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3. ปัจจยัความเส่ียง 
 
ก่อนตัดสินใจลงทุนในหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษัท คอมเซเว่น จํากัด (มหาชน) (“บริษัท” หรือ “Com7”)  

นักลงทุนควรใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบในการพิจารณาขอ้มูลปจัจยัความเสี่ยง รวมทัง้ข้อมูลอื่นๆ ที่ปรากฏใน
เอกสารน้ี ปจัจยัความเสีย่งทีร่ะบุในหวัขอ้น้ีเป็นปจัจยัความเสีย่งทีม่นียัสาํคญัอนัอาจมผีลกระทบต่อบรษิทัและมูลค่าหุน้
ของบริษัทที่ประเมินจากสถานการณ์ปจัจุบัน ซึ่งนอกเหนือจากปจัจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี  
อาจมีความเสี่ยงอื่นๆ ซึ่งบรษิัทไม่อาจทราบได้ในขณะนี้ หรอืเป็นความเสี่ยงที่บริษัทพิจารณาว่าไม่มผีลกระทบใน
สาระสําคัญต่อการดําเนินธุรกิจของบริษัทในปจัจุบนั อย่างไรก็ดี ความเสี่ยงดงักล่าวอาจเป็นปจัจยัความเสี่ยงที่มี
ความสําคญัต่อไปในอนาคต ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาขอ้มูลในเอกสารฉบบันี้อย่างรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทุนใน 
หุน้สามญัของบรษิทั 
  

นอกจากนี้ ขอ้ความในลกัษณะที่เป็นการคาดการณ์ในอนาคต (Forward-looking Statements) ที่ปรากฏใน
เอกสารฉบบันี้ เช่น การใชถ้อ้ยคาํว่า “เชื่อว่า” “คาดหมายว่า” “คาดการณ์ว่า” “มแีผนจะ” “ตัง้ใจ” “ประมาณ” เป็นต้น หรอื 
การคาดการณ์เกี่ยวกบัผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปลี่ยนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวข้องในการ
ประกอบธุรกจิของบรษิทั นโยบายของภาครฐับาลและอื่นๆ ซึง่เป็นการคาดการณ์ถงึเหตุการณ์ในอนาคตอนัเป็นความเหน็
ของบรษิทันัน้ มไิดเ้ป็นการรบัรองผลประกอบการ เหตุการณ์ หรอืแผนการของบรษิทัในอนาคต ซึง่ผลทีเ่กดิขึน้จรงิอาจมี
ความแตกต่างอย่างมีนัยสําคัญจากที่บริษัทได้การคาดการณ์ไว้ นอกจากนี้ ข้อมูลในเอกสารฉบบันี้ที่อ้างถึงสภาวะ
เศรษฐกจิหรอืการแข่งขนัในภาพรวมของประเทศได้มาจากขอ้มูลที่มกีารเปิดเผยเป็นการทัว่ไปหรอืคดัย่อจากสิง่พมิพ์ 
หรอืจากแหล่งขอ้มลูอื่นๆ โดยทีบ่รษิทัมไิดท้าํการตรวจสอบหรอืรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มลูดงักล่าว 

 
1.  ความเส่ียงเก่ียวกบัการประกอบธรุกิจ 

1.1 ความเส่ียงจากความล้าสมยัของสินค้า  
เน่ืองจากสนิคา้หลกัทีบ่รษิทัและบรษิทัย่อยเป็นตวัแทนจาํหน่ายเป็นสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุตสาหกรรม  

IT อาทเิช่น สมารท์โฟน แทบ็เลต็ และคอมพวิเตอรแ์ลบ็ทอ็ป เป็นตน้ ซึง่สนิคา้ดงักล่าวมกีารเปลีย่นแปลงทางเทคโนโลยี
ที่รวดเร็ว ผู้ผลิตสินค้าจึงมีการออกสนิค้ารุ่นใหม่ๆ ที่เพิ่มคุณสมบตัิ รูปลักษณ์ และแอพพลิเคชัน่ เพื่อรองรบั และ
ตอบสนองความต้องการใชง้านของลูกคา้อย่างต่อเนื่อง การเปลี่ยนแปลงดงักล่าวอาจส่งผลกระทบทําใหส้นิคา้คงคลงั
ของบรษิัทลา้สมยัและไม่ได้รบัความนิยม ส่งผลให้บรษิัทไม่สามารถจําหน่ายสนิคา้ดงักล่าวได้ทนัท่วงท ีซึง่อาจทําให้
บรษิทัประสบผลขาดทนุจากการดอ้ยค่าของสนิคา้ดงักล่าว 

บรษิทัไดเ้ลง็เหน็ถงึความเสีย่งในเรื่องดงักล่าว จงึไดก้าํหนดมาตรการในการป้องกนัความเสีย่งดงักล่าว 
โดย (1) บรษิัทจดัให้มเีจ้าหน้าที่ฝ่ายจดัซื้อและบรหิารสนิค้าเป็นผู้ติดตามความเคลื่อนไหวและการเปลี่ยนแปลงทาง
เทคโนโลยขีองสนิคา้ทีจ่ดัจาํหน่ายอย่างใกลช้ดิ เพื่อคดัเลอืกสนิคา้และสัง่ซือ้สนิคา้ในจํานวนทีเ่หมาะสมกบัความต้องการ
ของตลาดมาจําหน่ายและลดความเสีย่งจากสนิคา้ล้าสมยั (2) บรษิทัมรีะบบการควบคุมสนิค้าคงคลงัทีม่ปีระสทิธภิาพ 
ทีส่ามารถรายงานสนิคา้ทีไ่ดร้บัความนิยมและสนิคา้ทีเ่คลื่อนไหวชา้จากหน้ารา้นของแต่ละสาขา รวมทัง้สามารถตรวจสอบ
จาํนวนสนิคา้คงคลงัในหน้ารา้นของแต่ละสาขา ทาํใหบ้รษิทัสามารถวางแผนและหมุนเวยีนสนิคา้ทีเ่คลื่อนไหวชา้ในสาขา
หนึ่งไปยงัสาขาอื่นของบรษิทัได ้และ (3) บรษิทัไดก้ําหนดนโยบายในการตัง้ค่าเผื่อมูลค่าสนิคา้ลา้สมยัตามประเภทและ
อายุสนิคา้เพื่อแสดงมลูค่าทีแ่ทจ้รงิของสนิคา้ ดงันี้ 
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ประเภทสินค้า 
อายสิุนค้า / ค่าเผือ่มูลค่าสินค้า 

6 เดือน 12 เดือน 18 เดือน >36 เดือน 

1. คอมพวิเตอรแ์ลบ็ทอ็ป คอมพวิเตอร์
แบบตัง้โต๊ะ และอุปกรณ์คอมพวิเตอร ์

20% 50% 100% 100% 

2. สนิคา้สมารท์โฟนและแทบ็เลต็ 20% 50% 100% 100% 

3. สนิคา้แบรนด ์Apple ทุกชนิด - 50% 100% 100% 
4. สนิคา้ตวัโชว ์(Demo) และอะไหล่สนิคา้ 

(Spare parts) 
- 25% 50% 100% 

5. สนิคา้ประเภท Accessories - 50% 100% 100% 
 

นอกจากนี้ บรษิทัสามารถใชก้ลยุทธท์างการตลาดและการสง่เสรมิการขาย (Promotion) เพื่อกระตุน้ 
ยอดขายและระบายสนิค้าที่มอียู่ก่อนที่สนิค้าดงักล่าวจะเสื่อมความนิยมได ้โดยบรษิทัจะมกีารจดั Promotion ลดราคา
สนิคา้ต่างๆ ในสาขาของบรษิทัทัว่ประเทศเป็นระยะ และจะจดังาน Banana IT Warehouse Sales ซึง่เป็นงานลดราคา
สนิคา้ครัง้ใหญ่ของบรษิทัทีจ่ดัขึน้ประมาณปีละ 3 ครัง้ และสาํหรบัสนิคา้บางรุ่นบรษิทัจะไดร้บัเงื่อนไขพเิศษจากตวัแทน
จาํหน่ายและผูผ้ลติรายใหญ่ เช่น การใหส้ว่นลดพเิศษ การเปลีย่นคนืสนิคา้รุ่นทีล่า้สมยัเพื่อแลกกบัสนิคา้รุ่นใหม่ หรอืการ
ไดร้บัชดเชยส่วนต่างในกรณีทีส่นิคา้มกีารลดราคา (Price protection) เป็นต้น ซึง่เงื่อนไขดงักล่าวจะช่วยลดปญัหาการ
ลา้สมยัของสนิคา้คงคลงัลงไดใ้นระดบัหนึ่ง 

บรษิทัเชื่อว่า ผลจากมาตรการป้องกนัความเสีย่งต่างๆ ของบรษิทั ประกอบกบักลยุทธท์างการตลาด 
ความรูค้วามสามารถและประสบการณ์ของผูบ้รหิาร  ทําใหบ้รษิทัสามารถควบคุมความเสีย่งจากความลา้สมยัของสนิคา้ 
ใหอ้ยู่ในระดบัตํ่าได ้
 

1.2 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูจ้  าหน่ายสินค้ารายใหญ่ (Supplier) 
บรษิทัจดัหาสนิคา้เพื่อมาจดัจาํหน่ายจากตวัแทนจาํหน่ายและผูจ้าํหน่ายสนิคา้รายใหญ่หลายราย 

