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3.  ปจจัยความเสี่ยง 
 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ที่เสนอขายในคร้ังนี้มีความเส่ียง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลในเอกสารฉบับนี้อยางรอบคอบ 
โดยเฉพาะอยางย่ิงปจจัยความเส่ียงในหัวขอนี้กอนตัดสินใจในการลงทุนซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ 

ขอความดังตอไปนี้แสดงถึงปจจัยความเส่ียงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ และมูลคาหุน
ของบริษัทฯ นอกเหนือจากปจจัยความเส่ียงที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆ ซึ่งบริษัทฯ ไมอาจทราบไดในขณะน้ี
หรือเปนความเส่ียงท่ีบริษัทฯ พิจารณาในขณะน้ีวาไมเปนสาระสําคัญซ่ึงอาจเปนปจจัยความเส่ียงท่ีมีความสําคัญตอไปใน
อนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง หรือ แหลงเงินทุน
ของบริษัทฯ  

นอกจากนี้ ขอความในลักษณะท่ีเปนการคาดการณในอนาคตที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมาย
วา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน โครงการในอนาคต การ
คาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลงของกฎหมายที่เก่ียวของในการประกอบธุรกิจ
ของบริษัทฯ นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น 
มิไดเปนการรับรองผลประกอบการหรือเหตุการณในอนาคตและผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการ
คาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ ไดมา
จากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากส่ิงพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือ
รับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด ดังนั้น ผูลงทุนควรพิจารณาอยางรอบคอบกอนตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญ
ของบริษัทฯ 

ปจจัยความเส่ียงในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ที่อาจจะมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของผูลงทุนอยางมี
นัยสําคัญ และแนวทางในการปองกันความเส่ียง สามารถสรุปไดดังนี้ 

3.1 ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ  

3.1.1 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงการคิดคนสูตรในการผลิตจากผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ  

ธุรกิจของบริษัทฯ เปนธุรกิจขายอาหารประเภทขนมหวานและเคร่ืองด่ืมเปนหลัก ซึ่งตองมีการคิดคนสูตรใหมๆ ในการผลิตขนม
หวานและเครื่องด่ืม เพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภค ที่สามารถเปล่ียนแปลงไปตามความนิยม ซึ่งในกระบวนการผลิต
ของบริษัทฯ มีการจํากัดการรับรูถึงสูตรในการผลิตทั้งหมด เนื่องจากถือวาเปนความลับทางธุรกิจ ปองกันการลอกเลียนแบบ โดย
ที่ผานมาการคิดคนสูตรและผูที่รูสูตรในการผลิตหลัก ขึ้นอยูกับผูถือหุนรายใหญและผูบริหารหลักของบริษัทฯ คือ คุณกุลพัชรฯ 
ดังนั้นหากบริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงผูถือหุนรายใหญหรือผูบริหารของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ เปนเหตุใหคุณกุลพัชรฯ ไมได
เปนผูถือหุนรายใหญหรือผูบริหารอีกตอไป อาจสงผลกระทบตอการผลิต การดําเนินธุรกิจ และการคิดคนผลิตภัณฑใหมของ
บริษัทฯ ได   

อยางไรก็ดี ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังนี้ กลุมคุณกุลพัชรฯ โดยมีผูถือหุนหลักในกลุมคือ คุณกุลพัชรฯ จะยังคงเปนผูถือหุน
รายใหญของบริษัทฯ โดยถือหุนลดลงจากรอยละ 50.0 เปนรอยละ 35.0 ซึ่งยังคงเปนผูถือหุนรายใหญที่สุดในบริษัทฯ โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2.3.9 ขอมูลหลักทรัพยและผูถือหุน หัวขอที่ 9.2.1 รายชื่อผูถือหุนใหญ รวมทั้งหุน
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จํานวนรอยละ [] ของคุณกุลพัชรฯ อยูในชวงระยะเวลาหามขาย (Silent Period) ตามหลักเกณฑในการเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (“เอ็มเอไอ”) ทําใหคาดการณไดวาคุณกุลพัชรฯจะคงเปนผูถือหุนรายใหญและผูบริหารของบริษัทฯ 
อยางตอเนื่องตอไปภายหลังการเขาจดทะเบียนในเอ็มเอไอ อีกทั้งบริษัทฯ มีผูบริหารและทีมงานหลายทานท่ีมีความรู
ความสามารถและประสบการณในธุรกิจอาหารและขนมหวานมาเปนระยะเวลานาน คาดวาจะสามารถบริหารจัดการบริษัทฯ 
ไดอยางตอเนื่องหากมีการเปล่ียนแปลงผูถือหุนรายใหญหรือผูบริหารทานดังกลาว 

