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3.  ปัจจัยความเส่ียง 

 ก่อนตดัสินใจลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัท นกัลงทนุควรใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบในการพิจารณา ปัจจยัความ
เส่ียงในหวัข้อนีร้วมทัง้ข้อมลูอ่ืนๆ ท่ีปรากฏในเอกสารนี ้ทัง้นีปั้จจยัความเส่ียงดงักลา่วมิได้เป็นปัจจยัความเส่ียงทัง้หมดท่ีมีอยู่ ซึง่
อาจมีผลกระทบต่อหุ้นสามญัของบริษัท ดงันัน้ปัจจัยความเส่ียงอ่ืนๆ ท่ีบริษัทมิทราบในขณะนีห้รือท่ีบริษัทเห็นว่าเป็นปัจจัย
ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นสาระสําคญัในปัจจบุนั อาจเป็นปัจจยัความเส่ียงท่ีมีผลกระทบตอ่การดําเนินงานของบริษัทในอนาคต  
 
3.1 ความเส่ียงในการประกอบธุรกจิ 

 3.1.1 ความเส่ียงจากความผันผวนของค่าระวาง 

  ต้นทนุค่าระวางเรือ/เคร่ืองบินถือเป็นต้นทนุหลกัในการดําเนินธุรกิจให้บริการรับจดัการขนสง่ระหว่างประเทศ โดยในปี 
2555 – ปี 2557 และงวด 3 เดือนแรกปี 2558 ต้นทุนดังกล่าวคิดเป็นสดัส่วนประมาณร้อยละ 83.69 ร้อยละ 78.59 ร้อยละ 
78.77 และร้อยละ 76.00 ของต้นทุนรวม ตามลําดับ ดังนัน้ ความผันผวนของค่าระวางซึ่งเปลี่ยนแปลงไปตามอุปสงค์และ
อปุทานในตลาด มีผลกระทบต่อต้นทนุการให้บริการและอตัรากําไรสทุธิของกลุ่มบริษัท หากกรณีท่ีบริษัทไม่สามารถปรับราคา
ค่าบริการเพิ่มตามต้นทนุค่าระวางท่ีมีการปรับตวัขึน้ได้ ทัง้นี ้กลุม่บริษัทได้ตระหนกัถึงความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึน้จากความผนัผวน
ของค่าระวาง จึงให้ความสําคญัตัง้แต่การจดัหาระวาง โดยมีการคาดการณ์ปริมาณความต้องการของลกูค้าและจองระวางใน
ปริมาณมาก เพ่ือเพิ่มอํานาจในการตอ่รองคา่ระวาง และมีการจดัทําเป็นสญัญา โดยในกรณีท่ีมีการเปล่ียนแปลงราคาตามท่ีระบุ
ในสญัญา สายการเดินเรือจะต้องแจ้งล่วงหน้าอย่างน้อย 30 วนั นอกจากนี ้บริษัทและบริษัทย่อยจะตรวจสอบราคาค่าระวาง
อย่างใกล้ชิด เพ่ือคาดการณ์สถานการณ์และแนวโน้มของค่าระวาง ทําให้บริษัทและบริษัทย่อยสามารถกําหนดราคาค่าบริการ
ให้มีสว่นตา่งกําไรในระดบัท่ีจะสามารถรองรับการเปล่ียนแปลงของราคาค่าระวางได้ในระดบัหนึง่  

โดยปกติการจดัทําสญัญากบัสายเดินเรือ (เส้นทางไทย-สหรัฐอเมริกา) จะมีการระบปุริมาณการซือ้ระวางขัน้ต่ํา ซึง่จะไม่
มีการระบคุ่าปรับในสญัญา ทัง้นี ้สญัญาบริการกบัสายการเดินเรือแห่งหนึ่ง (เส้นทางไทย-สหรัฐอเมริกา) ระบวุ่าในกรณีท่ีบริษัท
ไม่สามารถขายระวางเรือตามปริมาณขัน้ต่ําท่ีตกลงในสญัญา บริษัทจะโดนปรับ (Deficit Charges) ในอตัรา 250 เหรียญ
สหรัฐอเมริกาต่อ FEU (Forty Foot Equipment Unit หรือ ตู้คอนเทนเนอร์ขนาด 40 ฟตุ) อย่างไรก็ตาม บริษัทจะมีการประเมิน
ปริมาณงานจากข้อมลูในอดีตและประเมินแนวโน้มงานท่ีคาดว่าจะได้รับก่อนท่ีจะลงนามในสญัญา เพ่ือให้มัน่ใจว่าจะสามารถ
ขายระวางได้ตามท่ีตกลงในสญัญา ในกรณีท่ีเรือเต็ม สายการเดินเรือจะปฏิเสธิการจองระวางเรือ ซึ่งบริษัทจะสามารถลดยอด 
MQC (Minmum Quantity Commitment) ได้ โดยท่ีผา่นมาบริษัทไมเ่คยโดนคา่ปรับดงักลา่ว 