ทัง้ในประเทศและนอกประเทศ โดยบรษิทัมกีารซือ้สนิคา้แบรนด ์Apple รวมคดิเป็นรอ้ยละ 52 รอ้ยละ 56 รอ้ยละ 62 
และรอ้ยละ 64 ของยอดสัง่ซือ้ตามงบการเงนิรวม ในปี 2555-2557 และในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2558  ตามลําดบั 
บรษิทัจงึอาจมกีารพึง่พงิผู้จดัจําหน่ายสนิคา้รายใหญ่ดงักล่าว กล่าวคอื ในการสัง่ซือ้สนิคา้แบรนด์ Apple บรษิัทจะทํา
การสัง่ซือ้โดยตรงจากบรษิทั Apple South Asia (Thailand) Limited (“Apple SA”) และผูจ้ดัจําหน่ายสนิคา้ในประเทศ
ไทยที่ไดร้บัอนุญาตใหเ้ป็นตวัแทนจําหน่ายสนิคา้แบรนด์ Apple ภายใต้สญัญาการแต่งตัง้เป็นตวัแทนจําหน่ายสนิค้า
รวมถงึใหบ้รกิารหลงัการขายซึง่เป็นสญัญาปีต่อปี (รายละเอยีดสญัญากบั Apple SA – ตามสว่นที ่2.2.5 หวัขอ้ทรพัยส์นิ
ทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิ)  ดงันัน้ หากสญัญาระหว่างบรษิทัและ Apple SA สิน้สุดลงและไม่ไดร้บัการต่อสญัญาหรอื
บรษิทัถูกยกเลกิสญัญากจ็ะสง่ผลใหบ้รษิทัไมส่ามารถสัง่ซือ้สนิคา้โดยตรง จาก Apple SA มาขายยงัรา้นคา้ของบรษิทัได ้
และอาจจะไม่สามารถจดัส่งสนิค้าแบรนด์ Apple ให้เพียงพอต่อความต้องการของร้าน iBeat ที่บริหารงานโดย 
Franchisee ได้ รวมถึงอาจจะไม่สามารถดําเนินธุรกจิร้านค้าที่จําหน่ายสนิค้าและอุปกรณ์ของ Apple โดยตรง เช่น 
iStudio, iBeat หรอื U store ไดเ้ช่นกนั ซึง่จะทาํใหเ้กดิผลกระทบอย่างมนียัสาํคญักบัการดาํเนินธุรกจิของบรษิทั 
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อย่างไรกด็ ีการทาํสญัญาแบบปีต่อปีกบั Apple SA เป็นไปตามนโยบายของ Apple SA ทีจ่ะทาํ 
สญัญารูปแบบดงักล่าวกบัตวัแทนจําหน่ายสนิค้า Apple ในประเทศไทยทุกบรษิัท  ประกอบกบับรษิัทดําเนินธุรกจิ
ร่วมกบั Apple SA มาตัง้แต่ปี 2548 เป็นระยะเวลานานมากกว่า 10 ปี และไดร้บัการต่อสญัญาอย่างต่อเนื่องทุกปี ซึง่
แสดงให้เหน็ถึงความสมัพนัธอ์นัดรีะหว่างบรษิัทและ Apple SA ประกอบกบับรษิัทสรา้งยอดขายจํานวนมากให้กบั 
Apple SA และไดร้บัรางวลัต่างๆ จาก Apple SA มาโดยตลอด ทาํใหผู้บ้รหิารของบรษิทัเชื่อมัน่ว่า ถงึแมส้ญัญาต่างๆ ที่
ทํากบั Apple SA จะเป็นสญัญาแบบปีต่อปี แต่บรษิทัไม่มคีวามเสีย่งทีจ่ะไม่ไดร้บัการจากต่อสญัญา และจะไดร้บัการ
สนับสนุนจาก Apple SA อย่างต่อเนื่องในอนาคต นอกจากนี้ ในปจัจุบันบริษัทจําหน่ายสนิค้าที่เกี่ยวข้องกับ
อุตสาหกรรม IT ทุกแบรนดเ์พื่อใหส้อดคลอ้งกบัความต้องการของลูกคา้ ทําใหผู้บ้รหิารของบรษิทัเชื่อมัน่ว่า บรษิทัเป็น
ธุรกจิคา้ปลกีทีม่รีา้นคา้และช่องทางจําหน่ายทีค่รอบคลุมทัว่ประเทศ จงึสามารถทีจ่ะปรบัเปลีย่นสนิคา้ทีว่างขายในรา้น
ใหเ้ป็นสนิคา้ทีไ่ดร้บัความนิยมในช่วงเวลานัน้ๆ ไดต้ลอดเวลา พรอ้มรองรบัการเปลีย่นแปลงของแบรนด์ทีอ่าจเกดิขึน้ได้
ในอนาคต 
 

1.3 ความเส่ียงจากการแข่งขนัในธรุกิจ  
ธุรกจิของบรษิทัและบรษิทัย่อยเป็นการจดัจาํหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุตสาหกรรมไอท ีอาทเิช่น  

สมารท์โฟน แทบ็เลต็ คอมพวิเตอรแ์ลบ็ทอ็ป และคอมพวิเตอรแ์บบตัง้โต๊ะ เป็นต้น ซึง่เป็นธุรกจิทีม่กีารแข่งขนัสงูไม่ว่าจะ
เป็นการแขง่ขนัระหว่างกลุ่มผูผ้ลติอุปกรณ์ เช่น Apple, Samsung, Lenovo, ASUS หรอื HTC เป็นต้น ทีจ่ะพฒันาสนิคา้
ของตวัเองใหต้อบโจทยผ์ูใ้ชง้าน และแย่งชงิสว่นแบ่งทางการตลาดโดยการพฒันาและออกสนิคา้รุ่นใหม่อย่างต่อเนื่อง หรอื
การแข่งขนัระหว่างผูป้ระกอบการที่เป็นตวัแทนจําหน่ายสนิค้าที่เป็นคู่แข่งกบับรษิทัโดยตรง โดยสามารถแบ่งประเภท
ผูป้ระกอบการไดเ้ป็น 3 กลุ่มหลกัตามผลติภณัฑ ์ดงันี้  

(1) ผูป้ระกอบการทีเ่ป็นตวัแทนจาํหน่ายหรอืไดร้บัสทิธใิหจ้าํหน่ายสนิคา้ของ Apple (Reseller) ไม่ว่า 
จะเป็นผูป้ระกอบการทีเ่ปิดรา้น iStudio, iBeat หรอื U store เพื่อจําหน่ายสนิคา้และอุปกรณ์ของ Apple โดยตรง เช่น 
บรษิทั เอสพวีไีอ จํากดั (มหาชน) หรอื บรษิทั คอปเปอร ์ไวรด์ จํากดั เป็นต้น หรอืผูป้ระกอบการที่ไดร้บัสทิธใิห้จําหน่าย
สนิคา้ของ Apple ในรา้นคา้ของตนเอง เช่น บรษิทั เจ มารท์ จาํกดั (มหาชน) (“เจมารท์”) หรอืผูใ้หบ้รกิารโทรศพัทเ์คลื่อนที่
ในประเทศไทยทัง้ 3 ราย (เอไอเอส ทร ูดแีทค) เป็นตน้ 

(2) ผูป้ระกอบการประเภทรา้นคา้โมเดริน์เทรดทีเ่ป็นตวัแทนจาํหน่ายหรอืไดร้บัสทิธใิหจ้าํหน่ายสนิคา้ 
เช่น Power Buy, Power Mall, Big C หรอื เทสโก ้โลตสั เป็นตน้ และ 

(3) ผูป้ระกอบการทีเ่ป็นรา้นคา้ทีจ่าํหน่ายคอมพวิเตอรแ์ละโทรศพัทเ์คลื่อนที ่เช่น รา้น Jay Mart,  
รา้น J.I.B. และรา้น IT City เป็นตน้ 

ทัง้นี้ บรษิัทมรีายไดจ้ากการขายสนิค้าประเภทไอทแีละโทรศพัท์เคลื่อนที่ ประมาณร้อยละ 80 ของ
รายไดร้วมจากการขายและบรกิาร โดยหากธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งมกีารแขง่ขนักนัอย่างรุนแรงมากขึน้กว่าในปจัจุบนั หรอืมกีาร
เขา้มาของผูป้ระกอบการรายใหม่ทีม่ศีกัยภาพสงู กอ็าจสง่ผลกระทบต่อผลประกอบการรวมของบรษิทัอย่างมนียัสาํคญัได้ 

 

  อย่างไรกด็ ีบรษิทัเหน็ว่า การเขา้มาของผูป้ระกอบการรายใหม่ทีม่ศีกัยภาพทีจ่ะแข่งขนักบับรษิทัได้
ไม่ใช่เรื่องง่าย เนื่องจากพืน้ทีท่ีม่ทีําเลทีต่ัง้ทีด่เีหมาะสมกบัการเปิดรา้นมอียู่จํากดั และแต่ละพืน้ทีจ่ะมผีูเ้ช่าพืน้ทีร่ายเดมิ
เป็นเจ้าของอยู่แล้ว และสําหรบัพื้นที่ใหม่ๆ โดยปกติเจ้าของพื้นที่จะเสนอพื้นที่ให้ผู้เช่ารายเดมิที่เป็นแบรนด์ร้านค้าที่
คุน้เคยและมภีาพลกัษณ์ดเีลอืกเช่าพืน้ทีเ่ป็นรายแรกๆ ผูเ้ช่ารายเดมิจงึมโีอกาสในการเลอืกเช่าพืน้ทีท่ีม่ศีกัยภาพและ 
ทําเลทีต่ัง้ทีด่ไีดม้ากกว่าผูป้ระกอบการรายใหม่ นอกจากนี้ โดยปกตธิุรกจิการคา้ปลกีสนิคา้ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัอุตสาหกรรม 
ไอทีจะมอีตัรากําไรที่ไม่สูงและผู้ประกอบการแต่ละรายจะกําหนดราคาขายสนิค้าชนิดเดยีวกนัไม่แตกต่างกนัมากนัก  
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การแขง่ขนัในธุรกจิดงักล่าวจงึเน้นทีช่่องทางในการจาํหน่ายทีค่รอบคลุมและเขา้ถงึลูกคา้ทีเ่ป็นกลุ่มเป้าหมาย รวมถงึการ
สรา้งความมัน่ใจใหก้บัลกูคา้ในคุณภาพของสนิคา้และการบรกิารทีป่ระทบัใจและการบรกิารหลงัการขายทีล่กูคา้สามารถ 
เชื่อมัน่และไวว้างใจได ้ โดย ณ วนัที ่31 มนีาคม 2558 บรษิทัเป็นตวัแทนจําหน่ายสนิคา้แบรนด ์Apple ทีม่จีํานวนสาขา
มากทีสุ่ดในประเทศไทย โดยมจีํานวนสาขา iStudio, iBeat และ U store มากถงึ 100 สาขาทัว่ประเทศ และมสีาขารา้น 
Banana IT, Banana Mobile และ Mango Mobile รวมทัง้สิน้ 199 สาขาทัว่ประเทศ และบรษิทัยงัมศีนูยบ์รกิาร iCare ซึง่
เป็นศนูยซ์่อมและบรกิารทีไ่ดร้บัการรบัรองจาก Apple จาํนวน 18 สาขาทัว่ประเทศ จงึมัน่ใจไดว้่าบรษิทัมชี่องทางในการ
จาํหน่ายทีค่รอบคลุมและเขา้ถงึลูกคา้ทีเ่ป็นกลุ่มเป้าหมายทุกระดบั รวมทัง้มบีรกิารหลงัการขายทีเ่ชื่อมัน่และไวว้างใจได ้
และดว้ยประสบการณ์ของผูบ้รหิารทีม่ปีระสบการณ์ในธุรกจิมามากกว่า 18 ปี บรษิทัจงึมคีวามพรอ้มและสามารถแข่งขนั
กบัผูป้ระกอบการอื่นในธุรกจิได ้
 

