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3. ปัจจัยความเสี่ยง 
 
 ผู้ลงทนุควรพิจารณาปัจจยัความเสีย่ง รวมทัง้รายละเอียดข้อมลูอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีอ้ยา่งรอบคอบ
ก่อนการตดัสนิใจลงทนุ ปัจจยัความเสีย่งที่ระบไุว้ในเอกสารฉบบันีเ้ป็นปัจจยัที่อาจสง่ผลกระทบต่อบริษัทและมลูคา่หุ้น
ของบริษัทได้ ซึ่งปัจจัยความเสี่ยงที่ระบุไว้ในเอกสารฉบบันี ้อาจไม่เป็นปัจจัยความเสี่ยงทัง้หมดที่มีอยู่ เพราะอาจมี
ปัจจยัความเสีย่งอื่นๆ ที่บริษัทยงัไม่อาจทราบได้ และอาจมีปัจจยัความเสีย่งบางประการท่ีบริษัทเห็นว่าไมม่ีผลกระทบ
อย่างมีนยัส าคญัตอ่บริษัทในขณะนี ้แตใ่นอนาคตอาจกลายเป็นปัจจยัความเสี่ยงที่อาจสง่ผลกระทบอย่างมีนยัส าคญั
ตอ่รายได้ ผลก าไร ของบริษัทได้ ดงันัน้ ก่อนการตดัสินใจลงทนุ ผู้ลงทนุควรใช้วิจารณญาณในการพิจารณาข้อมลูอยา่ง
รอบคอบ เพราะปัจจยัความเสี่ยงที่อาจจะสง่ผลกระทบต่อบริษัทได้ไม่จ ากดัเฉพาะแต่เพียงปัจจยัความเสี่ยงตามที่ได้
กลา่วไว้ในเอกสารฉบบันีเ้ทา่นัน้ 
 
 นอกจากนี ้ข้อความในลกัษณะการคาดการณ์ในอนาคต การประมาณการ ความประสงค์ หรือเจตนารมณ์
ของบริษัทที่ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี ้อาทิ “มีแผนการ” ”ประสงค์” ”ต้องการ” ”คาดวา่” “เห็นวา่” “เช่ือวา่” “ประมาณ” 
“อาจจะ” หรือค าหรือข้อความอื่นใดในท านองเดียวกนั เป็นค าหรือข้อความที่บ่งชี ้ึ ึงสิ่งที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต ซึ่งมี
ความไมแ่นน่อน และผลที่เกิดขึน้อาจแตกตา่งจากการคาดการณ์ได้ 
 
3.1 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ 
 

3.1.1 ความเสี่ยงจากการแข่งขนั 
 สินค้าที่วางจ าหน่ายอยู่ภายในเอ๊าท์เลทของบริษัท ประกอบด้วยสินค้าที่เป็นเสือ้ผ้า เคร่ืองแต่งกาย ชุด
เคร่ืองนอน ชุดเคร่ืองครัว รวมึึงเคร่ืองใช้ภายในบ้านทัว่ไป ซึ่งบริษัทจดัหาผ่านการสัง่ผลิตสินค้าภายใต้ตราสินค้าของ
บริษัท และสัง่ซือ้สินค้าส าเร็จรูปมาจ าหน่ายภายใต้ตราสินค้าอื่น เพื่อเติมเต็มความต้องการของลกูค้า โดยในประเทศ
ไทยยงัไม่มีผู้ประกอบการรายใดท าศูนย์จ าหน่ายสินค้าประเภทเอ๊าท์เลท เหมือนกนักบัของบริษัท โดยที่มีอยู่ปัจจุบนั
เป็นเอ๊าท์เลทท่ีรวบรวมสนิค้าเคลือ่นไหวช้า ของตราสนิค้าตา่งๆ มาวางจ าหนา่ยในรูปของร้านค้าที่แยกพืน้ท่ีชดัเจน ผา่น
การให้เช่าพืน้ที่กบัเจ้าของตราสินค้า ได้แก่ ศูนย์การค้าพรีเมี่ยม เอ๊าท์เลท ซึ่งเป็นคู่แข่งทางอ้อมของบริษัท เนื่องจากมี
ท าเลที่ตัง้ใกล้เคียงกัน และมีกลุ่มลกูค้าเป็นนกัเดินทางและนักท่องเที่ยวเหมือนกัน อย่างไรก็ตาม หากวิเคราะห์ใน
ภาพรวม บริษัทไม่มีคู่แข่งโดยตรงที่ด าเนินธุรกิจศนูย์จดัจ าหน่ายสินค้าในลกัษณะเดียวกนักบับริษัท แต่หากพิจารณา
แยกตามประเภทของสนิค้าที่วางจ าหนา่ยอยูภ่ายในเอ๊าท์เลท จะพบวา่เป็นธุรกิจที่มีการแขง่ขนัสงู และเปลีย่นแปลงเร็ว
ตามกระแสนิยม โดยเฉพาะสินค้าประเภทเสือ้ผ้าเคร่ืองแต่งกาย นอกจากนี ้ด้วยลกัษณะธุรกิจที่เติบโตอย่างต่อเนื่อง
ตามการเจริญเติบโตของภาคการท่องเที่ยว อาจท าให้มีผู้ประกอบการรายใหม่ ท่ีมีเงินทุนเพียงพอ สนใจเข้าลงทนุใน
ธุรกิจเดียวกนักบับริษัท ซึง่อาจท าให้บริษัทมีผลการด าเนินงานท่ีลดลงจากการึกูแยง่สว่นแบง่ตลาดได้ 
 ด้วยประสบการณ์ของฝ่ายบริหารที่อยู่ในธุรกิจค้าปลีกต่อเนื่องกว่า 15 ปี ท าให้เกิดความเข้าใจในธุรกิจ
เป็นอย่างดี รวมไปึึงการก าหนดแนวทางในการด าเนินธุรกิจที่ให้ความส าคญักับการสรรหาและคดัสรรสินค้ามาวาง
จ าหนา่ย ซึ่งต้องเป็นสนิค้าที่ดี มีคณุภาพ ราคาเหมาะสม คุ้มค่า และลกูค้าสามารึซือ้ได้ นอกจากนี ้ในปี 2559 บริษัท
เข้าลงทนุในหุ้นสามญัของบริษัท เซฟ นาว 2494 จ ากดั (SN) เพื่อขยายฐานกลุม่ลกูค้าไปยงักลุม่ลกูค้าผู้มีรายได้ระดบั
ปานกลางึึงระดบัล่าง ซึ่งมีความแตกต่างกับกลุ่มลกูค้าของ  FN จึงเหมาะสมที่จะใช้ SN เป็นแบรนด์รอง (Fighting 
Brand) เพื่อประโยชน์ด้านการแข่งขนั ในพืน้ที่อ าเภอขนาดใหญ่ของจงัหวดัหัวเมืองหรือจงัหวดัท่องเที่ยวต่างๆ รวมึึง
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บริษัทยงัให้ความส าคญักบัการประเมิน ติดตาม และวิเคราะห์ความเสี่ยงในการด าเนินธุรกิจ การแข่งขนั ภาวะตลาด 
และความต้องการของลกูค้าอย่างใกล้ชิด เพื่อให้สามารึก าหนดกลยทุธ์ในการด าเนินธุรกิจได้อย่างเหมาะสมในแตล่ะ
ช่วงเวลา ดงันัน้ บริษัทจึงเช่ือมัน่วา่จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วไมม่ากนกั 

