาลทรายเพื่อรองรับการเปิดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: 
AEC) อาจท าให้ราคาน า้ตาลทรายมีความผนัผวน และอาจมีผลกระทบตอ่ต้นทนุการผลติของ CBD ได้ 

  (ข) น า้ตาลทรายที่ใช้ในการผลิตเพื่อส่งออกไปต่างประเทศ 

ราคาน า้ตาลทรายที่ CBD ใช้ในการผลิตผลิตภณัฑ์เพื่อสง่ออกไปต่างประเทศนัน้ ขึน้อยู่กบั
ราคาน า้ตาลทรายในตลาดโลกโดยราคาน า้ตาลทรายในตลาดโลกดงักลา่วขึน้อยูก่บัอปุสงค์ และอปุทานของน า้ตาลทราย
ที่ได้รับผลกระทบจากสภาพภูมิอากาศที่เอือ้อ านวยหรือเป็นอุปสรรคต่อการเพาะปลกูของแต่ละประเทศ นโยบายการ
ส่งเสริม การแทรกแซง การส่งออก การน าเข้า ของอุตสาหกรรมน า้ตาลทรายของภาครัฐ โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศที่
พัฒนาแล้ว นอกจากนี ้ราคาน า้ตาลทรายยงัมีความสมัพันธ์กับราคาน า้มนัเชือ้เพลิงอีกด้วย เนื่องจากน า้อ้อยรวมถึง
กากน า้ตาลสามารถน าไปผลิตเป็นเอทานอลเพื่อใช้ผสมกบัน า้มนัเพื่อใช้เป็นเชือ้เพลิงส าหรับรถยนต์ ปัจจยัดงักลา่วสง่ผล
ให้ราคาซือ้ขายน า้ตาลทรายในตลาดโลกมีความผนัผวนสงูและอาจมีผลกระทบตอ่ต้นทนุการผลติของ CBD ได้ 

3.2.8 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบาย กฎเกณฑ์และระเบียบทางการที่ เกี่ยวข้องกับการประกอบ
ธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ  

 ธุรกิจการผลิต ท าการตลาด และจ าหน่ายคาราบาวแดงของ CBD อยู่ภายใต้การก ากบัดแูลตามหลกัเกณฑ์ทาง
กฎหมายและระเบียบของหน่วยงานที่เก่ียวข้องที่ส าคญัได้แก่ พระราชบญัญัติอาหารพ.ศ. 2522 (ตามที่ได้แก้ไขเพิ่มเติม)
รวมทัง้ประกาศและกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้องของกระทรวงสาธารณสขุ หลักเกณฑ์ทางกฎหมายดงักล่าวก าหนดข้อจ ากัด
เก่ียวกับฉลากการโฆษณาและการท าการตลาดเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงั เช่น ข้อจ ากัดในการโฆษณาสรรพคุณของสินค้า 
ข้อจ ากดัในการจดักิจกรรมสง่เสริมการขาย ข้อก าหนดให้ผู้ผลติเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัต้องแสดงค าเตือนบนฉลากถึงปริมาณ
การบริโภคในแต่ละวัน เป็นต้นนอกจากนี ้ธุรกิจการผลิตเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัของ CBD ยังอยู่ภายใต้ข้อก าหนดและ
หลกัเกณฑ์ทางกฎหมายที่เก่ียวข้องกบัสิ่งแวดล้อม เช่นพระราชบญัญัติโรงงาน พ.ศ. 2535 พระราชบญัญัติสง่เสริมและ
รักษาคณุภาพสิ่งแวดล้อม พ.ศ. 2535 ข้อจ ากดัและข้อก าหนดทางกฎหมายเหลา่นีเ้ป็นปัจจยัส าคญัประการหนึ่งที่CBD 
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น ามาใช้พิจารณาประกอบในการตดัสนิใจเก่ียวกบันโยบายการผลติ การท าการตลาดและการสง่เสริมการขาย ดงันัน้  หาก
หน่วยงานราชการเปลี่ยนแปลงนโยบาย กฏเกณฑ์ หรือระเบียบที่ใช้ในการก ากบัดแูลธุรกิจเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัให้มีความ
เข้มงวดมากขึน้อาจส่งผลกระทบต่อนโยบายและกลยุทธ์ในการท าการตลาดของ CBD และหาก CBD ไม่สามารถ
เปลี่ยนแปลงนโยบายและกลยุทธ์ทางการตลาดให้สอดคล้องกับนโยบายกฎเกณฑ์ และระเบียบที่เก่ียวข้อง หรือการ
เปลี่ยนแปลงดงักลา่วอาจท าให้ CBDต้องมีภาระเพิ่มมากขึน้ในการปฏิบตัิตามหลกัเกณฑ์ที่เปลี่ยนแปลงไปซึ่งอาจสง่ผล
กระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั   

3.2.9 ความเสี่ยงเกี่ยวกับความคุ้มครองตามกฎหมายทรัพย์สินทางปัญญา  

 (1) เคร่ืองหมายทางการค้า 

CBD มีนโยบายที่จะจัดให้มีการจดทะเบียนและรักษาไว้ซึ่งเคร่ืองหมายการค้าที่  CBD ถือสิทธิเป็น
เจ้าของในประเทศที่มีการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ของ CBD ในการนี ้CBD ได้ขอรับความคุ้มครองในเคร่ืองหมายการค้า
ภายใต้กฎหมายวา่ด้วยการคุ้มครองเคร่ืองหมายการค้าในประเทศไทย และประเทศอื่น ๆ โดยปัจจบุนั CBD ได้จดทะเบียน
เคร่ืองหมายการค้าในประเทศไทยทัง้หมดมากกวา่ 52 รายการ อยา่งไรก็ดี ขัน้ตอนในการด าเนินการเพื่อขอจดทะเบียน และ
ตอ่อายทุะเบียนเคร่ืองหมายการค้านัน้ใช้ระยะเวลานาน และการจดทะเบียนจะอยู่ภายใต้การพิจารณาอนมุตัิของหนว่ยงานที่
เก่ียวข้องของแต่ละประเทศ บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่า CBD จะสามารถยื่นค าขอจดทะเบียนหรือค าขอต่ออายุ
ทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าต่อหน่วยงานที่เก่ียวข้องในทุกประเทศ หรือค าขอจดทะเบียนหรือค าขอต่ออายุทะเบียน
เคร่ืองหมายการค้าที่อยูร่ะหวา่งด าเนินการ หรือค าขอจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าใดๆ ที่ CBD จะด าเนินการในอนาคต
จะได้รับอนมุตัิหรือไม ่ 

บริษัทฯ ไมส่ามารถรับรองได้วา่ กลุม่บริษัทฯ จะได้รับความคุ้มครอง หรือได้รับผลประโยชน์เชิงพาณิชย์
ส าหรับการจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้า อีกทัง้ขอบเขตการคุ้มครองเคร่ืองหมายการค้าที่ได้รับการจดทะเบียนอาจ
แตกตา่งกนัไปในแตล่ะประเทศ นอกจากนี ้ค าขอจดทะเบียนหรือค าขอตอ่อายเุคร่ืองหมายการค้า และเคร่ืองหมายการค้า
ที่ได้รับการจดทะเบียนอาจถกูคดัค้าน ไมม่ีผลสมบรูณ์ตามกฎหมาย หรือตกอยูภ่ายใต้ข้อจ ากดัใดๆ ได้ ความเสีย่งดงักลา่ว 
อาจส่งผลให้กลุ่มบริษัทฯ สญูเสียโอกาสทางธุรกิจ และอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะ
ทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั   