1.4 ความเส่ียงจากการท่ี Apple Store เข้ามาเปิดสาขาในประเทศไทย 
  เน่ืองจากธุรกจิหลกัของบรษิทั คอื การขายสนิคา้แบรนด ์Apple ผ่านสาขาของบรษิทั ไม่ว่าจะเป็น 

iStudio, iBeat หรอื U store รวมถงึ รา้น Banana IT, Banana Mobile บรษิทัจงึมคีวามเสีย่งในกรณีที ่Apple Inc.  
ซึง่เป็นบรษิทัแม่ของ Apple SA ตดัสนิใจทีจ่ะลงทุนเปิด Apple Store ซึง่เป็นรา้นขายสนิคา้และอุปกรณ์ของ Apple  
ทีบ่รหิารจดัการโดย Apple Inc. ในประเทศไทย ซึง่อาจส่งผลใหลู้กคา้เลอืกซือ้สนิคา้แบรนด ์Apple จาก Apple Store 
แทนสาขาของบรษิทัและสง่ผลกระทบอย่างมนียัสาํคญักบัการดาํเนินธุรกจิของบรษิทัได้ 

  อย่างไรกด็ ีบรษิทัเหน็ว่า โดยปกตแินวทางในการเปิดสาขา Apple Store ในต่างประเทศนัน้  
Apple Store จะเปิดร้านในบรเิวณ Prime area ใจกลางเมอืง โดยเป็นร้านขนาดใหญ่ที่มกีารตกแต่งร้านอย่างดเียีย่ม 
(Flagship Store) ซึง่บรษิทัไม่น่าจะไดร้บัผลกระทบมากนัก เนื่องจากสาขาของบรษิทัที่ขายสนิคา้แบรนด ์Apple ส่วนใหญ่
จะกระจายตัวอยู่ตามห้างชานเมืองและต่างจงัหวดั โดยไม่ได้มสีาขากระจุกตัวในบริเวณ Prime Area โดย ณ วนัที ่ 
31 มนีาคม 2558 บรษิทัมจีาํนวนรา้น iStudio, iBeat และ U store จํานวน 100 สาขา แบ่งเป็น สาขาในกรุงเทพ 16 สาขา 
และสาขาในต่างจงัหวดั 84 สาขา โดยเป็นสาขาทีอ่ยู่ในบรเิวณ Prime Area ใจกลางเมอืงเพยีง 2 สาขา นอกจากนี้ สาขา
ของบรษิทัทีเ่ป็นช่องทางจําหน่ายสนิคา้แบรนด ์Apple เช่น รา้น Banana IT และรา้น Banana Mobile กระจายตวัอยู่ตาม
ต่างจงัหวดั คดิเป็นรอ้ยละ 72 ของจํานวนสาขาทัง้หมด (จํานวน 118 สาขา จาก 164 สาขา)  ดงันัน้ หากมกีารเปิดสาขา 
Apple Store ในประเทศไทยกไ็ม่น่าจะสง่ผลกระทบในทางลบกบัยอดขายสนิคา้แบรนด ์Apple ของบรษิทั แต่น่าจะส่งผลดี
ต่อยอดขายสนิคา้แบรนด ์Apple ของบรษิทั จากการเขา้มาทําตลาดและการโฆษณาและประชาสมัพนัธ์สนิคา้จาก Apple 
Inc. โดยตรง ประกอบกบันโยบายในการตัง้ราคาสนิคา้ของ Apple ทีก่ําหนดใหร้าคาขายสนิคา้ชนิดเดยีวกนัต้องไม่มคีวาม
แตกต่างกนั จงึน่าจะเป็นขอ้ได้เปรยีบของบริษัทที่มีสาขาที่ขายสนิค้าแบรนด์ Apple กระจายตวัเขา้ถึงลูกค้าในวงกว้าง
โดยเฉพาะในต่างจงัหวดั ทัง้นี้ บรษิทัยงัไม่ไดร้บัแจง้จาก Apple Inc. หรอื Apple SA ว่าจะมกีารเปิดสาขา Apple Store ใน
ประเทศไทยในอนาคตอนัใกลน้ี้ 

 
1.5 ความเส่ียงจากการไม่ได้รบัการต่อสญัญาหรอืการเปล่ียนแปลงเง่ือนไขในสญัญาเช่าพืน้ท่ี 

เน่ืองจากสาขาของบรษิทัและบรษิทัย่อยทีเ่ป็นช่องทางการจาํหน่ายสนิคา้ไม่ว่าจะเป็น iStudio,  iBeat,  
Banana IT, Banana Mobile หรอื Mango Mobile ส่วนใหญ่จะตัง้อยู่ในบรเิวณหา้งสรรพสนิคา้ และศูนยก์ารคา้ไอทต่ีางๆ  
โดยเป็นการเช่าพืน้ทีจ่ากหา้งสรรพสนิคา้หรอืศนูยก์ารคา้ทีเ่ป็นเจา้ของพืน้ที ่ซึง่สว่นใหญ่จะมอีายุสญัญาเช่าไม่เกนิ 3 ปี  
ซึง่เป็นไปตามนโยบายการใหเ้ช่าพืน้ทีข่องหา้งสรรพสนิคา้หรอืศนูยก์ารคา้ทีใ่หก้บัรา้นคา้ทีเ่ช่าพืน้ทีโ่ดยปกต ิ ดงันัน้ บรษิทั
จงึมคีวามเสีย่งจากการไม่ได้รบัการต่ออายุสญัญาเช่าพื้นที่จากเจ้าของพื้นที่ รวมทัง้มคีวามเสีย่งในกรณีที่เจ้าของพื้นที่
เปลี่ยนแปลงเงื่อนไขในการต่อสญัญา เช่น การปรับขึ้นค่าเช่าหรือค่าบริการ  ซึ่งอาจจะกระทบต่อฐานะการเงินและ 
ผลดาํเนินงานของบรษิทัได ้
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อย่างไรกด็ ีตลอดระยะเวลาการดาํเนินธุรกจิมากว่า 18 ปี บรษิทัไม่เคยประสบปญัหาจากการไม่ไดร้บั 
การต่อสญัญาเช่าพืน้ที ่เน่ืองจากบรษิทัมปีระวตักิารจา่ยชาํระค่าเช่าและค่าบรกิารครบถว้นตรงตามกาํหนดเวลา รวมทัง้ได้
ปฏบิตัติามเงื่อนไขทีร่ะบุในสญัญามาโดยตลอด  นอกจากนี้ เมื่อมกีารต่อสญัญาเช่าพืน้ทีบ่รษิทัจะมกีารต่อรองการปรบัขึน้
ค่าเช่าและค่าบรกิารกบัเจา้ของพืน้ทีเ่พื่อใหไ้ดอ้ตัราค่าเช่าและค่าบรกิารทีด่ทีีสุ่ด ประกอบกบัการทีบ่รษิทัเป็นคู่คา้ทีด่กีบั
เจา้ของพืน้ทีม่าโดยตลอด  จงึทาํใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งในเรื่องดงักล่าวค่อนขา้งน้อย  
 

1.6 ความเส่ียงจากการขยายสาขาใหม่ 
เน่ืองจากธุรกจิการจดัจาํหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุตสาหกรรมไอท ีเป็นธุรกจิทีม่กีารแขง่ขนัสงูและ 

มกีารเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยทีี่รวดเรว็  บรษิทัและบรษิทัย่อยจงึมนีโยบายทีจ่ะขยายสาขาอย่างต่อเนื่องเพื่อเพิม่
ช่องทางในการจดัจําหน่ายสนิค้าให้ครอบคลุมและเข้าถึงกลุ่มลูกค้าเป้าหมายให้มากที่สุด รวมถึงการย้ายสาขาที่ม ี
ผลประกอบการไม่ดไีปยงัทําเลที่ตัง้ใหม่ทีค่าดว่าจะมศีกัยภาพในการสร้างผลตอบแทนได้คุม้ค่า โดยในปี 2555-2557  
บรษิทัและบรษิทัย่อยมจีํานวนสาขา รวมทัง้สิน้  217 สาขา 265 สาขา และ 324 สาขา ตามลําดบั และบรษิทัมแีผนใน
การขยายสาขาเพิม่ขึน้อกี 38 สาขา ภายในสิน้ปี 2558 (รายละเอยีดตามหวัขอ้ 2.2.6 - โครงการในอนาคต) บรษิทัจงึมี
ความเสีย่งในกรณีทีผ่ลประกอบการของสาขาทีเ่ปิดใหม่ไม่เป็นไปตามทีบ่รษิทัไดค้าดหมายหรอืประมาณการไว ้

