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3. ปัจจัยความเสี่ยง 
 
การลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทที่เสนอขายในครั้งนี้  ผู้ลงทุนควรพิจารณาปัจจัยความเส่ียงในข้อนี้ รวมทั้งข้อมูลอื่นๆ 
ที่ปรากฎในเอกสารนี้อย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ปัจจัยความเส่ียงที่ได้กล่าวในเอกสารฉบับนี้อ้างอิงจาก
ข้อมูลในสถานการณ์ปัจจุบัน และการคาดการณ์ในอนาคตเท่าที่สามารถระบุได้ ปัจจัยเส่ียงเหล่านี้มีนัยส าคัญบาง
ประการ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัท และมูลค่าหุ้นของบริษัท นอกเหนือจากปัจจัยเส่ียงที่ระบุในเอกสาร
ฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆ ที่บริษัทไม่ทราบได้ในขณะนี้ หรือพิจารณาแล้วว่าไม่เป็นสาระส าคัญในปัจจุบันนั้นเป็น
ปัจจัยเส่ียงที่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทได้ในอนาคต นอกจากนี้ ข้อความที่เป็นลักษณะการ
คาดการณ์ในอนาคต (Forward Looking Statement) ที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เช่น การใช้ถ้อยค าว่า “เชื่อว่า” 
“คาดการณ์ว่า” “คาดหมายว่า” “มีแผนจะ” “ตั้งใจ” หรือ “ประมาณ” เป็นต้น หรือการคาดการณ์เกี่ยวกับผลประกอบการ 
ธุรกิจ แผนการด าเนินงานของบริษัท การเปล่ียนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ในการประกอบธุรกิจของบริษัท บริษัท
ย่อย และบริษัทร่วม นโยบายของรัฐ และอื่นๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์ถึงเหตุการณ์ในอนาคต ดังนั้นผลที่เกิดขึ้นจริงอาจ
มีความแตกต่างอย่างมีนัยส าคัญจากการคาดการณ์หรือคาดคะเนก็ได้ ส าหรับข้อมูลในส่วนที่อ้างถึงหรือเกี่ย วข้องกับ
รัฐบาล หรือเศรษฐกิจของประเทศนั้น ได้มาจากข้อมูลที่มีการเปิดเผยสู่สาธารณชน หรือจากแหล่งข้อมูลอื่นๆ ที่เชื่อถือ
ได ้

3.1  ความเสีย่งที่เกี่ยวข้องกบัการด าเนินงาน  

3.1.1 ความเสี่ยงที่เก่ียวขอ้งกับการด าเนินงานโดยรวมของบริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) 

ความเสี่ยงจากการจัดหาปริมาณวัตถุดิบและความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 

พลาสติกรวมถึงยางสังเคราะห์ (รวมเรียก “โพลิเมอร์” หรือ “Polymer”) จัดเป็นวัตถุดิบหลักที่ส าคัญในการ
ประกอบธุรกิจของกลุ่มอีสเทิร์นโพลีเมอร์ โดยในปีบัญชี 2556 กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ กลุ่มแอร์โรคลาส และ บริษัท
อีสเทิร์น โพลีแพค มีต้นทุนโพลิเมอร์และเม็ดพลาสติก คิดเป็นร้อยละ 30 ร้อยละ 40 และร้อยละ 45 ของต้นทุน
จากการด าเนินงาน ตามล าดับ ในขณะที่ ในปีบัญชี 2556 บริษัทร่วมอย่าง บริษัท โตไก อีสเทิร์น รับเบอร์ 
(ประเทศไทย) จ ากัด และ บริษัท ซีออน แอดวานซ์ โพลีมิกซ์ จ ากัด มีต้นทุนโพลิเมอร์ คิดเป็นร้อยละ 22 และ
ร้อยละ 40 ของต้นทุนจากการด าเนินงาน ตามล าดับ ดังนั้น โพลิเมอร์ จึงจัดเป็นต้นทุนที่มีสัดส่วนสูงที่สุดของ
กลุ่มบริษัท หากกลุ่มบริษัทไม่สามารถจัดหาโพลิเมอร์ ได้อย่างเพียงพอต่อการผลิต อาจส่งผลให้ธุรกิจต้องหยุด
ด าเนินการ  

อีกทั้งโพลิเมอร์จัดเป็นผลิตภัณฑ์ซึ่งได้จากการกล่ันน้ ามัน ดังนั้นปริมาณและราคาของโพลิเมอร์จึงแปรผันกับ
ปริมาณและราคาของน้ ามันเชื้อเพลิง ซึ่งขึ้นอยู่กับปัจจัยทางเศรษฐกิจและการเมืองของโลก ซึ่งเป็นปัจจัยที่กลุ่ม
บริษัทไม่สามารถควบคุมหรือประมาณการได้อย่างแม่นย า ดังนั้น หากราคาโพลิเมอร์ ปรับตัวสูงขึ้น อาจผลส่ง
ใหก้ลุ่มบริษัทมีอัตราก าไรลดต่ าลงอย่างมีนัยส าคัญ หรืออาจท าให้กลุ่มบริษัทประสบภาวะขาดทุนได้ 

อย่างไรก็ดี กลุ่มบริษัทได้ตระหนักถึงความส าคัญของการจัดหาและบริหารต้นทุนโพลิเมอร์ และมีมาตราการการ
ป้องกันความเส่ียงดังกล่าวอย่างรัดกุม โดยในเชิงปริมาณของโพลิเมอร์ กลุ่มบริษัท (เฉพาะบริษัทย่อย) มี
แนวทางในการจัดซื้อโดยสร้างความสัมพันธ์อันดีต่อคู่ค้าทุกราย โดยปัจจุบันกลุ่มอีสเทิร์นโพลีเมอร์ซื้อวัตถุดิบ
พลาสติกและโพลีเมอร์จากคู่ค้ากว่า 40 ราย ทั้งภายในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงในการจัดซื้อโพลิเมอร์ 
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กลุ่มบริษัทจะท าการสอบถามราคารวมถึงเทอมการค้ากับผู้ผลิตทุกรายในแต่ละชนิดเพื่อให้ได้กลุ่มบริษัทได้
ประโยชน์สูงสุดและเทอมการค้าที่ดีที่สุด นอกจากน้ันเพื่อให้กลุ่มบริษัทสามารถบริหารจัดการต้นทุนวัตถุดิบ ได้
อย่างมีประสิทธิภาพ ในการส่ังซื้อแต่ละครั้งของกลุ่มบริษัท กลุ่มบริษัทจะท าการรวบรวมความต้องการโพลิเมอร์
เพื่อให้ปริมาณการส่ังซื้อเพิ่มมากขึ้น อันจะท าให้กลุ่มบริษัทมีอ านาจการต่อรองเพิ่มสูงขึ้น 

ถึงแม้ว่าการจัดซื้อในลักษณะรวมกันเพื่อเพิ่มปริมาณการส่ังซื้อ ก็อาจส่งผลให้กลุ่มบริษัทมีข้อได้เปรียบในเชิง
ราคา แต่ก็ไม่สามารถท าให้กลุ่มบริษัทสามารถลดความผันผวนของราคาโพลิเมอร์ได้ อีกทั้งปัจจุบันในประเทศ
ไทยก็ไม่มีเคร่ืองมือทางการเงนิซ่ึงสามารถใช้ในการลดความเส่ียงดังกล่าว ท าให้กลุ่มบริษัทยังคงเผชิญกับความ
เส่ียงดังกล่าว อย่างไรก็ดีกลุ่มอีสเทิร์นโพลีเมอร์สามารถบริหารความเส่ียงดังกล่าวบางส่วน โดยการส่งผ่าน
ต้นทุนโพลิเมอร์ให้แก่ลูกค้า เนื่องจากราคาเสนอขายทั้งภายในและต่างประเทศหรือในสัญญารับจ้างผลิตที่
บริษัทย่อยตกลงกับลูกค้าก าหนดให้บริษัทย่อยสามารถปรับเพิ่ม/ลดราคาได้ในกรณีที่ราคาโพลิเมอร์เพิ่มขึ้น/
ลดลง นอกจากนั้นเพื่อเป็นการบริหารความเส่ียงในส่วนอื่นนอกเหนือจากการรับจ้างผลิต บริษัทย่อยอาจ
พิจารณาส่งผ่านต้นทุนโพลิเมอร์ให้แก่ลูกค้าโดยการเพิ่มราคาจ าหน่ายสินค้าของบริษัทย่อยซึ่งผลิตภายใต้ตรา
สินค้าของตนเอง 

ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลย ี

 เน่ืองด้วยกลุ่มบริษัทด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ประเภทพลาสติก โดยกลุ่มบริษัทมีรายได้ทั้งหมด
จากการแปรรูปพลาสติกและยางสังเคราะห์ (Plastic Conversion) ซึ่งในการแปรรูปพลาสติกและยางสังเคราะห์
ของกลุ่มบริษัทท าด้วยหลากหลายเทคโนโลยี (Technology) เช่น เทคโนโลยี Mixing and Compounding 
เทคโนโลยี Extruder เทคโนโลยี Injection เทคโนโลยี Thermoform เทคโนโลยี Blow Mold  เทคโนโลยี 
Reaction Injection Molding (R.I.M.) ซึ่งหากบริษัทคู่แข่งของกลุ่มบริษัทสามารถคิดค้นเทคโนโลยีที่ดีและ
ทันสมัยกว่าซึ่งสามารถท าให้ลดต้นทุนการผลิตได้ ก็อาจส่งผลต่อข้อได้เปรียบทางการแข่งขัน  (Competition 
Advantage)  ของกลุ่มบริษัท และหากกลุ่มบริษัทไม่สามารถปรับเปล่ียนเทคโนโลยีการผลิตได้อย่างทันท่วงทีก็
อาจส่งผลต่อผลการด าเนินงานได้อย่างมีนัยส าคัญ 

 นอกเหนือจากเทคโนโลยีในทางด้านการผลิต วัตถุดิบพลาสติกซึ่งมีคุณสมบัติพเิศษ ซึ่งท าให้ผลิตภัณฑ์ของกลุ่ม
บริษัทโดดเด่นกว่าคู่แข่ง ซึ่งจัดเป็นปัจจัยหลักในการพิจารณาซื้อผลิตภัณฑ์ของลูกค้า ทั้งนี้หากบริษัทคู่แข่ง
สามารถคิดค้นวัสดุชนิดใหม่ซึ่งมีคุณสมบัติดีกว่า ก็อาจส่งผลให้ผลประกอบการของกลุ่มบริษัทในเชิงลบ หรือ 
อาจประสบภาวะขาดทุนได้ 

 อย่างไรก็ดี กลุ่มบริษัทได้เห็นความส าคัญของเทคโนโลยีและความเส่ียงดังกล่าว ดังนั้นบริษัทจึงลงทุนใน บริษัท 
อีพีจี อินโนเวชัน เซ็นเตอร์ จ ากัด (“EIC”) เพื่อด าเนินการค้นคว้าและวิจัย ตลอดจนพัฒนาผลิตภัณฑ์ต่างๆให้แก่
กลุ่มบริษัท โดย EIC มีศูนย์ท าการทดลองซึ่งอาจจัดได้ว่าเป็นศูนย์ท าการทดลองทางด้านพลาสติกที่ใหญ่และ
ทันสมัยที่แห่งหนึ่งในทวีปเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ รวมถึงว่าจ้างนักวิจัยที่มีความรู้ความช านาญมาร่วมวิจัยและ
พัฒนาผลิตภัณฑ์ นอกจากการวิจัยผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ EIC ยังด าเนินการพัฒนาผลิตภัณฑ์เดิมให้มีคุณสมบัติที่
โดดเด่นมากขึ้น รวมถึงพัฒนาการผลิตให้มีประสิทธิภาพสูงมากขึ้น ทั้งนี้ด้วยการวิจัยอย่างต่อเนื่องจึงส่งผลให้ที่
ผ่านมาผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทมีลักษณะที่โดดเด่นกว่าคู่แข่งมาโดยตลอด 

 ในขณะเดียวกันบริษัทย่อยเช่น บริษัท AFC ก็มีการลงทุนศูนย์เฉพาะด้าน เช่น การพัฒนาโพลีเมอร์ทนไฟ หรือ 
ศูนย์ทดสอบการติดไฟของวัสดุที่ทันสมัยแห่งหนึ่งของประเทศ และในส่วนของบริษัท EPP ก็ยังได้ลงทุนในส่วน
ของศูนย์วิจัยและพัฒนาทางชีวภาพเพื่อความปลอดภัยของบรรจุภัณฑ์อารหารและเคร่ืองดื่ม เปน็ต้น   
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ความเสี่ยงทีอ่าจจะสูญเสยีรายได้หรือสูญเสียผลการด าเนินงาน หากเกิดวินาศภยัและภยัธรรมชาติกับ
โรงงานหรือเคร่ืองจักรของบริษัท 

 ธุรกิจหลักของบริษัทย่อย/ร่วม คือธุรกิจการผลิตเพื่อจ าหน่าย ซึ่งจ าเป็นต้องพึ่งพาโรงงานและเครื่องจักรเป็น
ส าคัญ หากโรงงาน หรือเครื่องจักร เกิดความเสียหาย หรือ ประสบวินาศภัย หรือ ภัยธรรมชาติ จนท าให้ไม่
สามารถผลิตได้เต็มก าลังการผลิต หรือ จ าเป็นต้องหยุดการผลิต ซึ่งจะส่งผลให้ผลการด าเนินงานของบริษัท
ย่อย/ร่วมมีผลการด าเนินงานลดลงอย่างมีนัยส าคัญ ตลอดจนอาจส่งผลต่อการสูญเสียลูกค้ารายส าคัญ เนื่องจาก
ลูกค้าดังกล่าวจ าเป็นจะต้องหาผู้ผลิตรายอื่นมาแทนที่บริษัทย่อย/ร่วมดังกล่าว อีกทั้งการที่บริษัทย่อย/ร่วมจะเอา
ลูกค้ารายดังกล่าวกลับคืนมาเมื่อโรงงานหรือเครื่องจักรซ่อมแล้วเสร็จอาจท าได้ยาก นอกเหนือจากประเด็น
ดังกล่าวบริษัทย่อย/ร่วม ยังจ าเป็นต้องมีค่าใช้จ่ายในการเพิ่มเติมในการซ่อมบ ารุง สร้างโรงงานใหม่ หรือ ซื้อ
เคร่ืองจักรใหม่เพื่อให้สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปในอนาคตได ้

 อย่างไรก็ดีบริษัทย่อย/ร่วม ตระหนักดีถึงการบริหารความเส่ียงดังกล่าว เพราะเมื่อเกิดขึ้นแล้วจะสร้างความ
เสียหายต่อธุรกิจอย่างมีนัยส าคัญจึงได้มีการท าประกันภัยเพื่อป้องกันความเส่ียงในกรณีประสบวินาศภัย หรือ 
ภัยธรรมชาติ โดยทั้งบริษัทย่อย/ร่วม มีมูลค่าการประกันภัยเพื่อความเสียหายดังกล่าวกว่า 10,059 ล้านบาท ซึ่ง
สูงกว่ามูลค่าสินทรัพย์ในงบการเงินรวมของบริษัท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2556 ที่ 2,066 ล้านบาท นอกจากนั้น
เพื่อเป็นการป้องกันเหตุการณ์ดังกล่าว รวมถึงตั้งแต่เริ่มด าเนินการ บริษัทย่อย/ร่วมไม่เคยประสบวินาศภัย หรือ 
ภัยธรรมชาติที่รุนแรงจนต้องหยุดด าเนินการ แต่อย่างไรก็ดีทางบริษัทได้มีมาตราการป้องกันและเตรียมการ
ต่างๆ เพื่อให้บริษัทสามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได้เมื่อเกิดวินาศภัย หรือ ภัยธรรมชาติที่รุนแรงและส่งผลกระทบ
ต่อบริษัทโดยตรง 

ความเสี่ยงจากค่าเสยีหายเน่ืองจากปัญหาด้านคุณภาพของสินค้า 

 ประเทศไทยและประเทศอื่นๆในโลก ส่วนมากมักจะมีกฎหมายที่ระบุถึงความรับผิดชอบต่อความเสียหายที่
เกิดขึ้นจากสินค้าที่ไม่ปลอดภัย หรือ ไม่มีคุณภาพ ซึ่งกฎหมายดังกล่าวมักระบุให้ผู้ผลิตเป็นผู้รับผิดชอบใน
ความเสียหายดังกล่าว ไม่ว่าการกระท าดังกล่าวจะเกิดจากการกระท าโดยการจงใจ หรือ ประมาทเลินเล่อของ
ผู้ผลิตก็ตาม เพราะฉะนั้นหากผลิตภัณฑ์ของ บริษัท บริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วม ของบริษัทถูกฟ้องร้องจาก
ผู้บริโภคอาจส่งผลให้บริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมดังกล่าวด าเนินการร่วมรับผิดชอบด้วย นอกจากนั้นหาก
ความผิดดังกล่าวเกิดจากการกระท าของบริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมทั้งในกรณีที่เกิดจากการกระท าโดยการจง
ใจ หรือ ประมาทเลินเล่อก็ตาม ลูกค้าของบริษัทย่อยหรือร่วมดังกล่าว ก็อาจพิจารณายกเลิกการด าเนินธุรกิจกับ
บริษัทย่อยหรือบริษัทร่วมในอนาคต ซึ่งจะส่งผลให้ผลการด าเนินงานของบริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมดังกล่าวมี
ผลการด าเนินงานที่ตกต่ าและประสบภาวะขาดทุนได้ นอกจากนั้นความผิดพลาดดังกล่าวก็อาจส่งผลให้
ภาพลักษณ์ของ บริษัทย่อยหรือบริษัทร่วมอันจะส่งผลต่อผลประกอบการในอนาคตของบริษัทย่อยหรือบริษัท
ร่วม 