  3.1.2 ความเส่ียงจากความรับผิดชอบในตัวสนิค้า กรณีเกดิความเสียหาย 

เน่ืองจากบริษัทและบริษัทย่อยประกอบธุรกิจเป็นผู้ ให้บริการโลจิสติกส์ระหว่างประเทศแบบครบวงจร จึงอาจมีความ
เส่ียงจากความเสียหายของตวัสินค้าระหว่างขนส่งท่ีอาจเกิดขึน้ได้ กรณีท่ีเกิดความเสียหายกับสินค้าของลกูค้าและได้มีการ
พิสจูน์ได้วา่เป็นการขนสง่ท่ีอยูใ่นความรับผิดชอบของบริษัท ในเบือ้งต้นบริษัทประกนัภยัจะเป็นผู้ รับผิดชอบชดเชยความเสียหาย
ให้กบัลกูค้า โดยบริษัทจะช่วยสืบหาข้อเท็จจริงและติดตามการชดเชยความเสียหายให้กบัลกูค้า ดัง้นัน้ บริษัทจึงให้ความสําคญั
ในการคดัเลือกสายการเดินเรือ/สายการบิน รวมถึงผู้ประกอบการรถขนสง่ (Outsource) เพ่ือลดความเส่ียงจากความเสียหายท่ี
อาจจะเกิดขึน้กับสินค้า และให้ความสําคญัในการคดัเลือกบริษัทประกันภัยท่ีมีมาตรฐานและเป็นท่ียอมรับทัว่ไป เพ่ือให้เกิด
ความสะดวกในการขอชดเชยความเสียหาย ทัง้นี ้ในระยะเวลา 5 ปีท่ีผ่านมา บริษัทและบริษัทย่อยยงัไม่เคยชําระค่าชดเชย
ให้กบัลกูค้ากรณีเกิดความเสียหายในตวัสนิค้าอนัสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานของบริษัทและบริษัทยอ่ยอยา่งมีนยัสําคญั 
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 3.1.3 ความเส่ียงในการแข่งขัน  

ผู้ประกอบการธุรกิจโลจิสติกส์ในประเทศไทยมี 5 กลุม่หลกั ได้แก่ ผู้ประกอบการขนสง่ทางบก ขนสง่ทางนํา้ ขนสง่ทาง
อากาศ ตวัแทนออกของและตวัแทนขนสง่ และคลงัสินค้า รวมกว่า 10,000 บริษัท และกว่าร้อยละ 80 เป็นผู้ประกอบการขนาด
ย่อมและขนาดกลางหรือ SMEs ซึง่คู่แข่งรายใหม่สามารถเข้ามาแข่งขนัในอตุสาหกรรมได้ง่าย เน่ืองจากสามารถเร่ิมต้นธุรกิจได้
ตัง้แต่ขนาดเล็กด้วยเงินลงทุนไม่สูงมาก อาศัยความความสัมพันธ์ท่ีดีกับลูกค้าและสายการเดินเรือ/สายการบิน (ตาม
รายละเอียดภาวะการแข่งขนัข้อ 2.4) อย่างไรก็ตาม การแข่งขนักนัในธุรกิจจะเน้นท่ีความชํานาญในเส้นทางและประเภทของ
สินค้า ความยืดหยุ่นในการจัดหาเส้นทางขนส่งตามงบประมาณของลูกค้า ความรวดเร็วในการตอบสนองต่อลูกค้า รวมถึง
เครือข่ายท่ีมีคณุภาพและความยืดหยุ่นของการให้บริการในราคาท่ีเหมาะสมและตรงตามความต้องการของลกูค้า โดยบริษัทมี
ประสบการณ์และมีความเช่ียวชาญในธุรกิจ มีการนําเสนอบริการท่ีครบวงจร ตลอดจนให้คําปรึกษาในการจดัการระบบโลจิ
สติกส์เพ่ือให้สามารถประหยดัต้นทนุให้ลกูค้า ซึง่บริษัทได้รับความไว้วางใจจากลกูค้ามาตลอดกวา่ 20 ปี 