บรษิทัไดเ้ลง็เหน็ถงึความเสีย่งในเรื่องดงักล่าว จงึไดก้าํหนดมาตรการในการลดความเสีย่งโดย 
(1) บรษิทัมกีารวเิคราะหอ์ตัราผลตอบแทนจากการเปิดสาขา ทาํเลทีต่ัง้ของสาขา ปรมิาณลกูคา้  

ขนาดรา้น และยอดขาย เมื่อเทยีบกบัสาขาทีม่ขีนาดใกลเ้คยีงกนั โดยฝ่ายงานขยายกจิการเพื่อเสนอใหค้ณะกรรมการ
บรหิารใชป้ระกอบการตดัสนิใจก่อนการเปิดสาขา 

(2) บรษิทัมกีารวางแผนงานเป้าหมายในการขยายสาขาในแต่ละไตรมาสหรอืแต่ละปีอย่างชดัเจน  
โดยผ่านการอนุมตัจิากคณะกรรมการบรหิาร หรอืคณะกรรมการบรษิทั  

(3) บรษิทักาํหนดใหฝ้า่ยงานปฏบิตักิารตดิตามผลการดาํเนินงานของสาขาต่างๆ อย่างใกลช้ดิ 
โดยหากมยีอดขายหลงัจากเปิดดาํเนินการแลว้ 4-6 เดอืน ไม่เป็นไปตามเป้าทีก่ําหนด บรษิทัจะพจิารณาหาสาเหตุทีท่ํา
ใหย้อดขายไม่เป็นไปตามเป้าเพื่อแกไ้ขปญัหาทีเ่กดิขึน้ หรอืพจิารณายา้ยหรอืปิดสาขาทีข่าดทุนต่อไป โดยผูบ้รหิารของ
บรษิทัมนีโยบายทีจ่ะปิดสาขาทีข่าดทุนหรอืทาํรายไดไ้ม่ไดต้ามเป้าหมายประมาณ 10 สาขาทุกปี  

นอกจากนี้ สาํหรบัสาขาประเภท Banana IT, Banana Mobile หรอื Mango Mobile สว่นใหญ่จะม ี
ค่าตกแต่งสาขาไม่มากและสนิทรพัยส์ว่นใหญ่จะเป็นสนิทรพัยท์ีส่ามารถเคลื่อนยา้ยได้ ทําใหห้ากมกีารยา้ยสาขาบรษิทั
จะไม่ต้องลงทุนในสนิทรพัย์ใหม่ทัง้หมด และบรษิทัจะดําเนินการเจรจาเพื่อขอคนืเงนิมดัจํากบัศูนยก์ารคา้หรอืเจา้ของ
พืน้ทีซ่ึง่ทีผ่่านมาบรษิทัสามารถขอคนืเงนิมดัจําได ้จงึทําใหเ้กดิความเสยีหายต่อบรษิทัในกรณีทีต่้องมกีารยา้ยหรอืปิด
สาขาไม่มากนัก ประกอบกบัจากประสบการณ์และความเชี่ยวชาญในการเลอืกทําเลที่ตัง้และการบรหิารงานสาขาของ
ผูบ้รหิารของบรษิทัทีส่ะทอ้นจากรายไดแ้ละจาํนวนสาขาของบรษิทัทีเ่พิม่มากขึน้ทุกปี บรษิทัจงึเชื่อมัน่ว่าการขยายสาขา
ใหมข่องบรษิทัจะเป็นการเพิม่ช่องทางการจดัจาํหน่ายสนิคา้ใหเ้ขา้ถงึกลุ่มลกูคา้และไดผ้ลตอบแทนคุม้ค่าต่อการลงทุน 
 

1.7 ความเส่ียงจากการขาดเงินทุนหมุนเวียนและสินค้าไม่เพียงพอต่อความต้องการ 
เน่ืองจากสนิคา้หลกัทีบ่รษิทัและบรษิทัย่อยจดัจาํหน่าย เช่น สมารท์โฟน และแทบ็เลต็ เป็นสนิคา้ที่เป็น 

ทีต่อ้งการของผูบ้รโิภค โดยเฉพาะในช่วงแรกของการออกวางจําหน่ายสนิคา้รุ่นใหม่  สนิคา้จะเป็นทีจ่บัตามองและเป็นที่
ตอ้งการของผูบ้รโิภคอย่างมาก ดงันัน้ บรษิทัจงึจาํเป็นทีจ่ะตอ้งใชเ้งนิทุนหมุนเวยีนจาํนวนมากในการสัง่ซือ้สนิคา้เพื่อใหม้ี
จาํนวนเพยีงพอต่อความตอ้งการของลกูคา้ในช่วงทีอ่อกสนิคา้รุ่นใหม่ บรษิทัจงึอาจมคีวามเสีย่งเน่ืองจากไม่สามารถหา 
เงินทุนหมุนเวียนเพื่อใช้ในการซื้อสินค้ามาจัดจําหน่ายในช่วงเวลาที่สินค้าเป็นที่ต้องการอย่างมากของตลาดได ้ 
นอกจากนี้ ในช่วงแรกที่สนิค้ารุ่นใหม่ออกวางจําหน่าย ตัวแทนจําหน่ายและผู้จําหน่ายสนิค้ารายใหญ่อาจมกีารจํากดั
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จาํนวนสนิคา้ทีบ่รษิทัสามารถซือ้ไดเ้พื่อใหเ้ป็นไปตามแผนการจาํหน่ายสนิคา้ทัว่โลกของแบรนดผ์ูผ้ลติสนิคา้ บรษิทัจงึอาจ
มคีวามเสีย่งจากการทีส่นิคา้มไีม่เพยีงพอต่อความตอ้งการของลกูคา้ในช่วงแรก ซึง่อาจทาํใหบ้รษิทัและบรษิทัย่อยสญูเสยี
โอกาสในการจาํหน่ายสนิคา้ เน่ืองจากลกูคา้อาจไปซือ้สนิคา้ดงักล่าวจากผูป้ระกอบการรายอื่นได ้
  อย่างไรกด็ ีบรษิทัเหน็ว่า (1) ปจัจุบนับรษิทัมวีงเงนิกูย้มืจากธนาคารพาณิชยห์ลายแห่ง โดย ณ วนัที ่
31 มนีาคม 2558 บรษิทัมวีงเงนิกูย้มืทีใ่ชส้าํหรบัจดัซื้อสนิคา้ประมาณ  2,896.6 ลา้นบาท ซึง่เป็นวงเงนิทีเ่พยีงพอต่อการ
สัง่ซือ้สนิคา้ในช่วงทีส่นิคา้ออกรุ่นใหม่ นอกจากนี้ ภายหลงัการเสนอขายหุน้ต่อประชาชนในครัง้นี้ บรษิทัจะมฐีานเงนิทุนที่
เขม้แขง็มากยิง่ขึน้ และมชี่องทางในการบรหิารสภาพคล่องในการดําเนินงานหรอืระดมทุนในรูปแบบอื่นๆ ไดเ้พยีงพอต่อ
ความต้องการ ซึ่งจะช่วยลดความเสีย่งจากการขาดเงนิทุนหมุนเวยีนได้ และ (2) สภาวะสนิค้ามไีม่เพยีงพอต่อความ
ตอ้งการนัน้เป็นสภาวะในระยะสัน้ไม่เกนิ 1 เดอืนนับจากช่วงทีส่นิคา้รุ่นใหม่เริม่ออกวางจําหน่าย ซึง่ผูป้ระกอบการเกอืบ
ทุกรายจะประสบปญัหาเดยีวกนั นอกจากนี้ เนื่องจากบรษิทัเป็นตวัแทนจําหน่ายสนิคา้ (Reseller) สนิคา้แบรนด ์Apple 
รายใหญ่ทีม่จีาํนวนสาขามากทีส่ดุในประเทศไทย  ดงันัน้ เมื่อ Apple มกีารออกสนิคา้รุ่นใหม่ บรษิทัมกัจะไดร้บัการจดัสรร
สนิคา้ในสดัสว่นตามยอดขายทีผ่่านมาของบรษิทั ซึง่มากกว่าบรษิทัอื่นๆ ทีจ่ดัจาํหน่ายสนิคา้ในประเภทเดยีวกนั บรษิทัจงึ
เชื่อมัน่ว่าจะมสีนิคา้จาํหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้เพยีงพอต่อความตอ้งการ 
 

1.8 ความเส่ียงจากการขาดแคลนบุคลากร 
บรษิทัและบรษิทัย่อย มพีนักงานรวมมากกว่า 2,000 คน โดยส่วนใหญ่เป็นพนักงานขายและบรกิาร

ตามสาขาของบรษิทัและบรษิทัย่อย เช่น รา้น iStudio, iBeat, U store, Banana IT, Banana Mobile และ Mango 
Mobile เป็นตน้  อย่างไรกด็ ีเน่ืองดว้ยลกัษณะงานของพนกังานขายและบรกิารทีจ่ะตอ้งใหบ้รกิารและคาํแนะนําแก่ลกูคา้ 
รวมถึงต้องใช้ความขยนัและอดทนในการปฏิบตัิงาน ทําให้พนักงานในกลุ่มดงักล่าวมกีารเปลี่ยนงาน (Turn over)  
ทีค่่อนขา้งสงู ซึง่อาจทําใหบ้รษิทัและบรษิทัย่อยมคีวามเสีย่งจากขาดพนักงานทีม่คีวามรูแ้ละความสามารถในการขาย
สนิคา้และใหบ้รกิารลกูคา้ สง่ผลกระทบต่อยอดขายสนิคา้ของบรษิทัและบรษิทัย่อย  