 
3.1.2 ความเสี่ยงจากการบริหารสินค้าคงคลัง 

 บริษัทมีสนิค้าคงเหลอื - สทุธิ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2558 และ ณ วนัท่ี 30 มิึนุายน 2559 เทา่กบั 444.13 
ล้านบาท และ 400.38 ล้านบาท คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 43.22 และร้อยละ 39.91 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดบั โดย ณ 
วนัที่ 31 ธันวาคม 2558 และ ณ วนัที่ 30 มิึนุายน 2559 บริษัทมีรายการคา่เผ่ือการลดมลูค่าสนิค้า สนิค้าล้าสมยัและ
เคลื่อนไหวช้าเท่ากบั 16.75 ล้านบาท และ 12.94 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 3.63 และร้อยละ 3.13 ของสินค้าคงเหลือ 
ตามล าดับ  ซึ่งบริษัทให้ความส าคัญกับการบริหารสินค้าคงเหลือผ่านการจัดให้มีระบบบริหารสินค้าคงคลงัที่ดี ที่
สามารึควบคุมปริมาณสินค้าให้อยู่ในระดบัที่เหมาะสม ไม่มากเกินไป หรือน้อยเกินไป เนื่องจากหากสินค้ามีจ านวน
มากเกินความจ าเป็น อาจสง่ผลให้สินค้าไม่สามารึจ าหนา่ยออกได้หมด ท าให้สนิค้าล้าสมยั หมดอาย ุหรือเสียหายได้ 
ในทางตรงกนัข้ามหากสินค้าน้อยเกินไป บริษัทจะมีสินค้าไม่เพียงพอต่อความต้องการของลกูค้า ดงันัน้ บริษัทจึงต้อง
บริหารสนิค้าให้มีปริมาณและคณุภาพท่ีเหมาะสมและมีประสทิธิภาพ  
 บริษัทและบริษัทย่อยมีคลงัสินค้าใหญ่ 1 แห่ง ตัง้อยู่ที่สาขาเพชรบุรี และมีคลงัสินค้าย่อยในแต่ละสาขา 
เพื่อส ารองสินค้าส าหรับจ าหน่ายในแต่ละสาขา ซึ่งฝ่ายบริหารได้ก าหนดแนวทางในการบริหารจัดการสินค้าคงเหลือ 
และการตรวจนบัสนิค้าคงเหลอืไว้อย่างชดัเจน โดยฝ่ายบญัชีและฝ่ายคลงัสนิค้าจะรับทราบการเปลี่ยนแปลงของสินค้า
คงเหลือแต่ละชิน้อย่างสม ่าเสมอ ตัง้แต่เร่ิมต้นรับสินค้าเข้าคลงั ย้ายสินค้าไปสาขาต่างๆ ไปจนึึงจ าหน่ายสินค้าออก 
ผ่านระบบสารสนเทศที่มีประสิทธิภาพและมีความแม่นย า นอกจากนี ้เมื่อสินค้าเร่ิมเข้าสู่กระบวนการจ าหน่าย ฝ่าย
บริหารสินค้า (ฝ่ายจัดซือ้) และฝ่ายคลงัสินค้าจะร่วมกันตรวจสอบปริมาณและคุณภาพสินค้าคงเหลือที่มีอยู่อย่าง
สม ่าเสมอ เพื่อพิจารณาว่าสินค้าใดควรสัง่ซือ้เพิ่ม และสินค้าใดควรพิจารณาด าเนินการทางการตลาดเพื่อเร่งระบาย
สนิค้า ก่อนน าเสนอฝ่ายบริหารเพื่ออนมุตัิด าเนินการ เพื่อจดัให้มีปริมาณสนิค้าที่เพียงพอกบัความต้องการและสามารึ
ระบายสินค้าคงเหลือที่มีอยู่ได้ ทัง้นี ้ส าหรับการตรวจนบัสินค้าคงเหลือ บริษัทก าหนดนโยบายการตรวจนบัคลงัสินค้า
ใหญ่ และคลงัสนิค้าในแตล่ะสาขาอยา่งสม ่าเสมอ เพื่อให้เกิดความคลาดเคลื่อนให้น้อยที่สดุ โดยก าหนดให้มีการตรวจ
นบัสินค้าคงเหลือทุกสิน้วนั ส าหรับการตรวจนบัสินค้าหน้าร้านกบัคลงัหลงัร้าน ผ่านการตรวจนบัเฉพาะสินค้าที่มีการ
จ าหน่ายในวนั และก าหนดให้มีการตรวจนบัสินค้าคงเหลือทกุสิน้เดือนในจ านวน 20% ของสินค้าคงเหลือทัง้หมด โดย
เปรียบเทียบข้อมลูจากรายงานสนิค้าคงเหลอืในแตล่ะสาขาเอ๊าท์เลทและตรวจนบัจากสนิค้าที่มีอยู ่นอกจากนี ้บริษัทยงั
วางแนวทางในการป้องกนัสินค้าสญูหาย หรือการทจุริตที่อาจเกิดขึน้ โดยการติดตัง้กล้องวงจรปิดภายในเอ๊าท์เลทอีก
ด้วย ดงันัน้ ด้วยการก าหนดแนวทางในการบริหารสนิค้าคงเหลอืที่ชดัเจน บริษัทจึงเช่ือมัน่วา่จะได้รับความเสี่ยงจากการ
บริหารสนิค้าคงคลงัไมม่ากนกั   
 

3.1.3 ความเสี่ยงจากการอยู่ระหว่างด าเนินการเกี่ยวกับเคร่ืองหมายการค้า และเคร่ืองหมายบริการ 
 บริษัทและบริษัทยอ่ยมีเคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการที่ใช้ในการจ าหนา่ยสินค้าและให้บริการ
รวมทัง้สิน้ 12 เคร่ืองหมาย แบ่งเป็น ตราสินค้าที่ได้เคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการแล้ว 12 เคร่ืองหมาย 
แบง่เป็น 11 เคร่ืองหมายการค้า และ 1 เคร่ืองหมายบริการ (รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อ 5 ทรัพย์สินท่ีใช้ในการประกอบ
ธุรกิจ) โดยปัจจุบันบริษัทอยู่ระหว่างยื่นขอจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการเพิ่มเติมกับกรม
ทรัพย์สินทางปัญญา กระทรวงพาณิชย์ จ านวน 10 เคร่ืองหมายการค้า และจ านวน 2 เคร่ืองหมายบริการ เพื่อรองรับ
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การขยายตวัของธุรกิจ ซึง่ในการด าเนินการขอจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการ กรมทรัพย์สนิทาง
ปัญญาจะต้องด าเนินการตรวจสอบโดยละเอียดว่า  เคร่ืองหมายที่ยื่นขอจดทะเบียน เป็นเคร่ืองหมายอันพึงรับจด
ทะเบียนได้ตามที่กฎหมายก าหนดไว้หรือไม่ ซึ่งเป็นไปตามขัน้ตอนการจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าตาม
พระราชบญัญัติเคร่ืองหมายการค้า พ.ศ. 2534 ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับความเสี่ยงจากการอยู่ระหว่างด าเนินการ
เก่ียวกบัเคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการ หากไม่ได้รับอนมุตัิให้จดทะเบียนตามที่ยื่นขอ ซึง่บริษัทตระหนกัึึง
ความเสี่ยงดังกล่าว และได้ก าหนดให้ทีมงานผู้ รับผิดชอบสอบทานประเด็นติดขัด และความเป็นไปได้ในการจด
เคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการ ก่อนการยื่นขอจดทะเบียนตัง้แตเ่ร่ิม รวมทัง้ติดตาม สอบึามไปยงัเจ้าหน้าที่
ของกรมทรัพย์สนิทางปัญญาเก่ียวกบัความคืบหน้าในการได้รับอนมุตัิค าขอจดทะเบียนดงักลา่วอยา่งตอ่เนื่อง บริษัทจึง
มัน่ใจวา่จะไมไ่ด้รับความเสีย่งจากการอยูร่ะหวา่งด าเนินการเก่ียวกบัเคร่ืองหมายการค้าและเคร่ืองหมายบริการ  
 นอกจากนี ้เพื่อป้องกันความเสี่ยงที่อาจจะเกิดจากการเรียกร้องค่าเสียหายหรือฟ้องร้องจากการใช้
เคร่ืองหมายบริการท่ีมีความใกล้เคียงกบัธุรกิจที่บริษัทเคยท าร่วมกนักบัพี่น้องในครอบครัวสง่วฒันา (บจก.แอท แบง -
ค็อก ซึ่งเป็นเจ้าของตราสินค้า FLYNOW) บริษัทและบจก. แอท แบงค็อก ได้ลงนามในบนัทกึข้อตกลงเคร่ืองหมายทาง
การค้าและบริการ (รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อที่ 5 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ) ว่า บจก. แอท แบงค็อก จะไม่
คดัค้านค าขอจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้า/บริการ หรือขอให้เพิกึอนเคร่ืองหมายการค้า/บริการ รวมึึงจะไมใ่ช้สิทธิ
ในการเรียกคา่เสยีหายหรือฟอ้งร้องทัง้ทางแพง่และอาญาต่อเคร่ืองหมายการค้า/บริการของบริษัท หรือที่บริษัทได้ยื่นค า
ขอจดทะเบียนไว้แล้วในขณะนี ้รวมึึงในกรณีที่บริษัทจะขยายธุรกิจหรือจดทะเบียนเคร่ืองหมายบริการใดๆเพิ่มเติม 
บริษัทสามารึจดทะเบียนเคร่ืองหมายบริการอื่นใดที่เก่ียวข้องเพิ่มเติมได้ (ไม่รวมเคร่ืองหมายการค้า) ทัง้นี ้บจก.แอท 
แบงค็อก ยอมรับวา่เป็นสทิธิของบริษัท และตกลงจะไมค่ดัค้านค าขอจดทะเบียนเคร่ืองหมายบริการ หรือขอให้เพิกึอน 
รวมึึงไม่ใช้สิทธิในการเรียกร้องค่าเสียหายหรือฟ้องร้องบริษัทต่อเคร่ืองหมายบริการที่บริษัทอาจจะยื่นค าขอ 
(รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อที่ 5 ทรัพย์สนิท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจ) ดงันัน้ บริษัทจึงเช่ือมัน่ว่าจะไมไ่ด้รับความเสีย่งจาก
ประเด็นดงักลา่ว  
 