 3.1.4 ความเส่ียงจากการพึ่งพงิการให้บริการรับจัดการขนส่งเส้นทางไทย-สหรัฐอเมริกา  

บริษัทมีความเช่ียวชาญในเส้นทางการขนสง่สินค้าทางทะเล ไทย-สหรัฐอเมริกา มากว่า 20 ปี สามารถรับและส่งมอบ
สนิค้าได้ทกุรัฐของประเทศสหรัฐอเมริกาในรูปแบบประตสููป่ระต ู(Door to Door) ทัง้ประเภทขนสง่แบบเต็มตู้  (FCL) และแบบไม่
เตม็ตู้  (LCL) ทําให้บริษัทมีรายได้จากการให้บริการรับจดัการขนสง่สินค้าระหว่างประเทศทางทะเล (Sea Freight) เส้นทางไทย-
สหรัฐอเมริกา คิดเป็นสดัส่วนเฉล่ีย (ปี 2555 – ปี 2557 และ งวด 3 เดือนแรกปี 2558) ประมาณร้อยละ 34 ของรายได้จากการ
ให้บริการรับจัดการขนส่งสินค้าระหว่างประเทศทางทะเล ดังนัน้ แนวโน้มของรายได้ดังกล่าวจะมีทิศทางเป็นไปตามภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา  

อย่างไรก็ตาม การให้บริการรับจัดการขนส่งสินค้าระหว่างประเทศของบริษัท จะให้บริการหลากหลายเส้นทาง 
(Routing Diversification) เพ่ือเป็นการกระจายความเส่ียงจากปัจจยัลบทางเศรษฐกิจของแต่ละภมิูภาค โดยเส้นทางระยะไกล
ไปยงัทวีปอเมริกา จะมียอดขายสงูกวา่เม่ือเทียบกบัเส้นทางระยะสัน้ในภมิูภาคเอเชียแปซิฟิก แต่ก็จะมีอตัรากําไรขัน้ต้นท่ีต่ํากว่า 
โดยท่ีบริษัทเห็นว่าการรักษาการให้บริการในเส้นทางระยะไกลจะทําให้บริษัทเกิดความได้เปรียบในเร่ืองความสามารถในการ
แข่งขนั ในขณะท่ีอตัราค่าระวางเรือในการขนส่งมีแนวโน้มลดลง ในขณะท่ีการให้บริการในเส้นทางระยะสัน้จะมีอตัรากําไรท่ี
ดีกว่า แต่การแข่งขันท่ีสงูกว่าเช่นกัน ดังนัน้ การทําธุรกิจของบริษัทก็จะพิจารณา ทัง้การเพ่ิมขึน้ของยอดขายและการรักษา
ความสามารถในการทํากําไร ทัง้นี ้สดัสว่นรายได้ในเส้นทาง ประเทศญ่ีปุ่ น ประเทศจีน ประเทศสิงคโปร์ ประเทศออสเตรเลีย มี
สดัส่วนรายได้เฉล่ีย(ปี 2555 – ปี 2557 และ งวด 3 เดือนแรกปี 2558) ของประเทศดงักล่าวรวมกนัประมาณร้อยละ 33 ของ
รายได้จากการให้บริการรับจดัการขนสง่สนิค้าระหวา่งประเทศทางทะเล  