3.1.2 ความเส่ียงในการจัดหาวัตถุดิบและการเก็บรักษา 

วัตถุดิบหลักในการผลิตขนมหวานและเคร่ืองด่ืมของบริษัทฯ ประกอบดวย แปง ไขไก เนย นม น้ําตาล ผลไมตางๆ อาทิ สตอร
เบอรร่ี กลวย เปนตน ซึ่งเปนวัตถุดิบที่อาจมีความผันผวนในดานราคาและปริมาณที่สามารถจัดหาได ซึ่งขึ้นอยูกับอุปสงคและ
อุปทานตามปริมาณผลผลิตที่เขาสูทองตลาด ซึ่งเก่ียวของกับสภาวะอากาศในแตละป สงผลใหบริษัทฯ อาจตองจัดหาวัตถุดิบใน
ราคาที่สูง แตอาจไมสามารถเปล่ียนแปลงราคาจําหนายขนมหวานและเคร่ืองด่ืมไดทันทีตามราคาวัตถุดิบที่อาจจะเพิ่มสูงขึ้น 
หรืออาจไมสามารถจัดหาวัตถุดิบไดเพียงพอตอการจัดจําหนาย ทําใหบริษัทฯ สูญเสียโอกาสในการสรางยอดขายได นอกจากนี้
วัตถุดิบหลักขางตนเปนวัตถุดิบที่มีอายุในการเก็บรักษา หรือวัตถุดิบบางสวนตองเก็บรักษาในหองเย็น ดังนั้นบริษัทฯ อาจมี
ความเส่ียงที่วัตถุดิบอาจจะหมดอายุหรือเส่ือมสภาพกอน หากมีการส่ังซื้อมามากเกินกวาที่จะสามารถนําไปจัดเก็บ ผลิตและ
จําหนายได ซึ่งสงผลใหบริษัทฯ อาจมีภาระตนทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้น  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีการเก็บขอมูลยอดจําหนายขนมหวานและเคร่ืองด่ืมแตละประเภทจากทุกสาขา ซึ่งสามารถนํามาใช
วิเคราะหและคาดการณปริมาณการจําหนายขนมหวานและเคร่ืองด่ืมแตละประเภท ทําใหสามารถประมาณการและประเมิน
ปริมาณวัตถุดิบที่จะใชและสามารถส่ังซ้ือไดอยางเหมาะสม โดยบริษัทฯ มีการประมาณปริมาณวัตถุดิบที่จะใชสําหรับการผลิต
และจําหนายขนมหวานและเครื่องด่ืมเปนประจําทุกป และมีการทบทวนประมาณการดังกลาวเปนประจําทุกไตรมาส นอกจากนี้ 
ฝายจัดซื้อและผูจัดการสาขาแตละสาขาจะมีการประสานงานกันเปนประจําทุกวัน เพื่อหารือถึงปริมาณวัตถุดิบที่ยังเหลือหรือ
ขาด หรือที่ตองใชงานในอีก 2-3 วันขางหนา เพ่ือใหฝายจัดซื้อสามารถจัดซื้อจัดหาไดทันทวงที และเพียงพอตอการใชงานของ
บริษัทฯ ฝายจัดซื้อประสานงานกับผูผลิตและผูจําหนายสินคาและวัตถุดิบในการแจงลวงหนาสําหรับประเภทและปริมาณของ
สินคาและวัตถุดิบที่ตองการ รวมถึงรับทราบปริมาณและราคาของสินคาและวัตถุดิบที่ผูผลิตและผูจําหนายสามารถสงมอบ
ใหกับบริษัทฯ ได สําหรับวัตถุดิบบางประเภทท่ีมีความผันผวนสูงหรือมีความตองการใชในปริมาณมากน้ัน บริษัทฯ จะทํา 
สัญญากําหนดปริมาณหรือราคาที่ผูจัดหาวัตถุดิบตองจําหนายใหกับบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2.2.5 
ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ หัวขอที่ 5.4.2 สัญญาจัดหาวัตถุดิบ นอกจากนี้ ฝายจัดซื้อยังดําเนินการสรรหาผูผลิตและ 
ผูจําหนายสินคาและวัตถุดิบรายใหมที่มีศักยภาพ หรือสรรหาวัตถุดิบอื่นมาทดแทน เพื่อใหม่ันใจไดวาบริษัทฯ จะไมขาดแคลน
สินคาดังกลาว สามารถซื้อไดตามราคาที่กําหนดไว และสามารถชวยลดความเส่ียงจากความผันผวนของวัตถุดิบ รวมทั้งสามารถ
หาสินคาหรือวัตถุดิบอื่นมาทดแทนได  

นอกจากน้ี บริษัทฯ มีคลังสินคาทั้งหองเก็บเย็นและหองอุณหภูมิธรรมดา เพื่อเก็บรักษาวัตถุดิบใหเหมาะสมกับสภาพของ
วัตถุดิบแตละประเภท รวมท้ังวัตถุดิบทุกชนิดมีการติดฉลากกํากับวันที่รับสินคาจากผูจัดหาวัตถุดิบหรือวันที่ผลิต เพื่อให
ผูปฏิบัติงานบริหารและเลือกใชวัตถุดิบหรือนําสงวัตถุดิบจากคลังสินคาไปยังสาขา ตามหลักการเขากอนออกกอน (FIFO) ซึ่ง
ชวยลดปญหาการหมดอายุและลดปญหาการเส่ือมสภาพของวัตถุดิบได 
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3.1.3 ความเส่ียงจากการไมสามารถตอสัญญาเชาสถานที่ การเพ่ิมขึ้นของคาเชา และการไมสามารถหาพ้ืนที่เชา
เพ่ือเปดสาขาใหมในหางสรรพสินคาและคอมมูนิตี้มอลล 