 อย่างไรก็ดีแม้บริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมจะไม่เคยประสบเหตุการณ์ดังกล่าวตั้งแต่เริ่มเปิดด าเนินการ แต่บริษัท
ย่อย และ บริษัทร่วมก็ตระหนักถึงความส าคัญของความเส่ียงดังกล่าวและ ก าหนดแนวทางรวมถึงมาตราการที่
ป้องกันปัญหาที่ต้นเหตุ โดยการพัฒนาระบบการตรวจสอบคุณภาพสินค้า หรือ Quality Control อย่างต่อเนื่อง
จนได้รับการรับรองมาตราฐานจากสถาบันชั้นน าของโลก ทั้ง ASTM JIS EC EMPA BS GB Lloyd’s Register 
และ  RoHS ในขณะเดียวกันบริษัทและบริษัทย่อยในต่างประเทศ เช่น สหรัญอเมริกา, และ เยอรมัน เป็นต้น ได้
มีการซื้อประกันภัยในการรับผิดชอบต่อความเสียหายของสินค้า (Product Liability Insurance) โดยที่ผ่านไม่มี
เคยการฟ้องร้องแต่อย่างใด 
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ความเสี่ยงทีส่ิทธบิัตรของบริษัทย่อย/ร่วม ที่หมดอายุคุม้ครอง 

ปัจจุบันบริษัทมีรายได้จากการผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ที่มีสิทธิบัตรของบริษัทย่อยมากกว่าร้อยละ 30 ของ
รายได้รวม ซึ่งผลิตภัณฑ์ประเภทดังกล่าวจะถูกคุ้มครองโดยกฎหมายเพื่อไม่ให้บริษัทคู่แข่งสามารถท าการผลิต
เลียนแบบเพื่อแข่งขันกับบริษัท ทั้งนี้หากสิทธิบัตรดังกล่าวของบริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมหมดอายุลง ซึ่งจะท า
ให้ผลิตภัณฑ์ของบริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมมิได้รับความคุ้มครองจากกฎหมายอีกต่อไป ท าให้บริษัทคู่แข่ง
สามารถผลิตเพื่อแข่งขันได้ ซึ่งส่งผลให้บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ลดต่ าลงอย่างมีนัยส าคัญ หรือ อาจประสบ
ภาวะผลขาดทุนได้ 

 อย่างไรก็ดี บริษัทได้ตระหนักถึงความเส่ียงดังกล่าว โดยกลุ่มบริษัทได้ว่าจ้างที่ปรึกษาทางกฎหมายที่ช านาญใน
ด้านดังกล่าวเป็นส าคัญในการดูแลสิทธิบัตรต่างๆ เพื่อป้องกันการเกิดขึ้นของเหตุการณ์ดังกล่าว พร้อมทั้ง
ค้นคว้าและวิจัยผลิตภัณฑ์ให้มีคุณสมบัติหรือมีประสิทธิภาพเพิ่มสูงขึ้นและจดทะเบียนสิทธิบัตรและอนุสิทธิบัตร
เพิ่มเติมต่อยอดสิทธิบัตรที่ส าคัญที่ก าลังหมดอายุลงเพื่อให้ความความคุ้มครองอีกเป็นระยะเวลา 10 ปี - 20 ปี 
รวมถึงสร้างความสัมพันธ์อันดีต่อลูกค้า และเน้นย้ าผลิตภัณฑ์ที่มีคุณภาพสูงเพื่อป้องกันมิให้คู่แข่งสามารถ
แข่งขันได้โดยง่าย นอกจากนั้นถึงแม้ว่าสิทธิบัตรจะหมดอายุลง คู่แข่งก็ไม่สามารถผลิตสินค้าในลักษณะเดียวกับ
สินค้าของบริษัทและบริษัทย่อยได้โดยง่าย เน่ืองจากสินค้าของบริษัทและบริษัทย่อยมีเทคโนโลยีการผลิตขั้นสูง 
รวมถึงฐานการผลิตของบริษัทและบริษัทย่อยมีการติดตั้งเครื่องจักรระบบความเร็วสูง (High Speed) ที่ทันสมัย
ระดับโลก ท าให้ยากที่จะมีผู้ผลิตซึ่งมีศักยภาพใกล้เคียงในการแข่งขัน 

 นอกจากนั้นกลุ่มบริษัทยังท าการสรรสร้างและพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ เพื่อน าเสนอต่อลูกค้าและจดสิทธิบัตรเพื่อ
คุ้มครองมิให้คู่แข่งท าการแข่งขัน และเสริมสร้างการเติบโตของรายได้และผลประกอบการของกลุ่มบริษัทใน
อนาคตอย่างยั่งยืน 

3.1.2   ความเสี่ยงที่เกีย่วขอ้งกับการด าเนินงานของกลุ่มธรุกิจฉนวนยางกันความร้อน/เย็น 
ความเสี่ยงจากการที่คู่แข่งใชม้าตราการทางด้านราคาเข้าแข่งขัน 

ในอุตสาหกรรมฉนวนยาง (Elastomeric) กันความร้อน/เย็น (Thermal Insulation) ของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์
จัดเป็นอุตสาหกรรมที่มีผู้เล่นจ านวนน้อยราย โดยรายที่ส าคัญในโลกได้แก่ บริษัท Amacell (ประเทศ
สหรัฐอเมริกา) บริษัท K-Flex (ประเทศอิตาลี) และ บริษัท แอร์โรเฟลกซ์ จ ากัด (ประเทศไทย) โดยที่ผ่านมามี
การแข่งขันกันระดับปานกลางและอาจรุนแรงในบางภูมิภาค ในบางครั้งคู่แข่งบางรายของแอร์โรเฟลกซ์อาจท า
การลดราคาสินค้า เพื่อให้ได้มาซึ่งสัดส่วนทางการตลาดที่เพิ่มขึ้น ซึ่งการกระท าในลักษณะดังกล่าว ส่งผลให้
กลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์ไม่สามารถจ าหน่ายสินค้าในราคาที่ก าหนดเดิมได้ และอาจจ าเป็นต้องลดราคาสินค้า
เพื่อเข้าแข่งขันในบางกรณี หรือ หากกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์ไม่พิจารณาลดราคาเพื่อแข่งขันก็จะส่งผลให้กลุ่ม
บริษัทแอร์โรเฟลกซ์มีผลประกอบการที่ตกต่ าจากการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ได้ต่ าลง และอาจประสบภาวะขาดทุน
ได้หากคู่แข่งพิจารณาใช้นโยบายทางด้านราคาเข้าแข่งขันเป็นระยะเวลานานติดต่อกัน 

อย่างไรดี เน่ืองด้วยผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์มีคุณสมบัติที่โดดเด่นกว่าคู่แข่ง อย่าง คุณสมบัติการ
กันความร้อน ช่วงอุณหภูมิการใช้งาน การแทรกซึมของความชื้น  และ สภาพเมื่อติดไฟ ซึ่งด้วยคุณสมบัติที่เด่น
กว่าคู่แข่งอื่นท าให้ผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์เป็นที่ต้องการโดยเฉพาะของลูกค้าบางกลุ่มซึ่งไม่
อ่อนไหวแม้คู่แข่งจะใช้นโยบายทางด้านราคาเข้าแข่งขัน เนื่องจากสินค้าของคู่แข่งผลิตจากสารประเภทอื่น ซึ่ง
ไม่มีคุณสมบัติใกล้เคียงกับหรือเทียบเท่ากับฉนวนยางของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์และที่ส าคัญคือตราสินค้า 
Aeroflex ในประเทศไทยและทั่วโลกเป็นสินค้าที่ถูกก าหนดคุณสมบัติโดยวิศวกรผู้ออกแบบที่ระบุให้ใช้ใน
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โครงการนั้นๆ นอกจากนั้นกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์ได้น าเสนอผลิตภัณฑ์แบรนด์ Celflex ซึ่งมีคุณสมบัติด้อย
กว่า Aeroflex เพื่อเข้าแข่งขันกับผลิตภัณฑ์ของคู่แข่งในด้านราคา  