บรษิทัตระหนกัดถีงึความเสีย่งดงักล่าวรวมถงึความสาํคญัของการรกัษาทรพัยากรบุคคล จงึได ้
ปรบัปรุงค่าตอบแทนและสวสัดกิารต่างๆ ใหเ้ทยีบเคยีงไดก้บัผูป้ระกอบการรายอื่นในธุรกจิเดยีวกนั และบรษิทัยงัไดจ้ดั
ใหม้หีลกัสตูรพฒันาบุคลากรทัง้พนกังานขายในสาขาและพนกังานสว่นสนับสนุน เพื่อเพิม่เตมิความรู้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการ
ทํางานและความรู้ที่เกี่ยวกบัผลติภณัฑใ์หม่ๆ อย่างสมํ่าเสมอ  โดยสาํหรบัพนักงานขายในสาขาบรษิทัจะจดัใหม้กีาร
อบรมปฐมนิเทศและฝึกอบรมทีบ่รษิทัเป็นเวลาประมาณ 3 สปัดาหก์่อนเริม่ปฏบิตังิานในสาขา นอกจากนี้ บรษิทัยงัได้
จดัให้มโีครงการสําหรบัสรรหาพนักงานเพิม่เติมเพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว เช่น โครงการเพื่อนแนะนําเพื่อน โดยให้
พนกังานปจัจุบนัของบรษิทัแนะนําหรอืชกัชวนผูท้ีส่นใจใหม้าสมคัรงานกบับรษิทั เป็นตน้ 
 

1.9 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผูบ้ริโภค 
เน่ืองจากเทคโนโลยดีา้นการสือ่สารในปจัจุบนัมกีารพฒันาและขยายตวัเพิม่ขึน้อย่างรวดเรว็ สง่ผลให ้

ผูบ้รโิภคสามารถเขา้ถงึและใชง้านอนิเตอรเ์น็ตไดอ้ย่างสะดวกผ่านสมารท์โฟน แทบ็เลต็ และอุปกรณ์คอมพวิเตอรต่์างๆ 
ทาํใหก้ารใชบ้รกิารสัง่ซือ้สนิคา้ออนไลน์เริม่เป็นทีน่ิยมและเตบิโตอย่างมาก โดยตลาดคา้ปลกีอคีอมเมริซ์ (B2C –  
E-Commerce) มมีูลค่าเพิม่ขึน้จาก 99,000 ลา้นบาท ในปี 2554 เป็น 182,000 ลา้นบาท ในปี 2557 (ทีม่า : ขอ้มลูจาก

สาํนกังานสถติแิห่งชาต)ิ โดยมกีารคาดการณ์ว่าในอนาคตตลาดคา้ปลกีอคีอมเมริซ์จะเตบิโตเพิม่ขึน้เรื่อยๆ ตามการเพิม่ขึน้
ของการใช้งานอนิเตอร์เน็ตในประเทศไทย ดงันัน้ การเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บรโิภคที่หนัมาใช้บรกิารสัง่ซื้อ
ออนไลน์เพิม่มากขึน้จงึอาจส่งผลใหจ้ํานวนลูกคา้ทีซ่ือ้สนิคา้ผ่านสาขาของบรษิัทมจีํานวนลดน้อยลงและอาจกระทบต่อ
ผลการดาํเนินงานของบรษิทัได ้ 
 



บรษิทั คอมเซเว่น จาํกดั (มหาชน) 

สว่นที ่2 หน้า 45 

บรษิทัไดเ้ลง็เหน็ถงึความเสีย่งในเรื่องดงักล่าว จงึอยู่ระหว่างการพฒันาช่องทางในการใหบ้รกิาร 
สัง่ซื้อออนไลน์ผ่านทางเวบ็ไซต์ www.mangoshopping.com โดยคาดว่าจะแล้วเสรจ็และสามารถให้บรกิารได้ประมาณ
ครึ่งปีหลงัของปี 2558 อย่างไรกด็ ีเนื่องจากสนิค้าหลกัของบริษัทเป็นสนิค้าประเภทไอทีที่มมีูลค่าต่อชิ้นค่อนขา้งสูง 
ประกอบกบัค่านิยมในการซื้อสนิค้าไอทีของคนไทยที่ยงัคงต้องการคําแนะนําจากพนักงานและต้องมีการตรวจสอบ
คุณภาพและทดลองสนิคา้ก่อนตดัสนิใจซือ้ บรษิทัจงึเชื่อว่าลกูคา้ของบรษิทัยงัคงมคีวามต้องการซือ้สนิคา้ผ่านรา้นคา้ของ
บรษิทัมากกว่าทีจ่ะใชบ้รกิารสัง่ซือ้สนิคา้ออนไลน์ จงึทาํใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งในเรื่องดงักล่าวค่อนขา้งน้อย 
 

1.10 ความเส่ียงจากการทุจริตของพนักงาน 
บรษิทัและบรษิทัย่อยประกอบธุรกจิจาํหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุตสาหกรรมไอท ีอาทเิช่น  

สมาร์ทโฟน แท็บเล็ต และคอมพิวเตอร์แล็บท็อป เป็นต้น ผ่านสาขาของบริษัทซึ่งเป็นช่องทางการจําหน่ายหลัก 
ทีม่มีากกว่า 300 สาขาทัว่ประเทศ ประกอบกบัสนิคา้ดงักล่าวมมีลูค่าต่อชิน้ค่อนขา้งสงู เคลื่อนยา้ยง่าย และเป็นทีต่้องการ
ของตลาด บรษิทัและบรษิทัย่อยจงึอาจมคีวามเสีย่งจากการทุจรติของพนกังานไดใ้นหลายขัน้ตอน เช่น ขัน้ตอนการขนส่ง
สนิคา้ ขัน้ตอนการขายสนิคา้และการจดัเกบ็เงนิในสาขา ขัน้ตอนการตรวจนบัสนิคา้ หรอืขัน้ตอนการจดัเกบ็สนิคา้เขา้คลงั 
เป็นต้น ซึ่งการทุจรติของพนักงานจะส่งผลกระทบต่อขวญัและกําลงัใจของพนักงานโดยรวม และอาจกระทบต่อผลการ
ดาํเนินงานของบรษิทัได ้

บรษิทัไดเ้ลง็เหน็ถงึความเสีย่งในเรื่องดงักล่าว จงึได้มมีาตรการในการป้องกนัความเสีย่งจากการ 
ทุจรติในแต่ละขัน้ตอน รวมถงึว่าจา้งนิตบิุคคลภายนอกใหเ้ขา้มาดาํเนินการในขัน้ตอนทีบ่รษิทัไม่มคีวามเชีย่วชาญ 
และมคีวามเสีย่งทีจ่ะเกดิการทุจรติได ้เช่น การขนส่งสนิคา้ และการบรหิารจดัการโกดงัสนิคา้ เป็นต้น ซึง่หากตรวจพบ
การทุจรติในขัน้ตอนดงักล่าว บรษิทักส็ามารถเรยีกรอ้งค่าเสยีหายกบันิตบิุคคลดงักล่าวทีเ่ป็นผูร้บัผดิชอบโดยตรงได ้ 
นอกจากนี้ บรษิทัได้นําระบบ ITEC Stock ซึ่งเป็นระบบช่วยบรหิารจดัการธุรกจิคา้ปลกีเขา้มาใช้ในการจดัการสนิค้า 
คงคลงัของแต่ละสาขา  และในสว่นการบรหิารงานสาขาบรษิทัไดก้ําหนดมาตรการป้องกนัความเสีย่ง เช่น การตรวจสอบ
ประวตัขิองพนกังานทุกรายก่อนเขา้ปฏบิตังิานในสาขาและพนกังานตอ้งจดัใหม้บีุคคลคํ้าประกนัความเสยีหายอนัอาจเกดิ
จากตวัพนกังาน การใหแ้ต่ละสาขาโอนเงนิทีไ่ดร้บัจากการจาํหน่ายสนิคา้ทุกวนั วนัละ 2 ครัง้ภายใตว้งเงนิทีบ่รษิทักาํหนด 
การตรวจสอบจาํนวนสนิคา้คงคลงัในแต่ละสาขาทุกวนัโดยเฉพาะสนิคา้ทีม่มีลูค่าสงู และการตรวจนับสนิคา้คงคลงัของทุก
สาขา 100% อย่างน้อยเดอืนละ 1 ครัง้ โดยหน่วยงานภายนอก นอกจากนี้ กรณีเกดิการสูญหายของสนิค้าในสาขา
พนักงานสาขาทุกคนต้องร่วมกนัรบัผดิชอบสนิคา้ดงักล่าว  บรษิทัเชื่อว่าผลจากมาตรการป้องกนัความเสีย่งต่างๆ ของ
บรษิทัจะช่วยลดความเสีย่งจากการทุจรติของพนกังานได ้
 

1.11  ความเส่ียงจากการพึ่งพิงระบบบริหารงานขายและบริหารงานสินค้า 
ในการบรหิารจดัการงานขายสนิคา้และการบรหิารสนิคา้คงคลงัในสาขาของบรษิทั บรษิทัไดนํ้าระบบ  

ITEC Stock ซึง่เป็นระบบช่วยบรหิารจดัการธุรกจิคา้ปลกีทีบ่รษิทั ซอฟทบ์อ็กซ ์จํากดั (“Softbox”) เป็นเจา้ของลขิสทิธิ ์
และผูพ้ฒันา (Softbox เป็นบรษิทัทีถ่อืหุน้โดยบุคคลทีอ่าจมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (รายละเอยีดตามส่วนที ่2.14 
รายการระหว่างกนั)) เขา้มาสนบัสนุนการบรหิารจดัการตัง้แต่เริม่ประกอบธุรกจิ เน่ืองจากระบบดงักล่าวมคีวามยดืหยุ่นใน
การปรบัเปลี่ยน เพิ่มเติม และรองรบัความต้องการของบริษัทได้เ ป็นอย่างดี  โดยที่ผ่านมาบริษัทได้มีการว่าจ้างให ้
Softbox ปรับปรุงและพฒันา (Customization) ระบบ ITEC Stock ที่บริษัทใช้งาน ให้มีประสทิธิภาพและรองรับ
กระบวนการทาํงานของบรษิทัเพิม่เตมิมากยิง่ขึน้  ดงันัน้ หากมกีารเปลีย่นแปลงระบบดงักล่าว หรอื Softbox หยุดใหก้าร
สนบัสนุนหรอืพฒันาปรบัปรุงระบบดงักล่าว กอ็าจสง่ผลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิของบรษิทัอย่างมนียัสาํคญัได้ 
 