3.1.4 ความเสี่ยงจากการขัดข้องของระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ 
 บริษัทและบริษัทย่อยใช้ระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ (ระบบ IT) ในการจดัการข้อมูลเพื่อการบริหารงาน
ระหวา่งส านกังานใหญ่ที่กรุงเทพฯ และสาขาเอ๊าท์เลททัง้หมด ซึง่คลอบคลมุทกุระบบงาน ตัง้แต่ระบบการจดัซือ้ ระบบ
การบริหารคลงัสนิค้า  และระบบบญัชีและการเงิน ซึง่ทกุระบบจะเช่ือมตอ่กนัไว้อยา่งเหมาะสมและเพียงพอ เพื่อช่วยให้
พนกังานท่ีส านกังานใหญ่ และพนกังานประจ าสาขา สือ่สารข้อมลูได้สอดคล้องกนั และอยูใ่นช่วงเวลาทีใ่กล้เคียงกนั ซึง่
การด าเนินการดงักลา่ว ช่วยให้เกิดการตรวจสอบและึ่วงดลุระหวา่งส านกังานใหญ่กบัสาขาได้เป็นอย่างดี ดงันัน้ หาก
ระบบ IT ที่ใช้อยู่เกิดเหตขุดัข้อง หรือไม่เสึียรเพียงพอ อาจสง่ผลกระทบต่อการท างานของบริษัท อาทิ ส านกังานใหญ่
จะไม่ทราบจ านวนสนิค้าคงเหลอืในแต่ละสาขา ท าให้ไม่สามารึวางแผนกระจายสินค้าเข้าแต่ละสาขาได้อยา่งึกูต้อง 
รวมึึงไม่สามารึตรวจสอบจ านวนสินค้าที่จ าหน่ายออกไปแล้วในแต่ละสาขาได้ เป็นต้น ซึ่งเหตุการณ์ดงักล่าว จะ
กระทบตอ่ระบบบญัชีและการเงินของบริษัท และอาจสง่ผลเสยีตอ่ความสามารึในการแขง่ขนัได้ 
 บริษัทตระหนกัึึงความเสี่ยงดงักล่าว และให้ความส าคญักับการวางระบบ IT ให้มีประสิทธิภาพเพียง
พอที่จะรองรับการขยายตัวของธุรกิจในลกัษณะของการเพิ่มสาขา ซึ่งบริษัทใช้ระบบ POS แยกสาขา โดยหากเกิด
ขดัข้องในสาขาใดสาขาหนึง่ ก็จะไมก่ระทบกบัสาขาอื่น รวมึึงไมก่ระทบกบัระบบของส านกังานใหญ่ นอกจากนี ้บริษัท
ยังติดตัง้เคร่ืองก าเนิดไฟฟ้าส ารองในทุกสาขา เพื่อป้องกันการเกิดไฟฟ้าดับ ซึ่งจะช่วยให้แต่ละสาขามีไฟฟ้าใช้ได้
ต่อเนื่องระยะหนึ่งด้วย ทัง้นี ้ส าหรับระบบ IT ที่ครอบคลุมการท างานทัง้หมด บริษัทป้องกันความเสี่ยงหากเกิด
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เหตกุารณ์ไมค่าดคิดที่จะท าให้ระบบข้อมลูของบริษัทเสยีหาย ผา่นการมี Server ส ารอง ซึ่งอยูน่อกส านกังานใหญ่ เพื่อ
ใช้เป็นคลงัข้อมูลส ารองกรณีฉกุเฉิน โดยบริษัทจะอพัเดทข้อมลูใน Server ดงักลา่วอย่างสม ่าเสมอเป็นประจ า ทัง้นี ้ที่
ผ่านมา บริษัทยงัไม่เคยประสบกับเหตกุารณ์ระบบ IT เสียหายจนส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจแต่อย่างใด ดงันัน้ 
บริษัทจึงมัน่ใจวา่จะได้รับความเสีย่งดงักลา่วน้อย 