สาขาของบริษัทฯ ทั้งหมดในการจําหนาย ขนมหวาน เคร่ืองด่ืม ต้ังอยูในหางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลล ซึ่งบริษัทฯ ไดมีการ
ทําสัญญาเชาพื้นที่กับหางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลล โดยมีอายุสัญญาเชาประมาณ 3 – 9 ป ทําใหตองมีการตอสัญญาเชา
ภายหลังหมดอายุสัญญา และจากการที่ในปจจุบันมีการแขงขันในอุตสาหกรรมอาหารทั้งอาหารคาว อาหารหวาน และเคร่ืองด่ืม
คอนขางสูง มีรานเปดใหมที่มีรูปแบบขนมหวานและเครื่องด่ืมที่คลายคลึงกับผลิตภัณฑของบริษัทฯ อยางตอเนื่อง ทําใหมีการ
แขงขันระหวางผูประกอบการเพื่อใหไดทําเลที่เปนจุดเดนในการเปดราน และทําใหหางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลลหลาย
แหงมีอํานาจตอรองกับผูประกอบการ ซึ่งอาจทําใหหางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลล ไมตอสัญญาเชากับบริษัทฯ หากมี
ผูประกอบการรายอื่นยอมจายคาเชาในราคาท่ีสูงกวา หรืออาจขึ้นคาเชาเม่ือมีการตอสัญญาได รวมทั้งอาจทําใหบริษัทฯ มีความ
เส่ียงที่ไมสามารถหาพื้นที่เชาเพื่อเปดสาขาใหมในอัตราคาเชาที่เหมาะสมได ซึ่งหากเกิดเหตุการณขึ้นคาเชาในพื้นที่เดิม หรือ
บริษัทฯ มีความจําเปนตองจายคาเชาในอัตราท่ีสูงในการเปดสาขาใหม อาจทําใหสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
ในสวนของตนทุนคาเชาที่อยางมีนัยสําคัญ และไมสามารถใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุนได 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ เปนพันธมิตรทางธุรกิจกับหางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลลชั้นนํา มีความสัมพันธที่ดีกับผูใหเชามาเปน
เวลานาน มีประวัติการชําระคาเชาที่ดี ปฏิบัติตามสัญญาเชามาโดยตลอด ไมเคยมีปญหากับผูใหเชา และท่ีผานมาไดรับการตอ
สัญญาเชามาโดยตลอดในระดับราคาท่ีเหมาะสม อีกทั้งบริษัทฯ ยังเปนผูประกอบการรานขนมหวานและเคร่ืองด่ืมช้ันนําของ
ประเทศ มีผลิตภัณฑที่ไดรับความนิยมและเปนที่ตองการของผูบริโภค รวมถึงสามารถดึงดูดใหผูบริโภคเขามาจับจายใชสอยใน
หางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลลนั้นๆ ได ดังนั้นความเส่ียงที่บริษัทฯ จะไมสามารถตอสัญญาเชาหรือหาพื้นที่เชาได ไมนาจะ
เปนอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ แตอยางใด นอกจากน้ี บริษัทฯ อาจพิจารณาดําเนินการเชาพื้นที่ระยะยาว โดยมี
ระยะเวลา 25 – 30 ป สําหรับสาขาท่ีจะเปดใหบริการในอนาคต เพื่อลดความเส่ียงจากการไมสามารถตอสัญญาเชาพื้นที่ได  

3.1.4 ความเส่ียงในการขยายกําลังการผลิตและการยายโรงงาน 

ในชวงที่ผานมา บริษัทฯ มีการขยายสาขาอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ ตองมีการขยายกําลังการผลิตในสวนของโรงงานเพื่อ
รองรับการเติบโต ซึ่งบริษัทฯ ไดมีแผนรองรับการเติบโตโดยการสรางโรงงานแหงใหมและเร่ิมยายการผลิตบางสวนไปยังโรงงาน
แหงใหมต้ังแตตนป 2559 เปนตนมา และคาดวาจะยายการผลิตไปยังโรงงานแหงใหมทั้งหมดภายในเดือนมิถุนายน 2559 
รวมถึงบริษัทฯ ยังมีการซ้ือเครื่องจักรอุปกรณเพิ่มเติม เพื่อรองรับการผลิตที่เพิ่มสูงขึ้น ดังนั้นบริษัทฯ อาจมีความเส่ียงที่ไม
สามารถขยายกําลังการผลิตในสวนของโรงงานท้ังในดานการจัดหาอุปกรณและเครื่องจักร รวมถึงการจัดหาบุคลากรในโรงงาน
ไดอยางทันทวงที อีกทั้งการยายไปยังโรงงานใหม บริษัทฯ อาจตองประสบปญหาที่คาดการณไมได อาทิ เคร่ืองจักรหยุดชะงัก 
การตองปรับปรุงกระบวนการผลิตบางสวนเพื่อใหรองรับกับสถานที่ผลิตใหม และบริษัทฯ อาจมีภาระตนทุนที่สูงขึ้น อาทิ ภาระ
การขนยายอุปกรณและเคร่ืองจักร การใหคาเดินทางหรือคาที่พักแกพนักงานเพ่ือใหพนักงานไปปฏิบัติงานยังโรงงานแหงใหม 
เปนตน 

