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3. ปจจยัความเสี่ยง 
 การลงทุนในหุนสามัญที่เสนอขายในครั้งนี้ ผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยความเสี่ยงอันอาจจะเกิดข้ึนไดกับบริษัทฯ 
นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ซึ่งอาจเกิดข้ึนในอนาคตที่บริษัทฯ ไมอาจทราบได
ในขณะนี้ หรือเปนความเสี่ยงที่บริษัทฯ พิจารณาในขณะนี้ไดวาไมมีผลกระทบในสาระสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ 
ดังนั้น ในการลงทุนผูลงทุนควรพิจารณาอยางรอบคอบ โดยปจจัยความเสี่ยงที่สําคัญของบริษัทฯ รวมทั้งแนวทางการปองกัน
ความเสี่ยงสามารถสรุปไดดังนี้ 

 
3.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ 

บริษัทฯ มีรายไดจากการขายสินคาใหกับบริษัท ซีพี อลลล จํากัด (มหาชน) คิดเปนสัดสวนรอยละ 83.20 และรอยละ 
91.23 ของรายไดจากการขายรวมในป 2557 และงวด 6 เดือนแรกของป 2558 ตามลําดับ ดังนั้น หากบริษัทฯ สูญเสียลูกคาราย
ดังกลาว หรือลูกคารายดังกลาวลดปริมาณการซื้อสินคาจากบริษัทฯ อาจสงผลกระทบตอรายไดและผลประกอบการของบริษัทฯ 
อยางมีนัยสําคัญ 

จากการที่บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) (“CPALL”) ประกอบธุรกิจคาปลีกประเภทรานสะดวกซื้อภายใตเครื่องหมาย
การคา “7-Eleven” ในประเทศไทยที่มีชองทางการจัดจําหนายกระจายอยูทั่วทุกภูมิภาคในประเทศและมีการขยายสาขาอยาง
ตอเนื่องทุกป โดย ณ สิ้นป 2557 มีราน 7-Eleven ทั่วประเทศรวม 8,127 สาขา (ขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําปสิ้นสุด
วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ของบริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน)) ทําใหปริมาณความตองการซื้อสินคาจากบริษัทฯ เพ่ือนําไป
จําหนายมีปริมาณที่สูงและเติบโตอยางตอเนื่องเชนเดียวกัน โดย CPALL ถือเปนบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่มั่นคงและแข็งแกรง 
การที่บริษัทฯ เปนหนึ่งในผูจัดจําหนายที่ดําเนินงานรวมกับลูกคาภายใตความเปนพันธมิตรทางธุรกิจตอกัน (Key Strategic Partner) 
ทําใหบริษัทฯ ไดรับโอกาสในการพัฒนาสินคาใหมๆ จากลูกคาอยางตอเนื่อง ซึ่งถือวาเปนขอไดเปรียบในการแขงขันของบริษัทฯ 
การดําเนินธุรกิจรวมกันภายใตแนวคิดของการเปนพันธมิตรทางธุรกิจตอกันระหวางบริษัทฯ และ CPALL ดังกลาวเปนการ
ดําเนินงานในลักษณะที่กอใหเกิดประโยชนใหแกทั้งสองฝาย โดยนอกเหนือจากการซื้อขายสินคาระหวางกันแลว บริษัทฯ จะ
ทํางานรวมกับลูกคาอยางใกลชิด มีการแลกเปลี่ยนแนวคิด รวมถึงรวมกับลูกคาในการกําหนดแผนธุรกิจรวมกัน พัฒนาสินคาและ
ออกแบบบรรจุภัณฑที่ตอบสนองตอโจทยของลูกคาและสถานการณทางการตลาดไดอยางรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ 
ฝายการตลาดจะมีการนําเสนอแนวคิดเกี่ยวกับผลิตภัณฑใหมๆ และ Update แนวโนมตลาดเครื่องด่ืมทั้งในประเทศและ
ตางประเทศใหแกลูกคาเปนประจํา  โดยจะเห็นไดวาจากยอดขายทั้งหมดที่บริษัทฯ จําหนายสินคาใหแก CPALL นั้นไมไดมาจาก
สินคาเดิมเทานั้น ในแตละปบริษัทฯ จะมีการพัฒนาสินคาใหมรวมกับลูกคาเพ่ือเจาะกลุมผูบริโภคใหครอบคลุมเพ่ิมข้ึนอยาง
ตอเนื่อง ยิ่งไปกวานั้น การที่บริษัทฯ มีความสัมพันธทางการคากับ CPALL มาเปนเวลานานกวา 12 ป รวมถึงมีการจัดทําสัญญา
ซื้อขายเปนลายลักษณอักษร ถือเปนเครื่องพิสูจนไดถึงความเชื่อมั่นและความไววางใจที่ลูกคามีใหกับบริษัทฯ ประกอบกับในป 
2556 บริษัทฯ ไดรับรางวัล Partnership Award 2013 “Best of Business Growth” จาก CPALL ซึ่งเปนรางวัลที่มอบใหแกคูคาที่
สนับสนุนการทํางานเปนอยางดีและมีผลการดําเนินงานเติบโตดีเยี่ยม โดยผูประกอบการสวนใหญที่ไดรับรางวัลดังกลาวลวนแต
เปนบริษัทขนาดใหญ  จึงแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ไดรับการยอมรับจากลูกคาเทียบเทากับองคกรชั้นนําของประเทศ ดังนั้น ผูบริหาร
จึงเชื่อมั่นวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธกับลูกคารายดังกลาวไดอยางมั่นคงและยั่งยืนตอไป  