นอกจากนั้น เนื่องด้วยคุณสมบัติพิเศษของ สาร EPDM ซึ่งเป็น Technology เฉพาะของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟ
ลกซ์ ด้วยเทคโนโลยีดังกล่าวท าให้สามารถผลิต Prefoam Tube and Sheet หรือ ผลิตภัณฑ์กึ่งส าเร็จรูป อันจะ
ช่วยในการลดต้นทุนและระยะเวลาในการจัดส่ง ซึ่งจะส่งผลให้กลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์มีผลิตภัณฑ์หลากหลาย
ขนาดวางขายในประเทศต่างๆ ซึ่งข้อได้เปรียบดังกล่าวของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์ซึ่งจัดเป็นปัจจัยส าคัญ
ปัจจัยหนึ่งให้ลูกค้าเลือกซื้อสินค้าของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์แทนที่คู่แข่งที่ในบางครั้งอาจไม่สามารถจัดส่ง
สินค้าตามระยะเวลาที่ลูกค้าต้องการได้ 

ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงอุตสาหกรรมก่อสร้างและอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ 

ผลิตภัณฑ์ฉนวนยางของกลุ่มบริษทัแอร์โรเฟลกซ์จัดเป็นวัสดุก่อสร้างประเภทหน่ึง รวมถึงปริมาณความต้องการ
บริโภคผลิตภัณฑ์ดังกล่าวมักแปรผันโดยตรงกับ อุตสาหกรรมก่อสร้างและอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ ทั้งนี้
หากอุตสาหกรรมทั้งสองเกิดการชะลอตัว การก่อสร้างตึก อาคาร ส านักงาน ลดลง ดังเช่น ที่เคยเกิดขึ้นในปี 
2540 - ปี 2542 ซึ่งเหตุการณ์ดังกล่าวก็อาจส่งผลต่อผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์อย่างมี
นัยส าคัญ 

ถึงแม้ว่าทั้งสองอุตสาหกรรมจะมีผลต่อการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์ แต่เนื่องด้วยผลิตภัณฑ์ของ
กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์มีการน าไปใช้ในตลาดรอง (Replacement Market) หรือใช้ในการซ่อมบ ารุงตึกอาคาร 
ส านักงานต่างๆ โดยระหว่างปีบัญชี 2554 - 2556 กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์มีการจ าหน่ายให้แก่ตลาดรอง หรือ 
Replacement Market คิดเป็นร้อยละ 20 - 30 นอกจากนั้นด้วยการพัฒนาและคิดค้นอย่างต่อเนื่องของกลุ่มแอร์
โรเฟลกซ์ ท าให้สามารถพัฒนาผลิตภัณฑ์ฉนวนกันความร้อนส าหรับหลังคา และ แผ่นกันเสียง (Acoustic 
Board) ซึ่งมีคุณภาพดีกว่าผลิตภัณฑ์ที่ใช้อยู่โดยทั่วไป ส่งผลให้กลุ่มบริษัทแอร์โรเฟลกซ์มีรายได้เพิ่มเติมการ
ปรับเปล่ียนผลิตภัณฑ์ที่ใช้อยู่ของผู้บริโภคอันไม่จ าเป็นต้องพึ่งพิงภาวะอุตสาหกรรมทั้งสองเพียงอย่างเดียว 

ความเสี่ยงจากการขยายการลงทุนและก าลังการผลิตในต่างประเทศ 

ค่าใช้จ่ายในการขนส่งผลิตภัณฑ์จัดเป็นค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่ส าคัญ โดยระหว่างปีบัญชี 2554 - 2556 
กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์มีค่าใช้จ่ายในการขนส่งสินค้าส าเร็จรูปไปต่างประเทศคิดเป็นร้อยละ 15 - 20 ของค่าใช้จ่ายใน
การด าเนินงานทั้งหมด ซึ่งส่งผลให้ บริษัทแอร์โรเฟลกซ์ จึงมีความจ าเป็นต้องไปตั้งฐานการผลิตในส่วนต่างๆ
ของโลกเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการขนส่งทั้งในเชิงค่าใช้จ่ายและระยะเวลา ซึ่งการไปตั้งฐานการผลิตในส่วน
ต่างๆของโลก หรือ ในพื้นที่ซึ่งไม่มีความช านาญอาจส่งผลให้กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ประสบภาวะขาดทุนได้ 
นอกจากนั้นการลงทุนในต่างประเทศอาจท าให้ความลับในการผลิตสินค้าของกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ถูกเผยแพร่และ
อาจทราบถึงคู่แข่งทางการค้าและผลิตสินค้าใกล้เคียงมาแข่งขันกับกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ 

อย่างไรก็ดีกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ตระหนักถึงความเส่ียงในการลงทุนในต่างประเทศ และเพื่อความรัดกุม จึงได้
พิจารณาลงทุนในหลายลักษณะ เช่น ในรูปแบบของบริษัทร่วม และ ลักษณะ Franchine ร่วมกับพันธมิตรทาง
ธุรกิจของบริษัท (โปรดพิจารณารายละเอียดในส่วนที่ 2 เพิ่มเติม) ซึ่งจะเป็นการลดความเส่ียงในการลงทุนด้วย
บริษัทเองทั้งหมด ซึ่งการมีพันธมิตรทางธุรกิจในต่างประเทศที่ดีย่อมช่วยให้การขยายกิจการของกลุ่มแอร์โรเฟ
ลกซ์ในพื้นที่ดังกล่าวประสบความส าเร็จได้โดยเร็ว ทั้งนีใ้นการจัดตั้งฐานการผลิตของกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ จะเป็น
เพียงฐานการผลิตที่ไม่ครบสมบูรณ์ โดยเป็นเพียงฐานการผลิตที่น าผลิตภัณฑ์กึ่งส าเร็จรูปจากฐานการผลิตใน
ประเทศไทย เช่น Prefoam Tube and Sheet หรือ สารผสม (Compound) ไปด าเนินการผลิตต่อเพื่อให้ได้
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ผลิตภัณฑ์ส าเร็จรูป ซึ่งการด าเนินการในลักษณะดังกล่าวจะเป็นกลไกในการป้องกันมิให้ความลับในการผลิต
สินค้าของกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ถูกเผยแพร่ หรือ สูญหาย เนื่องจากกระบวนการผสม หรือ ผลิต ผลิตภัณฑ์กึ่ง
ส าเร็จรูป จัดเป็นความลับที่ส าคัญของกลุ่ม 

นอกจากนั้น แอร์โรเฟลกซ์ยังพิจารณาลงทุนสร้างในฐานการผลิตในรูปแบบของบริษัทย่อยในต่างประเทศ ซึ่ง
แอร์โรเฟลกซ์ถือหุ้นร้อยละ 100.0 ซึ่งฐานการผลิตดังกล่าวมีลักษณะหรือกระบวนการผลิตที่ไม่ครบถ้วน และมี
ค่าใช้จ่ายในการลงทุนที่ต่ ากว่าฐานการผลิตในประเทศไทย ท าให้แอร์โรเฟลกซ์สามารถลดความเส่ียงจากการ
ลงทุนได้ นอกจากนั้น ในปัจจุบันการลงทุนของแอร์โรเฟลกซ์โดยตรงเช่น ประเทศสหรัฐอเมริกา มีผล
ประกอบการก าไรโดยส่วนใหญ่และผลก าไรรวมเพิ่มขึ้นอย่างสม่ าเสมอ 

3.1.3   ความเสี่ยงที่เกีย่วขอ้งกับการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทแอร์โรคลาส 
ความเสี่ยงจากการถูกบอกเลกิสัญญาหรือไม่ได้สญัญาใหมจ่ากคู่ค้ารายส าคัญ 

กลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสมีการด าเนินธุรกิจในลักษณะการผลิตสินค้าในลักษณะ ODM ให้กับบริษัทรถยนต์ชั้นน า
ของโลกไม่ว่าจะเป็น Toyota Ford Isuzu Nissan หรือ Mitsubishi โดยในปีบัญชี 2554 - 2556 กลุ่มแอร์โรคลาส 
มีรายได้จากการผลิตกว่าร้อยละ 40 - 50 ทั้งนีก้ารท าธุรกิจลักษณะดังกล่าวแอร์โรคลาสจ าเป็นต้องท าสัญญาใน
การผลิตกับบริษัทรถยนต์ชั้นน า ในบางกรณีสัญญาจะมีอายุส้ันเพียง 1 - 2 ปีเท่านั้น ท าให้แอร์โรคลาสเผชิญกับ
ความเส่ียง เนื่องจากเมื่อครบอายุสัญญาลูกค้าอาจพิจารณาไม่ต่อสัญญาว่าจ้างการผลิต รวมถึงหากมีการย้าย
ฐานการผลิตของผู้บริษัทรถยนต์ชั้นน า และอาจส่งผลต่อการยกเลิกสัญญาว่าจ้างการผลิตดังกล่าวระหว่างอายุ
สัญญากับแอร์โรคลาส หาก แอร์โรคลาสไม่พิจารณาย้ายฐานการผลิตตามไปในบริเวณใกล้เคียง นอกเหนือจาก
กรณีดังกล่าวแอร์โรคลาสอาจพิจารณาถูกยกเลิกสัญญาหากเหตุผลอื่นๆ ซึ่งจะส่งผลให้แอร์โรคลาสมีผล
ประกอบการที่ตกต่ าอย่างมีนัยส าคัญ หรือ อาจส่งผลให้ประสบภาวะขาดทุนได้  

อย่างไรก็ดี ลูกค้าของแอร์โรคลาสที่เป็นบริษัทรถยนต์ชั้นน าของโลก มักจะไม่พิจารณาเปล่ียนผู้ผลิตอุปกรณ์ 
หรือ ชิ้นส่วนจนกว่าผลิตภัณฑ์รุ่นดังกล่าวจะตกรุ่น ซึ่งโดยเฉล่ียอยู่ประมาณ 5 – 8 ปี เนื่องจากการสรรหา
บริษัทผู้ผลิตชิ้นส่วนที่มีคุณภาพตรงตามความต้องการที่ก าหนด จ าเป็นต้องมีระยะเวลาในการพิจารณาและ
ตรวจสอบคุณภาพสินค้า ซึ่งท าให้ผู้ประกอบการรายดังกล่าวมีความเส่ียงในการหยุดชะงักในการผลิต โดย
ส่วนมากระยะเวลาในการคัดเลือกและวางแผนจะอยู่ระหว่าง 3 ถึง 36 เดือน และการย้ายฐานการผลิตของผู้
ประกอบยานยนต์ไปประเทศอื่นนั้น เป็นไปได้ยาก เนื่องจากประสบการณ์ที่ยาวนานในการผลิตรถยนต์ใน
ประเทศไทยที่ยาวนาน ประกอบกับการพัฒนาบุคคลากรที่มีความรู้ความสามารถอย่างต่อเนื่อง รวมถึงการมี
ศูนย์วิจัย รวมถึงศูนย์ในการทดสอบยานยนต์ที่มีประสิทธิภาพประกอบกับนโยบายส่งเสริมการลงทุนที่ของ
รัฐบาลท าให้เชื่อมั่นได้ว่าผู้ประกอบยานยนต์จะไม่ท าการย้ายฐานการผลิตไปยังประเทศอื่น 

นอกจากนั้น เหตุผลที่ส าคัญอีกข้อหนึ่ง คือผลิตภัณฑ์ของแอร์โรคลาสมีการจดสิทธิบัตรซึ่งเป็นส่วนใหญ่สามารถ
ปกป้องการผลิตหรือลอกเลียนแบบจากคู่แข่งได้ ท าให้แอร์โรคลาสเป็นเพียงผู้เดียวในประเทศที่สามารถผลิต
สินค้าดังกล่าวได้ และท าให้เป็นไปได้ยากที่บริษัทรถยนต์รายใหญ่จะด าเนินยกเลิกสัญญาการผลิตกับแอร์โร
คลาสในระยะส้ัน แต่อย่างไรก็ตามบริษัทได้มีบุคคลที่ให้บริการและดูแลลูกค้าค่ายรถยนต์ต่างๆ อย่างใกล้ชิดอยู่
ตลอดเวลา 

ความเสี่ยงจากการพึ่งพาอุตสาหกรรมยานยนต์ 

 กลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสมีการด าเนินงานโดยพึ่งพิงอุตสาหกรรมยานยนต์เป็นส าคัญ โดยระหว่างปีบัญชี 2554 - 
2556 กลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสมีผลประกอบการจากอุตสาหกรรมยานยนต์เท่ากับร้อยละ 80 - 85 ทั้งนี้หากใน
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อนาคตอุตสาหกรรมยานยนต์เกิดการชะลอตัว หรือประสบภาวะถดถอยอันเนื่องมาจากสภาพเศรษฐกิจโดยรวม 
หรือ ปัจจัยอื่นๆ อันเหตุเกิดขึ้นมาแล้วในช่วงบัญชี 2554 – 2556 ก็อาจส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของ
บริษัทในเชิงลบ ผลการด าเนินงานลดลง หรือ ประสบภาวะขาดทุนได้ 

 อย่างไรก็ตามเน่ืองด้วยรถยนต์จดัเป็นปัจจัยที่ส าคัญต่อการด ารงชีวิตของคนทั่วโลก ท าให้ที่ผ่านมาอุตสาหกรรม
รถยนต์มีการเติบโตอย่างแข็งแกร่งตลอดมาตั้งแตป่ี 2552 โดยมีอัตราการเติบโตเฉล่ียเท่ากับ 6.9 ต่อปี อีกทั้งผล
ประกอบการของบริษัทมาจากการพึ่งพาอุตสาหกรรมรถยนต์ในประเทศไทยเป็นส าคัญ (กว่าร้อยละ 64.0) ซึ่ง
อุตสาหกรรมดังกล่าวจัดเป็นอุตสาหกรรมซึ่งได้รับการสนับสนุนจากรัฐบาลไทยมาโดยตลอด เพื่อให้เป็น 
“Detriot of Asia” ทั้งการให้การสนับสนุนการลดหย่อนภาษี นโยบายรถคันแรก โดยที่ผ่านมา ตั้งแต่ปี 2552 ถึง
ปี 2555 รถยนต์ของประเทศไทยมีอัตราการเติบโตอย่างดี หรือ เติบโตเฉลี่ยร้อยละ 31.57 ต่อปี  

 อีกทั้งเนื่องด้วย ธุรกิจยานยนต์มีการแข่งขันที่สูงท าให้บริษัทรถยนต์ชั้นน าของโลก เพิ่มความถี่ในการผลักดัน
รถยนต์รุ่นใหม่ หรือ ปรับโฉมรถยนต์ให้เร็วขึ้น ท าให้กลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสมีโอกาศที่จะผลิตชิ้นงานใหม่ๆ และ
มีรายได้เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง  

 นอกจากนั้นผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ของกลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสเป็นผลิตภัณฑ์ส าหรับรถกระบะ หรือ รถประเภท
พาณิชย์ (Commercial Car) ซึ่งรถประเภทดังกล่าวผู้บริโภคส่วนใหญ่ใช้ในการประกอบธุรกิจ จึงมีความ
ต้องการใช้รถอย่างสม่ าเสมอ ดังนั้นจึงท าให้ผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทแอร์โรคลาสมีความผันผวนน้อย
กว่าบริษัทที่มุ่งเน้นประกอบธุจกิจเกี่ยวรถส่วนบุคคลเท่านั้น โดยเฉพาะก่อนการเปล่ียนรุ่นจะมีสินค้าใหม่ให้กับ
ทาง แอร์โรคลาสช่วยพัฒนาอยู่เสมอ 

3.1.4   ความเสี่ยงที่เกีย่วขอ้งกับการด าเนินงานของบริษัท อีสเทิร์นโพลีแพค 
ความเสี่ยงจากการถูกบอกเลกิสัญญาหรือไม่ได้สญัญาใหมจ่ากคู่ค้ารายส าคัญ 

บริษัทอีสเทิร์นโพลีแพค (EPP) มีการด าเนินธุรกิจในลักษณะการผลิตสินค้าบรรจุภัณฑ์ โดยในปีบัญชี 2554 – 
2556  บริษัทอีสเทิร์นโพลีแพคมีรายได้จากการผลิตกว่าร้อยละ 25 - 30 ทั้งนี้การท าธุรกิจลักษณะดังกล่าวอีส
เทิร์นโพลีแพคจ าเป็นต้องท าสัญญาการผลิตกับบริษทัอาหารและเคร่ืองดื่มชัน้น าของโลก อาท ิMcDonald CPall 
ย าย า ทั้งนีใ้นบางกรณีสัญญาจะไม่การระบุอายุของสัญญา หรือ จ านวนหรือปริมาณที่แน่นอน ท าให้อีสเทิร์นโพ
ลีแพคเผชิญกับความเส่ียง เนื่องจากเมื่อครบอายุสัญญาลูกค้าอาจพิจารณาไม่ต่อสัญญาว่าจ้างการผลิต ซึ่งจะ
ส่งผลให้ EPP มีผลประกอบการที่ตกต่ าอย่างมีนัยส าคัญ หรือ อาจส่งผลให้ประสบภาวะขาดทุนได้ 