ทั้งนี้ การขยายกําลังการผลิตและการยายโรงงาน จัดวาเปนผลดีตอบริษัทฯ ในการรองรับการเติบโตอยางตอเน่ืองในอนาคต 
แมวาในการขยายกําลังการผลิตและยายโรงงานอาจมีเหตุการณที่ไมคาดคิดเกิดขึ้น หรือตองหาบุคลากรในพื้นที่เขามา
ปฏิบัติงานแทน และตองใชระยะเวลาในการฝกอบรม แตถือวาเปนส่ิงที่เกิดขึ้นไดในโรงงานทุกประเภทเมื่อมีการยายโรงงาน 
ดังนั้นสามารถเช่ือไดวาเม่ือเร่ิมดําเนินโรงงานใหมอยางเต็มรูปแบบไปสักระยะหน่ึง บริษัทฯ จะสามารถปรับตัว เปล่ียนแปลง 
และบริหารงานใหเขากับโรงงานแหงใหม และไมสงผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ แตอยางใด  
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3.1.5 ความเส่ียงจากการกระจุกตัวของสาขาของบริษัทฯ 

ในป 2558 และงวดสามเดือนแรกของป 2559 รายไดของบริษัทฯ กวารอยละ 98-99 มาจากการจําหนายขนมหวานและ
เคร่ืองด่ืมผานสาขาของบริษัทฯ ทั้งหมด 16 สาขา ซึ่งสาขาท้ังหมดต้ังอยูใน กรุงเทพฯ และปริมณฑล ดังนั้นหากเกิดเหตุการณไม
คาดคิดในกรุงเทพฯ และปริมณฑล อาทิ ปญหาทางการเมือง การประทวง อุทกภัย เปนตน เปนเหตุใหหางสรรพสินคาหรือ
คอมมูนิต้ีมอลลไดรับความเสียหายหรือตองปดใหบริการ ทําใหสาขาของบริษัทฯ ไดรับความเสียหายหรือตองปดใหบริการ
เชนกัน หรืออาจทําใหผูบริโภคไมกลาออกจากที่อยูอาศัยเพื่อความปลอดภัยของตนเอง ซึ่งหากเกิดกรณีดังกลาว และสาขาของ
บริษัทฯ ไมสามารถจําหนายไดเปนระยะเวลานาน ประกอบกับวัตถุดิบหรือผลิตภัณฑบางประเภทที่มีอายุจํากัด อาจเกิดการ
หมดอายุและเส่ือมสภาพได กรณีดังกลาว จะสงผลกระทบตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ  

อยางไรก็ตาม จากการท่ีบริษัทฯ มีแผนการเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังนี้ เงินที่ไดจากการจําหนายหลักทรัพยสวนหนึ่ง จะ
นําไปลงทุนในการเปดสาขาเพิ่มเติม ซึ่งมีทั้งในกรุงเทพฯ และปริมณฑล และมีแผนที่จะขยายไปตามหัวเมืองใหญในตางจังหวัด
ที่มีศักยภาพและมีกําลังซ้ือสูง โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2.2.6 โครงการในอนาคต หัวขอที่ 6.1 โครงการ
ขยายสาขารานขนมหวานสูหัวเมืองหลักของไทย ซึ่งจะชวยลดการความเส่ียงของการกระจุกตัวของสาขาของบริษัทฯ ได 