บริษัทฯ ตระหนักถึงความเสีย่งดังกลาว จึงมีนโยบายที่จะลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายดังกลาว โดยไดรวมพัฒนา
เครื่องด่ืมในโถกดเพื่อจําหนายใหกบัรานอาหารที่เปนธุรกิจเครอืขายอาหาร (Food Chain) ตางๆ อีกดวย นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมุงเนน
การจําหนายสินคาผานตราสินคาของบริษัทฯ ใหมากขึ้น โดยบริษัทฯ มีการออกงานแสดงสินคาตางๆ ทั้งในและตางประเทศเปนประจํา
ทุกปเพ่ือโฆษณาประชาสัมพันธสินคาของบริษัทฯ ใหเปนที่รูจัก และชวยทําใหสามารถขยายตลาดใหครอบคลุมฐานลูกคาไดกวางข้ึน  

 
3.2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูรับจางผลิตภายนอก (Original Equipment Manufacturer หรือ OEM) 

จากการที่บริษัทฯ วาจางบริษัทผูรับจางผลิตภายนอกเปนหลักในการผลิตสินคา โดยปจจุบัน บริษัทฯ มีการวาจาง
ผูรับจางผลิตหลักจํานวน 5 ราย ซึ่งการวาจางผูรับจางผลิตคิดเปนสัดสวนรอยละ 84.22 และรอยละ 77.90 ของยอดซื้อสินคา
สําเร็จรูปทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2557 และงวด 6 เดือนแรกของป 2558 ตามลําดับ โดยบริษัทฯ มียอดซื้อสินคาสําเร็จรูปจาก 
ผูรับจางผลิตรายหนึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 65.72 ของยอดซื้อสินคาสําเร็จรูปรวมในป 2557 และรอยละ 65.27 ของยอดซื้อสินคา
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สําเร็จรูปรวมในงวด 6 เดือนแรกของป 2558  ดังนั้น บริษัทฯ จึงอาจมีความเส่ียงหากผูรับจางผลิตไมสามารถผลิตสินคาใหได
คุณภาพและมาตรฐานที่กําหนด หรือไมสามารถสงมอบสินคาในปริมาณและเวลาตามที่กําหนด รวมถึงหากผูรับจางผลิตไมผลิต
สินคาใหแกบริษัทฯ ตอไป ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ได  

บริษัทฯ ใหความสําคัญในการคัดเลือกผูรับจางผลิตอยางมาก โดยพิจารณาเบื้องตนจากความเชี่ยวชาญในการผลิต 
กําลังการผลิตที่สามารถรองรับคําสั่งซื้อของบริษัทฯ ความนาเชื่อถือและฐานะทางการเงิน หากผานคุณสมบัติเบ้ืองตนดังกลาว
แลว ฝายงานที่เกี่ยวของของบริษัทฯ จะทําการตรวจสอบคุณภาพมาตรฐานของโรงงานผูรับจางผลิต ตรวจสอบขั้นตอนและ
กระบวนการผลิต การทดลองผลิตสินคาตัวอยาง และการผลิตสินคาครั้งแรก (First Batch Production) โดยบริษัทฯ มีขอกําหนด
วาโรงงานของผูรับจางผลิตทุกรายตองไดรับการรับรองมาตรฐานการผลิตสินคา เชน มาตรฐาน GMP และมาตรฐาน HACCP 
จากหนวยงานที่รับรอง (Certified Body) โดยที่ผานมาผูรับจางผลิตทุกรายตางก็สามารถผลิตสินคาไดตามคุณภาพและมาตรฐาน 
และสามารถสงมอบสินคาไดตรงตามที่บริษัทฯ กําหนด ประกอบกับการที่บริษัทฯ มีความสัมพันธที่ดีกับผูรับจางผลิตสวนใหญมา
เปนเวลานานกวา 3-8 ป ทําใหผูบริหารมั่นใจวาบริษัทฯ จะสามารถรักษาความสัมพันธกับผูรับจางผลิตไดอยางมั่นคงและ
ตอเนื่องตอไปในระยะยาว อยางไรก็ตาม นอกเหนือจากผูรับจางผลิตหลักดังกลาวแลว บริษัทฯ ก็มีการวาจางผูรับจางผลิตราย
อื่นๆ เปนครั้งคราวเพื่อรักษาความสัมพันธที่ดี และลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูรับจางผลิตนอยราย ยิ่งไปกวานั้น ในป 2556 
บริษัทฯ ยังไดลงทุนสรางโรงงานผลิตเครื่องด่ืมปรุงสําเร็จชนิดผงของบริษัทฯ เอง ซึ่งจะชวยใหบริษัทฯ มีความเขาใจใน
กระบวนการและขั้นตอนในการผลิตสินคา การควบคุมตนทุนการผลิต และอัตราการสูญเสียจากการผลิต (Yield Loss) และ
สามารถตอรองเง่ือนไขทางการคาตางๆ กับบริษัทผูรับจางผลิตไดอยางมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน  