 

http://www.mangoshopping.com/
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เน่ืองจากระบบ ITEC Stock เป็นระบบทีใ่ชง้านไดส้ะดวกและมปีระสทิธภิาพ รวมถงึมกีารปรบัปรุง 
พฒันาเพิม่เตมิเพื่อให้รองรบักบัการทํางานของบรษิทั บรษิทัจงึมคีวามจําเป็นทีจ่ะต้องใช้ระบบดงักล่าวในการบรหิาร
จดัการงานขายสนิคา้และการบรหิารสนิคา้คงคลงัในสาขา ประกอบกบั Softbox กม็คีวามสมัพนัธอ์นัดกีบับรษิทัและเป็น
คู่คา้กบับรษิทัมาเป็นระยะเวลานานตัง้แต่ปี 2548 บรษิัทจงึเชื่อมัน่ว่า Softbox จะไม่หยุดใหก้ารสนับสนุนหรอืพฒันา
ปรบัปรุงระบบ ITEC Stock ในอนาคตอนัใกล ้แต่หาก Softbox หยุดใหก้ารสนับสนุนหรอืพฒันาปรบัปรุงระบบดงักล่าว 
ระบบ ITEC Stock ทีบ่รษิัทใช้งานอยู่กจ็ะยงัคงสามารถใชง้านได้อย่างครบถ้วนต่อไปไดอ้กีหลายปี ซึ่งในระหว่างนัน้
บรษิทักส็ามารถทีจ่ะเปลีย่นไปใชง้านระบบอื่นทีม่ปีระสทิธภิาพใกลเ้คยีงกนัหรอืดกีว่าได ้ ดงันัน้ บรษิทัจงึเหน็ว่าบรษิทัมี
ความเสีย่งในการพึง่พงิระบบ ITEC Stock และ Softbox ไม่มากนกั 
 

1.12  ความเส่ียงจากการท าประกนัภยักบัลูกค้าท่ีซ้ือสินค้า 
เน่ืองจากธุรกจิหลกัของบรษิทัทีเ่ป็นการจาํหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุตสาหกรรมไอท ีอาทเิช่น  

สมาร์ทโฟน แทบ็เล็ต และคอมพิวเตอร์แล็บท็อป เป็นต้น ซึ่งเป็นสนิค้าที่มมีูลค่าต่อชิ้นสูง มขีนาดเลก็ สามารถเกิด
อุบตัเิหตุหรอืสญูหายไดง้่าย ซึง่โดยปกตบิรษิทัจะมกีารรบัประกนัคุณภาพของสนิคา้ตามประเภทและชนิดของสนิคา้  
แต่ไม่ครอบคลุมถึงอุบตัิเหตุหรือการสูญหายของสนิค้า อย่างไรกด็ี เพื่อเป็นการอํานวยความสะดวกในกรณีที่ลูกค้า
ตอ้งการทาํประกนัภยัสนิคา้เพิม่เตมินอกเหนือจากการรบัประกนัคุณภาพสนิคา้ตามปกต ิพนักงานของบรษิทัจะแนะนํา
แผนประกนัภยัสนิคา้ใหแ้กล่กูคา้ ซึง่การดาํเนินการดงักล่าวอาจเขา้ขา่ยเป็นการกระทาํในฐานะนายหน้าประกนัวนิาศภยั 
ซึ่งผู้ที่จะเป็นนายหน้าได้ต้องได้รบัใบอนุญาตเป็นนายหน้าประกนัวินาศภัยจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัและ
ส่งเสรมิการประกอบธุรกจิประกนัภยั (“คปภ.”) บรษิัทจงึอาจมคีวามเสี่ยงจากการรบัเป็นนายหน้าประกนัวนิาศภัย 
โดยไม่มใีบอนุญาต 
  อย่างไรก็ดี บริษัทยังไม่พบว่าเคยมีคําวินิจฉัยหรือการตีความอย่างเป็นทางการเกี่ยวกับการ
ดําเนินการในลกัษณะดงักล่าวมาก่อน  แต่เพื่อเป็นการลดความเสีย่งในเรื่องดงักล่าว บรษิทัจงึไดห้ยุดการดําเนินการ
แนะนําประกนัภยัสนิคา้เพิม่เตมิในลกัษณะขา้งต้นแลว้ ตัง้แต่เดอืนมกราคม 2558  และอยู่ระหว่างการดําเนินการให้
พนักงานของบรษิัทได้รบัใบอนุญาตที่เกี่ยวขอ้งอย่างครบถ้วนเพื่อให้สามารถแนะนําแผนประกนัภยัให้กบัลูกค้าของ
บรษิทัไดโ้ดยถูกตอ้งตามกฎหมาย ซึง่ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2558 บรษิทัมพีนักงานทีไ่ดร้บัใบอนุญาตแลว้  มากกว่า 60 
คน และอยู่ระหว่างการเจรจาขอ้ตกลงและเงื่อนไขต่างๆ กบับรษิัทประกนัภยัชัน้นําเพื่อร่วมธุรกจิต่อไป   และรูปแบบ
การรบัรูร้ายไดจ้ากการใหบ้รกิารดงักล่าวอาจแตกต่างไปจากรปูแบบเดมิ โดยคาดว่าจะเริม่ดําเนินการแนะนําประกนัภยั
สนิคา้เพิม่เตมิภายในครึง่ปีหลงัของปี 2558 

 
 

2. ความเส่ียงด้านบริหารจดัการ 
 2.1 ความเส่ียงจากการมีผูถื้อหุ้นรายใหญ่ถือหุ้นรวมกนัเกินกว่ารอ้ยละ 25  

ณ วนัที ่10 มนีาคม 2558 บรษิทัมกีลุ่มผูถ้อืหุน้ใหญ่ คอื นายสรุะ คณิตทวกีุล และครอบครวั (“กลุ่ม 
นายสุระฯ”) ถือหุ้นรวมกัน จํานวน 536,655,200 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 59.63 ของทุนจดทะเบียนชําระแล้ว 
ของบรษิทั โดยภายหลงัการออกและเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนใหแ้ก่ประชาชนในครัง้นี้  กลุ่มนายสุระฯ จะถอืหุน้ในบรษิทั
โดยมสีดัส่วนการถือหุ้นคดิเป็นร้อยละ 44.72 ของทุนจดทะเบยีนชําระแล้วภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัเพิม่ทุนของ
บรษิัท ซึ่งสดัส่วนการถอืหุ้นดงักล่าวส่งผลใหก้ลุ่มนายสุระฯ มสี่วนในการตดัสนิใจอย่างมสีาระสาํคญัในทีป่ระชุมผูถ้ือหุ้น 
ยกเวน้เรื่องทีก่ฎหมายหรอืขอ้บงัคบัของบรษิทักาํหนดใหต้้องไดร้บัเสยีง 3 ใน 4 ของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้  ดงันัน้ ผูถ้อืหุน้ราย
อื่นของบรษิทัอาจมคีวามเสีย่งในการรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อถ่วงดุลและตรวจสอบเรื่องทีผู่ถ้อืหุน้รายใหญ่เสนอได้ 
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อย่างไรกด็ ีบรษิทัไดต้ระหนกัถงึความสาํคญัของการถ่วงดุลอาํนาจ จงึไดก้าํหนดขอบเขตอาํนาจหน้าที ่
และความรบัผดิชอบของคณะกรรมการชุดต่างๆ ไวอ้ย่างชดัเจน และโปร่งใส และมกีารกาํหนดมาตรการในการทาํรายการ
ที่ เกี่ยวโยงกันกับกรรมการ ผู้ถือหุ้นใหญ่ ผู้บริหาร ผู้มีอํานาจควบคุม รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง  
ซึง่บุคคลดงักล่าวจะไม่มสีทิธอิอกเสยีงในการอนุมตัริายการนัน้ๆ  รวมทัง้การจดัให้มคีณะกรรมการตรวจสอบทีม่คีวาม
เป็นอสิระเขา้ร่วมในคณะกรรมการบรษิทั เพื่อความโปร่งใสและเพื่อสรา้งความมัน่ใจใหผู้ถ้อืหุน้ว่าจะสามารถสอบทานการ
ทํางานและมกีารถ่วงดุลอํานาจในฐานะตวัแทนของผู้ถือหุ้นรายย่อยได้ในระดบัหนึ่ง รวมทัง้ช่วยในการกลัน่กรองเรื่ อง
ต่างๆ ในการนําเสนอเรื่องต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้อกีดว้ย  นอกจากนี้ เมื่อบรษิทัไดเ้ขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯแลว้ 
บริษัทจะต้องเปิดเผยข้อมูลและปฎิบตัิตามหลักเกณฑ์และกฎระเบียบที่เกี่ยวข้องของสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาด
หลักทรัพย์ฯ เช่น รายการที่เกี่ยวโยงกัน และรายการได้มาและจําหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ของบริษัท เป็นต้น  
เพื่อผลประโยชน์สงูสดุของบรษิทัและผูถ้อืหุน้ทุกราย 