นอกจากนี ้อาจมีผู้ประกอบการรายอื่นในประเทศที่บริษัทฯ จ าหน่ายผลิตภณัฑ์ ใช้เคร่ืองหมายการค้า
ที่จดทะเบียนแล้วของกลุม่บริษัทฯ แม้เพียงสว่นใดสว่นหนึ่งโดยไม่มีสิทธิ และการใช้เคร่ืองหมายการค้าลกัษณะดงักลา่ว
อาจถือเป็นการละเมิดสิทธิในเคร่ืองหมายการค้าของกลุ่มบริษัทฯ ภายใต้กฎหมายของประเทศดงักล่าว บริษัทฯ ไม่
สามารถรับรองได้ว่ากฎหมายเก่ียวกบัทรัพย์สินทางปัญญาของประเทศดงักลา่วจะให้ความคุ้มครองสิทธิในเคร่ืองหมาย
การค้าของกลุม่บริษัทฯ ได้ ซึง่อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ช่ือเสยีงของกลุม่บริษัทฯ สญูเสยีโอกาสทางธุรกิจ และอาจสง่ผล
กระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

 (2) การรักษาความลับทางการค้า 
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ปัจจบุนั กลุม่บริษัทฯ มีวิทยาการความรู้ เทคโนโลยี และข้อมลูทางการค้าที่กลุม่บริษัทฯ รวบรวมขึน้เอง 
รวมทัง้มีสตูรการผลิตเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัและเคร่ืองดื่มเกลือแร่ ซึ่งทัง้หมดนีถื้อเป็นความลบัทางการค้าที่ส าคญัของกลุม่
บริษัทฯ ในการด ารงไว้ซึง่ความสามารถในการแขง่ขนัทางธุรกิจ 

แม้ว่ากลุม่บริษัทฯ ได้ท าสญัญารักษาความลบัทางการค้าที่ส าคญักับพนกังานหรือบคุคลที่เก่ียวข้อง 
เช่น สตูรการผลิตอย่างไรก็ดี บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าความลบัทางการค้าดงักลา่วจะไม่ถกูเปิดเผยต่อบคุคลภายนอก 
โดยกลุ่มบริษัทฯ อาจไม่ได้รับการแก้ไขเยียวยาอย่างเพียงพอส าหรับการเปิดเผยข้อมูลทางการค้าดงักล่าว ทัง้นี ้การ
เรียกร้องค่าเสียหายจากพนกังานหรือบุคคลที่เก่ียวข้องที่เปิดเผยความลบัทางการค้าโดยมิชอบด้วยกฎหมาย หรือใช้
ความลบัทางการค้าในทางที่ผิดนัน้เป็นเร่ืองที่ด าเนินการได้ยาก อีกทัง้มีคา่ใช้จ่ายสงูและใช้ระยะเวลานานในการด าเนนิคดี 
รวมทัง้ ผลการพิจารณาคดีนัน้ไม่สามารถคาดเดาได้ นอกจากนัน้ศาลทัง้ในประเทศไทย และในต่างประเทศ รวมถึง
ขอบเขตอ านาจของศาลในต่างประเทศอาจมีแนวทางในการพิจารณาที่ไม่เอือ้ประโยชน์ต่อการคุ้มครองสิทธิในความลบั
ทางการค้า 

นอกจากนี ้หากผู้อื่นได้มาซึง่ความลบัทางการค้าของกลุม่บริษัทฯ โดยชอบด้วยกฎหมาย หรือโดยการ
พฒันาขึน้เองโดยคูแ่ขง่ทางธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ กลุม่บริษัทฯ ยอ่มไมม่ีสทิธิห้ามมิให้คูแ่ขง่ทางธุรกิจดงักลา่วใช้เทคโนโลยี 
หรือข้อมลูดงักลา่วเพื่อแข่งขนักบักลุม่บริษัทฯ หากความลบัทางการค้าใดของกลุม่บริษัทฯ ถกูเปิดเผย หรือถกูพฒันาขึน้
เองโดยคู่แข่งทางธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ ย่อมจะสง่ผลกระทบในทางลบต่อต าแหน่งการแข่งขนัทางธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ 
ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.2.10 ความเสี่ยงจากการที่  CBD ไม่สามารถขึน้ทะเบียนหรือต่ออายุทะเบียนผลิตภัณฑ์ในประเทศที่ CBD 
จ าหน่าย 

ในการจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ทัง้ในประเทศและในต่างประเทศ CBD จ าเป็นต้องด าเนินการขึน้ทะเบียนผลิตภณัฑ์
ต่อหน่วยงานราชการที่ก ากบัดแูลของประเทศดงักลา่ว หาก CBD ไม่สามารถขึน้ทะเบียนหรือต่ออายทุะเบียนผลิตภณัฑ์
อาจสง่ผลให้ CBD ไม่สามารถจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ในประเทศดงักลา่วได้  และอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อต าแหนง่การ
แขง่ขนัทางธุรกิจธุรกิจ ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.2.11 ความเสี่ยงจากการปรับอัตราภาษีสรรพสามิต 

ผลิตภัณฑ์เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลังและเคร่ืองดื่มเกลือแร่จัดเป็นสินค้าที่กรมสรรพสามิตจัดเก็บภาษีตาม
พระราชบญัญตัิพิกดัภาษีสรรพสามิต พ.ศ. 2527 ในฐานะที่เป็นเคร่ืองดื่มที่ไมเ่จือปนและไมม่ีแอลกฮอล์ โดยมีอตัราพิกดัภาษี
ตามมลูค่าร้อยละ 20.0 ของราคาขาย ณ โรงงานอตุสาหกรรม หรือตามปริมาณ หน่วยละ 0.37 บาทต่อ 440 ลบ. ซม. (ทัง้นี ้
เศษของ 440 ลบ. ซม. ให้นบัเป็น 440 ลบ. ซม.) แล้วแต่จ านวนตามมูลค่าหรือตามปริมาณจะมากกว่ากัน  หากรัฐบาลมี
นโยบายในการปรับขึน้อตัราภาษีสรรพสามิต และ CBD ไม่สามารถผลกัภาระดงักล่าวให้แก่ผู้บริโภคได้อาจส่งผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจโอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 
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3.2.12 ความเสี่ยงเกี่ยวกับความปลอดภยัในการบริโภคและความน่าเชื่อถอืของผลิตภณัฑ์ของกลุ่มบริษัทฯ 