3.1.5 ความเส่ียงจากการพึ่งพงิบุคลากร 

เน่ืองจากธุรกิจของบริษัทต้องใช้ความรู้ความชํานาญ รวมถึงประสบการณ์ของผู้บริหารและบคุลากรในการดําเนินงาน 
จงึจําเป็นต้องอาศยับคุลากรท่ีมีความรู้ความเช่ียวชาญในกฎระเบียบต่างๆทัง้ในประเทศและต่างประเทศสําหรับการสง่ออกหรือ
นําเข้า รวมถงึผู้ได้รับใบอนญุาตเป็นผู้ ชํานาญการศลุกากรประจําบริษัทและบริษัทย่อย เพ่ือให้คําแนะนําแก่พนกังานในสว่นงาน
ต่างๆได้ซึ่งจะทําให้ลูกค้าท่ีมาใช้บริการเกิดความมั่นใจและเกิดความพึงพอใจต่อการให้บริการ ในกรณีท่ีบริษัทเกิดการขาด
แคลนบคุลกรดงักลา่ว อาจสง่ผลตอ่การดําเนินงาน  
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บริษัทได้ตระหนักถึงความสําคญัของทรัพยากรบุคคล ซึ่งเป็นหวัใจสําคญัของการดําเนินธุรกิจ บริษัทจึงมีนโยบาย
ส่งเสริมการพฒันาบุคลากรเพ่ือเพิ่มพูนความรู้ ทักษะ และประสิทธิภาพในการทํางาน โดยจัดให้มีการฝึกอบรมพนักงานทัง้
พนกังานเก่าและพนกังานใหม่อย่างสม่ําเสมอ บริษัทมีการจดัทําแผนการอบรมพนกังานประจําปี โดยพนกังานแต่ละคนต้องได้
เข้าอบรมอย่างน้อย 5 หลกัสตูรต่อปี เพ่ือให้เกิดความรู้ความสามารถและทกัษะให้แก่พนกังานในการปฏิบติังาน นอกจากนี ้
บริษัทยงัจดัให้มีการทํางานแบบคู่ห ู(Buddy) เพ่ือให้พนกังานสามารถทํางานทดแทนกนัได้ ซึง่ช่วยลดความเส่ียงของบริษัทใน
การพึง่บคุลากรคนใดคนหนึ่ง ตลอดจนจดัให้มีการประเมินผลการปฏิบติังานเพ่ือกําหนดและพิจารณาผลตอบแทนท่ีเหมาะสม 
โดยพนกังานของบริษัทและบริษัทยอ่ยมีอายกุารทํางานเฉล่ีย 5 ปี และมีอายกุารทํางานเฉล่ียของผู้บริหารไมต่ํ่ากวา่ 20 ปี 

ทัง้นี ้บริษัทมีนโยบายให้พนกังานมีสว่นร่วมในความเป็นเจ้าของบริษัท (Sense of Belongings) โดยในการประชมุ
วิสามญัผู้ ถือหุ้นครัง้ท่ี 1/2558 เม่ือวนัท่ี 1 เมษายน 2558 มีมติอนมุติัให้จดัสรรหุ้นสามญัเพิ่มทนุของบริษัทให้กบัพนกังานและ
ผู้บริหาร(ท่ีไม่ใช่กรรมการ)ของบริษัท จํานวน 7.50 ล้านหุ้น พร้อมกบัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุต่อประชาชนในครัง้นี ้เพ่ือ
สร้างขวญักําลงัใจและรักษาบุคลากรท่ีมีความสามารถให้อยู่กบัองค์กร บริษัทจึงคาดว่านโยบายดงักล่าวข้างต้นจะสามารถ
รักษาบคุลากรของบริษัทไว้ได้ โดยราคาเสนอขายจะเป็นราคาเดียวกบัท่ีเสนอขายให้ประชาชนทัว่ไป 

 3.1.6 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเงนิตราต่างประเทศ  

เน่ืองจากบริษัทประกอบธุรกิจให้บริการรับจดัการขนสง่สนิค้าระหวา่งประเทศ บริษัทอาจได้รับความเส่ียงจากความผนั
ผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศจากรายได้และต้นทนุในรูปสกลุเงินตราต่างประเทศ โดย บริษัทมีรายได้เป็นสกลุ
เงินตราตา่งประเทศ คิดเป็นสดัสว่นเฉล่ีย (ปี 2555 – ปี 2557 และ งวด 3 เดือนแรกปี 2558) ประมาณร้อยละ 25 ของรายได้จาก
การให้บริการ ซึ่งหากเงินบาทแข็งค่าขึน้ย่อมส่งผลต่อรายได้ท่ีได้รับลดลง และมีต้นทนุเป็นสกลุเงินต่างประเทศ คิดเป็นสดัส่วน
เฉล่ีย (ปี 2555 – ปี 2557 และ งวด 3 เดือนแรกปี 2558) ประมาณร้อยละ 23 ของต้นทนุบริการรวม ซึง่ในกรณีท่ีเงินบาทอ่อนค่า
ลง จะส่งผลต่อต้นทนุท่ีสงูขึน้ ดงันัน้ ความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศย่อมส่งผลกระทบต่อฐานะทาง
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท  

ทัง้นี ้ต้นทนุในรูปสกุลเงินตราต่างประเทศดงักล่าวเกิดจากการท่ีบริษัทมีพนัธมิตรทางการค้าท่ีเป็นผู้ประกอบการใน
ธุรกิจจดัการขนสง่ในตา่งประเทศเพ่ือทําหน้าท่ีเป็นตวัแทนให้บริษัทในการประสานงานเพ่ือให้บริการลกูค้า ในทางกลบักนับริษัท
ก็มีรายได้จากการเป็นพนัธมิตรทางการค้าด้วยเช่นกนั  การท่ีบริษัทมีรายได้และต้นทนุในรูปสกลุเงินตราต่างประเทศจึงถือเป็น
การป้องกนัความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียนตามธรรมชาติ (Natural Hedge) เป็นบางสว่น โดยบริษัทจะมีการติดตามข่าวสาร
และความเคล่ือนไหวของอตัราแลกเปล่ียนอย่างใกล้ชิดตลอดเวลา เพ่ือจะประเมินสถานการณ์และหาทางป้องกนัความเส่ียง
จากอตัราแลกเปล่ียน โดยท่ีผา่นมาผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียนไมจ่ดัวา่มีนยัสําคญัตอ่ผลประกอบการโดยรวมของบริษัท 