อย่างไรก็ดี ลูกค้าของอีสเทิร์นโพลีแพคที่เป็นบริษัทอาหารและเคร่ืองดื่มชั้นน าของโลก มักจะไม่พิจารณาเปล่ียน
ผู้ผลิตบรรจุภัณฑ์ จนกว่าจะสามารถผู้ผลิตรายอื่นที่สามารถตอบสนองได้ทั้งในด้านของราคาและคุณภาพ 
นอกจากนั้นการสรรหาผู้ผลิตมีคุณภาพตรงตามความต้องการที่ก าหนด จ าเป็นต้องมีระยะเวลายาวนานในการ
พิจารณาและตรวจสอบคุณภาพสินค้า ซึ่งท าให้ผู้ประกอบการรายดังกล่าวมีความเส่ียงในการหยุดชะงักในการ
ด าเนินธุรกิจ โดยส่วนมากระยะเวลาในการคัดเลือกและวางแผนเป็นเวลานาน เช่นในกรณีของ McDonald ที่
ปัจจุบัน อีสเทิร์นโพลีแพค จัดเป็นผู้ประกอบการรายเดียวในอาเซียนที่ได้รับการรับรองจาก McDonald ให้
สามารถเสนอขายผลิตภัณฑ์ให้แก่ McDonald ทุกประเทศในทวีปเอเชียแปซิฟิก ทั้งนี้ด้วยมาตราฐานดังกล่าว
อีสเทิร์นโพลีแพคใช้เวลากว่า 3 ปี เพื่อให้ได้รับรองตามมาตราฐานดังกล่าว 

อย่างไรก็ดีภายหลังการได้รองมาตราฐานดังกล่าวท าให้ผลิตภัณฑ์ของอีสเทิร์นโพลีแพคได้รับการรองจากคู่ค้า
รายอื่นและส่ังซื้อผลิตภัณฑ์ของอีสเทิร์นโพลีแพค ส่งผลให้ปัจจุบันอีสเทิร์นโพลีแพคเป็นผู้ผลิตรายใหญ่เป็น 1 
ใน 5 ในเอเชียและเป็นรายใหญ่ที่สุดในกลุ่มประเทศอาเซียนซึ่งเป็นปัจจัยหนึ่งที่ท าให้การยกเลิกสัญญาของคู่ค้า
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เป็นไปได้ยาก อีกทั้งการยกเลิกสัญญาว่าจ้างผลิตกับคู่สัญญารายใดรายหนึ่งจะไม่กระทบต่อผลการด าเนินเงิน
ของอีสเทิร์นโพลีแพคมาก เนื่องจาก ปัจจุบันอีสเทิร์นโพลีแพคได้รับจ้างผลิตให้แก่คู่ค้ากลุ่มอุสาหกรรมอาหาร
มากกว่า 20 ราย และมีลูกค้าในประเทศและต่างประเทศกว่า 200 ราย 

ความเสี่ยงจากการพึ่งพาการบริโภคภายในประเทศ 

 เนื่องด้วยบริษัท อีสเทิร์น โพลีแพค จ ากัด มีรายได้จากการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ให้แก่ลูกค้าในประเทศไทยเป็น
ส าคัญ โดยระหว่างปีบัญชี 2554 – 2556 บริษัทอีสเทิร์น โพลีแพค มีรายได้จากการจ าหน่ายสินค้าในประเทศ
เฉล่ียกว่าร้อยละ 85 ซึ่งหากประเทศไทยประสบภาวะเศรษฐกิจถดถอย ภัยพิบัติทางธรรมชาติ โรคติดต่อ
ร้ายแรง การก่อการร้าย หรือเหตุการณ์ทางการเมือง ซึ่งอาจส่งผลอุปสงค์การบริโภคของประชาชนในประเทศ
ไทยลดลงอย่างมีนัยส าคัญและส่งผลต่อเนื่องให้ผลประกอบการของบริษัทลดต่ าลง โดยเฉพาะหากบริษัทอีส
เทิร์น โพลีแพคประสบเหตุการณ์ดังกล่าวเป็นระยะเวลานานก็อาจส่งผลให้กลุ่มอีสเทิร์น โพลีแพคประสบภาวะ
ขาดทุนได้ 

อย่างไรก็ดบีริษัท อีสเทิร์น โพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ได้ตระหนักถึงความเส่ียงดังกล่าวและคาดว่าบริษัท
อีสเทิร์น โพลีแพคจะไม่ได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์ดังกล่าวเช่นเดียวกับบริษัทอื่นที่พึ่งพาการบริโภคใน
ประเทศไทยเพียงอย่างเดียว เนื่องจากกลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ กลุ่มแอร์โรคลาส และ บริษัทอีสเทิร์น โพลีแพค มีการ
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ไปยังต่างประเทศด้วย โดยระหว่างบัญชี 2554 – 2556 กลุ่มบริษัทมีรายได้จากการจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์ในต่างประเทศเฉล่ียกว่าร้อยละ 40 อีกทั้งผลิตภัณฑ์ของบริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วม สินค้าของกลุ่ม
บริษัทจัดเป็นผลิตภัณฑ์ที่ส าคัญต่อการด าเนินชีวิตประจ าวัน ท าให้เชื่อได้ว่าผลการด าเนินงานของบริษัทจะไม่
ประสบภาวะขาดทุนในช่วงที่ประเทศไทยมีการบริโภคที่ถดถอย 

3.2 ความเสี่ยงทางด้านการเงิน  

ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 

บริษัทย่อยและบริษัทร่วมของบริษัทมีรายได้และค่าใช้จ่ายที่ส าคัญเป็นเงินสกุลต่างชาติ ได้แก่ รายได้จากการ
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ให้แก่ลูกค้าต่างประเทศ ต้นทุนวัตถุดิบประเภทพลาสติก Polymer ค่าเครื่องจักร ค่า
พนักงานในต่างประเทศ ซึ่งซื้อมาจากคู่ค้าต่างประเทศ โดยในปี 2556 กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ กลุ่มแอร์โรคลาส และ 
บริษทัอีสเทิร์น โพลีแพค มีรายได้ที่เป็นเงินตราต่างประเทศ คิดเป็นประมาณร้อยละ 30 ของรายได้ทั้งหมด และ 
ในปี 2556 กลุ่มแอร์โรเฟลกซ์ กลุ่มแอร์โรคลาส และบริษัทอีสเทิร์น โพลีแพค มีค่าใช้จ่ายที่เป็นเงินตรา
ต่างประเทศ คิดเป็นร้อยละ 25 ของค่าใช้จ่ายทั้งหมด  

ในขณะที่บริษัทร่วมอย่าง บริษัท โตไก อีสเทิร์น รับเบอร์ (ประเทศไทย) จ ากัด และ บริษัท ซีออน แอดวานซ์ 
โพลีมิกซ์ จ ากัด มีรายได้และค่าใช้จ่ายที่เป็นเงินตราต่างประเทศ คิดเป็นร้อยละ 10 ของรายได้ทั้งหมด และ คิด
เป็นร้อยละ 20  ของค่าใช้จ่ายทั้งหมด ดังนั้นบริษัทย่อยและบริษัทร่วมจึงอาจพิจารณาได้ว่ามีรายได้และ
ค่าใช้จ่ายเป็นเงินตราต่างประเทศในจ านวนที่มีนัยส าคัญ  

ทั้งนี้อัตราแลกเปล่ียนของเงินตราต่างประเทศขึ้นอยู่กับสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศและสภาพเศรษฐกิจโลก 
ซึ่งบริษัท บริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วมไม่สามารถควบคุม หรือประมาณการได้อย่างแม่นย า หากอัตรา
แลกเปล่ียนมีการเปล่ียนแปลงไปในทางลบอาจส่งผลให้บริษัทย่อยและบริษัทร่วมมีก าไรที่ลดต่ าลง  
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อย่างไรก็ตาม บริษัทและบริษัทย่อย มีนโยบายการป้องกันความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 
โดยก าหนดวัตถุประสงค์เพื่อเป็นการบริหารความเส่ียง โดยมีสัดส่วนการป้องกันความเส่ียง และระยะเวลาการ
เข้าท าสัญญาที่เหมาะสมในแต่ละช่วงเวลาของการด าเนินงาน  