 (1) ความเสี่ยงจากการผลิตผลิตภณัฑ์ 

CBD มีความเสีย่งในการผลติ การบรรจหุีบหอ่ และการจดัจ าหนา่ยผลติภณัฑ์ ความเสีย่งดงักลา่วอาจ
เกิดมาจาก (1) ผลิตภณัฑ์ที่ไม่มีคณุภาพ (2) ผลิตภณัฑ์ที่ช ารุดบกพร่อง (3) ผลิตภณัฑ์ที่มีการปนเปื้อน หรือ (4) การติด
ฉลากและค าเตือนเก่ียวกบัผลิตภณัฑ์ที่ไม่เพียงพอ หรือไม่ถกูต้องเป็นผลให้ผู้บริโภคได้รับความเสียหายและเรียกร้องให้  
CBD รับผิดชอบตอ่ความเสยีหายที่เกิดขึน้จากผลิตภณัฑ์ของ CBD โดยให้ CBD ชดใช้คา่เสียหาย หรืออาจมีการเรียกคืน
ผลติภณัฑ์ของ CBD จากตลาด รวมทัง้หนว่ยงานราชการท่ีเก่ียวข้องอาจสัง่ให้ CBD ระงบัหรือ หยดุการประกอบกิจการได้ 
และอาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ โอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อย่างมี
นยัส าคญั 

 (2) ความเสี่ยงจากการบริโภคผลิตภณัฑ์ 

แม้ว่า CBD จะได้จดัให้มีข้อความค าเตือนถกูต้องตามที่ก าหนดในประกาศของกระทรวงสาธารณสขุ 
(ฉบบัที่ 194) พ.ศ. 2543 เร่ือง ฉลาก และประกาศกระทรวงสาธารณสขุ (ฉบบัที่ 182) พ.ศ. 2541 เร่ือง ฉลากโภชนาการ 
เช่นส าหรับคาราบาวแดง CBD ได้ระบขุ้อความ "ห้ามดื่มเกินวนัละสองขวดเพราะหวัใจจะสัน่ นอนไม่หลบั เด็กและสตรีมี
ครรภ์ไม่ควรดื่ม ผู้ ป่วยปรึกษาแพทย์ก่อน" ไว้บนฉลากแล้วก็ตาม แต่ CBD ก็ยังมีความเสี่ยงที่ผลิตภัณฑ์ของ CBD จะ
ก่อให้เกิดอนัตรายต่อสขุภาพของผู้บริโภค หากผู้บริโภคไม่ปฏิบตัิตามค าเตือนในฉลาก และอาจส่งผลให้ผู้บริโภคที่ได้รับ
ความเสียหาย ด าเนินการเรียกร้องให้ CBD รับผิดชอบตอ่ความเสียหายที่เกิดขึน้จากการบริโภคผลิตภณัฑ์ของ CBD โดย
ให้ CBD ชดใช้คา่เสยีหาย หรืออาจมีการเรียกคืนผลติภณัฑ์ของ CBD จากตลาด รวมทัง้หนว่ยงานราชการท่ีเก่ียวข้อง อาจ
สั่งให้ CBD ระงับ หรือหยุดการประกอบกิจการได้ หากเกิดกรณีดังกล่าวอาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั   

นอกจากนี ้หากมีข้อกลา่วหาว่าผลิตภณัฑ์ของ CBD เป็นอนัตราย แม้ว่าข้อกลา่วหาดงักลา่วจะไม่ได้อยู่
บนพืน้ฐานของความเป็นจริง CBD อาจต้องประสบกบัเหตกุารณ์ที่ผู้บริโภคมีความต้องการในผลิตภณัฑ์ภายใต้เคร่ืองหมาย
การค้าของ CBD ลดน้อยลง นอกจากนี ้ผลิตภัณฑ์เหล่านีอ้าจถูกเรียกคืนจากตลาด การเรียกคืนผลิตภัณฑ์ใดๆ โดยไม่
ค านงึถึงความชอบด้วยกฎหมาย อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ช่ือเสยีงของกลุม่บริษัทฯ รวมทัง้ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั   

3.2.13 ความเสี่ยงจากผลิตภณัฑ์ปลอมและสินค้าเลียนแบบ 

ผลิตภัณฑ์เคร่ืองดื่มบ ารุงก าลงัที่ขายในตลาดอาจผลิตขึน้โดยไม่มีใบอนุญาต หรือไม่ได้รับการอนุญาตโดย
ถูกต้อง และ/หรือมีการติดฉลากผิดโดยเจตนา และฉ้อฉลเก่ียวกับส่วนผสม และ/หรือแอบอ้างช่ือผู้ ผลิตโดยมิชอบ 
โดยทัว่ไปผลติภณัฑ์ดงักลา่วคือผลติภณัฑ์ปลอม โดยจะจ าหนา่ยในราคาต ่ากวา่ผลติภณัฑ์ที่แท้จริง เนื่องจากมีต้นทุนการ
ผลิตที่ต ่ากว่า และในบางกรณี ผลิตภัณฑ์ปลอมดังกล่าวมีลกัษณะคล้ายคลึงกับคาราบาวแดง ของ CBD นอกจากนี ้
ผลิตภณัฑ์ปลอมอาจมี หรืออาจไม่มีส่วนประกอบทางเคมีเหมือนกบัคาราบาวแดงอีกด้วย ทัง้นี ้กฎระเบียบข้อบงัคบัที่
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เก่ียวข้องกบัผลติภณัฑ์ปลอม ในตลาดที่ CBD ด าเนินธุรกิจอยูใ่นปัจจบุนั อาจไมไ่ด้ถกูบงัคบัใช้อยา่งมีประสทิธิภาพ ท าให้
ไมส่ามารถก าจดัการผลติ และการขายผลติภณัฑ์ปลอมได้อยา่งเด็ดขาด ดงันัน้ หากมีผลติภณัฑ์ปลอมโดยใช้เคร่ืองหมาย
การค้าของ CBD โดยผิดกฎหมายอาจท าให้ผู้บริโภคซึ่งบริโภคผลิตภณัฑ์ปลอมเหล่านัน้ได้รับอนัตราย และด าเนินการ
ฟ้องร้องกับกลุ่มบริษัทฯ โดยเข้าใจว่าเป็นผลิตภัณฑ์คาราบาวแดงของกลุ่มบริษัทฯ นอกจากนี ้ยอดขายผลิตภณัฑ์
คาราบาวแดงซึ่งเป็นผลิตภณัฑ์ที่แท้จริงของ CBD อาจได้รับผลกระทบ หากเหตุการณ์ดงักล่าวเกิดขึน้จริงกลุ่มบริษัทฯ 
อาจเสียช่ือเสยีง ถกูปรับ หรือได้รับโทษอื่นๆ และ CBD อาจได้รับผลกระทบในฐานะผู้ผลิตต้องถกูฟ้องร้องด าเนินคดี และ
อาจสง่ผลกระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

 

3.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ APG 

3.3.1 ความเสี่ยงจากการที่ โรงงานผลิตขวดแก้วของ APG ไม่สามารถเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ได้ตามที่
ก าหนดหรือมีต้นทุนในการก่อสร้างสูงกว่าที่คาดการณ์ไว้ 