หากพิจารณาในทางกลับกัน ผูบริหารของบริษัทฯ พิจารณาวาการที่บริษัทฯ มีนโยบายวาจางผูรับจางผลิตในการ
ผลิตสินคาใหแกบริษัทฯ เปนหลักนั้น จะเปนการชวยลดความเสี่ยงในแงของการมีฐานการผลิตที่กระจายอยูในพ้ืนที่จังหวัดตางๆ 
เมื่อเปรียบเทียบกับการมีโรงงานผลิตสินคาของบริษัทฯ ซึ่งผูรับจางผลิตหลักของบริษัทฯ มีโรงงานตั้งอยูที่ราชบุรี อยุธยา ระยอง 
และสมุทรปราการ ดังนั้นหากเกิดภัยทางธรรมชาติข้ึนที่บริเวณใดบริเวณหนึ่ง เชน น้ําทวม แผนดินไหว เปนตน บริษัทฯ ยังมี
โรงงานของผูรับจางผลิตรายอื่นที่สามารถผลิตสินคาใหบริษัทฯ เพ่ือสงมอบใหแกลูกคาไดอยางตอเนื่อง นอกจากนี้ ยังเปนการใช
ศักยภาพและความแข็งแกรงที่โดดเดนและแตกตางกันไปของผูรับจางผลิตแตละรายเพ่ือใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุดแกบริษัทฯ 

 
3.3 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบหรือการขาดแคลนวัตถุดิบที่สําคัญ  

วัตถุดิบหลักที่ใชในการผลิตสินคาของบริษัทฯ ไดแก น้ําตาลทรายขาว เนื่องจากน้ําตาลทรายเปนผลผลิตจากพืชผล
ทางการเกษตร ราคาน้ําตาลทรายจะผันแปรตามอุปสงคและอุปทานในตลาด โดยปริมาณน้ําตาลทรายที่ผลิตไดในแตละปข้ึนอยู
กับปจจัยตางๆ ไดแก จํานวนพ้ืนที่การเพาะปลูกออยและสภาพดินฟาอากาศ หากพื้นที่การเพาะปลูกออยลดลงหรือสภาพ
ภูมิอากาศแหงแลงจนเปนเหตุใหปริมาณผลผลิตออยทั่วประเทศลดลง จะสงผลทําใหปริมาณผลผลิตน้ําตาลทรายในประเทศลดลง
ซึ่งจะทําใหราคาน้ําตาลทรายปรับตัวเพ่ิมข้ึน ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตนทุนการผลิตและผลประกอบการของบริษัทฯ ได 
นอกเหนือจากนี้แลวหากวัตถุดิบหลักที่สําคัญบางตวัเกิดขาดแคลน อาจสงผลกระทบตอรสชาติของเครื่องด่ืมรวมทั้งผลกระทบตอ
ตนทุนการผลิตที่อาจสูงข้ึน   