3.1.6 ความเส่ียงในการจัดหาบุคลากรในฝายปฏิบัติการแตละสาขา 

เนื่องจากธุรกิจของบริษัทฯ เปนธุรกิจจําหนายขนมหวานและเครื่องด่ืม รวมทั้งตองมีการบริการ ดังนั้นบุคลากรจึงเปนกลไก
สําคัญในการขับเคล่ือนธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ มีแผนการที่จะเปดสาขาใหมอยางตอเนื่องทุกป และตองมีพนักงาน
ประมาณ 20-30 คนตอสาขา ดังนั้นบริษัทฯ จะตองมีการวางแผนในการรับพนักงานใหมและฝกอบรมอยางตอเนื่อง เพื่อรองรับ
การเปดสาขาใหม และทดแทนพนักงานท่ีอาจจะลาออกในสาขาท่ีมีการใหบริการอยูแลว โดยในป 2558 บริษัทฯ มีอัตราการ
หมุนเวียนของพนักงานสาขา (Turnover) เฉล่ียประมาณรอยละ 52.0 ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาพนักงานใหมหรือ
ฝกอบรม เพื่อรองรับการขยายสาขาหรือทดแทนพนักงานท่ีลาออกไดทันเวลา อาจจะสงผลกระทบตอการใหบริการและการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ ไดอยางมีนัยสําคัญ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีการดูแลเอาใจใสพนักงานทุกระดับชั้น มีการฝกอบรมอยางตอเนื่อง รวมทั้งมีการวางแผนการเติบโต 
(Career Path) และใหโอกาสพนักงานท่ีมีความสามารถเติบโตไปตามลําดับขั้น จนสามารถเปนถึงระดับผูจัดการสาขาหรือ
ผูจัดการเขตไดในอนาคต อีกทั้งบริษัทฯ ยังมีการดูแลเร่ืองคาตอบแทนและสวัสดิการใหอยางเปนธรรมและเหมาะสม ดวยเหตุผล
ดังกลาว จึงมีผูมาสมัครเพ่ือรวมทํางานกับบริษัทฯ อยางตอเนื่อง นอกจากน้ีพนักงานที่เขาทํางานใหมทุกคนจะตองเขารับการ
อบรมตามหลักสูตรที่กําหนด เพื่อใหพนักงานทุกคนเขาใจ และสามารถปฏิบัติงานเปนไปตามมาตรฐานของบริษัทฯ ประกอบกับ
ในอนาคต บริษัทฯ มีโครงการเขารวมกับสถาบันอาชีวศึกษา โดยจัดใหนักศึกษาไดมาฝกปฏิบัติงานจริง ณ สาขาของบริษัทฯ ซึ่ง
ถือเปนอีกชองทางหนึ่งในการสรรหาบุคลากรท่ีมีคุณภาพและพรอมที่จะทํางานกับบริษัทฯ ดังนั้นสามารถเช่ือไดวา บริษัทฯ จะ
ไมมีปญหาในการจัดหาบุคลากรใหมที่มีความสามารถเพื่อปฏิบติังานในสาขาของบริษัทฯ  
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3.1.7 ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผูบริโภค 

เนื่องจากธุรกิจของบริษัทฯ เปนธุรกิจจําหนายขนมหวานและเครื่องด่ืม โดยหากพิจารณาต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบันพบวา ผูบริโภค
มีการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมการรับประทานอาหารและขนมหวานอยูตลอดเร่ือยมา เชน แตเดิมที่อาจมีการรับประทานขนม
หวานจําพวกขนมไทยเทานั้น ก็มีการเปล่ียนแปลงจนมาเปนการรับประทานขนมประเภทเบเกอร่ีหรือไอศกรีม หรือผสมผสาน
ระหวางเบเกอร่ีและไอศกรีมเพิ่มขึ้น เปนตน สงผลใหบริษัทฯ มีความเส่ียงที่ในอนาคตผูบริโภคซึ่งเปนลูกคาของบริษัทฯ อาจจะ
เปล่ียนแปลงพฤติกรรมในการบริโภคขนมหวาน ตามภาวะเศรษฐกิจ สังคมและความนิยมที่เปล่ียนแปลงไป รวมถึงความใสใจ
ในสุขภาพของผูบริโภคที่อาจลดการทานขนมหวานใหนอยลง หรือหลีกเล่ียงการรับประทานขนมหวาน ซึ่งหากมีการ
เปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผูบริโภคในเร่ืองดังกลาวเปนจํานวนมาก อาจจะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ได
อยางมีนัยสําคัญ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดใหความสําคัญกับความตองการและความพึงพอใจของลูกคา จึงใหความสําคัญในการพัฒนา
ผลิตภัณฑหรือออกเมนูใหมๆ อยูเสมอ เพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภค เห็นไดจากการท่ีบริษัทฯ มีการออกเมนูใหม 
เชน น้ําแข็งใสคากิโกริ เปนการตอบโจทยผูบริโภคที่ตองการขนมหวานท่ีชวยคลายรอนจากสภาพอากาศในประเทศไทย ทําใหมี
ลูกคาหรือผูบริโภคใหความสนใจเปนจํานวนมาก ซึ่งชวยกระตุนยอดขายของบริษัทฯ ดังนั้นจึงม่ันใจไดวา บริษัทฯ จะมีการวิจัย
และพัฒนาผลิตภัณฑของบริษัทฯ ใหมีความหลากหลาย แปลกใหม ทันสมัย อยูเสมอ และสามารถตอบสนองตอการ
เปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผูบริโภคไดอยางมีประสิทธิภาพ 