3.1.5 ความเสี่ยงจากการขยายสาขา  
 บริษัทมีแผนที่จะขยายสาขาเอ๊าท์เลทอยา่งตอ่เนื่อง จากปัจจบุนัท่ีมีสาขาเอ๊าท์เลทรวมทัง้สิน้ 7 สาขาได้แก่ 
สาขาเพชรบุรี สาขากาญจนบุรี สาขาพทัยา สาขาปากช่อง สาขาสิงห์บรีุ สาขาหวัหิน และสาขาศรีราชา ซึ่งที่ ประชุม
คณะกรรมการบริษัท ครัง้ที่  2/2559 เมื่อวันที่  21 เมษายน 2559 มีมติอนุมัติการลงทุนขยายสาขาที่จังหวัด
พระนครศรีอยธุยา ซึ่งเป็นจังหวดัท่องเที่ยวที่ส าคญัแห่งหนึ่งในเขตพืน้ที่ภาคกลาง โดยบริษัทคาดว่าจะสามารึเปิด
ด าเนินการภายในไตรมาสที่ 4 ปี 2559 ซึง่การขยายสาขาแตล่ะแหง่ บริษัทจ าเป็นต้องหาแหลง่เงินทนุส าหรับจดัหาที่ดิน
ซึ่งเป็นที่ตัง้สาขา ก่อสร้างสิ่งปลกูสร้างในสาขา รวมึึงค่าใช้จ่ายก่อนเปิดด าเนินการ ค่าใช้จ่ายด้านการตลาด และ
เงินทนุหมนุเวียนภายในสาขา ซึง่หากการขยายสาขาเพิ่ม ไมป่ระสบความส าเร็จตามแผนงานที่คาดไว้อนัเนื่องมาจาก
ปัจจยัที่ไมส่ามารึควบคมุได้ อาทิ ภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศไทย ภาวะเศรษฐกิจโลก การเปลีย่นแปลงทางการเงิน 
และพฤติกรรมผู้ซือ้ เป็นต้น ซึง่อาจสง่ผลท าให้บริษัทมีผลการด าเนินงานท่ีลดลงในท่ีสดุ 
 บริษัทตระหนกัึึงประเด็นความเสี่ยงดงักลา่ว และได้ก าหนดแนวทางการลงทุนขยายสาขา โดยในการ
ลงทุนซือ้หรือเช่าที่ดิน จะขึน้อยู่กับท าเลและเจ้าของที่ดิน หากเจ้าของที่ดินไม่ให้เช่าและต้องการขาย บริษัทฯ จึงจะ
พิจารณาว่าจะซือ้หรือไม่ ซึ่งจะต้องพิจารณาเป็นรายกรณีไป โดยต้องศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ ระยะเวลาคืน
ทนุ และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ ผา่นการก าหนดงบลงทนุตอ่สาขาไว้อยา่งชดัเจน รวมึึงพิจารณาคดัเลอืกที่ตัง้
สาขาที่มีศกัยภาพในเชิงเศรษฐกิจที่เหมาะสมและสอดคล้องกบัลกัษณะศนูย์จ าหนา่ยสนิค้าประเภทเอ๊าท์เลทของบริษัท 
ราคาที่ดิน ศกัยภาพการเติบโตของธุรกิจค้าปลกีในบริเวณดงักลา่ว การส ารวจคูแ่ขง่ การวิเคราะห์ยอดขาย ความเสี่ยง
โครงการ และแผนรองรับความเสีย่งที่อาจจะเกิดขึน้อยา่งรอบคอบ เพื่อน ามาใช้ประกอบในการพิจารณาความเป็นไปได้
ในการลงทนุ ซึง่หากเป็นการเช่า ต้องเป็นการเช่าระยะยาวเทา่นัน้ โดยจะต้องมีอตัราผลตอบแทนการลงทนุ (IRR) ไมต่ ่า
กว่าอตัราที่ก าหนดไว้ โดยค่าเช่าที่ดินหรือค่าที่ดิน จะอ้างอิงจากราคาประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระ ที่ได้รับความ
เห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต. ทัง้นี ้บริษัทไมม่ีนโยบายเข้าท ารายการซือ้หรือเช่าที่ดินกบับคุคลที่เก่ียวโยง แต่หากเป็น
กรณีที่บริษัทต้องท ารายการกับบุคคลที่เก่ียวโยง บริษัทจะด าเนินการให้เป็นไปตามนโยบายขยายสาขาที่ก าหนดไว้ 
(รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อที่ 5 ทรัพย์สนิท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจ)  
 นอกจากนี ้ในการลงทุนแต่ละครัง้ จะต้องผ่านการพิจารณาจากคณะกรรมการพิจารณาการลงทุนที่
ประกอบด้วยกรรมการอิสระจ านวนไม่น้อยกว่า 2 ใน 3 ซึ่งแต่งตัง้ขึน้ชั่วคราวเพื่อพิจารณาการลงทุน และผ่านการ
พิจารณาความเสีย่งตา่งๆ จากคณะกรรมการบริหารความเสีย่ง เพื่อน าเสนอต่อคณะกรรมการบริษัทให้อนมุตัิการลงทนุ
ตอ่ไป นอกจากนี ้ด้วยประสบการณ์ในธุรกิจศนูย์จ าหนา่ยสนิค้าประเภทเอ๊าท์เลทมายาวนานกวา่ 17 ปี นบัตัง้แตม่ีเอ๊าท์
เลทสาขาแรกที่จงัหวดัเพชรบรีุในปี 2543 ท าให้ฝ่ายบริหารของบริษัทเข้าใจในธุรกิจ ซึ่งก่อให้เกิดความได้เปรียบในการ
แขง่ขนั จึงท าให้บริษัทมัน่ใจวา่จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วไมม่าก 

 
3.1.6 ความเสี่ยงจากการไม่ได้รับการต่ออายุสัญญาเช่าที่ดิน 

 ปัจจุบนับริษัทและบริษัทยอ่ยมีสาขาเอ๊าท์เลทรวม 7 สาขา และห้างสรรพสินค้า 1 แห่ง ซึง่ตัง้อยูใ่นจงัหวดั
ทอ่งเที่ยวตา่งๆ โดยที่ตัง้แตล่ะสาขา มีทัง้ท่ีดินซึง่เป็นกรรมสทิธ์ิของบริษัท (สาขาเพชรบรีุ สาขากาญจนบรีุ สาขาสงิห์บรีุ 
และสาขาหวัหิน) และที่ดินซึง่บริษัทและบริษัทยอ่ยไม่ได้เป็นเจ้าของกรรมสทิธ์ิในท่ีดิน ได้แก่ สาขาพทัยา สาขาปากช่อง 
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ห้างสรรพสนิค้าที่อ าเภอหาดใหญ่ จงัหวดัสงขลา ที่ท าในนามบริษัทยอ่ย  ซึง่บริษัทท าสญัญาเช่าระยะเวลาตัง้แต ่2 ปีึึง 
23 ปี กับบุคคลภายนอกซึ่งไม่มีความสมัพนัธ์ใดๆ กบัผู้ ึือหุ้น กรรมการ และผู้บริหารของบริษัท  สาขาศรีราชา และ
ส านักงานสาขาในกรุงเทพมหานคร ซึ่งบริษัทท าสัญญาเช่าระยะยาวรวม 30 ปี กับบุคคลที่เก่ียวโยงของบริษัท 
(รายละเอียดเพิ่มเติม หวัข้อ 5 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ และหวัข้อ 13 รายการระหว่างกนั) ดงันัน้ บริษัทจึง
อาจได้รับความเสีย่งจากการไม่ได้รับตอ่อายสุญัญาเช่าท่ีดิน ซึ่งหากเจ้าของกรรมสิทธ์ิท่ีดินไม่ตอ่อายสุญัญาเช่า บริษัท
จะสญูเสียรายได้จากสาขาเอ๊าท์เลท รวมึึงอาจมีค่าใช้จ่ายเพิ่มขึน้จากการปิดสาขาและต้องหาเช่าพืน้ที่แห่งใหม่ ซึ่ง
อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการด าเนินงานของบริษัทอยา่งมีนยัส าคญัได้ 
 บริษัทให้ความส าคญักับประเด็นดงักล่าว และได้ก าหนดแนวทางที่จะเสริมสร้างความสมัพันธ์อนัดีกับ
เจ้าของกรรมสทิธ์ิท่ีดินทกุราย ผา่นการจ่ายช าระค่าเช่าที่ดินด้วยดีมาโดยต่อเนื่อง อีกทัง้สญัญาเช่าที่ดินสว่นใหญ่ เป็น
สญัญาเช่าระยะยาว รวมึึงให้สิทธิบริษัทเป็นรายแรกที่จะเช่าที่ดินต่อจากสญัญาเช่าเดิม หากสญัญาเช่าที่ดินเดิม
หมดอาย ุโดยส าหรับที่ดินซึ่งเป็นท่ีตัง้เอ๊าท์เลททีม่ีระยะเวลาเช่าสัน้ ได้แก่ ที่ดินซึ่งเป็นท่ีตัง้สาขาพทัยา ซึ่งมียอดรายได้
คิดเป็นประมาณร้อยละ 7 ของรายได้จากการขาย โดยมีอายสุญัญาไม่เกิน 3 ปี โดยบริษัทท าการบนัทึกมลูค่าอาคาร
เอ๊าท์เลทสาขาพทัยาเป็นทรัพย์สนิมีอายกุารใช้งานอาคารระยะเวลา 20 ปี โดยสญัญาเช่ามีรูปแบบระยะสัน้ไมเ่กิน 3 ปี 
แต่มีค ามัน่ระบุไว้ในสญัญาว่า “…หากครบก าหนดสญัญาดงักล่าวึ้าผู้ ให้เช่ายงัมิได้เปลี่ยนแปลงกรรมสิทธ์ิในท่ีดิน 
ผู้ ให้เช่าสญัญาว่าจะให้ผู้ เช่าเพียงผู้ เดียวเท่านัน้ท าหนงัสือสญัญาเช่าต่อไปอีกปีต่อปี... ” โดยปัจจุบนับริษัทเช่าที่ดิน
แปลงดงักลา่วมาเป็นระยะเวลา 12 ปีตอ่เน่ืองและผู้ให้เช่ายงัไมม่ีแนวคิดท่ีจะโอนกรรมสทิธ์ิในท่ีดินแปลงดงักลา่วให้แก่
ผู้อื่น 