บริษัทฯ ตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว บริษัทฯ จึงมีนโยบายในการเจรจาราคาและปริมาณน้ําตาลทรายตามความ
ตองการใชในการผลิตทั้งที่บริษัทฯ ผลิตเองและวาจางผูรับจางผลิตภายนอกกับผูขายในประเทศลวงหนาเปนรายป โดยพิจารณา
จากแผนการขายและแผนการผลิตที่บริษัทฯ ไดประมาณการไว และมีการจัดทําสัญญาซื้อขายกับผูขายเปนลายลักษณอักษร 
อยางไรก็ตาม ฝายจัดซื้อจะมีการติดตามความเคลื่อนไหวและแนวโนมของปริมาณและราคาของวัตถุดิบที่สําคัญอยางใกลชิด 
เพ่ือใหบริษัทฯ สามารถจัดหาวัตถุดิบไดอยางเพียงพอในราคาที่ทําใหบริษัทฯ มีตนทุนการผลิตที่สามารถแขงขันได นอกจากนี้ 
ฝายจัดซื้อจะทําหนาที่ในการคัดสรรแหลงวัตถุดิบที่มีคุณภาพอื่นๆ เพ่ือนํามาใหฝายวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑทําการวิเคราะห
และประเมินคุณภาพของวัตถุดิบทดแทนใหอยูในเกณฑเทียบเทากับวัตถุดิบที่ใชอยูในปจจุบัน และมีการจัดหาแหลงวัตถุดิบ
เพ่ิมเติมในภูมิภาคที่แตกตางกัน เพ่ือใหไดวัตถุดิบจากแหลงใหมที่มีคุณภาพเทียบเทา และสามารถใชทดแทนกันไดในการผลิต 
ซึ่งจะชวยใหบริษัทฯ มีทางเลือกในการจัดหาวัตถุดิบที่จะใชในการผลิตสินคาเพ่ิมมากขึ้น ตลอดจนพัฒนาสูตรสํารองกรณีวัตถุดิบ
ที่สําคัญขาดแคลน ทั้งนี้ เพ่ือเปนการชวยลดผลกระทบจากการขาดแคลนวัตถุดิบ และเพ่ือใหมั่นใจในรสชาติและคุณภาพของ
ผลิตภัณฑ 
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3.4 ความเสี่ยงจากการพัฒนาผลิตภัณฑใหม 
บริษัทฯ ใหความสําคัญกับการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ ซึ่งถือเปนกลยุทธหลักในการสรางความแตกตางของสินคา

ดวยความหลากหลายทั้งรูปแบบและรสชาติ สามารถตอบสนองไลฟสไตลของผูบริโภคที่เปล่ียนแปลงอยูตลอดเวลา อีกทั้งจะชวย
เพ่ิมความสามารถในการแขงขันใหกับบริษัทฯ ในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑใหมนั้นตองผานกระบวนการทํางานหลายขั้นตอน 
ซึ่งตองใชเวลาและเงินลงทุนคอนขางสูง เริ่มต้ังแตการศึกษาหาขอมูลในการพัฒนาผลิตภัณฑ การสํารวจความตองการของ
ผูบริโภค การจัดหาวัตถุดิบและบรรจุภัณฑ การผลิต ตลอดจนการจัดกิจกรรมทางการตลาดโดยการโฆษณาประชาสัมพันธและ
การสงเสริมการขาย เพ่ือใหผลิตภัณฑของบริษัทฯ เปนที่รูจักของผูบริโภค จากเหตุผลดังกลาวบริษัทฯ จึงอาจมีความเสี่ยงจาก
การพัฒนาผลิตภัณฑใหมที่อาจไมประสบความสําเร็จเมื่อออกสูตลาด ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการประกอบธุรกิจและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีทีมวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑที่มีความรู ความชํานาญ และมีประสบการณในอุตสาหกรรม
เครื่องด่ืมมาเปนเวลานาน ตลอดจนมีความเขาใจในพฤติกรรมการบริโภค สามารถคิดคนและพัฒนาผลิตภัณฑใหตรงกับความ
ตองการของผูบริโภคไดอยางตอเนื่อง โดยกระบวนการพัฒนาผลิตภัณฑใหมของบริษัทฯ นั้น ฝายวิจัยและพัฒนาจะทํางาน
รวมกับฝายพัฒนาธุรกิจและฝายการตลาดของบริษัทฯ ต้ังแตการศึกษาตลาดและโอกาสทางธุรกิจ การศึกษาความเปนไปไดของ
โครงการ (Project Feasibility) การวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ การทดสอบตลาด ตลอดจนการสํารวจความตองการของผูบริโภค 
เพ่ือใหมั่นใจวาผลิตภัณฑใหมของบริษัทฯ จะไดรับการตอบรับที่ดีจากผูบริโภค นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีนโยบายในการรักษา
บุคลากรดานการวิจัยและพัฒนาซึ่งถือเปนบุคลากรหลักใหทํางานกับบริษัทฯ อยางตอเนื่องในระยะยาว เชน การสนับสนุน
ทุนการศึกษา โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเพ่ิมทักษะ และความรูความสามารถของพนักงาน ซึ่งบุคลากรทางดานวิจัยและพัฒนาสวน
ใหญตางก็รวมงานกับบริษัทฯ มาเปนเวลานานตั้งแตเริ่มกอต้ัง ดังนั้น ผูบริหารจึงเชื่อมั่นวานโยบายดังกลาวขางตนจะสามารถ
รักษาบุคลากรที่สําคัญของบริษัทฯ ไวไดในระยะยาว และจะสามารถพัฒนาผลิตภัณฑของบริษัทฯ ใหเปนที่ตองการของผูบริโภค 
และประสบความสําเร็จในตลาดไดเปนอยางดี 