3.1.8 ความเส่ียงจากการขยายธุรกิจ 

ในปจจุบัน การดําเนินงานธุรกิจของบริษัทฯ เปนการจําหนายสินคาและใหบริการผานสาขาตางๆ ที่ ต้ังอยูทั่วพื้นที่
กรุงเทพมหานคร และปริมณฑล โดยธุรกิจที่นํามาซ่ึงรายไดหลักของบริษัทฯ จัดจําหนายภายใตเคร่ืองหมายการคา อาฟเตอร ยู 
ซึ่งเปนที่รูจักกันอยางแพรหลายและไดรับความนิยมจากผูบริโภคเปนอยางมาก อยางไรก็ดี บริษัทฯ ตระหนักถึงความเส่ียงใน
การดําเนินธุรกิจภายใตเคร่ืองหมายการคาเดียว บริษัทฯ จึงมีนโยบายลดความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นดังกลาว โดยการคิดคนและ
พัฒนาผลิตภัณฑ เพื่อจัดจําหนายภายใตเคร่ืองหมายการคาอื่นๆ นอกเหนือจากเคร่ืองหมายการคา อาฟเตอร ยู และเพื่อบรรลุ
วัตถุประสงคของบริษัทฯ ในการเปนผูนําธุรกิจขนมหวานและเบเกอรี่ บริษัทฯ จึงมีแผนในการพัฒนาและขยายการผลิตสินคา
ของบริษัทฯ อยางตอเนื่อง และจัดจําหนายท้ังภายใตเคร่ืองหมายการคา อาฟเตอร ยู และเคร่ืองหมายการคาอื่นๆ ของบริษัทฯ 
ทั้งนี้ เพื่อเปนการตอบสนองความตองการของผูบริโภคอยางครบวงจร เชน การคิดคนสูตรและจัดจําหนายน้ําแข็งใส ภายใต
เคร่ืองหมายการคา เมโกริ ซึ่งการจําหนายน้ําแข็งใสภายใตเคร่ืองหมายการคาดังกลาวไดรับการตอบรับจากผูบริโภคเปนอยางดี 
เปนตน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2.2.6 โครงการในอนาคต  

อยางไรก็ดี ถึงแมวาบริษัทฯ จะขยายธุรกิจผานการจําหนายผลิตภัณฑเดิมหรือผลิตภัณฑใหม ผานเคร่ืองหมายการคาใหม หรือ
ชองทางการจัดจําหนายใหม แตผลิตภัณฑ เคร่ืองหมายการคา และชองทางการจัดจําหนายดังกลาวยังอยูภายใตการบริหาร
จัดการของผูบริหารชุดเดียวกับอาฟเตอร ยู ที่สามารถทําใหผลิตภัณฑ เชน ฮันนี่โทส เปนตน และเครื่องหมายการคาอาฟเตอร ยู 
ประสบความสําเร็จและไดรับความนิยมในกลุมบริโภคมาแลว ดังนั้นสามารถเชื่อไดวา กลุมผูบริหารจะสามารถสรางผลิตภัณฑ 
และเครื่องหมายการคาใหมๆ ของบริษัทฯ ใหเปนที่ยอมรับและไดรับความนิยมได และยังเปนโอกาสที่ดีของบริษัทฯ ที่จะลด
ความเส่ียงในอนาคตในการจําหนายสินคาเพียงกลุมเดียวภายใตเคร่ืองหมายการคาเดียว หรือผานชองทางการจัดจําหนาย
สินคาหลักเพียงชองทางเดียวไดอีกดวย  
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3.1.9 ความเส่ียงจากการแขงขันในอุตสาหกรรมที่รุนแรง 

ในปจจุบัน ผูบริโภคในประเทศไทยมีการรับประทานอาหารนอกบานกันมากขึ้น และนิยมรับประทานขนมหวานภายหลังการ
รับประทานอาหารคาว หรือรับประทานเปนอาหารวาง ทําใหธุรกิจการจําหนายขนมหวานและเคร่ืองด่ืมมีการแขงขันที่รุนแรง มี
ผูประกอบการรายใหมๆ เขามาในอุตสาหกรรม รวมทั้งมีขนมหวานและเคร่ืองด่ืมที่มีรูปแบบจากตางประเทศ อาทิ เกาหลี และ
ญี่ปุน เปนตน ที่ดําเนินธุรกิจโดยท้ังผูประกอบการชาวไทยและชาวตางชาติในอุตสาหกรรมมากขึ้นเร่ือยๆ โดยเฉพาะใน
หางสรรพสินคาและคอมมูนิต้ีมอลลที่ไดรับความนิยม รวมถึงการเปดใหบริการใกลกับสาขาของบริษัทฯ ย่ิงทําใหผูบริโภคมี
ทางเลือกและเปรียบเทียบไดงายขึ้น ซึ่งการเติบโตและแขงขันดังกลาวอาจสงผลกระทบตอการเติบโตและผลการดําเนินงานของ
บริษัทฯ ได 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ เช่ือวาขนมหวานและเคร่ืองด่ืมของบริษัทฯ มีคุณภาพดี ไดมาตรฐานเดียวกันไมวาจะรับประทานท่ีสาขา
ไหนของบริษัทฯ เนื่องจากมีการควบคุมสูตรและสวนผสมในการผลิตมาจากโรงงาน มีการตรวจสอบคุณภาพกอนนําเสิรฟใหแก
ลูกคา และมีการใหบริการที่เปนเลิศ อีกทั้งมีรสชาติที่ไมมีผูประกอบการรายอื่นสามารถลอกเลียนแบบได ซึ่งเห็นไดจากการที่มี
ผูประกอบการหลายรายพยายามลอกเลียนแบบและจําหนายเมนูเดียวกันกับบริษัทฯ แตยังไมติดตลาดในกลุมผูบริโภค 
นอกจากนี้จากการดําเนินภายใตเคร่ืองหมายการคาอาฟเตอร ยู มามากกวา 8 ป และมีการบริหารจัดการที่มีคุณภาพ ทําใหชื่อ
อาฟเตอร ยู ไดรับการยอมรับและติดตลาดในกลุมผูบริโภคแลว รวมทั้งบริษัทฯ มีการออกเมนูใหมๆ เพื่อชักจูงผูบริโภคใหมา
รับประทานขนมหวานและเครื่องด่ืมของบริษัทฯ อยางสม่ําเสมอ ทําใหเช่ือไดวาบริษัทฯ จะสามารถแขงขันกับผูประกอบการราย
อื่นในอุตสาหกรรมได 