ทัง้นี ้ท่ีปรึกษากฎหมาย บริษัท วีระวงศ์ ชินวฒัน์ และเพียงพนอ จ ากัด (WCP) มีความเห็นเก่ียวกับสิทธิ
ของผู้ เช่าในการเช่าที่ดินดงักล่าวว่า “เป็นข้อตกลงซึ่งมีลกัษณะเป็นนิติกรรมฝ่ายเดียวที่ผู้ ให้เช่าได้แสดงเจตนาผูกมดั
ตนเองวา่จะให้เช่า โดยมีลกัษณะแน่นอนไมม่ีเง่ือนไข หรือทางเลอืกที่จะบิดพลิว้ไม่ปฏิบตัิตามเจตนา จึงมีผลเป็นค ามัน่
ผกูพนัผู้ให้เช่าที่จะต้องปฏิบตัิตาม” 

อย่างไรก็ตาม บริษัทได้ค านึงึึงผลกระทบในด้านความเสียหายที่อาจเกิดขึน้หากบริษัทไม่ได้รับการต่อ
อายสุญัญาเช่าดงักลา่วอีกจ านวน 8 ปี โดยในสว่นของการบนัทึกบญัชีเป็นสินทรัพย์ในงบการเงินของบริษัท สินทรัพย์
อาคารเอ๊าท์เลทสาขาพัทยาของบริษัท มีราคาทุนเท่ากับ 29.25 ล้านบาท โดยอาคารเ อ๊าท์เลทดังกล่าวบันทึกเป็น
สินทรัพย์ในงบการเงินของบริษัท ตัง้แต่ปี 2547 โดยบริษัทก าหนดนโยบายค านวณค่าเสื่อมราคาจากราคาทุนตามวิธี
เส้นตรงตามเกณฑ์อายกุารใช้งานโดยประมาณซึ่งก าหนดไว้ที่ 20 ปี โดยอาคารเอ๊าท์เลทสาขาพทัยาดงักลา่วจะมีอายุ
การใช้งานึึงปี 2567 และมีคา่เสื่อมราคาเท่ากบั 1.46 ล้านบาทต่อปี หรือเท่ากบั 0.12 ล้านบาทต่อเดือน ทัง้นี ้ณ วนัที่ 
30 มิึุนายน 2559 อาคารเอ๊าท์เลทสาขาพัทยามีมูลค่าสุทธิตามบัญชีคงเหลือเท่ากับ 19.02 ล้านบาท โดยหาก
พิจารณาวา่ อาคารเอ๊าท์เลทสาขาพทัยาเป็นสทิธิการเช่าซึง่มีอายกุารใช้งานคงเหลือเทา่กบั 1 ปี 4 เดือน หรือสิน้สดุตาม
อายขุองสญัญาเช่าที่ดิน ณ วนัที่ 30 ตลุาคม 2560 (รวมการต่อสญัญาเช่าให้ 3 เดือนเพื่อชดเชยระยะเวลาที่ผู้ เช่าท า
การปรับปรุงพืน้ที่แล้ว) บริษัทจะมีค่าตดัจ าหน่ายจากรายการสินทรัพย์ดังกล่าว เท่ากับ 14.27 ล้านบาทต่อปี หรือ
เท่ากบั 1.19 ล้านบาทต่อเดือน เมื่อเปรียบเทียบกบัค่าเสื่อมราคาในกรณีที่อาคารเอ๊าท์เลทสาขาพทัยายงัใช้งานได้จน
ครบ 20 ปีแล้ว บริษัทฯ จะมีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเพิ่มขึน้จากเดิมปีละเท่ากบั 12.81 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้
เทา่กบั 1.07 ล้านบาทตอ่เดือน ซึง่ผลกระทบดงักลา่วท าให้เกิดความเสยีหายแก่บริษัทเพียงเลก็น้อย อยา่งไรก็ดี ในกรณี
ดงักลา่วบริษัท เห็นว่า เป็นความเสยีหายที่กระทบกบัแผนบริหารความเสีย่ง จึงจดัให้มีแผนบริหารความเสี่ยงไว้รองรับ 
โดยปัจจุบนัท าเลที่ตัง้ของเอ๊าท์เลทสาขาพทัยาเป็นท าเลที่เส้นทางคมนาคมของผู้ เดินทางท่องเที่ยวเปลี่ยนแปลงจาก
อดีตค่อนข้างมาก ซึ่งปัจจุบนับริษัทได้เปิดสาขาศรีราชาไว้รองรับเส้นทางคมนาคมที่เปลี่ยนแปลงดงักลา่วแล้ว ดงันัน้ 



                             บริษัท เอฟเอ็น แฟคตอร่ี เอ๊าท์เลท จ ากดั (มหาชน) 

หน้าที ่3 - 6 

หากไม่สามารึตอ่อายสุญัญาเช่าสาขาพทัยาได้ บริษัทสามารึใช้สาขาศรีราชาไว้รองรับความเสี่ยงดงักลา่ว ประกอบ
กบับริษัทมีแผนท่ีจะลงทนุเปิดสาขาใหมอ่ยา่งตอ่เนื่อง จึงท าให้บริษัทเช่ือมัน่วา่จะสามารึบริหารจดัการความเสีย่งกบั
ความเสยีหายที่เกิดขึน้ดงักลา่วได้ 
 
 นอกจากนี ้ที่ตัง้ห้างสรรพสินค้าที่อ าเภอหาดใหญ่ ระบุเง่ือนไขให้บริษัทย่อยสามารึต่ออายุสญัญาได้
คราวละ 3 ปี รวมระยะเวลาเช่า 10 ปี ซึง่จากความตอ่เนื่องในการเช่ากบัผู้ให้เช่าและเง่ือนไขที่ระบใุนสญัญา จะช่วยลด
ความเสีย่งจากประเด็นดงักลา่วได้ ส าหรับการท าสญัญาเช่าที่ดินในอนาคต บริษัทได้ตัง้นโยบายการท าสญัญาเช่าที่ดิน 
โดยก าหนดระยะเวลาการเช่าในแต่ละครัง้ไมน้่อยกวา่ 20 ปี ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจวา่จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่ง
จากการไมไ่ด้รับการตอ่อายสุญัญาเช่าที่ดินน้อย 
 

3.1.7 ความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรฝ่ายปฏิบัติการสาขา  
 เนื่องจากบริษัทด าเนินธุรกิจจดัจ าหนา่ยสนิค้า โดยมีชอ่งทางการจ าหนา่ยผา่นสาขาตา่งๆ บริษัทจึงมีความ
จ าเป็นที่ต้องจดัหาบคุคลากรประจ าสาขา ซึ่งในแต่ละสาขาต้องมีจ านวนบคุคลากรจ านวนมาก เพื่อให้ลกูค้าได้รับการ
บริการท่ีดี ซึง่ต้องอาศยัความรู้ ความสามารึ และความเช่ียวชาญของบคุลากรประจ าสาขาเป็นส าคญั รวมึึงพนกังาน
ประจ าแคชเชียร์ และพนกังานฝ่ายคลงัสนิค้า ท่ีต้องมีคณุภาพในการจดัการกบัสนิค้าของบริษัทได้อย่างมีประสทิธิภาพ 
โดยแตล่ะสาขาจะมีพนกังานประมาณ 60 คน ซึ่งพนกังานแตล่ะสาขาสว่นใหญ่จะเป็นคนในพืน้ที่หรือบริเวณใกล้เคียง 
ซึง่หากบริษัทไมส่ามารึหาบคุลากรท่ีเพียงพอและมีคณุสมบตัิตามที่ต้องการ อาจสง่ผลให้บริษัทได้รับผลกระทบในการ
จดัการ และการขยายสาขาของบริษัทได้  