 
 3.5 ความเสี่ยงจากการปรับเพิ่มอัตราภาษีสรรพสามิต 

บริษัทฯ ประกอบธุรกิจหลักในการจําหนายเครื่องด่ืมประเภทชาและกาแฟ ซึ่งจัดเปนผลิตภัณฑที่รัฐบาลโดยกรม
สรรพสามิตจัดเก็บภาษีตามพระราชบัญญัติพิกัดภาษีสรรพสามิต พ.ศ. 2527 อยางไรก็ตาม ในปจจุบันผลิตภัณฑทุกประเภทของ
บริษัทฯ มีอัตราสวนผสมหลักโดยคํานวณเปนรอยละตอปริมาตรสุทธิของเครื่องด่ืมเปนไปตามเงื่อนไขที่กรมสรรพสามิตกําหนด 
จึงไดรับสิทธิยกเวนภาษีสรรพสามิตตามประกาศของกรมสรรพสามิต เรื่อง “หลักเกณฑและเงื่อนไขการยกเวนภาษีเครื่องด่ืมน้ํา
ผลไมและพืชผัก” ซึ่งหลักเกณฑดังกลาวรวมไปถึงเครื่องด่ืมประเภทชาเขียวและกาแฟดวย โดยในปจจุบันรัฐบาลอยูระหวางการ
พิจารณาปรับโครงสรางภาษีสรรพสามิตสําหรับผลิตภัณฑเครื่องด่ืมที่ไมมีสวนผสมของวัตถุดิบหลักมาจากผลิตผลทางการเกษตร 
ที่จะชวยสงเสริมทางดานเกษตรกรรมภายในประเทศ และผลิตภัณฑเครื่องด่ืมที่ไมเปนประโยชนตอสุขภาพโดยตรวจวัดเกณฑ
จากปริมาณน้ําตาลและคาเฟอีนที่ผสมในเครื่องดื่ม อยางไรก็ตาม หากในอนาคตภาครัฐมีการเปลี่ยนแปลงนโยบาย แกไขหรือ
ออกระเบียบเพ่ิมเติมเกี่ยวกับการจัดเก็บภาษีสรรพสามิตสําหรับเครื่องด่ืม บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบดังกลาว และอาจสงผลตอ
การประกอบธุรกิจและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ หากบริษัทฯ ไมสามารถปรับราคาสินคาใหสอดคลองกับตนทุนที่เพ่ิมข้ึนได 

บริษัทฯ ตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว โดยตลอดเวลาที่ผานมาบริษัทฯ ไดถือปฏิบัติตามหลักเกณฑการยกเวนภาษี
สรรพสามิตอยางถูกตองครบถวน ประกอบกับการเตรียมความพรอมในการพัฒนาสูตรผลิตภัณฑใหเปนไปตามหลักเกณฑอัตรา
ภาษีใหมของกรมสรรพสามิต หากผลิตภัณฑบางประเภทไมสามารถปรับสูตรใหสอดคลองกับเง่ือนไขการยกเวนภาษีได บริษัทฯ 
จะทําการเสนอปรับราคาขายสินคาพรอมกับนําเสนอแผนการขายและแผนการตลาดเพื่อรองรับการปรับราคาขายสินคาดังกลาว 
ตลอดจนดําเนินการวิเคราะหและประเมินผลกระทบของอัตราภาษีใหมตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ และบริหารจัดการตนทุน
และคาใชจายใหมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน ดังนั้น บริษัทฯ จึงเชื่อมั่นวาการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐในอนาคตจะไมสงผล
กระทบตอผลการดําเนินงานและความสามารถในการแขงขันของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ อยางไรก็ตาม เรื่องดังกลาวยังเปน
เพียงนโยบายเทานั้น ซึ่งการอนุมัตินโยบายดังกลาวจะตองผานกระบวนการและขั้นตอนอีกมาก บริษัทฯ จะติดตามขอมูล
เกี่ยวกับการปรับโครงสรางทางภาษีดังกลาวอยางใกลชิด เพ่ือที่จะสามารถกําหนดมาตรการเพื่อปองกันความเสี่ยงและผลกระทบ
ที่อาจเกิดข้ึนไดอยางเหมาะสมและทันเวลา 
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 3.6 ความเสี่ยงจากการแขงขันในอุตสาหกรรมเครื่องด่ืม 
จากการที่อุตสาหกรรมเครื่องด่ืมยังมีแนวโนมการเติบโตที่ดี ทําใหผูประกอบการตางๆ หันมาใหความสนใจและเขาสู