3.2 ความเส่ียงด้านการบริหารจัดการ 

3.2.1 ความเส่ียงจากการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอาํนาจกาํหนดนโยบายการบริหาร  

 ณ วนัท่ี 3 เมษายน 2558 นางอารยา คงสนุทร และ นายชเูดช คงสนุทร ถือหุ้นรวมกนัในบริษัทคิดเป็นร้อยละ 58.42 
ของทนุชําระแล้ว ถึงแม้ว่าภายหลงัการเสนอขายหุ้นต่อประชาชน จะทําให้สดัสว่นการถือหุ้นลดลงเหลือร้อยละ 43.81 ของทนุ
จดทะเบียนชําระแล้ว คณุอารยา คงสนุทร และ คณุชเูดช คงสนุทร ยงัคงสามารถควบคมุมติท่ีประชมุผู้ ถือหุ้นได้เกือบทัง้หมด ไม่
ว่าจะเป็นเร่ืองการแต่งตัง้กรรมการ หรือการขอมติในเร่ืองอ่ืนท่ีต้องใช้เสียงสว่นใหญ่ของท่ีประชมุผู้ ถือหุ้น ยกเว้นเร่ืองท่ีกฎหมาย
หรือข้อบงัคบับริษัทกําหนดให้ต้องได้รับคะแนนเสียง 3 ใน 4 ของท่ีประชมุผู้ ถือหุ้น เช่น การเพิ่มทนุ การลดทนุ การขายหรือโอน
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กิจการบางสว่นหรือทัง้หมด เป็นต้น ดงันัน้ ผู้ ถือหุ้นรายอ่ืนจึงอาจไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือตรวจสอบและถ่วงดลุเร่ือง
ท่ีผู้ ถือหุ้นรายใหญ่เสนอได้  

 อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการบริษัทได้มีการแต่งตัง้กรรมการอิสระจํานวน 4 ท่าน โดยเป็นกรรมการตรวจสอบ จํานวน 
3 ท่าน และประธานกรรมการบริษัทจํานวน 1 ท่าน จากจํานวนกรรมการทัง้หมด 8 ท่าน เข้าร่วมในการประชมุคณะกรรมการ
เพ่ือทําหน้าท่ีตรวจสอบและถ่วงดลุการทํางานของคณะกรรมการและผู้บริหารบริษัท รวมถึงการพิจารณาอนมุติัรายการต่างๆ 
ก่อนนําเสนอตอ่ท่ีประชมุผู้ ถือหุ้น ทัง้นี ้เพ่ือให้เกิดความมัน่ใจตอ่ผู้ ถือหุ้นวา่การบริหารงานภายในบริษัทจะเป็นไปอยา่งโปร่งใส 

 
3.3 ความเส่ียงเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ 

บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชนในครัง้นีก่้อนได้รับการพิจารณาของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ทัง้นีบ้ริษัทได้ย่ืนคําขออนุญาตนําหลกัทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยในเกณฑ์กําไรจากการ
ดําเนินงาน เม่ือวนัท่ี 9 เมษายน 2558 และบริษัทหลกัทรัพย์ ฟิลลิป (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการ
เงินได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบือ้งต้นแล้ว เห็นว่าบริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนตามข้อบังคับตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ท่ีจะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ได้ ยกเว้นคณุสมบติัการกระจายหุ้นให้แก่ผู้ ถือหุ้นรายย่อยจํานวน
ไม่ต่ํากว่า 1,000 ราย บริษัทจึงยังมีความไม่แน่นอนท่ีจะได้รับอนุญาตให้เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ดงันัน้ ผู้ลงทนุจึงอาจมีความเส่ียงเก่ียวกบัสภาพคล่องในการซือ้ขายหุ้นของบริษัทในตลาดรองและอาจไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตามราคาท่ีคาดการณ์ไว้หากหลกัทรัพย์ของบริษัทไมส่ามารถเข้าจดทะเบียนได้ 
 