บริษัทตระหนกัึึงความเสีย่งจากการขาดแคลนบคุลากรฝ่ายปฏิบตัิการสาขา บริษัทจึงมีมาตรการปอ้งกนัความ
เสี่ยง โดยฝ่ายบริหารจะประสานงานกบัฝ่ายทรัพยากรบุคคลอย่างต่อเนื่องเก่ียวกับแผนการปรับปรุง หรือขยายสาขา 
เพื่อให้ฝ่ายทรัพยากรบคุคลสามารึคดัเลอืกบคุคลากรท่ีมีคณุสมบตัิที่เหมาะสมเข้าท างาน ได้ทนัตอ่ระยะเวลาที่จะเปิด
สาขา อย่างไรก็ตาม พนกังานประจ าสาขาทัง้หมดจะต้องผ่านการปฐมนิเทศ และการอบรมหลกัสตูรการท างานต่างๆ 
เพื่อให้พนกังานทุกคนเข้าใจึึงวฒันธรรม ธรรมเนียม และกฎ ระเบียบในการท างานของบริษัท และเพื่อให้พนกังาน
สามารึให้ค าแนะน าหรือค าปรึกษาแก่ลกูค้าที่มาใช้บริการได้ อยา่งึกูต้องและครบึ้วน ผ่านการจดัอบรมและทดสอบ
เพื่อปรับต าแหน่งงานตามสายงานปฏิบตัิการท่ีมี เพื่อสร้างความภาคภมูิใจในการท างานให้กบัพนกังาน ทัง้นี ้ที่ผา่นมา
บริษัทไม่เคยได้รับความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรฝ่ายปฏิบัติการสาขา  ดังนัน้ บริษัทจึงมั่นใจว่าจะได้รับ
ผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วน้อย 
 

3.1.8 ความเสี่ยงที่เกิดจากการทุจริต  
เนื่องจากธุรกิจของบริษัท เป็นธุรกิจประเภทค้าปลกี ซึ่งสามารึเกิดช่องทางการทจุริตได้ในหลายรูปแบบ 

อาทิ การทุจริตจากลกูค้า และจากพนกังานในสาขา เนื่องจากบริษัทมีสาขาอยู่ในจังหวดัท่องเที่ยวหลายแห่ง ซึ่งล้วน
เป็นสึานที่ที่มีผู้คนเป็นจ านวนมากเข้าใช้บริการในแตล่ะวนั จึงเป็นการยากที่จะสามารึตรวจสอบดแูลได้ทัง้หมด ซึ่ง
บริษัทตระหนักและให้ความส าคัญกับการป้องกันการทุจริตดังกล่าว โดยก าหนดมาตรการป้องกันและรับมือกับ
เหตกุารณ์ตา่งๆ ที่อาจเกิดขึน้ ได้แก่ การวางระบบการควบคมุที่รัดกมุตัง้แตก่ารออกแบบและจดัแผนผงัสาขาเพื่อให้ง่าย
ต่อการควบคมุและป้องกันไม่ให้เกิดการทจุริต อาทิการจัดวางสินค้าราคาสงู จะวางในมุมที่สงัเกตเห็นได้ง่ายการติด
กล้องวงจรปิดในทุกมุมของสาขา เพื่อให้เห็นได้ครบึ้วน รอบด้าน รวมึึงการปลูกฝังความซือ้สตัย์โดยจัดท าคู่มือ
จรรยาบรรณ การตรวจสอบการท างานของพนกังานแต่ละฝ่ายอย่างสม ่าเสมอ การเข้าสุม่ตรวจ โดยไม่บอกลว่งหน้า 
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(Surprise check) การตรวจตัวและตรวจกระเป๋าพนักงานก่อนเข้างานและหลังเลิกงานทุกครัง้ และการก าหนด
บทลงโทษอยา่งชดัเจนกรณีพนกังานทจุริต นอกจากนี ้บริษัทได้ก าหนดนโยบายตอ่ต้านการให้สนิบนและการคอร์รัปชัน่
อยา่งสิน้เชิง (Zero-Tolerance Policy) โดยกรรมการ ผู้บริหาร และพนกังานทกุคนของบริษัทต้องไมเ่ข้าไปมีสว่นร่วมใน
การคอร์รัปชั่น การให้/รับสินบนแก่/จากเจ้าหน้าที่ของรัฐและเอกชน ทัง้นี ้บริษัทมีแผนที่จะเข้าร่วมโครงการแนวร่วม
ปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการตอ่ต้านการทจุริต (CAC) เพื่อร่วมสง่เสริมการปอ้งกนัการทจุริตคอร์รัปชนัในทกุรูปแบบ 
ซึง่การด าเนินการดงักลา่ว ท าให้บริษัทมัน่ใจวา่จะได้รับความเสีย่งดงักลา่วน้อย 

 
3.1.9 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงกระแสนิยม 

 สนิค้าที่วางจ าหน่ายเป็นสินค้าที่มีรูปแบบที่อิงตามกระแสนิยม หรือเป็นสินค้าแฟชัน่ที่มีการเปลี่ยนแปลง
ค่อนข้างรวดเร็ว ท าให้บริษัทจ าเป็นต้องปรับเปลี่ยนสินค้าที่วางจ าหน่ายให้มีความร่วมสมยัและอยู่ในกระแสนิยมอยู่
เสมอ โดยฝ่ายคลงัสินค้า ฝ่ายบริหารสนิค้า (ฝ่ายจดัซือ้) และฝ่ายออกแบบ จะประชุมร่วมกนัเพื่อประเมินรูปแบบ และ
คณุลกัษณะของสนิค้าที่วางจ าหนา่ยอยา่งต่อเนื่อง รวมึึงพิจารณาสรรหาสนิค้าเพิ่มเติมให้สอดคล้องกบัช่วงเวลา หรือ
ช่วงเทศกาลในแตล่ะปี อาทิ ฤดรู้อน เสือ้ผ้าที่วางจ าหนา่ยจะเน้นสีสนัสดใส สวมใสส่บาย ไม่อดึอัด แต่หากเป็นช่วงฤดู
ฝน เสือ้ผ้าที่วางจ าหนา่ยจะเน้นสพีืน้ สวมใสส่บาย แบบเรียบง่าย เป็นต้น ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับความเสีย่งจากการ
เปลีย่นแปลงกระแสนิยม ซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่การบริหารสนิค้าคงคลงัของบริษัท หากสนิค้าที่บริษัทจ าหนา่ยตกสมยั
แล้ว การจ าหนา่ยจะท าได้ยากขึน้ ซึง่บริษัทก าหนดมาตรการจดัการความเสีย่งดงักลา่ว โดยการคาดการณ์สึานการณ์
และความนิยม ผ่านการพิจารณายอดขายของสินค้าในปีก่อนหน้า เพื่อใช้เป็นเคร่ืองมือในการพิจารณารูปแบบ 
คณุลกัษณะ จ านวน และประเภทของสนิค้าที่บริษัทจะสัง่ผลติหรือสัง่ซือ้เพื่อน ามาจ าหนา่ยให้เพียงพอกบัความต้องการ
ของลกูค้า โดยไม่มีจ านวนมากเกินไป นอกจากนี ้บริษัทยงัมีทีมงานที่ท าหน้าที่ติดตามการเปลี่ยนแปลงกระแสนิยม
โดยเฉพาะ เพื่อไม่ให้หลดุกระแส รวมทัง้ บริษัทยงัสร้างความสมัพนัธ์อนัดีกบัผู้ผลิตหลายแหง่เพื่อให้เพียงพอตอ่การสัง่
ผลติที่ต้องการความรวดเร็ว เพื่อจะได้น าสนิค้ามาจดัจ าหนา่ยได้ตามเวลาที่เหมาะสม และไมล่า่ช้ากวา่กระแสนิยม 
 