ตลาดเครื่องด่ืมเพ่ิมมากขึ้น จึงสงผลทําใหภาวะการแขงขันในธุรกิจเครื่องด่ืมคอนขางสูงทั้งจากผูประกอบการเดิมและการเขามา
ของผูประกอบการรายใหม โดยผูประกอบการรายใหญในอุตสาหกรรมจะมีขอไดเปรียบในดานการเขาถึงแหลงเงินทุนหรือการไดรับ
เงินสนับสนุนจากบริษัทฯ รวมทุนในตางประเทศ อีกทั้งยังมีขอไดเปรียบทางดานตนทุนการผลิตจากการมีปริมาณการผลิตจํานวน
มากกอใหเกิดการประหยัดตอขนาด (Economy of Scale) และการผลิตโดยใชเครื่องจักรที่ทันสมัย ประกอบกับความสามารถ
ทางดานการวิจัยและพัฒนาโดยใชเทคโนโลยีข้ันสูง ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอความสามารถในการแขงขัน ยิ่งไปกวานั้น 
ผูประกอบการรายใหญตางหันมาใชกลยุทธตางๆ เพ่ือกระตุนยอดขายและเพิ่มสวนแบงการตลาดของตนเอง จึงทําใหการแขงขันใน
อุตสาหกรรมนี้ทวีความรุนแรงมากยิ่งข้ึน  

จากการที่ผูบริหารของบริษัทฯ มีประสบการณในธุรกิจเครื่องด่ืมมานานกวา 20 ป จึงทําใหมีความรูความเขาใจ
เกี่ยวกับธุรกิจและสภาพตลาดเครื่องด่ืมโดยเฉพาะอยางยิ่งเครื่องด่ืมไรแอลกอฮอลอยางลึกซึ้ง รวมถึงมีความเขาใจเกี่ยวกับ
พฤติกรรมของกลุมลูกคาของบริษัทฯ อยางถองแท ทําใหสามารถกําหนดกลยุทธการตลาดและแนวทางการบริหารงานดานตางๆ 
ไดอยางมีประสิทธิภาพและเหมาะสมกับสถานการณในแตละขณะ โดยกลยุทธหลักที่บริษัทฯ ใหความสําคัญ คือการวิจัยและพัฒนา
ผลิตภัณฑใหมีเอกลักษณและความแตกตาง รวมถึงการใหความสําคัญกับการทํางานรวมกับคูคาในลักษณะพันมิตรทางธุรกิจ 
(Business Partnership) อยางใกลชิดและจริงใจ เพ่ือสรางความแข็งแกรงและเติบโตไปพรอมๆ กัน นอกเหนือจากนี้แลว การที่
บริษัทฯ ถือเปนธุรกิจ SME ที่มีขอจํากัดดานแหลงเงินทุน ทําใหผูบริหารของบริษัทฯ ตองทําการวิเคราะหสถานการณการแขงขัน
รอบดานอยางรอบคอบเพ่ือมองหาโอกาส ชองวางทางธุรกิจ และตลาดที่มีขนาดที่ทําใหบริษัทฯ สามารถแขงขันไดอยางเต็มที่ จาก
เหตุผลดังกลาวจึงทําใหบริษัทฯ สามารถขยายธุรกิจไดอยางตอเนื่อง และผูบริหารเชื่อมั่นวาบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบอยางมี
นัยสําคัญจากภาวะการแขงขันในอุตสาหกรรมเครื่องด่ืมตามที่กลาวขางตน 
 

3.7 ความเสี่ยงจากการทุจริตของพนักงาน  
จากการที่บริษัทฯ มีการขายสินคาผานหนวยรถ (Van Sales) ซึ่งจะแบงเขตการขายสินคาใหครอบคลุมพ้ืนที่สวน

ใหญของประเทศ ปจจุบัน บริษัทฯ มีรถ Van Sales จํานวน 4 คัน โดยรถแตละคันจะมีพนักงานขายประจํารถที่ทําหนาที่ตางๆ 
ต้ังแตการเบิกสินคาไปเก็บไวในคลังสินคาในแตละเขตพื้นที่ การขายสินคาใหกับลูกคา การรับชําระคาสินคา ตลอดจนการบริหาร
และการควบคุมสต็อกสินคาในเขตพ้ืนที่ที่รับผิดชอบ ดังนั้น บริษัทฯ จึงอาจมีความเสี่ยงจากการทุจริตของพนักงานขายหนวยรถ 
ซึ่งอาจสงผลกระทบตอการประกอบธุรกจิและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 