3.2 ความเส่ียงดานการบริหารจัดการ 

3.2.1 ความเส่ียงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญมากกวารอยละ 50.0  

กอนการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ กลุมคุณกุลพัชรฯ และกลุมนายแมทัพ ต.สุวรรณ (“กลุมคุณแมทัพฯ”) ถือหุน
ทั้งหมดในบริษัทฯ จํานวนรอยละ 55.0 และรอยละ 45.0 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ 
ภายหลังจากการเพิ่มทุนและเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังนี้ กลุมคุณกุลพัชรฯ และกลุมคุณแมทัพฯ ยังคงถือหุนทางตรงใน
สัดสวนรอยละ 38.5 และรอยละ 31.5 ของทุนชําระแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ ซึ่งทั้ง 2 กลุมมีความสัมพันธทางเครือ
ญาติ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสวนที่ 2.3.9 ขอมูลหลักทรัพยและผูถือหุน หัวขอที่ 9.2.1 รายชื่อผูถือหุนใหญ ทําให
มีแนวโนมการออกเสียงไปในทิศทางเดียวกัน หากนับสัดสวนรวมกันจะทําใหเปนกลุมผูถือหุนรายใหญ มีสัดสวนการถือหุน
มากกวารอยละ 50.0 ซึ่งสัดสวนการถือหุนดังกลาว จะทําใหสามารถควบคุมบริษัทฯ และมีอิทธิพลตอการตัดสินใจที่ตองไดรับ
มติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด ยกเวนเร่ืองกฎหมายหรือขอบังคับบริษัทฯ ซึ่งกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุม
ผูถือหุน ดังนั้นผูถือหุนรายอื่นของบริษัทฯ จึงมีความเส่ียงในการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่
ผูถือหุนใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุนพิจารณา  

อยางไรก็ตาม คณะกรรมการบริษัทประกอบดวยกรรมการท้ังหมด 7 ทาน ในจํานวนนี้มีกรรมการท่ีเปนกรรมการอิสระจํานวน 3 
ทาน และมีกรรมการอิสระเปนประธานกรรมการตรวจสอบและประธานกรรมการบริษัท เพื่อทําหนาที่ตรวจสอบ ถวงดุลการ
ตัดสินใจ และพิจารณาอนุมัติรายการตางๆ กอนนําเสนอตอที่ประชุมผูถือหุน นอกจากนี้ในกรณีที่เขาทํารายการท่ีเก่ียวโยงกันกับ
กรรมการ ผูถือหุนรายใหญ ผูมีอํานาจควบคุมกิจการ กิจการที่เก่ียวของ รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแยง บุคคลดังกลาวจะไม
มีสิทธิออกเสียงในการอนุมัติรายการดังกลาว และในกรณีที่มีการเสนอขายหลักทรัพยที่กระทบตอผูถือหุน ผูถือหุนรายยอยมี
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สิทธิออกเสียงคัดคาน โดยใชคะแนนเสียงเพียงรอยละ 10 ของผูถือหุนที่มารวมประชุม รวมทั้งในการอนุมัติรายการจะตอง
ปฏิบัติตามหลักเกณฑของสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) และตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) 

3.2.2 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงและการแขงขันทางธุรกิจของผูถือหุนรายใหญ/ผูบริหาร 