3.2 ความเสี่ยงด้านการเงนิ 
 

3.2.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงแหล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิ  
 ณ วนัท่ี 30 มิึนุายน 2559 บริษัทได้รับการสนบัสนนุวงเงินสนิเช่ือจากสึาบนัการเงินภายในประเทศ โดย
มีภาระหนีร้วมเท่ากับ 441.07 ล้านบาท และมีต้นทุนทางการเงินส าหรับงวด 6 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 มิึุนายน 2559 
เทา่กบั 17.84 ล้านบาท โดยภาระหนีเ้งินกู้ดงักลา่ว แบ่งเป็นภาระหนีจ้ากวงเงินกู้ยืมระยะสัน้เพื่อใช้หมนุเวียนในกิจการ 
ร้อยละ 13.85 และภาระหนีจ้ากวงเงินกู้ยืมระยะยาวร้อยละ 86.15 ซึง่บริษัทขอรับการสนบัสนนุทางการเงินส าหรับใช้ใน
การปรับโครงสร้างทางการเงินของบริษัท เพื่อเตรียมความพร้อมในการน าบริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
โดยวงเงินกู้ยืมระยะยาวดงักลา่ว ระบเุง่ือนไขให้บริษัทต้องด ารงอตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ึือหุ้นในอตัราไมเ่กินกว่า 
2 เทา่ในปี 2559 และนบัตัง้แต่ปี 2560 เป็นต้นไปไมเ่กิน 1.75 เทา่ และด ารงอตัราสว่นความสามารึในการช าระหนีใ้น
อตัราไม่ต ่ากว่า 1.10 เท่าในปี 2559 และนบัตัง้แตปี่ 2560 เป็นต้นไปไม่ต ่ากว่า 1.20 เท่า ตามล าดบั ดงันัน้ หากบริษัท
ไมส่ามารึด ารงอตัราสว่นทางการเงินตามเง่ือนไขที่ระบใุนสญัญาเงินกู้ดงักลา่ว บริษัทอาจได้รับความเสี่ยงจากการึกู
ระงับการใช้วงเงินสินเช่ือ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อความสามารึในการด าเนินธุรกิจ ที่จะส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษัทได้ นอกจากนี ้บริษัทยงัอาจได้รับความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้ ซึง่เป็นต้นทนุทาง
การเงินของบริษัทท่ีอาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการด าเนินงานของบริษัทได้ 
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 บริษัทตระหนกัึึงความเสีย่งดงักลา่วเป็นอย่างดี และได้ก าหนดนโยบายการก่อหนีไ้ว้อยา่งชดัเจน โดยใน
งวด 6 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 มิึุนายน 2559 บริษัทมีอตัราส่วนหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ึือหุ้นเท่ากับ 1.20 เท่า ซึ่งต ่ากว่า
เง่ือนไขที่ระบใุนสญัญาเงินกู้  และมีอตัราสว่นความสามารึในการช าระหนีเ้ท่ากบั 2.53 เทา่ ซึ่งสงูกวา่เง่ือนไขที่ระบใุน
สญัญาเงินกู้  รวมึึง ตลอดระยะเวลาการได้รับการสนบัสนนุวงเงินสนิเช่ือ บริษัทจ่ายช าระคืนเงินต้นและดอกเบีย้ให้กบั
เจ้าหนีส้ึาบนัการเงินตามก าหนดช าระคืนด้วยดมีาโดยตอ่เนื่อง นอกจากนี ้เพื่อลดการพึง่พิงเงินทนุจากสึาบนัการเงิน 
บริษัทมีนโยบายที่จะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ เพื่อน าเงินที่ได้จากการระดมทนุในครัง้นี ้ไปใช้ลงทุนขยาย
สาขา ลงทนุปรับปรุงสาขาที่มีอยู่เดิม ใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนภายในกิจการแทนการขอรับการสนบัสนุนวงเงินสินเช่ือ
จากสึาบนัการเงินบางสว่น รวมึึงช าระคืนหนีเ้งินกู้ยืมบางสว่น ซึ่งภาระหนีท้ี่ลดลงดงักลา่ว จะช่วยลดความเสีย่งจาก
ความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้ในระดบัหนึง่ ทัง้นี ้ภายหลงัการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ บริษัทจะมีสว่นของ
ผู้ ึือหุ้นเพิ่มขึน้ ซึง่มีผลท าให้บริษัทมีอตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ึือหุ้นลดลง 
 

3.2.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตรา 
 บริษัทจัดหาสินค้าจากผู้ผลิตทัง้ในประเทศ และน าเข้าจากต่างประเทศ อาทิ ประเทศอิตาลี โปรตุเกส 
โรมาเนีย อินเดีย ไต้หวนั มาเลเซีย จีน เกาหล ีและฮ่องกง เป็นต้น โดยในงวดบญัชีปี 2558 และงวด 6 เดือน สิน้สดุวนัที่ 
30 มิึุนายน 2559 บริษัทมีสดัส่วนยอดซือ้สินค้าจากผู้ผลิตในประเทศคิดเป็นร้อยละ 70.98 และร้อยละ 63.14 ของ
ยอดซือ้สนิค้ารวม และมีสดัสว่นยอดซือ้สินค้าโดยน าเข้าจากต่างประเทศคิดเป็นร้อยละ 29.02 และร้อยละ 36.86 ของ
ยอดซือ้สินค้ารวม ซึ่งบริษัทช าระค่าสินค้ากรณีน าเข้าจากต่างประเทศไปยงัผู้ผลติโดยตรงเป็นเงินตราตา่งประเทศ โดย
การจ่ายช าระเป็นเงินตราต่างประเทศ อาจท าให้บริษัทได้รับความเสี่ยงจากความผันผวนของอตัราแลกเปลี่ยน แต่
อยา่งไรก็ตาม บริษัทมีนโยบายการบริหารจดัการความเสี่ยงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น ด้วยการท าสญัญา
ซือ้ขายเงินตราต่างประเทศล่วงหน้า (Forward Contract) นอกจากนี ้บริษัทยังติดตามข่าวสาร และทิศทางการ
เคลือ่นไหวของอตัราแลกเปลีย่นเงินสกลุตา่งๆ อยา่งใกล้ชิด เพื่อประเมินสึานการณ์และหาแนวทางป้องกนัความเสีย่ง
ที่อาจจะเกิดขึน้ ทัง้นี ้ณ วันที่ 30 มิึุนายน 2559 บริษัทมียอดคงเหลือของสญัญาซือ้เงินตราต่างประเทศล่วงหน้า
เท่ากบั 0.25 ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา (เทียบเท่า 8.80 ล้านบาท) ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจว่าหากเกิดความผนัผวนของ
อตัราแลกเปลีย่น บริษัทจะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วน้อย 
 
3.3 ความเสี่ยงเกี่ยวกับสนิค้าและการจัดหาสินค้า 

 
3.3.1 ความเสี่ยงในการจดัหาผลติภณัฑ์ 

 บริษัทด าเนินธุรกิจศนูย์จ าหน่ายสินค้าประเภทเอ๊าท์เลท ซึ่งจ าหน่ายสินค้าประเภทเสือ้ผ้า และเคร่ืองใ ช้
ภายในครัวเรือน โดยบริษัทจดัหาสินค้ามาวางจ าหนา่ยผ่านการสัง่ผลิตตามการออกแบบของบริษัท และผ่านการสัง่ซือ้
สนิค้ามาจ าหนา่ย เพื่อเพิ่มความหลากหลายของสนิค้าที่จ าหนา่ย ซึง่ช่วยตอบสนองความต้องการของผู้ซือ้ได้ทกุเพศทกุ
วยั โดยในงวดบญัชีปี 2558 และงวด 6 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 มิึนุายน 2559 บริษัทมียอดสัง่ซือ้สินค้ารวมทัง้สิน้เท่ากบั 
630.65 ล้านบาท และ 195.08 ล้านบาท ตามล าดบั โดยบริษัทมียอดสัง่ซือ้สนิค้าเพิ่มขึน้อยา่งตอ่เนื่องตามการขยายตวั
ของธุรกิจ ซึง่การคดัสรรสนิค้าที่จะน ามาวางจ าหนา่ยึือเป็นสิง่ส าคญัที่มผีลตอ่การด าเนินธุรกิจของบริษัท ดงันัน้ บริษัท
จึงอาจได้รับความเสี่ยงหากผู้ผลิตสนิค้าหรือผู้จ าหน่ายสินค้าหยดุการผลิตหรือจ าหนา่ยสนิค้าให้กบับริษัท ด้วยเหตผุล
ภายในของผู้ผลติหรือผู้จ าหนา่ยเอง แตอ่ยา่งไรก็ตาม บริษัทตระหนกัึึงความเสีย่งดงักลา่ว โดยบริษัทสัง่ผลติหรือสัง่ซือ้
จากผู้จ าหน่ายสนิค้าโดยตรงจ านวนหลายราย ท าให้ไมเ่กิดการพึง่พิงผู้จ าหนา่ยสนิค้ารายใดรายหนึง่ นอกจากนี ้บริษัท
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ยงัก าหนดให้ฝ่ายบริหารสนิค้า (ฝ่ายจดัซือ้) ท าการประเมินคณุภาพผู้จ าหนา่ยสนิค้าอยา่งตอ่เนื่อง ผ่านการท าประวตัิผู้
จ าหนา่ยสินค้า การพดูคยุและติดตอ่โดยตรงกบัผู้บริหารของผู้จ าหนา่ยสนิค้า เพื่อสร้างความสมัพนัธ์อนัดีกบัผู้จ าหนา่ย
มาโดยตอ่เนื่อง จึงท าให้บริษัทมัน่ใจวา่จะได้รับความเสีย่งดงักลา่วน้อย 
 