APG คาดวา่จะสามารถเปิดด าเนินการโรงงานผลติขวดแก้วสชีาในเชิงพาณิชย์ได้ภายในไตรมาสที่สีปี่ 2557 โดย
โรงงานดงักลา่วมีขนาดเตาที่มีก าลงัการผลิตน า้แก้วทัง้สิน้ 310 ตันแก้วต่อวัน บริษัทฯ คาดว่า APG จะสามารถผลิต
ขวดแก้วสีชาส าหรับคาราบาวแดงแบบขวดจ านวนสงูสดุทัง้สิน้ 650 ล้านขวดต่อปี อย่างไรก็ตาม หากโครงการก่อสร้าง
โรงงานผลิตขวดแก้วสีชาไม่แล้วเสร็จ หรือล่าช้า ไม่เป็นไปตามแผนการก่อสร้าง หรือต้นทุนในการก่อสร้างเพิ่มสงูขึน้
เนื่องจากความไม่แน่นอนของปัจจัยต่าง ๆ ที่ APG ไม่สามารถควบคุมได้ อาจส่งผลกระทบทางลบต่อธุรกิจ ผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั นอกจากนี ้ประกนัภยัที่ได้จดัท าไว้แล้วในปัจจบุนัอาจ
ไมค่รอบคลมุความเสยีหายที่อาจเกิดขึน้ระหวา่งก่อสร้าง 

3.3.21 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคา และภาวะขาดแคลนการขาดแคลนวัตถุดิบ เศษแก้ว และก๊าซ
ธรรมชาติ 

 (1) เศษแก้ว 

เศษแก้วเป็นวตัถดุิบหลกัในการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG โดย APG ได้ท าสญัญาระยะสัน้ที่มีอายุ
สญัญาประมาณหนึง่ปีเพื่อจดัหาเศษแก้วจากผู้ ค้าเศษแก้ว และ APG ยงัคงมีแผนท่ีจะออกใบสัง่ซือ้เพื่อสัง่ซือ้เศษแก้วจาก
ผู้ ค้าเศษแก้วจ านวนอยา่งน้อยสองถึงสามราย ซึ่งการท าสญัญาระยะสัน้เพื่อจดัหาเศษแก้ว และการออกใบสัง่ซือ้ดงักลา่ว
เป็นไปตามหลกัปฏิบตัิของตลาดโดยทัว่ไป อยา่งไรก็ดี APG ไมส่ามารถรับรองได้วา่ผู้ ค้าเศษแก้วจะสามารถจดัหาเศษแก้ว
ให้แก่ APG ได้ในปริมาณที่เพียงพอ และในราคาที่เหมาะสม หากมีกรณีดงักลา่ว APG อาจมีต้นทนุในการผลิตขวดแก้ว
สงูขึน้ เนื่องจาก APG ต้องปรับสตูรการผลิตโดยการใช้วตัถดุิบอื่นที่มีต้นทนุสงูกวา่เศษแก้วเพิ่มมากขึน้ เช่น เพิ่มปริมาณ
การใช้ทรายแก้ว และโซดาแอช เป็นต้น ซึ่งและอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการ
เงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

(2) ก๊าซธรรมชาติ 
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ก๊าซธรรมชาติเป็นวตัถดุิบหลกัในการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG โดย APG ได้ท าสญัญาซือ้ขายก๊าซ
ธรรมชาติกับบริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) (“ปตท.”) ซึ่งเป็นสัญญาระยะกลางที่มีอายุสัญญาประมาณห้าปีโดยมี
โครงสร้างราคาประกอบไปด้วย (1) ราคาก๊าซซึ่งผนัแปรตามราคาน า้มนัเตาในประเทศสิงคโปร์ อตัราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐ และปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติเฉลี่ยต่อวนั และ (2) Demand Charge ซึ่งจะเป็นค่าใช้จ่ายคงที่ ก าหนด
ตามปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติตามที่ได้ตกลงไว้ในสญัญาและมีการปรับปรุงตามปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติจริงทกุหก
เดือน  

ดังนัน้ จึงมีความเสี่ยงที่ราคาก๊าซตามสญัญาดังกล่าวจะปรับตวัสูงขึน้ตามความผันแปรของราคา
น า้มนัเตาในประเทศสิงคโปร์ อตัราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ รวมทัง้ปริมาณการใช้ก๊าซธรรมชาติเฉลี่ยตอ่วนั 
การท่ีราคาก๊าซปรับตวัสงูขึน้อาจสง่ผลให้ APG มีต้นทนุท่ีสงูขึน้  

นอกจากนี ้หาก ปตท. มีปริมาณก๊าซไมเ่พียงพอ ปตท. อาจไมส่ามารถสง่ก๊าซให้แก่ APG ได้ในปริมาณ
ที่ก าหนดไว้ในสญัญา กรณีดังกล่าวอาจส่งผลให้ APG มีก๊าซธรรมชาติไม่เพียงพอในการผลิตขวดแก้วสีชาให้ได้ตาม
จ านวนที่ก าหนดไว้ในแผนการผลติ และต้องหยดุการด าเนินการของโรงผลติขวดแก้วสชีา โดยการอุน่เตาหลอมแก้วเพื่อให้
สามารถด าเนินการตอ่ไปได้ภายหลงัจากการหยดุการด าเนินการผลติอาจมีคา่ใช้จ่ายสงู  

หากความเสี่ยงข้างต้นเกิดขึน้จริง อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะ
ทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

3.3.32 ความเสี่ยงเกี่ยวกับประสิทธิภาพและความต่อเน่ืองในการผลิตของโรงงานผลิตขวดแก้วสีชาของ APG 

เนื่องจากปัจจบุนั APG อยูร่ะหวา่งการก่อสร้างโรงงานผลติขวดแก้วสชีา โดยโรงงานผลติขวดแก้วสชีาของ APG 
มีขนาดเตาที่มีก าลงัการผลิตน า้แก้วสงูสดุได้ 310 ตนัแก้วต่อวนั บริษัทฯ คาดว่า APG จะสามารถหรือคิดเป็นก าลงัการ
ผลิตขวดแก้วสีชาส าหรับคาราบาวแดงแบบขวดจ านวนสงูสดุทัง้สิน้ 650 ล้านขวดต่อปีโดยคาดว่าโรงงานดงักลา่วจะ
ก่อสร้างแล้วเสร็จ และสามารถเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ได้ในไตรมาสที่สี่ปี 2557 อย่างไรก็ดี ความส าเร็จของ APG 
ขึน้อยูก่บัการด าเนินการผลติขวดแก้วสชีาได้อยา่งมปีระสทิธิภาพ และสามารถด าเนินการได้อยา่งตอ่เนื่อง 24 ชัว่โมงตลอด
อายกุารใช้งานของเตาหลอมขวดแก้ว หากในระยะเร่ิมต้น APG ไม่สามารถด าเนินงานโรงงานผลติขวดแก้วสชีาได้อยา่งมี
ประสทิธิภาพและตอ่เนื่องตามแผนการผลติที่คาดการณ์ไว้ อาจสง่ผลกระทบให้กลุม่บริษัทฯ เสยีโอกาสทางธุรกิจ และอาจ
สง่ผลในทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

3.3.43 ความเสี่ยงจากการสูญเสียสิทธิประโยชน์ทางภาษีที่ได้รับจากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน 
("บีโอไอ") 

ธุรกิจการผลิตขวดแก้วสีชาของ APG ได้รับอนมุตัิสิทธิประโยชน์ทางภาษีจากส านกังานคณะกรรมการสง่เสริม
การลงทนุ ("บีโอไอ") ซึ่งเป็นหน่วยงานที่มีอ านาจให้การสง่เสริมการลงทนุในประเทศไทยส าหรับโครงการที่เป็นประโยชน์
ต่อเศรษฐกิจ สงัคม และความมัน่คงของประเทศ โดยการให้สิทธิประโยชน์เพิ่มเติมนัน้จะมีเง่ือนไขที่ก าหนดไว้เป็นการ
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เฉพาะ รายละเอียดเก่ียวกบัข้อก าหนดและเง่ือนไขการอนมุตัิสิทธิประโยชน์ของบีโอไอส าหรับ APG ได้เปิดเผยไว้ในสว่นที่ 
2.2 หวัข้อ 2 ลกัษณะการประกอบธุรกิจ 