นอกจากนั้น ข้อได้เปรียบที่ส าคัญของบริษัทในลักษณะรวมกลุ่ม คือ บริษัทสามารถบริหารเงินตราต่างประเทศ
ในลักษณะภาพรวมกลุ่มได้ ซึ่งปัจจุบันมีลักษณะเป็น Natural Hedging จากธุรกรรมการซื้อ/ขายของบริษัทย่อย 
ทั้งหมด ท าให้กลุ่มบริษัทมีความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเงินสกุลต่างประเทศไม่สูงมากนัก ทั้งนี้เมื่อประกอบ
กับนโยบายการป้องกันความเส่ียงของบริษัทที่ก าหนดให้สามารถซื้อเครื่องมือทางการเงินบางประเภท อย่าง 
Forward กับสถาบันทางการเงินท าให้ที่ระหว่างปีบัญชี 2554 – 2556 มีก าไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน
เท่ากับขาดทุน 10.2 ล้านบาท ขาดทุน 24.0 ล้านบาท และก าไร 96.8 ล้านบาท ตามล าดับ หรือ คิดเป็นร้อยละ 
2.3 ร้อยละ 3.0 และร้อยละ 15.4 ของก าไรทั้งหมดของกลุ่ม ตามล าดับ 

3.3 ความเสี่ยงทางด้านการบริหารจัดการ 

ความเสี่ยงจากการที่บริษัท มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ถือหุ้นรวมกันเท่ากับร้อยละ 75 ภายหลังการกระจายหุ้น
ของบริษัท 
บริษัทมีกลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ได้แก่ กลุ่มวิทูรปกรณ์ซึ่งถือหุ้นในสัดส่วนรวมกัน ร้อยละ 100.0 ของจ านวนหุ้นที่
จ าหน่ายแล้วทั้งหมดก่อนการกระจายหุ้นเพิ่มทุน อย่างไรก็ดีภายหลังที่บริษัทเพิ่ มทุนและกระจายหุ้นให้กับ
ประชาชน ร้อยละ 25.0 สัดส่วนของกลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่ดังกล่าวจะลดลงเหลือ ร้อยละ 75.0 ของทุนช าระแล้ว
ทั้งหมด ซึ่งยังคงสามารถควบคุมมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นได้เกือบทั้งหมด ไม่ว่าจะเป็นเรื่องการแต่งตั้งกรรมการ
บริษัท หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ต้องใช้เสียงส่วนใหญ่ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น รวมถึงเรื่องที่กฎหมายหรือ
ข้อบังคับบริษัท ก าหนดให้ต้องได้รับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ดังนั้น ผู้ถือหุ้นรายอื่นของบริษัท จึงมี
ความเส่ียงจากการไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อถ่วงดุลหรือตรวจสอบเรื่องที่ผู้ถือหุ้นใหญ่เสนอให้ที่
ประชุมผู้ถือหุ้นพิจารณาได้ 
อย่างไรก็ตาม โครงสร้างการจัดการของบริษัท มีคณะกรรมการบริษัทซึ่งประกอบด้วยกรรมการทั้งหมด 9 ท่าน 
โดยในจ านวนนี้มีกรรมการที่เป็นกรรมการอิสระ จ านวน 4 ท่าน เพื่อท าหน้าที่ตรวจสอบ ถ่วงดุลการตัดสินใจ 
และพิจารณาอนุมัติรายการต่างๆ ก่อนน าเสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้น นอกจากนี้ในกรณีที่เข้าท ารายการที่เก่ียวโยง
กันกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ผู้มีอ านาจควบคุมกิจการ กิจการที่เกี่ยวข้อง รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง 
บุคคลดังกล่าวจะไม่มีสิทธิออกเสียงในการอนุมัติรายการดังกล่าว และในการอนุมัติรายการจะต้องปฏิบัติตาม
หลักเกณฑ์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 
นอกจากนั้นเพื่อการบริหารงานให้มีประสิทธิภาพและโปร่งใส รวมถึงถ่วงดุลอ านาจกับกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ บริษัท
จึงได้แต่งตั้ง คณะกรรมการชุดย่อย จ านวน 4 ชุด ได้แก่ (1) คณะกรรมการบริหาร (2) คณะกรรมการตรวจสอบ 
(3) คณะกรรมการบริหารความเส่ียง และ (4) คณะกรรมการสรรหาและก าหนดค่าตอบแทน ซึ่งในแต่ละ
คณะกรรมการชุดย่อยจะประกอบด้วยกรรมการอิสระหรือบุคคลภายนอก เพื่อช่วยบริหารงานในด้านต่างๆเพื่อให้
การท างานของบริษัทมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
 
ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผู้บริหาร และ บุคลากรที่มีความช านาญเฉพาะด้านของบริษัท 

การด าเนินธุรกิจของบริษัท จ าเป็นต้องพึ่งพาความสามารถและความช านาญเฉพาะด้านของผู้บริหารเป็นหลัก 
ทั้งในด้านก าหนดวิสัยทัศน์องค์กร และการบริหารงานซึ่งมีความซับซ้อนของธุรกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง กลุ่ม
ผู้บริหารและผู้บริหารในบริษัทย่อยที่เป็นพี่น้องในตระกูล วิทูรปกรณ์ ซึ่งเป็นผู้มีประสบการณ์อย่างยาวนานใน 



บริษัท อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวข้อที่ 3 หน้าที่ 10 

ธุรกิจฉนวนยาง ธุรกิจชิ้นส่วนยานยนต์ และ ธุรกิจบรรจุภัณฑ์ อีกทั้งเป็นที่รู้จักและยอมรับโดยทั่วไปในวงการ
ฉนวนยาง วงการชิ้นส่วนยานยนต์ และ วงการบรรจุภัณฑ์ รวมถึงวงการพลาสติกและยาง ซึ่งหากบริษัทสูญเสีย
ผู้บริหารของบริษัท บุคคลใดบุคคลหนึ่ง และไม่สามารถสรรหาผู้ที่เหมาะสม และมีคุณสมบัติเทียบเคียงได้ ง่าย 
อาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการด าเนินงานของบริษัท 

นอกจากนั้น การด าเนินธุรกิจของบริษัทยังต้องอาศัยบุคลากรที่มีช านาญเฉพาะด้าน เช่น วิศวกร และ บุคลากร
อื่นๆ ที่มีความช านาญสูง หากบริษัทสูญเสียบุคลากรดังกล่าวในจ านวนที่มีนัยส าคัญอาจส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินธุรกิจของบริษัทอย่างมีนัยส าคัญ รวมถึงการสูญเสียบุคคลดังกล่าว อาจท าให้สูตรการผลิตของกลุ่มบริษัท
ทราบถึงบริษัทคู่แข่งของบริษัทได้ ซึ่งเหตุการณ์ลักษณะดังกล่าวอาจส่งผลให้บริษัทมีอัตราก าไรที่ลดต่ าลงอย่าง
มีนัยส าคัญ  

อย่างไรก็ดี บริษัทไดเ้ห็นความส าคัญของความเส่ียงดังกล่าวจึงก าหนดให้บริษัทและบริษัทย่อย มีคณะกรรมการ
ชุดย่อย หรือ คณะท างานชุดย่อย ซึ่งประกอบผู้บริหารและทีมงาน เพื่อให้ทีมงานมีส่วนร่วมในการก าหนดแผน
ธุรกิจ และยุทธศาสตร์ในการด าเนินธุรกิจ นอกจากนั้น บริษัทมีแผนการฝึกอบรมพัฒนาเพื่อเพิ่มความรู้
ความสามารถแก่บุคลากรอย่างสม่ าเสมอ บริษัทจึงเชื่อมั่นว่าจะมีบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถ และ
ประสบการณ์เข้ามาด าเนินธุรกิจสืบทอดต่อจากผู้บริหารระดับสูงในปัจจุบัน อีกทั้งบริษัทใช้นโยบายให้
ค่าตอบแทนในลักษณะแปรผันกับระยะเวลาที่ท างานกับบริษัทเพื่อรักษาบุคลากรที่มีช านาญเฉพาะด้าน ซึ่ง
ระหว่างปีบัญชี 2554 – 2556 บริษัทมีพนักงานระดับผูจ้ัดการขึ้นไปลาออกจ านวนรวมทั้งส้ิน 3 คน หรือ คิดเป็น
ร้อยละ 2.50 ต่อปี (ไม่รวมพนักงานที่เกษียร) 