  

3.3.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของต้นทุนผลิตภณัฑ์  
 บริษัทจดัหาสินค้ามาวางจ าหน่าย ผ่านการสัง่ผลิตตามการออกแบบของบริษัท และผ่านการสัง่ซือ้สินค้า
มาจ าหนา่ย ซึง่บริษัทอาจได้รับความเสี่ยงจากความผนัผวนของต้นทนุสนิค้า หากผู้ผลติหรือผู้จ าหนา่ยสนิค้าปรับราคา
สินค้าเพิ่มขึน้ ซึ่งอาจสง่ผลกระทบต่อความสามารึในการท าก าไรของบริษัทได้ อย่างไรก็ตาม บริษัทก าหนดนโยบาย
การก าหนดราคาสินค้าแบบวิธีต้นทุนบวกก าไรส่วนเพิ่ม (Cost plus margin) และแบ่งก าไร (Profit Sharing) ขึน้กับ
แหลง่ที่มาของสินค้า ซึ่งท าให้บริษัทสามารึปรับราคาจ าหน่ายสินค้าให้สอดคล้องกับต้นทนุสินค้า และนโยบายการ
ก าหนดราคาที่มีได้เช่นเดิม แตท่ัง้นี ้หากบริษัทจ าเป็นต้องปรับเพิ่มราคาจ าหนา่ยสนิค้า บริษัทก็จะพิจารณาควบคูไ่ปกบั
ต้นทนุสินค้า ความสามารึในการแข่งขนั และความคุ้มค่า/ความยตุิธรรมของราคาสินค้าที่มีตอ่ผู้ซือ้เป็นส าคญั ดงันัน้ 
บริษัทจึงมัน่ใจวา่จะได้รับความเสีย่งดงักลา่วน้อย 
 
3.4 ความเสี่ยงด้านการบริหารจดัการ 

 
3.4.1 ความเสี่ยงจากการมกีลุ่มผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ที่มีอทิธิพลต่อการก าหนดนโยบายการบริหารงาน 

 ปัจจุบนักลุม่ครอบครัวสง่วฒันาเป็นผู้ ึือหุ้นใหญ่ของบริษัท โดยึือหุ้นคิดเป็นร้อยละ 100.00 ของทนุจด
ทะเบียนที่ออกและเรียกช าระแล้ว ซึ่งภายหลงัการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนในครัง้นี ้กลุ่มครอบครัวส่งวฒันา จะมี
สดัสว่นการึือหุ้นลดลงเหลือร้อยละ 75.00 ของทนุจดทะเบียนที่ออกและเรียกช าระแล้ว ซึ่งสดัสว่นการึือหุ้นดงักลา่ว 
ท าให้กลุม่ครอบครัวสง่วฒันา สามารึก าหนดนโยบายในการบริหารงาน รวมึึงควบคมุเสยีงสว่นใหญ่ในท่ีประชมุผู้ ึือ
หุ้นของบริษัท ที่ต้องใช้คะแนนเสยีงข้างมากเกินกึ่งหนึง่ในท่ีประชมุ ยกเว้นเร่ืองที่กฎหมายหรือข้อบงัคบับริษัทก าหนดให้
ต้องได้รับคะแนนเสียงอนมุตัิไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของที่ประชุมผู้ ึือหุ้น ดงันัน้ ผู้ ึือหุ้นรายย่อยจึงอาจมีความเสี่ยงจาก
การท่ีผู้ ึือหุ้นรายใหญ่สามารึควบคมุมติที่ประชมุผู้ ึือหุ้นได้  
 อย่างไรก็ตาม ด้วยการก าหนดโครงสร้างองค์กรของบริษัทและการก าหนดแนวทางการปฏิบัติของ
คณะกรรมการบริษัท เก่ียวกบัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ผา่นกลไกในการตรวจสอบและึ่วงดลุอ านาจของกรรมการผู้มี
สว่นได้เสยี รวมึึงการแต่งตัง้คณะกรรมการตรวจสอบซึง่มาจากกรรมการอิสระที่มีคณุสมบตัิตามเกณฑ์ของส านกังาน 
ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยรวม 3 ทา่น และกรรมการอิสระอีก 2 ทา่น เพื่อเข้าท าหน้าที่อยา่งเป็นอิสระ
ในการตรวจสอบการท างานและการบริหารงานของบริษัทแทนผู้ ึือหุ้นรายย่อย กอปรกบัการวา่จ้างบริษัท พีแอนด์แอล 
อินเทอร์นอล ออดิท จ ากดั เพื่อเข้าท าหน้าที่เป็นหน่วยงานตรวจสอบภายในที่มีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารและขึน้
ตรงตอ่คณะกรรมการตรวจสอบ จึงเป็นการช่วยเพิ่มประสทิธิภาพและความโปร่งใสในการบริหารจดัการผ่านระบบการ
ควบคมุภายในเพื่อตรวจสอบการด าเนินงานของบริษัท ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจว่าผู้ ึือหุ้นรวมึึงผู้มีสว่นได้เสียกับบริษัท
จะได้รับการปฏิบตัิอยา่งเทา่เทียมและเป็นธรรม 
 
 
 
 



                             บริษัท เอฟเอ็น แฟคตอร่ี เอ๊าท์เลท จ ากดั (มหาชน) 
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3.5 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ 
 

3.5.1 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

 บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุในครัง้นี ้ก่อนท่ีจะรับทราบผลการพิจารณาการรับหุ้น
สามญัของบริษัทเข้าจดทะเบียนเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”) 
ทัง้นี ้บริษัทได้ยื่นค าขอให้รับหุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื่อวนัที่ 19 พฤษภาคม 
2559 โดยบริษัท แอสเซท โปร แมเนจเม้นท์ จ ากดั (Asset Pro Management Co.,Ltd. : APM) ในฐานะที่ปรึกษาทางการ
เงิน ได้พิจารณาคุณสมบตัิของบริษัทในเบือ้งต้นแล้ว เห็นว่าบริษัทและหุ้นสามญัของบริษัทมีคุณสมบตัิครบึ้วน ตาม
ข้อบงัคบัของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  เร่ือง การรับหลกัทรัพย์จดทะเบียนใน “ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย” 
ยกเว้นคุณสมบตัิเร่ืองการกระจายการึือหุ้นรายย่อย ซึ่งบริษัทจะต้องมีผู้ ึือหุ้นสามญัรายย่อยไม่น้อยกว่า 1,000 ราย 
และึือหุ้นรวมกนัไม่น้อยกว่าร้อยละ 25 ของทนุช าระแล้ว บริษัทจึงยงัคงมีความไม่แน่นอนในการที่จะได้รับอนญุาตจาก
ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ให้หุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ดงันัน้ ผู้ลงทนุจึงยงัคงมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคลอ่งในการซือ้ขายหุ้นสามญัของบริษัทในตลาดรอง หากหุ้นสามญั
ของบริษัทไม่ได้รับอนุญาตให้เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือหากบริษัทไม่สามารึ
กระจายหุ้นต่อประชาชนตามหลกัเกณฑ์ ซึ่งจะท าให้บริษัทมีคณุสมบตัิไม่ครบึ้วนตามข้อบงัคบัของตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
หรือผู้ลงทนุอาจไมไ่ด้รับผลตอบแทนจากการลงทนุตามคาดการณ์ไว้ 