ในอนาคต APG อาจไม่สามารถปฏิบัติตามข้อก าหนดและเง่ือนไขทุกข้อภายใต้การอนุมัติจากบีโอไอได้ 
การไม่ปฏิบตัิตามข้อก าหนดและเง่ือนไขภายใต้การอนมุตัิจากบีโอไออาจท าให้ APG เสียสิทธิประโยชน์ทางภาษีและสทิธิ
ประโยชน์อื่นๆ ที่ได้รับอนมุตัิจากบีโอไอ ทัง้นีก้ารสญูเสียสิทธิประโยชน์ดงักล่าวอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผล
การด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

 

3.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับ DCM 

3.4.1 ความเสี่ยงจากการกระจายสินค้าไม่ทั่วถงึกลุ่มตลาดเป้าหมาย 

ปัจจุบนั DCM ท าหน้าที่บริหารจดัการการจดัจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ของกลุม่บริษัทฯไปยงัช่องทางการจดัจ าหนา่ย
ภายในประเทศผ่านร้านค้าแบบดัง้เดิม (Traditional Trade) และร้านค้าแบบสมยัใหม่ (Modern Trade) หาก DCM ไม่
สามารถบริหารจดัการให้เครือข่ายตวัแทนจ าหน่ายและ/หรือ ผู้กระจายสินค้าในประเทศให้สามารถกระจายผลิตภณัฑ์ไป
ยงัผู้บริโภคได้อยา่งทัว่ถึงตามแผนท่ีก าหนด อาจสง่ผลให้กลุม่บริษัทฯ เสยีโอกาสทางธุรกิจและอาจสง่ผลกระทบในทางลบ
ตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.5 ความเสี่ยงอื่น ๆ 

3.5.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบุคลากร โดยเฉพาะอย่างยิ่งเจ้าหน้าที่บริหารระดับสูงที่มีความส าคัญ 

การประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ต้องอาศยัความรู้ ความสามารถ ความเช่ียวชาญและประสบการณ์ของ
บุคลากร โดยเฉพาะอย่างยิ่งเจ้าหน้าที่บริหารระดบัสงู หากบริษัทฯ ไม่สามารถรักษาบุคลากรที่ส าคญัดงักล่าว หรือไม่
สามารถสรรหาผู้มีคณุสมบตัิเหมาะสมในระดบัเดยีวกบัเจ้าหน้าที่บริหารระดบัสงูเพื่อด ารงต าแหนง่แทนบคุลากรท่ีส าคญันี ้
ได้ อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

นอกจากนี ้หากบุคลากรที่ส าคญัคนใดของกลุ่มบริษัทฯ ไปร่วมงานกับผู้ประกอบการที่เป็นคู่แข่ง หรือจัดตัง้
บริษัทเพื่อด าเนินธุรกิจแข่งขนั ก็อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่
บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญัได้  

3.5.2 ความเสี่ยงทางการเงนิ 

 (1) ความเสี่ยงที่บริษัทฯ จะได้รับผลกระทบจากการปรับเพิ่มขึน้ของอัตราดอกเบีย้ 

ตามที่ปรากฏในงบการเงินรวมของบริษัทฯ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน31 มีนาคม  2557 กลุม่บริษัทฯ มียอด
เงินกู้ จากสถาบนัการเงินเป็นจ านวนทัง้สิน้ 2,865.9 ล้านบาท ซึ่งยอดเงินกู้ส่วนใหญ่มีการคิดอตัราดอกเบีย้แบบลอยตวั 
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ดงันัน้ หากอตัราดอกเบีย้ดงักลา่วข้างต้นมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนยัส าคญั อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผล
การด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

 (2) ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน  

 CBD มีรายได้จากการขายคาราบาวแดงในต่างประเทศ โดยในปีบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2556 
และงวดหกสามเดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนายน1 มีนาคม 2557 มีรายได้จากการส่งออกคิดเป็นร้อยละ 22.6 และร้อยละ 
29.88.6 ของรายได้จากการขายรวม ตามล าดบั โดยการสง่ออกบางสว่นมีการขายเป็นเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐ ในขณะที่
วตัถดุิบเกือบทัง้หมดเป็นการจดัซือ้จากในประเทศ ซึ่งปัจจุบนั กลุม่บริษัทฯ ไม่มีการใช้เคร่ืองมือทางการเงินเพื่อป้องกัน
ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนดงักลา่ว ท าให้ CBD มีความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยน  ในกรณีที่อตัราแลกเปลี่ยนมี
ความผนัผวน อาจส่งผลกระทบต่อการก าหนดราคาขายและยอดขายของ CBD โดยหากเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าขึน้ 
รายได้จากการสง่ออกเมื่อแปลงค่าเป็นเงินบาทจะลดลง ซึ่งอาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

 นอกจากนี ้หากในอนาคตกลุ่มบริษัทฯ มีการลงทุนเพิ่มเติม โดยเงินลงทุนดังกล่าวอยู่ในสกุลเงิน
ตา่งประเทศ กลุม่บริษัทฯ จึงอาจมีความเสีย่งที่เกิดจากอตัราแลกเปลีย่นกบัสกลุเงินดงักลา่ว     

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

ส าหรับปีบัญชีสิน้สุดวนัที่ 31 ธันวาคม 2556 และงวดหกสามเดือนสิน้สุดวนัที่ 30 มิถุนายน1 มีนาคม 2557 
รายได้จากการขายคาราบาวแดงในตา่งประเทศ คิดเป็นร้อยละ 22.47 และร้อยละ 29.37.9 ของรายได้รวมของกลุม่บริษัท
ฯ ตามล าดบั โดยรายได้จากการสง่ออกสว่นใหญ่มาจากประเทศก าลงัพฒันาซึง่เป็นกลุม่ประเทศเป้าหมายของกลุม่บริษัท
ฯ เช่น ประเทศเมียนมาร์ ประเทศเวียดนาม ประเทศกมัพชูา ประเทศอฟักานิสถาน ประเทศเยเมน(“ตลาดที่มีความเสี่ยง
สูง”) ดงันัน้ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน ตลอดจนการเติบโตของธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ จะได้รับผลกระทบ
อยา่งมีนยัส าคญัจากการพฒันาด้านเศรษฐกิจ การเมือง และกฎหมายในตลาดดงักลา่ว ความเสีย่งในการด าเนินธุรกิจใน
ตลาดดงักลา่ว ท่ีอาจมีผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัตอ่ผลการด าเนินงานของกลุม่บริษัทฯ สามารถสรุปได้ดงันี ้ 

(1) สภาพความไม่มัน่คงทางการเมืองซึ่งยงัไม่มีข้อยตุิ สงคราม การก่อความไม่สงบ และการเป็นปรปักษ์
ในบางประเทศและภมูิภาคซึง่กลุม่บริษัทฯ ประกอบธุรกิจอยู ่หรือก าลงัจะประกอบธุรกิจในอนาคต 