เนื่องจากการขายสินคาผานหนวยรถขายของบริษัทฯ สวนใหญเปนการขายสินคาใหกับลูกคารายยอย ประกอบกับ
บริษัทฯ ตองการขยายฐานลูกคาใหมีการกระจายตัวและเขาถึงผูบริโภคอยางทั่วถึง บริษัทฯ จึงมีความจําเปนตองจัดใหมีการขาย
สินคาผานหนวยรถเพ่ือใหการกระจายสินคาของบริษัทฯ เปนไปอยางรวดเร็วและครอบคลุมพ้ืนที่มากยิ่งข้ึน และสามารถแขงขัน
กับผูประกอบการรายอื่นได ทั้งนี้ บริษัทฯ ตระหนักถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนจากการทุจริตของพนักงานขายหนวยรถ ในอดีต
บริษัทฯ เคยไดรับความเสียหายจากการทุจริตของพนักงานขายหนวยรถเปนจํานวนเงิน 1.52 ลานบาท เนื่องจากในขณะนั้นยัง
ไมมีการกําหนดระเบียบการปฏิบัติงานการขายหนวยรถ (Van Sale) อยางชัดเจนและรัดกุม อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทฯ มีการ
กําหนดระเบียบการปฏิบัติงานการขายหนวยรถไวเปนลายลักษณอักษรอยางชัดเจนแลว โดยไดวางมาตรการปองกันความ
เสียหายที่อาจเกิดข้ึนจากการทุจริตของพนักงานอยางเขมงวด ไมวาจะเปนการกําหนดใหพนักงานขายสงรายงานสรุปการขาย
ประจําวันพรอมทั้งสงเอกสารที่เกี่ยวของตัวจริงให Sales Admin ทุกสัปดาหเพ่ือสอบทานกับรายการที่เกิดข้ึน  การนําสงเงินที่ได
จากการขายเงินสดเปนประจําทุกวันที่กําหนดหรือหากเงินสดที่ไดรับเกินกวา 10,000 บาท จะตองโอนเงินเขาบัญชีของบริษัทฯ 
ทันที  เจาหนาที่บัญชีลูกหนี้ตรวจสอบความถูกตองของเอกสารและกระทบรายการฝากเงินเขาบัญชีธนาคาร การตรวจสอบการ
ใชใบเสร็จรับเงินของพนักงานขายหนวยรถ รวมไปจนถึงการตรวจนับสินคาคงเหลือที่คลังสินคาของแตละพ้ืนที่ โดยหากมีการ
ตรวจพบถึงขอมูลที่ผิดปกติจะตองรายงานใหหัวหนาทราบโดยทันที เพ่ือดําเนินการสอบสวนและพิจารณาลงโทษกับผูที่เกี่ยวของ
ตอไป ซึ่งผูบริหารเชื่อมั่นวาดวยการดําเนินการของบริษัทฯ ตามที่กลาวขางตน จะชวยปองกันการทุจริตของพนักงานที่อาจเกิดข้ึน
ในอนาคตได ดังจะเห็นไดวาหลังจากที่เกิดเหตุการณในป 2556 บริษัทฯ ยังไมเคยมีความเสียหายที่เกิดข้ึนจากการทุจริตของ
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พนักงานขายหนวยรถแตอยางใด อีกทั้งบริษัทฯ ยังไดรับการชําระเงินคืนจากพนักงานที่ทุจริตอยางตอเนื่องโดย ณ วันที่ 30 
มิถุนายน 2558 บริษัทฯ มีลูกหนี้พนักงานทุจริตคงเหลือจํานวน 0.92 ลานบาท 

 
3.8 ความเสี่ยงดานการไมสามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขที่กําหนดไวในสัญญากูยืมเงินจากสถาบันการเงิน 

เมื่อเดือนกรกฎาคม 2556 บริษัทฯ ไดทําสัญญากูยืมเงินจากธนาคารพาณิชยแหงหนึ่ง ประกอบดวย วงเงินกูยืมระยะ
ยาวจํานวน 17.50 ลานบาท และวงเงินกูยืมระยะสั้นในรูปของวงเงินเบิกเกินบัญชี จํานวน 90 ลานบาท เพ่ือนําเงินมาซื้อที่ดิน
พรอมสิ่งปลูกสรางเพ่ือใชเปนโรงงานผลิตเครื่องด่ืมปรุงสําเร็จชนิดผงของบริษัทฯ และใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการซื้อวัตถุดิบ
และบรรจุภัณฑ ซึ่งในสัญญากูยืมเงินดังกลาวมีการกําหนดเงื่อนไขสําคัญเกี่ยวกับการดํารงอัตราสวนทางการเงินที่บริษัทฯ ตอง
ปฏิบัติตลอดระยะเวลาที่บริษัทฯ มีภาระหนี้คงคางจากวงเงินดังกลาว กลาวคือ บริษัทฯ ตองดํารงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู
ถือหุน (Debt to Equity Ratio) ในป 2556 ไมใหเกินกวา 4 เทา และต้ังแตป 2557 เปนตนไป ไมใหเกินกวา 3 เทา และอัตราสวน
ความสามารถในการชําระหนี้ (Debt Service Coverage Ratio : DSCR) ต้ังแตป 2556 ไมใหตํ่ากวา 2 เทา  

ถึงแมในป 2556-2557 บริษัทฯ ไมสามารถดํารงอัตราสวนตามเงื่อนไขดังกลาวได โดยมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของ
ผูถือหุนและอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้เปนไปตามขอมูลในตารางดานลาง ซึ่งอาจเปนเหตุของการผิดเงื่อนไขตาม
สัญญากูยืมเงินดังกลาว และอาจทําใหธนาคารสามารถเรียกใหบริษัทฯ ชําระคืนเงินกูดังกลาวทั้งจํานวนไดทันที ซึ่งอาจสงผล
กระทบตอสภาพคลองทางการเงิน และการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ได 
 
 ขอกําหนดของธนาคาร ป 2556 ป 2557 ม.ค. - มิ.ย. 