 
2.2 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูบ้ริหาร 

เน่ืองจากธุรกจิของบรษิทัตอ้งใชค้วามรูค้วามชาํนาญ รวมถงึประสบการณ์ของกลุ่มผูบ้รหิาร ในการ 
วางกลยุทธท์างดา้นการขายและการตลาด การสัง่ซื้อสนิค้าที่ตอบโจทยแ์ละตรงกบัความต้องการของตลาด และการ
พจิารณาทําเลที่ตัง้สาขาที่มศีกัยภาพ รวมถึงความสมัพนัธ์ที่ดกีบัผู้จําหน่ายสนิค้ารายใหญ่ และห้างสรรพสนิค้าและ
ศูนยก์ารคา้ทีเ่ป็นเจา้ของพื้นที่ ซึ่งหากบรษิัทสูญเสยีผูบ้รหิารของบรษิทับุคคลใดบุคคลหนึ่ง และไม่สามารถสรรหา 
ผู้ที่เหมาะสม และมคีุณสมบตัิเทียบเคยีงได้ กอ็าจส่งผลกระทบอย่างมนีัยสําคญัต่อผลการดําเนินงานของบรษิัท 
นอกจากนี้  จากขอ้กาํหนดของวงเงนิกูย้มืของสถาบนัการเงนิบางแห่งทีม่เีงื่อนไขให ้นายสุระ คณิตทวกีุล (“นายสุระฯ”)  
ตอ้งเป็นผูบ้รหิารหลกัของบรษิทัและ/หรอื กาํหนดใหน้ายสรุะฯ รวมทัง้กลุ่มผูถ้อืหุน้ปจัจุบนั ต้องคงสดัส่วนการถอืหุน้ใน
บรษิัทเกนิกว่า 50% (รายละเอยีดตามที่ปรากฎในความเสีย่งขอ้ 3.1) บรษิัทจงึมคีวามเสีย่งจากการพึ่งพงินายสุระฯ 
เพิม่เตมิจากการพึง่พงิผูบ้รหิารรายใดรายหนึ่งของบรษิทั 

อย่างไรกด็ ีบรษิทัตระหนกัถงึความเสีย่งดงักล่าว จงึไดส้นบัสนุนใหบุ้คลากรของบรษิทัเขา้มาม ี
สว่นร่วมและบทบาทในการแสดงความคดิเหน็ในเรื่องต่างๆ อย่างเตม็ที ่เพื่อใหบุ้คลากรมสีว่นร่วมในการกาํหนดกลยุทธ์
และแผนธุรกจิของบรษิทั และผลกัดนัใหเ้กดิการทาํงานเป็นทมีเพื่อสรา้งศกัยภาพและประสทิธภิาพในการทํางานใหเ้พิม่
มากขึน้ รวมทัง้มกีารฝึกอบรมบุคลากรให้มคีวามรู้ความเข้าใจในการทํางานเพิม่เติมอยู่เสมอ เพื่อสร้างบุคลากรที่มี
ประสบการณ์และความสามารถเพื่อสบืทอดงานต่อจากผู้บริหาร นอกจากนี้ กลุ่มผู้บริหารหลกัของบริษัทซึ่งได้แก่  
นายสุระฯ และผู้บรหิารที่เป็นผู้ถือหุ้นของบรษิัท ส่วนใหญ่เป็นผู้ที่ร่วมงานกบับรษิัทมาเป็นระยะเวลานานโดยเฉลี่ย
มากกว่า 10 ปี  ดงันัน้ บรษิทัจงึเชื่อมัน่ว่าจะสามารถรกัษาผูบ้รหิารหลกัใหอ้ยู่กบับรษิทัต่อไปได้ และจะสามารถลดการ
พึง่พงิผูบ้รหิารไดใ้นอนาคต  โดยนายสุระฯ และกลุ่มผูถ้อืหุน้ปจัจุบนัไดท้ําสญัญากบับรษิทั (Undertaking Agreement) 
ที่รบัรองว่าจะยงัคงเป็นผู้บรหิารหลกัและผู้ถือหุ้นของบรษิัทจนกระทัง่มกีารยกเลิกหรอืปลดขอ้กําหนดดงักล่าวจาก
ธนาคารพาณิชยท์ีเ่กีย่วขอ้งทุกธนาคาร 
 
3. ความเส่ียงทางการเงิน 

3.1 ความเส่ียงจากการถกูยกเลิกหรอืถกูระงบัใช้วงเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน 
  ณ วนัที ่31 มนีาคม 2558 บรษิทัมภีาระหนี้รวม  2,866.83 ลา้นบาท โดยภาระหนี้สว่นใหญ่ประมาณ
รอ้ยละ  56.8 ของภาระหนี้รวมเป็นภาระหนี้จากวงเงนิกูย้มืระยะสัน้เพื่อนํามาใชใ้นการดําเนินธุรกจิ ซึง่ไดแ้ก่ วงเงนิกู้
เบกิเกนิบญัช ีวงเงนิตัว๋สญัญาใชเ้งนิ วงเงนิ L/C, T/R และวงเงนิหนังสอืคํ้าประกนั ทีไ่ดร้บัจากธนาคารพาณิชยห์ลาย
แห่ง  โดยธนาคารบางแห่งมเีงื่อนไขเพิม่เตมิใหบ้รษิทัรกัษาสดัสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (“D/E Ratio”) ใหไ้ดต้ามที่
ธนาคารกาํหนดทัง้ก่อนและหลงัจากทีบ่รษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ลว้ และมเีงื่อนไขใหผู้บ้รหิารหรอืผูถ้อื
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หุน้รายเดมิของบรษิทัยงัคงเป็นผูบ้รหิารหรอืผูถ้อืหุน้ของบรษิทัต่อไปหลงัจากทีบ่รษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แลว้ (รายละเอยีดตามสว่นที ่2.5 ทรพัยส์นิทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิ) สรุปไดด้งันี้ 
 

ธนาคาร 
วงเงินรวม  

(ลบ.) 

ข้อก าหนด D/E Ratio ของธนาคาร 1/ 
ข้อก าหนดการถือหุ้นและ 

การเป็นผูบ้ริหาร ก่อนเข้าตลาด หลงัเข้าตลาด 

แห่งที ่1 854 ไมเ่กนิ 3.5 เท่า ไมเ่กนิ  3.0 เท่า 
- นายสุระฯ และกลุ่มผูถ้อืหุน้รายเดมิ    
ตอ้งคงสดัส่วนการถอืหุน้เกนิกว่า 50% 
- นายสุระฯ ตอ้งเป็นผูบ้รหิารหลกั3/ของบรษิทั 

แห่งที ่2 560 - 
ไมเ่กนิ 2.5 เท่า 
(Gearing Ratio) 

- นายสุระฯ ตอ้งเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีสุ่ด 
- นายสุระฯ ตอ้งเป็นผูบ้รหิารหลกัของบรษิทั 

แห่งที ่3 1,117.6 - ไมเ่กนิ 3.0 เท่า 
- นายสุระฯ และกลุ่มผูถ้อืหุน้รายเดมิ    
ตอ้งคงสดัส่วนการถอืหุน้เกนิกว่า 50% 
- นายสุระฯ ตอ้งเป็นผูบ้รหิารหลกัของบรษิทั 

แห่งที ่4 165 ไมเ่กนิ 3.0 เท่า ไมเ่กนิ 3.0 เท่า - 

แห่งที ่5 200 - ไมเ่กนิ 3.0 เท่า 2/ - 
1/  สาํหรบัการคาํนวณ D/E ratio ของธนาคาร - หนี้สนิ (D) หมายถงึ หนี้สนิทัง้หมด และส่วนของผูถ้อืหุน้ (E) หมายถงึส่วนของผุถ้อืหุน้ทัง้หมด 
ยกเวน้ธนาคารแห่งที ่2 จะคาํนวณ แบบ Gearing Ratio ซึง่หนี้สนิ (D) หมายถงึ เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทีม่ภีาระดอกเบีย้เท่านัน้ 
2/ สาํหรบัธนาคารแห่งที ่5 เงือ่นไข D/E ratio ใชส้าํหรบัการปลดภาระคํ้าประกนัของนายสุระฯ เท่านัน้ ไมเ่กีย่วกบัการดาํรง D/E ratio  
ในอนาคตของบรษิทั  
3/ นิยาม ผูบ้รหิารหลกั ตามขอ้กาํหนดของธนาคาร หมายถงึ ผูด้าํรงตําแหน่งระดบัผูบ้รหิารทีม่สีว่นร่วมในการบรหิารงานบรษิทั 

 
 ทัง้นี้ ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2558 บริษัทมีสดัส่วน D/E Ratio เท่ากบั 4.7 เท่า และมีสดัส่วน  
Gearing Ratio เท่ากบั 2.8 เท่า บรษิทัจงึอาจมคีวามเสีย่งจากการถูกระงบัการใชว้งเงนิของธนาคารพาณิชยข์า้งต้น 
เนื่องจากไม่สามารถปฏบิตัิตามเงื่อนไขในเรื่องรกัษาสดัส่วน D/E Ratio ได้ ซึ่งการถูกระงบัวงเงนิดงักล่าวอาจส่งผล
กระทบอย่างมนีัยสาํคญัต่อผลการดําเนินงานของบรษิทั  นอกจากนี้ สาํหรบัธนาคารแห่งที ่1 แห่งที ่2 และแห่งที ่ 3  
มขีอ้กาํหนดเพิม่เตมิใหก้ลุ่มผูถ้อืหุน้ปจัจุบนัตอ้งดาํรงสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัเกนิกว่ารอ้ยละ 50 หรอืนายสุระฯ ต้อง
เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีส่ดุของบรษิทั และนายสรุะฯ จะตอ้งเป็นผูบ้รหิารหลกัของบรษิทั (รายละเอยีดตามตารางขา้งต้น) 
ซึง่หากบรษิทัไม่ปฏบิตัติามเงื่อนไขกอ็าจถูกระงบัการใชว้งเงนิของธนาคารพาณิชยด์งักล่าวไดเ้ช่นเดยีวกนั 
 

บรษิทัตระหนกัถงึประเดน็ความเสีย่งดงักล่าว จงึไดด้าํเนินการ ดงันี้ 
(1)  สําหรบัขอ้กําหนดในเรื่อง D/E Ratio บรษิทัได้ยื่นหนังสอืต่อธนาคารพาณิชย์ที่เกีย่วขอ้งที่มี