(2) ระบบกฎหมายที่ยงัไมไ่ด้รับการพฒันา 

(3) ความไมแ่นน่อนทางเศรษฐกิจในตลาดตา่งประเทศ 

(4) ผลกระทบของภาวะเงินเฟ้อ 

(5) ภยัธรรมชาต ิ
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(6) การไมส่ามารถเข้าถึงทรัพยากรบคุคลในประเทศดงักลา่ว 

(7) การเปลี่ยนแปลงกฎหมายและข้อบงัคบัทัว่ไป เช่น การควบคมุอตัราแลกเปลี่ยน และความยุ่งยากใน
การบงัคบัสทิธิตามสญัญา 

(8) ข้อจ ากดัในการลงทนุในบางประเทศ 

(9) การเปลี่ยนแปลงนโยบายการค้าทั่วโลก เช่น การคว ่าบาตร และการสัง่ห้ามค้าขายที่ก าหนดโดย
ประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศอื่นๆ และ 

(10) การจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้า การคุ้มครองทรัพย์สนิทางปัญญาและข้อพิพาทท่ีอาจเกิดขึน้ในเร่ือง
ดงักลา่ว 

แม้ว่าเศรษฐกิจของตลาดที่มีความเสี่ยงสงู ได้เปลี่ยนจากเศรษฐกิจที่รัฐบาลมีการควบคุมอย่างเข้มงวด เป็น
เศรษฐกิจแบบเปิดตลาด (Market-Oriented Economy) มากขึน้ ทรัพย์สินในการประกอบธุรกิจโดยทัว่ไปส่วนใหญ่ใน
ตลาดที่มีความเสีย่งสงูยงัคงเป็นของรัฐบาล และรัฐบาลของตลาดที่มีความเสีย่งสงูยงัควบคมุการเติบโตของเศรษฐกิจโดย
การจดัสรรทรัพยากร การควบคมุการช าระหนีท้ี่เป็นสกลุเงินตราตา่งประเทศ การก าหนดนโยบายการเงิน และการให้สทิธิ
พิเศษแก่ธุรกิจ หรือบริษัทบางประเภท  

ในช่วงที่ผา่นมา รัฐบาลของแตล่ะประเทศในตลาดที่มีความเสีย่งสงูได้ด าเนินมาตรการในระดบัท่ีแตกตา่งกนั ใน
การใช้ประโยชน์จากกลไกตลาดในการปฏิรูปเศรษฐกิจ การลดการถือกรรมสิทธ์ิของรัฐในทรัพย์สินท่ีใช้ในการประกอบ
ธุรกิจ และการสร้างการก ากับดูแลกิจการที่ดีในการด าเนินธุรกิจ มาตรการปฏิรูปเศรษฐกิจเหล่านีอ้าจมีการปรับ หรือ
เปลี่ยน หรือน ามาใช้โดยไม่เท่าเทียมกันในแต่ละประเภทธุรกิจ หรือในภูมิภาคต่างๆ ของประเทศ ดงันัน้มาตรการบาง
ประการเหลา่นี ้อาจเป็นประโยชน์ตอ่เศรษฐกิจโดยรวม แตอ่าจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ 

โดยทัว่ไป ระบบกฎหมายของตลาดที่มีความเสี่ยงสงูบางแห่งมีความไมแ่น่นอน ซึ่งอาจท าให้ความคุ้มครองทาง
กฎหมายตอ่กลุม่บริษัทฯ มีจ ากดั โดยเฉพาะการคุ้มครองเคร่ืองหมายการค้า และธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ (รวมถึงผลติภณัฑ์
ปลอม) กลุ่มบริษัทฯอาจประสบอุปสรรคในการด าเนินการทางกฎหมาย และบังคับตามค าพิพากษากับผู้ ที่ปฏิบัติ  
ผิดสญัญา หรือหน้าที่ตามกฎหมายตอ่กลุม่บริษัทฯ หรือผู้ที่ละเมิดเคร่ืองหมายการค้า และใบอนญุาตของกลุม่บริษัทฯ 

3.5.4 ความเสี่ยงจากการไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขของใบอนุญาตต่าง ๆ ได้อย่างครบถ้วน  

การประกอบธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ อยู่ภายใต้การก ากบัดแูลของหนว่ยงานราชการที่มีหน้าที่เก่ียวกบัใบอนญุาต
หน่วยงานดงักลา่วมีอ านาจก ากบัดแูลการปฏิบตัิตามเง่ือนไขของใบอนญุาต และก าหนดให้กลุ่มบริษัทฯ ต้องปฏิบตัิตาม
มาตรฐานอุตสาหกรรมต่างๆ รวมถึงจดัให้มีบุคลากรที่ด าเนินงานในส่วนที่เก่ียวข้องกบัใบอนุญาตมีคณุลกัษณะเป็นไป
ตามที่หน่วยงานดงักลา่วก าหนด เช่น การด าเนินการดแูลรักษาเคร่ืองจกัรอุปกรณ์ที่จ าเป็น การมีระบบควบคมุคณุภาพ 
การก ากบัดแูลการปฏิบตัิงาน การจดักิจกรรมทางการตลาด การบนัทกึและจดัเก็บข้อมลูที่ถกูต้อง และสามารถน าสง่ข้อมลู
ที่ถกูต้องให้กบัหน่วยงานที่เก่ียวข้องเมื่อได้รับการร้องขอ การด าเนินงานเหลา่นีอ้าจท าให้เกิดค่าใช้จ่าย และกลุม่บริษัทฯ 
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อาจต้องใช้เวลาในการด าเนินการให้เป็นไปตามข้อก าหนดดงักลา่วซึ่งอาจท าให้เกิดความลา่ช้าในการด าเนินธุรกิจของกลุม่
บริษัทฯ นอกจากนี ้ยงัมีปัจจยัอื่นๆ ที่อาจสง่ผลตอ่การพิจารณาของหนว่ยงานท่ีเก่ียวข้องในการปฏิบตัิตามระเบียบวา่ด้วย
ใบอนญุาตและเง่ือนไขของใบอนญุาตซึง่การพิจารณาของหน่วยงานอาจน าไปสูก่ารระงบัหรือยกเลิกใบอนญุาตและ/หรือ
ก่อให้เกิดความรับผิดทางกฎหมายอาญา กฎหมายแพง่ และกฎหมายปกครองตอ่กลุม่บริษัทฯ ได้  

หากกลุม่บริษัทฯ ไม่สามารถปฏิบตัิตามเง่ือนไขของใบอนญุาต หรือปฏิบตัิตามข้อก าหนด หรือค าสัง่ตา่ง ๆ  ของ
หน่วยงานราชการที่เก่ียวข้องได้ครบถ้วน อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของ
กลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.5.5 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการที่พนักงานของกลุ่มบริษัทฯ อาจประท้วงนัดหยุดงาน หรือรวมตัวก่อตัง้เป็น
สหภาพแรงงาน 