ความเสี่ยงจากการเป็นบริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่นซึ่งผลการด าเนินงานจะ
ขึ้นอยู่กับผลการด าเนินงานของบริษัทย่อยและบริษัทร่วม 

เนื่องจากบริษัท มีลักษณะการประกอบธุรกิจแบบบริษัทโฮลดิ้ง (Holding Company) คือเป็นบริษัทที่มีรายได้
จากการถือหุ้นในบริษัทอื่นเป็นหลัก และไม่มีการด าเนินธุรกิจของตัวเองที่ก่อให้เกิดรายได้อย่างมีนัยส าคัญ 
ดังนั้น ผลประกอบการของบริษัท จึงขึ้นอยู่กับผลการด าเนินงานและความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทย่อย และบริษัทร่วม ดังนั้น ความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นจึงเป็นความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจ ตลอดจน
ความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทย่อยและบริษัทร่วม  

ปัจจุบัน ผลการด าเนินงานของบริษัทย่อยและบริษัทร่วม คิดเป็นร้อยละ 100 ของผลการด าเนินงานของบริษัท 
ดังนั้น ผลการด าเนินงานของบริษัทย่อยและบริษัทร่วมจึงมีความส าคัญอย่างมากต่อผลก าไรโดยรวม ซึ่งหาก
บริษัทย่อย หรือ บริษัทร่วม ประสบปัญหาในการด าเนินงานก็จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผลการด าเนินงาน
โดยรวมของบริษัทด้วย นอกจากน้ี การจ่ายเงินปันผลของบริษัท ให้แก่ผู้ถือหุ้นของบริษัท จะจ่ายจากก าไรสุทธิ
ที่ปรากฎในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัท ซึ่งขึ้นอยู่กับความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทย่อย
และบริษัทร่วม 

เนื่องจากเงินปันผลดังกล่าวถือเป็นรายได้เกือบทั้งหมดในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัท หากบริษัทย่อย  
หรือ บริษัทร่วมไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้กับบริษัท ได้ตามนโยบายการจ่ายเงินปันผลเนื่องมาจากผล
ประกอบการในระยะเวลาน้ันไม่มีก าไร หรือเหตุผลทางธุรกิจอื่นใด เช่น การต้องส ารองเงินทุนเพื่อขยายกิจการ 
หรือเพื่อจ่ายช าระคืนเงินกู้ยืม ฯลฯ ก็จะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัท  

ทั้งนี ้ในอดีตผลการด าเนินงานของบริษัทย่อยทั้งสามบริษัทย่อย (แอร์โรเฟลกซ ์แอร์โรคลาส และ อีสเทิร์น โพลี
แพค) และ บริษัทร่วมทั้งสอง (บริษัท โตไก อีสเทิร์น รับเบอร์ (ประเทศไทย) จ ากัด และ บริษัท ซีออน แอด
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วานซ์ โพลีมิกซ์ จ ากัด) มีความมั่นคง มีก าไรต่อเนื่อง และไม่เคยมีขาดทุนสะสม จากสถิติในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา
บริษัทร่วมทั้ง 2 บริษัท TER และ ZAP มีการจ่ายเงินปันผลที่สม่ าเสมอมากกว่าร้อยละ 20 และร้อยละ 50 ของ
ก าไรสุทธิ ตามล าดับ  โดยอัตราการเติบโตเฉล่ีย (CAGR) ระหว่างปีบัญชี 2554 – 2556 ของรายได้รวมของ
สามบริษัทเท่ากับร้อยละ 8.43 และมีอัตราก าไรสุทธิเพิ่มขึ้น 8.19 รวมถึงบริษัทร่วมทั้งสองที่มีผลการด าเนินงาน
เติบโต 15.86 

ดังนั้นบริษัท จึงคาดว่าบริษัทย่อยและบริษัทร่วมของบริษัท มีความสามารถในการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้น
ทั้งหมดของบริษัทย่อยและบริษัทร่วมซึ่งรวมถึงบริษัท ได้อย่างต่อเนื่องตามนโยบายการจ่ายเงินปันผล ซึ่งจะท า
ให้บริษัท สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นทั้งหมดของบริษัท ได้เช่นเดียวกันอย่างไรก็ดี เพื่อให้มีนโยบาย
และแนวทางที่ชัดเจนในการเข้าไปลงทุนของบริษัท บริษัทได้ก าหนดให้มีนโยบายการลงทุนของบริษัท นโยบาย
การบริหารงานในบริษัทที่เข้าไปลงทุนดังกล่าว ตลอดจนมีกลไกการก ากับดูแลบริษัทย่อย และ/หรือบริษัทร่วม
โดยการแต่งตั้งบุคคลเข้าไปด ารงต าแหน่งกรรมการหรือผู้บริหารในบริษัทเหล่านั้น และก าหนดขอบเขตหน้าที่
และความรับผิดชอบของกรรมการหรือผู้บริหารที่ได้รับการแต่งตั้ง (โปรดพิจารณารายละเอียดของนโยบายการ
ลงทุนของบริษัทในส่วนที่ 4 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ) 

3.4 ความเสี่ยงจากการเสนอขายหลักทรัพย ์
 

ความเสี่ยงจากการน าหุ้นของบริษัท เข้าจดทะเบยีนเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
 ประเทศไทย 

บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนต่อประชาชนในครั้งนี้ ก่อนที่จะได้รับทราบผลการพิจารณาของ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ เกี่ยวกับการน าหุ้นของบริษัทเข้าเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทั้งนี้บริษัท
ได้ยื่นค าขออนุญาตน าหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้วเมื่อวันที่ 8 กันยายน 2557 ซึ่ง 
ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัท ได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัท 
ในเบื้องต้น แล้วพบว่า บริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ตาม
ข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯ เรื่อง การรับหุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิ์เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน  2544 
(ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เว้นแต่คุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุ้นให้แก่นักลงทุนรายย่อย โดย
บริษัทจะต้องมีผู้ถือหุ้นสามัญรายย่อยไม่น้อยกว่า 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยู่กับผลของการเสนอขายหุ้นต่อประชาชน
บริษัทจึงยังคงมีความไม่แน่นอนที่บริษัท จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ให้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน 
ดังนั้นผู้ลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหุ้นของบริษัทในตลาดรอง และอาจไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้หากหุ้นของบริษัทไม่สามารถเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ได้ 

 

ความเสี่ยงจากราคาหุ้นสามญัของบริษัท ทีอ่าจผันผวนซึ่งก่อให้เกิดผลขาดทุนอยา่งมีนยัส าคญัต่อผู้
ลงทุนที่จองซื้อหุ้นสามญัของบริษัทในการเสนอขายหุ้นในคร้ังน้ี 

ราคาหุ้นสามัญของบริษัทภายหลังจากการเสนอขายหุ้นครั้งนี้อาจมีการขึ้นลงอย่างผันผวน ทั้งนี้ขึ้นอยู่ 
กับปัจจัยหลายประการโดยหลายปัจจัยเป็นส่ิงที่บริษัทไม่สามารถควบคุมได้ ซึ่งรวมถึง 

  ทัศนะที่มีต่อโอกาสส าหรับธุรกิจและการประกอบการของกลุ่มบริษัทและอุตสาหกรรมฉนวนยางกันความ
ร้อน อุตสาหกรรมยานยนต์ และ อุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ์ โดยทั่วไป 
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 ความแตกต่างระหว่างผลประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานที่แท้จริงกับผลประกอบการทาง
การเงินและผลการด าเนินงานที่ผู้ลงทุนและนักวิเคราะห์ได้คาดหวัง 

  การเปล่ียนแปลงในค าแนะน าหรือทัศนะของนักวิเคราะห์ 

  การเปล่ียนแปลงในเงื่อนไขต่างๆ ที่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมฉนวนยางกันความร้อน อุตสาหกรรมยาน
ยนต์ และ อุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ์ สภาพเศรษฐกิจโดยทั่วไปหรือบรรยากาศในตลาดหุ้น หรือเหตุการณ์
หรือปัจจัยอื่นๆ 

  ประกาศของบริษัทอื่นๆ ที่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกับบริษัท 

 การเปล่ียนแปลงในการประเมินมูลค่าตลาดและราคาหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ซึ่งด าเนิน
ธุรกิจคล้ายคลึงกับบริษัท และ 

  ความผันผวนอย่างมากของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 

ดังนั้น จากปัจจัยต่างๆ ข้างต้น รวมทั้งปัจจัยอื่นๆ หุ้นสามัญของบริษัท อาจมีการซื้อขายในราคาที่ต่ ากว่าราคา
เสนอขายอย่างมาก 