2558 
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน1) (เทา) ไมเกินกวา 4 

(ป 2556) 
11.39 2.27 1.68 

ไมเกินกวา 3 
(ป 2557 เปนตนไป) 

อัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้2) (เทา) ไมนอยกวา 2 0.49 11.71 13.37 
หมายเหตุ:  
1) อัตราสวนหนี้สินตอทุน คํานวณจากหนี้สินรวมหารดวยสวนของผูถือหุน 
2) อัตราสวนความสามารถในการชําระหนี ้ (DSCR) คํานวณจากกาํไร (ขาดทุน) กอนดอกเบี้ยและภาษ ีบวกดวยคาเสื่อมราคาและคาใชจายรอตดับญัชี หาร

ดวยเงินกูยมืระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปของปบัญชีที่ผานมาบวกดอกเบี้ยจาย 
 

อยางไรก็ตาม เพ่ือลดความเสี่ยงจากการที่บริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขที่กําหนดไวในสัญญาเงินกูยืมที่
มีกับธนาคารพาณิชย บริษัทฯ จึงไดทําหนังสือขอผอนผันการปฏิบัติตามเงื่อนไขในการดํารงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน
จากธนาคาร และบริษัทฯ ก็ไดรับการผอนผันเงื่อนไขดังกลาวจากธนาคารเปนที่เรียบรอยแลว โดยธนาคารไดปรับเง่ือนไขการ
ดํารงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับป 2557 ไมใหเกินกวา 4 เทา และต้ังแตป 2558 เปนตนไป บริษัทฯ ตองดํารง
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมใหเกินกวา 3 เทา  

ภายหลังจากการที่ธนาคารปรับลดเงื่อนไขการดํารงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนใหแกบริษัทฯ แลว 
ผูบริหารของบริษัทฯ มั่นใจวาจะสามารถดํารงอัตราสวนดังกลาวไดตามที่ธนาคารกําหนด โดยจะเห็นไดจากอัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุนที่คํานวณจากงบการเงินป 2557 และงบการเงินงวด 6 เดือนแรกของป 2558 เทากับ 2.27 เทา และ 1.68 เทา 
ตามลําดับ ในขณะที่อัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้เทากับ 11.71 เทา และ 13.37 เทา ตามลําดับ นอกจากนี้ การเสนอ
ขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ ยังชวยทําใหสวนของผูถือหุนเพ่ิมข้ึน และสงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงดวย
เชนเดียวกัน ยิ่งไปกวานั้น ในอนาคตหลังจากที่บริษัทฯ เขาไปเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ ยังจะชวยให
บริษัทฯ สามารถระดมทุนโดยออกตราสารประเภททุน ซึ่งก็จะชวยใหบริษัทฯ มีความสามารถในการกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน
เพ่ิมข้ึนอีกทางหนึ่ง รวมทั้งทําใหบริษัทฯ มีโครงสรางทางการเงิน (Capital Structure) ที่เหมาะสมมากยิ่งข้ึน 
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 3.9 ความเสี่ยงเกี่ยวกับตลาดรองสําหรับการซ้ือขายหุนสามัญของบริษัทฯ 
เนื่องจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของบริษัทฯ ตอประชาชนในครั้งนี้  จะเปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับทราบ

ผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ ในการรับหุนสามัญของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทน
จากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไวหากหลักทรัพยของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนได 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแลวเมื่อ
วันที่ 1 กันยายน 2558 และบริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติ      
ของบริษัทฯ ในเบ้ืองตนแลว และมีความเห็นวาบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย       
วาดวยการรับหลักทรัพยจดทะเบียนในหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ ยกเวนคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุนรายยอย ซึ่งบริษัทฯ 
ตองมีจํานวนผูถือหุนสามัญรายยอยไมนอยกวา 300 ราย และตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20 ของทุนชําระแลว โดยที่ปรึกษา
ทางการเงินคาดวาภายหลังการเสนอขายหุนในครั้งนี้แลวเสร็จ บริษัทฯ จะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายการถือหุนรายยอย
ครบถวนตามเกณฑที่กําหนด 

 
  