การประท้วงหรือการนัดหยุดงานของพนักงานกลุ่มบริษัทฯ อาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจและผล
ประกอบการของกลุ่มบริษัทฯหากพนกังานของบริษัทฯ และ/หรือบริษัทย่อยร่วมกันประท้วงหรือนดัหยุดงาน หรือหาก
บริษัทฯ และ/หรือบริษัทยอ่ยไมส่ามารถเจรจาเพื่อระงบัการนดัหยดุงานของพนกังานดงักลา่วได้ กลุม่บริษัทฯ อาจประสบ
ปัญหาธุรกิจหยุดชะงักและอาจต้องเสียค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเพิ่มขึน้อันเป็นผลมาจากค่าแรงที่สูงขึน้หรือ
ผลประโยชน์ที่ต้องจ่ายเพิ่มให้แก่พนกังานแรงงานดงักลา่ว ซึง่อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และ
ฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญัได้ 

นอกจากนี ้แม้วา่ในปัจจบุนัยงัไมม่ีสหภาพแรงงานส าหรับพนกังานของกลุม่บริษัทฯ  อีกทัง้กลุม่บริษัทฯ ไมไ่ด้ท า
ความตกลงเก่ียวกบัสภาพการจ้างใดๆ แต่ข้อเท็จจริงดงักลา่วอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ในอนาคต หากพนกังานของบริษัทฯ 
เข้าร่วมสหภาพแรงงานและกลุ่มบริษัทฯ ไม่สามารถเจรจาตกลงกบัสหภาพแรงงานหรือไม่สามารถเจรจาเง่ือนไขที่เป็น
ประโยชน์ต่อกลุม่บริษัทฯ ได้ส าเร็จ หรือหากกลุม่บริษัทฯ ประสบกบัภาวะธุรกิจหยดุชะงกัหรือประสบปัญหาด้านแรงงาน
แล้ว อาจสง่ผลกระทบในทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญัได้ 

3.5.6 ความเสี่ยงจากการที่ประกันภยัของกลุ่มบริษัทฯ อาจมีความคุ้มครองไม่เพียงพอ 

แม้วา่กลุม่บริษัทฯ จะมีนโยบายท าประกนัภยัที่เก่ียวเนื่องกบัการด าเนินธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ เพื่อลดความเสี่ยงอนั
เนื่องมาจากความสญูเสีย และ/หรือความเสียหายของสินทรัพย์หลกัของกลุ่มบริษัทฯ อย่างไรก็ดีบริษัทฯ ยงัคงมีความเสี่ยง
จากการท่ีกรมธรรม์ประกันภัยไม่ครอบคลุมความสูญเสีย และ/หรือความเสียหายสืบเนื่องทัง้หมด อาทิ ความเสียหายซึ่ง
เกิดขึน้จากสงครามและภยัก่อการร้าย หรือในกรณีที่มลูค่าความเสยีหายมากกวา่จ านวนเงินประกนัภยั และกลุม่บริษัทฯ อาจ
มีความเสีย่งจากการที่บริษัทประกนัภยัไม่สามารถจ่ายคา่สินไหมทดแทนตามที่ระบไุว้ในกรมธรรม์ได้ นอกจากนี ้กลุม่บริษัทฯ 
อาจมีความเสี่ยงที่ไม่สามารถต่อกรมธรรม์ได้ในราคาที่เหมาะสมหากราคาของกรมธรรม์ปรับตวัสงูขึน้ ซึ่งทัง้หมดอาจส่งผล
กระทบตอ่ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ ได้ 

3.5.7 ความเสี่ยงจากการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ ต้องหยุดชะงกั 
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กลุ่มบริษัทฯใช้โรงงานผลิตและคลงัสินค้าในการด าเนินธุรกิจผลิต ท าการตลาด และจ าหน่าย เคร่ืองดื่มบ ารุง
ก าลงั และเคร่ืองดื่มอื่น ๆ ดงันัน้ หากเกิดภยัธรรมชาติ เช่น พาย ุอคัคีภยั และแผน่ดินไหว หรือเหตกุารณ์ร้ายแรงที่บริษัทฯ 
คาดไม่ถึง เช่นการขดัข้องของระบบไฟฟ้า การขาดแคลนน า้ประปา การโจมตีของผู้ก่อการร้ายและสงครามอาจส่งผล
กระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อความสามารถในการผลิตผลิตภณัฑ์ และการด าเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯและอาจส่งผล
กระทบทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั 

3.5.8 ความเสี่ยงด้านการขนส่ง 

การด าเนินธุรกิจของกลุม่บริษัทฯ ต้องพึง่พาการขนสง่วตัถดุิบจากแหลง่วตัถดุิบไปยงัโรงงานผลติ หรือคลงัสนิค้า
ของกลุม่บริษัทฯ และการขนสง่สินค้าจากโรงงานผลิต หรือคลงัสินค้าของกลุม่บริษัทฯ ไปยงัลกูค้า โดยการขนสง่ทางบก 
และทางเรือดงันัน้หากมีเหตทุี่ท าให้กลุม่บริษัทฯไมส่ามารถใช้งานช่องทางการขนสง่ดงักลา่วได้ตามปกติ เนื่องจากเหตภุยั
พิบตัิทางธรรมชาติ สภาพภมูิอากาศ หรือจากเหตกุารณ์อื่นๆ เช่น การประท้วง และอบุตัิเหต ุเป็นต้น ซึ่งหากกลุม่บริษัทฯ 
ไม่สามารถแก้ปัญหาดงักลา่วได้อย่างทนัท่วงที อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจโอกาสทางธุรกิจ ผลการด าเนินงาน 
และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั  

3.5.9 ความเสี่ยงจากอุบัติเหตุ 

ในกระบวนการผลิต และการด าเนินงานของโรงงานผลิตของกลุม่บริษัทฯมีความเสี่ยงที่อาจเกิดความผิดพลาด 
หรืออบุตัิเหตทุี่อาจก่อให้เกิดความเสียหายต่อหน่วยผลิต และสง่ผลให้การผลิตหยดุชะงกัหรือลา่ช้า ซึ่งอาจสง่ผลกระทบ
ในทางลบตอ่ธุรกิจ ผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ อยา่งมีนยัส าคญั นอกจากนี ้อบุตัิเหตอุาจก่อ
ความเสยีหายต่ออาคาร หรือสิ่งปลกูสร้างในบริเวณใกล้เคียง ซึ่งอาจก่อให้เกิดคา่ใช้จ่ายในการชดเชยคา่เสียหายที่เกิดขึน้
ตอ่ธุรกิจและชมุชนโดยรอบ 

3.5.10 ความเสี่ยงจากการถกูผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ควบคุมเสียงของที่ประชุมผู้ถอืหุ้น 

ภายหลงัจากที่บริษัทฯ ออกและเสนอขายหุ้นต่อประชาชนเป็นครัง้แรกแล้ว กลุ่มนายเสถียร เศรษฐสิทธ์ิและกลุ่ม
นางสาวณฐัชไม ถนอมบรูณ์เจริญ และกลุม่นายยืนยง โอภากลุ จะถือหุ้นอยูใ่นบริษัทฯ ประมาณร้อยละ 34.3และร้อยละ 26.6 
และร้อยละ 14.2 ของจ านวนหุ้นที่จ าหนา่ยได้แล้วทัง้หมดของบริษัทฯ ตามล าดบั 