เนื่องจากคุณแมทัพ ต.สุวรรณ (“คุณแมทัพฯ”) และคุณกุลพัชรฯ เปนผูรวมกอต้ังบริษัทฯ ซึ่งทั้ง 2 ทานเปนกรรมการ ผูถือหุนราย
ใหญ และผูบริหารของบริษัทฯ มีความสําคัญในการบริหารงานใหบริษัทฯ มีชื่อเสียงและเปนที่ยอมรับของผูบริโภค อีกทั้งทําให
บริษัทฯ มีฐานะทางการเงินที่ม่ันคง และมีผลการดําเนินงานที่ดี โดยคุณแมทัพฯ ดูแลการบริหารงานของบริษัทฯ ในภาพรวม 
ความเปนไปในรานรวมถึงการทําตลาดขยายสาขา ในขณะท่ีคุณกุลพัชรฯ จะเปนผูคิดคนพัฒนาผลิตภัณฑ สูตรขนมและเมนูที่
จําหนายในราน ดูแลการตลาดและการโฆษณาประชาสัมพันธสินคาของบริษัทฯ ดังนั้นหากบริษัทฯ สูญเสียผูบริหารดังกลาวไป 
อาจสงผลกระทบตอการบริหารจัดการของบริษัทฯ และการดําเนินกิจการ ซึ่งอาจสงผลตอเนื่องถึงผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
อยางมีนัยสําคัญ รวมทั้งหากในอนาคตคุณแมทัพฯ และคุณกุลพัชรฯ ไมเปนกรรมการ ผูถือหุนรายใหญ และผูบริหารของ 
บริษัทฯ แลว บริษัทฯ อาจมีความเส่ียงท่ีทั้ง 2 ทาน อาจจะประกอบธุรกิจที่มีความคลายคลึงกับธุรกิจของบริษัทฯ และทําใหเกิด
การแขงขันกับธุรกิจของบริษัทฯ ได ซึ่งจะสงผลกระทบตอการดําเนินกิจการของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ 

อยางไรก็ตาม โครงสรางการจัดการของบริษัทฯ ไดมีการกระจายอํานาจ การบริหารจัดการ ขอบเขตหนาที่ความรับผิดชอบไปยัง
ผูบริหารสายงานตางๆ ซึ่งผูบริหารและหัวหนางานในหนวยงานตางๆ ของบริษัทฯ มีความรู ความสามารถ ประสบการณการ
ทํางานในสายงานที่เก่ียวของ และประสบการณการทํางานกับบริษัทฯ มาเปนเวลานาน นอกจากนี้บริษัทฯ มีโครงสรางการ
จัดการที่ดี มีการจัดทําแผนการขยายสาขาและธุรกิจของบริษัทฯ รวมถึงจัดทํางบประมาณประจําป ดังนั้นการมีโครงสรางการ
จัดการรองรับ มีการกระจายอํานาจในการดําเนินงานและการจัดเตรียมแผนงานสําหรับบริษัทฯ ขางตน จะสามารถชวยลดความ
เส่ียงจากการพึ่งพิงผูถือหุนรายใหญ/ผูบริหารทั้ง 2 ทานได นอกจากน้ี ผูบริหารท้ัง 2 ทาน ยังไดเขาทําสัญญาการไมแขงขันทาง
ธุรกิจกับบริษัทฯ โดยครอบคลุมการไมประกอบธุรกิจที่มีสภาพเปนอยางเดียวกันกับบริษัทฯ ตลอดระยะเวลาท่ีทั้ง 2 ทานยังเปน 
กรรมการ ผูถือหุนและผูบริหารของบริษัทฯ และหลังจากที่พนจากตําแหนงทั้งหมดแลวเปนระยะเวลา 18 เดือน 

3.3 ความเส่ียงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

3.3.1 ความเส่ียงจากการที่บริษัทฯ อยูระหวางการย่ืนคําขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ือเขา
เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยฯ 
เก่ียวกับการนําหุนสามัญของบริษัทฯ เขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยทําการซ้ือขายใน เอ็มเอไอ ทั้งนี้ 
บริษัทฯ ไดย่ืนคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลว เม่ือวันที่ 17 มิถุนายน 2559 และบริษัท
หลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายอยางแนนอนทั้ง
จํานวน (Firm Underwriting) ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลวเห็นวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่สามารถ
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ เร่ือง การรับหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
เอ็ม เอ ไอ ยกเวนคุณสมบัติเร่ือง การกระจายการถือหุนใหแกนักลงทุนรายยอย ซึ่งบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนสามัญรายยอยไม
นอยกวา 300 ราย และจะตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20.0 ของทุนจดทะเบียนชําระแลว ซึ่งขึ้นอยูกับผลของการเสนอ
ขายหุนสามัญตอประชาชน ดังนั้น บริษัทฯ จึงยังคงมีความไมแนนอนในการที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหหุน



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย   บริษัท อาฟเตอร ยู จํากัด (มหาชน) 
   

 

  

สวนที่ 2.2.3 หนา 8 

 

สามัญของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียนใน เอ็มเอไอ ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกับสภาพคลองในการซ้ือขาย
หลักทรัพยของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการจําหนายหลักทรัพยไดตามราคาท่ีคาดการณไว หาก
บริษัทฯ ไมสามารถกระจายหุนไดครบถวนตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีคุณสมบัติไมครบถวน
ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา ภายหลังการเสนอขายหุนในคร้ังนี้แลวเสร็จ 
บริษัทฯ จะมีคุณสมบัติเก่ียวกับมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และการกระจายการถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่
กําหนดดังกลาวขางตนได 