เงื่อนไข D/E Ratio ก่อนเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ เพื่อขอผ่อนผนัเงื่อนไขดงักล่าว โดยบรษิทัไดร้บัแจง้จาก
ธนาคารพาณิชยท์ัง้ 2 แห่งว่า ธนาคารจะพจิารณา D/E Ratio จากงบการเงนิประจําปีทีผู่ส้อบบญัชเีป็นผูร้บัรองเท่านัน้ 
ซึง่สาํหรบังบการเงนิประจาํปี 2557 บรษิทัไดร้บัหนงัสอืผ่อนผนัเงื่อนไขดงักล่าวแลว้ นอกจากนี้ สาํหรบัธนาคารพาณิชย์
ทีม่เีงื่อนไข D/E Ratio ภายหลงัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยท์ุกธนาคาร บรษิทัอยู่ระหว่างการเจรจาเพิม่เตมิเพื่อ
ขอปรบัเงื่อนไขการคํานวณ D/E Ratio เป็นแบบ Gearing Ratio ไม่เกนิ 2.5 เท่า ซึง่เป็นระดบั D/E Ratio ทีบ่รษิทั
เชื่อมัน่ว่าจะรกัษาไดภ้ายหลงัจากการเสนอขายหลกัทรพัยต่์อประชาชนและเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์
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(2) สําหรบัข้อกําหนดในเรื่องการถือหุ้นและการเป็นผู้บรหิารหลกั บรษิัทอยู่ระหว่างการเจรจากบั
ธนาคารพาณิชย์ที่เกี่ยวข้องเพื่อขอปลดหรือยกเลิกเงื่อนไขดังกล่าวภายหลังจากที่บริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์ฯ แล้ว อย่างไรก็ด ีเพื่อลดความเสี่ยงในระหว่างที่บริษัทยงัไม่ได้รบัการปลดหรือยกเลกิเงื่อนไขดงักล่าว  
นายสุระฯ และกลุ่มผู้ถือหุ้นปจัจุบนั ซึ่งนับรวมการถือหุน้ได้มากกว่าร้อยละ 50 ได้ทําสญัญากบับรษิัท (Undertaking 
Agreement) ทีร่บัรองว่าจะคงสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัไม่ตํ่ากว่ารอ้ยละ 50 โดยนายสุระฯ จะยงัคงเป็นผูบ้รหิารหลกั
ของบรษิทั จนกระทัง่มกีารยกเลกิหรอืปลดขอ้กาํหนดดงักล่าวจากธนาคารพาณิชยท์ีเ่กีย่วขอ้งทุกธนาคาร 

อย่างไรกด็ ีในกรณีทีบ่รษิทัไม่สามารถรกัษา D/E Ratio ไดต้ามทีร่ะบุในสญัญาขา้งต้น บรษิทัยงัคง
เชื่อมัน่ว่าจะไม่สง่ผลกระทบต่อการพจิารณาใหใ้ชว้งเงนิสนิเชื่อของบรษิทัแต่อย่างใด เนื่องจากตลอดระยะเวลาการไดร้บั
การสนบัสนุนวงเงนิกูย้มืกบัธนาคารพาณิชยด์งักล่าว บรษิทัมปีระวตักิารชําระเงนิทีด่ีมาโดยตลอด ประกอบกบัธนาคาร
พาณิชย์ยังคงเสนอเพิ่มวงเงินให้กับบริษัทอย่างต่อเนื่อง   นอกจากนี้ ผู้บริหารและผู้ถือหุ้นของบริษัทโดยเฉพาะ 
นายสุระฯ เป็นผูบ้รหิารและผูถ้อืหุ้นใหญ่ทีร่่วมกนัก่อตัง้บรษิทัมาตัง้แต่ปี 2547 เป็นระยะเวลายาวนานมากกว่า 10 ปี 
โดยนายสุระฯ เอง กเ็ป็นทัง้ผูบ้รหิารและผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีสุ่ดในบรษิทัซึง่กลุ่มนายสุระฯ จะถอืหุน้บรษิทัภายหลงัการ
เสนอขายหลกัทรพัย์ต่อประชาชนในครัง้นี้ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 44  และนายสุระฯ รวมถงึกลุ่มผูถ้ือหุน้ปจัจุบนัได้ใหค้ํา
รบัรองในการคงสดัส่วนการถือหุ้นและการเป็นผู้บรหิารให้เป็นไปตามข้อกําหนดของธนาคาร บรษิัทจงึเชื่อมัน่ว่าจะ
สามารถปฏบิตัติามเงื่อนไขในเรื่องการเป็นผูถ้อืหุน้และการเป็นผูบ้รหิารตามทีธ่นาคารกาํหนดได้ 
 

3.2 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 
เน่ืองจากบรษิทัและบรษิทัย่อยมกีารจดัหาสนิคา้บางประเภทและบางรุ่นโดยการนําเขา้จาก 

ต่างประเทศและชําระเงนิเป็นสกุลเงนิต่างประเทศ ในขณะทีร่ายได้ของบรษิัทมาจากการจําหน่ายสนิคา้ภายในประเทศ
เป็นเงนิบาท โดยตัง้แต่ปี 2555 - ช่วง 3 เดอืนแรกปี2558 บรษิทัมกีารซือ้สนิคา้ในสกุลเงนิต่างประเทศคดิเป็นสดัส่วน
ประมาณร้อยละ 5-10 ของต้นทุนขายรวม  อย่างไรกด็ ีเนื่องจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศขึน้อยู่กบัสภาพ
เศรษฐกจิโดยรวมภายในประเทศและสภาพเศรษฐกจิโลกซึง่บรษิทัและบรษิทัย่อยไม่สามารถควบคุมหรอืประมาณการได้ 
และหากอตัราแลกเปลีย่นมกีารเปลีย่นแปลงไปในทางลบหรอืมคีวามผนัผวนกอ็าจส่งผลต่อผลการดําเนินงานของบรษิทั
และบรษิทัย่อยอย่างมนียัสาํคญัได ้

อย่างไรกด็ ีบรษิทัตระหนกัถงึความเสีย่งดงักล่าวจงึได้มมีาตรการการป้องกนัความเสีย่งจาก 
ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น จงึไดเ้ขา้ทาํสญัญาซือ้ขายเงนิต่างประเทศล่วงหน้า (Forward) บางส่วน เพื่อป้องกนั
ความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่น ซึง่บรษิทัเชื่อมัน่ว่าจากมาตรการดงักล่าวจะช่วยลดความเสีย่งอนัเนื่องจากความผนั
ผวนของอตัราแลกเปลีย่นได ้โดยในปี 2555-ช่วง 3 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัมผีลขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นเท่ากบั 
1.8 ลา้นบาท  2.8 ลา้นบาท 2.4 ลา้นบาท และ 0.03 ลา้นบาท ตามลาํดบั  

 
4.  ความเส่ียงจากการเสนอขายหลกัทรพัย ์
 4.1 ความเส่ียงจากการท่ีบริษทัอยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

  บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นสามัญต่อประชาชนในครัง้นี้ ก่อนที่จะทราบผลการพิจารณา 
ของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) ในการรบัหุน้สามญัของบรษิทัเขา้เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน 
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยบริษัทอยู่ระหว่างการยื่นคําขออนุญาตเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ  
โดยใชเ้กณฑก์าํไรสทุธ ิซึง่ไดย้ื่นคาํขอใหร้บัหุน้สามญัของบรษิทัเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนแลว้ เมื่อวนัที่ 10 มนีาคม 2558  
ทัง้นี้ บรษิัท ที่ปรกึษา เอเซยี พลสั จํากดั ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงนิได้พจิารณาคุณสมบตัิของบรษิัทในเบื้องต้นแล้ว  
เห็นว่า บริษัทมีคุณสมบตัิครบถ้วนและเพียงพอที่สามารถจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ได้ เว้นแต่คุณสมบตัิเรื่อง 
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การกระจายการถอืหุน้ใหแ้ก่นักลงทุนรายย่อยซึง่ขึน้อยู่กบัผลของการเสนอขายหลกัทรพัยต่์อประชาชน บรษิัทจงึยงัคงมี
ความไม่แน่นอนจากการทีย่งัไม่ได้รบัอนุญาตจากตลาดหลกัทรพัยฯ์ ให้หุ้นของบรษิัทเป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีน ดงันัน้   
ผู้ลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดรอง และอาจไม่ได้รับ
ผลตอบแทนจากการจําหน่ายหลกัทรพัยไ์ดต้ามราคาทีค่าดการณ์ไว ้หากหลกัทรพัยข์องบรษิทัไม่สามารถเขา้จดทะเบยีน  
ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได ้

 
 4.2 ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาหุ้นสามญัของบริษทั 

ภายหลงัการเสนอขายหลกัทรพัยต่์อประชาชนในครัง้นี้ ราคาหุน้สามญัของบรษิทัอาจมแีนวโน้มผนัผวน 
เน่ืองจากปจัจยัหลายประการซึ่งบางปจัจยัเป็นเรื่องทีบ่รษิทัไม่สามารถควบคุมได้ อาทเิช่น การเปลีย่นแปลงของสภาพ
เศรษฐกจิและสงัคมที่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้องกบับรษิัท  ความผนัผวนของราคาหุ้นในตลาดหลกัทรพัย์ฯ  
ผลการดําเนินงานของบรษิัทและบรษิทัย่อยทีแ่ตกต่างจากความคาดหวงัของนักลงทุนและนักวเิคราะห์ การเปลี่ยนแปลง
ของผลประกอบการและราคาหุน้ของบรษิทัจดทะเบยีนทีป่ระกอบธุรกจิคลา้ยคลงึกบับรษิทั รวมถงึปจัจยัอื่นๆ ทีอ่าจส่งผล
กระทบต่อการดาํเนินงานของบรษิทั อาท ิการเปลีย่นแปลงดา้นกฎหมาย การเปลีย่นแปลงดา้นอุตสาหกรรม เป็นตน้  

  จากปจัจยัทีย่กตวัอย่างไวข้า้งตน้ รวมถงึปจัจยัอื่นๆ ทีย่งัไม่ไดร้ะบุไวข้า้งต้น อาจส่งผลกระทบทําให้
ราคาตลาดของหุน้สามญัของบรษิทัเกดิความผนัผวน ซึง่ส่งผลให้นักลงทุนไม่สามารถขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัไดใ้น
ราคาทีค่าดการณ์ไว ้หรอือาจมกีารซือ้ขายในราคาทีต่ํ่ากว่าราคาเสนอขายหลกัทรพัยใ์นครัง้นี้อย่างมาก 