นอกจากนี ้นายเสถียร เศรษฐสิทธ์ิ และนางสาวณัฐชไม ถนอมบูรณ์เจริญ ยังด ารงต าแหน่งเป็นผู้บริหารและ
กรรมการผู้มีอ านาจลงนามของบริษัทฯ ด้วย จึงท าให้ผู้ ถือหุ้นใหญ่ดงักล่าวมีอ านาจในการควบคุมการบริหารจดัการบริษัทฯ 
รวมถึงสามารถควบคมุเสียงของที่ประชมุผู้ ถือหุ้นได้เกือบทัง้หมดไม่ว่าจะเป็นเร่ืองการแต่งตัง้กรรมการ หรือการขอมติใน
เร่ืองอื่นที่ต้องใช้เสยีงสว่นใหญ่ของที่ประชมุผู้ ถือหุ้น นอกจากนี ้สดัสว่นการถือหุ้นของกลุม่นายเสถียร เศรษฐสทิธ์ิ หรือของ
กลุ่มนางสาวณัฐชไม ถนอมบูรณ์เจริญยงัสามารถคดัค้านมติที่ส าคญัในที่ประชุมผู้ ถือหุ้นส าหรับเร่ืองที่กฎหมาย หรือ
ข้อบงัคบับริษัทฯ ก าหนดให้ต้องได้รับเสยีงไมน้่อยกวา่สามในสีจ่ากผู้ ถือหุ้นท่ีมาประชมุและมีสทิธิออกเสยีง  

3.5.11 ความเสี่ยงเกี่ยวกับหุ้นสามัญของบริษัทฯ 
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 (1) ความเสี่ยงจากกรณีที่บริษัทฯ อยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทฯ ได้ยื่นค าขออนญุาตน าหลกัทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯเมื่อวนัที่ 10 กรกฎาคม
2557โดยปฏิบัติตามหลกัเกณฑ์ส าหรับบริษัทที่ด าเนินธุรกิจโดยการถือหุ้นในกิจการอื่น(Holding Company) บริษัท
หลกัทรัพย์กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) และธนาคารซีไอเอ็มบีไทย จ ากดั (มหาชน)ซึ่งเป็นที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯได้
พิจารณาคณุสมบตัิของบริษัทฯในเบือ้งต้นแล้วเห็นว่าบริษัทฯ มีคณุสมบตัิครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ฯ ได้ยกเว้นคณุสมบตัิการกระจายหุ้นให้แก่ผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยจ านวนไมต่ ่ากวา่ 1,000 รายดงันัน้ จึงยงัมีความไม่
แน่นอนว่าบริษัทฯ จะได้รับอนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ ให้หลกัทรัพย์ของบริษัทฯ เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ฯ หรือไม่ดงันัน้ผู้ลงทนุจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกบัสภาพคลอ่งในการซือ้ขายหลกัทรัพย์ของบริษัทฯ ในตลาด
รองและอาจไมไ่ด้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้หากหลกัทรัพย์ของบริษัทฯ ไมส่ามารถเข้าจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ อยา่งไรก็ตามที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา่ภายหลงัการเสนอขายหุ้นให้กบัประชาชนแล้วเสร็จ
บริษัทฯ จะมีคณุสมบตัิเก่ียวกบัการกระจายการถือหุ้นครบถ้วนตามเกณฑ์ที่ก าหนดดงักลา่วข้างต้น 

(2) ราคาหุ้นสามัญของบริษัทฯ อาจผันผวน ซ่ึงก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญต่อผู้ลงทุนที่
ซือ้หุ้นสามัญของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุ้นครัง้นี ้

  ราคาหุ้นสามญัของบริษัทฯภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นครัง้นีอ้าจขึน้ลงอยา่งผนัผวนทัง้นีข้ึน้อยูก่บั
ปัจจยัหลายประการท่ีบริษัทฯ อาจไมส่ามารถควบคมุได้ซึง่ได้แก่ 

(ก) ทศันะที่มีตอ่โอกาสส าหรับธุรกิจและการประกอบการของบริษัทฯและอตุสาหกรรมโดยทัว่ไป 

(ข) ความแตกต่างระหว่างผลประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานที่แท้จริงกับผล
ประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานท่ีผู้ลงทนุและนกัวิเคราะห์คาดหวงั 

(ค) การท่ีนกัวิเคราะห์เปลีย่นแปลงค าแนะน าหรือทศันะเก่ียวกบัหลกัทรัพย์ของบริษัทฯ 

(ง) การเปลี่ยนแปลงเง่ือนไขต่างๆที่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมเคร่ืองดื่มบ ารุงก าลังและ
เคร่ืองดื่มเกลอืแร่สภาพเศรษฐกิจโดยทัว่ไปหรือบรรยากาศในตลาดหุ้นหรือเหตกุารณ์หรือปัจจยัอื่นๆ 

(จ) การประกาศข้อมลูของบริษัทอื่นที่อยูใ่นอตุสาหกรรมเดียวกบับริษัทฯ 

(ฉ) การเปลี่ยนแปลงการประเมินมูลค่าตลาดและราคาหุ้ นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ซึง่ด าเนินธุรกิจคล้ายคลงึกบับริษัทฯและ 

(ช) ความผนัผวนของราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

ดงันัน้จากปัจจยัตา่งๆข้างต้นรวมทัง้ปัจจยัอื่นๆหุ้นสามญัของบริษัทฯอาจมกีารซือ้ขายในราคาทีต่ ่ากวา่
ราคาเสนอขายอยา่งมาก 



 
บริษัท คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
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 (3) กฎหมายไทยและข้อบังคับของบริษัทฯ มีข้อจ ากัดการถอืหุ้นโดยผู้ถอืหุ้นต่างด้าว ซ่ึงข้อจ ากัด
ดังกล่าวอาจมีผลกระทบต่อสภาพคล่องและราคาตลาดของหุ้นบริษัทฯ 

ข้อบงัคบัของบริษัทฯ มีข้อจ ากัดสดัส่วนการเป็นเจ้าของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทัง้หมดในบริษัทฯ ของ 
ชาวต่างชาติไว้ที่ร้อยละ49.0นอกจากนีค้วามเป็นเจ้าของหุ้นของชาวต่างชาติยังถูกจ ากัดไว้โดยกฎหมายไทย  ได้แก่ 
พระราชบญัญตัิการประกอบธุรกิจของคนตา่งด้าว พ.ศ. 2542 (ตามที่ได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม) ดงันัน้ สภาพคลอ่งและราคา
ตลาดของหุ้นสามญัอาจได้รับผลกระทบในทางลบโดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่อการถือหุ้นของชาวต่างชาติเพิ่มขึน้ถึงเพดานที่
ก าหนดไว้ผู้ ถือหุ้นชาวไทยอาจไม่สามารถโอนหุ้นของตนให้บคุคลอื่นซึง่มิได้มีสญัชาติไทยนอกจากนีผู้้ ถือหุ้นผู้ซือ้หุ้นผู้ขาย
หุ้นซึง่มิได้มีสญัชาติไทยมิอาจทราบลว่งหน้าวา่หุ้นนัน้จะตกอยูใ่นข้อจ ากดัสดัสว่นการถือหุ้นของชาวตา่งชาตแิละหุ้นนัน้จะ
สามารถจดทะเบียนในนามของผู้ซือ้ได้หรือไมห่รือนายทะเบียนจะปฏิเสธการจดแจ้งการโอนหุ้นเช่นวา่นัน้หรือไม่ 


