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ส่วนที ่2.2.2 การบริหารจดัการความเส่ียง  

1. ความเส่ียงเกีย่วกบัธุรกจิและการด าเนินงานของบริษัท 

1.1. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทอาจไม่สามารถบริหารจดัการการเตบิโตทางธุรกจิของบริษัทได้ตามเป้าหมาย 

ธุรกิจของบริษทัมีกำรขยำยตวัอยำ่งต่อเน่ืองในช่วงท่ีผ่ำนมำ โดยเฉพำะในช่วงปลำยปี 2562 บริษทัไดล้งทุนใน
อสังหำริมทรัพย์กลุ่มโรงแรม ได้แก่ กลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจักร จ ำนวน 17 แห่ง ในช่วงต้นปี 2567 บริษัทได้
ด ำเนินกำรใหบ้ริษทัยอ่ยเขำ้ลงทุนในบริษทัจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพยป์ระเทศสิงคโปร์ไดส้ ำเร็จ และในช่วงตน้ปี 2568 
บริษทัไดล้งทุนในโครงกำรอินทรำ ซ่ึงประกอบไปดว้ยโรงแรมอินทรำ รีเจนท์ และศูนยก์ำรคำ้อินทรำสแควร์  (“โครงการ
อนิทราฯ”) นอกจำกน้ี บริษทัยงัลงทุนในธุรกิจนวตักรรมอ่ืน ๆ (Other Innovative Business) ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรด ำเนินธุรกิจ
ในปัจจุบนั รวมถึงบริษทัยงัมีแผนในกำรศึกษำควำมเป็นไปไดใ้นกำรลงทุนเพ่ือท่ีจะขยำยกำรประกอบธุรกิจอยำ่งต่อเน่ือง
ในอนำคต เ ช่น กำรร่วมลงทุนกับพันธมิตรทำง ธุร กิจทั้ งในและต่ำงประเทศในโครงกำรอสังหำริมท รัพย์  
กำรลงทุนในบริษทัจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย กำรลงทุนในกองทุนรวมอสงัหำริมทรัพย ์และกำรลงทุน
ในธุรกิจท่ีมีผลประกอบกำรท่ีดี ท่ีสำมำรถสร้ำงรำยไดอ้ย่ำงมัน่คงและสม ่ำเสมอ (Recurring Income Properties) สำมำรถ
ก่อใหเ้กิดกำรประสำนพลงั (Synergy) ใหก้บักลุ่มบริษทัได ้

ในกำรบริหำรจดักำรกำรด ำเนินธุรกิจของบริษทัให้ขยำยตวัอย่ำงมีประสิทธิภำพนั้น บริษทัจ ำเป็นตอ้งสรรหำ 
รักษำ และพฒันำพนกังำนทั้งในระดบัจดักำร ส่วนงำนบญัชี กำรตรวจสอบภำยใน วิศวกรรม เทคนิค กำรขำยและพนกังำน
สำยงำนอ่ืน ๆ และในกำรหำแหล่งเงินทุนเพ่ือสนบัสนุนกำรด ำเนินงำนในปัจจุบนัและสร้ำงกำรเติบโตในอนำคตนั้น บริษทั
จ ำเป็นตอ้งมีสภำพคล่องภำยในบริษทั หรือควำมสำมำรถในกำรเขำ้ถึงแหล่งเงินทุนอ่ืนจำกภำยนอก นอกจำกน้ี บริษทัยงั
ตอ้งบริหำรจดักำรควำมสัมพนัธ์กับลูกคำ้ คู่คำ้ ผูใ้ห้บริกำร เจ้ำหน้ีเงินกู้ และบุคคลภำยนอกอ่ืน ๆ รวมถึงบริษทัยงัตอ้ง
ด ำเนินกำรเพ่ือให้ระบบควบคุมภำยในและส่วนงำนท่ีเก่ียวกบักำรก ำกบัดูแลกำรปฏิบติังำนมีควำมเขม้งวดเพ่ือให้บริษทั
สำมำรถปฏิบติัหนำ้ท่ีของบริษทัตำมกฎหมำยและสัญญำ ตลอดจนเพ่ือลดควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรปฏิบติังำนและควำมเส่ียง
ดำ้นกำรก ำกบัดูแล นอกจำกน้ี มีปัจจยัภำยนอกหลำยประกำรท่ีอยูน่อกเหนือกำรควบคุมของบริษทั ท่ีอำจส่งผลกระทบต่อ
ควำมสำมำรถของบริษทัในกำรขยำยกำรเติบโตทำงธุรกิจของบริษทั เช่น กำรปรับตวัสูงข้ึนของอตัรำดอกเบ้ีย อตัรำ
แลกเปล่ียน ภำวะเงินเฟ้อ กำรแข่งขนั และกำรจดัหำเงินทุนไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ ทั้งท่ีเป็นกำรจดัหำเงินทุนดว้ยกำรกูย้มื
หรือกำรระดมทุนดว้ยตรำสำรทุน บริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้่ำบริษทัจะไม่ประสบขอ้จ ำกดัทำงดำ้นแหล่งเงินทุน กำร
เจรจำต่อรองกบัผูข้ำยท่ีมีควำมยดืเยื้อ ปัญหำควำมไม่สงบทำงกำรเมืองในประเทศไทย ปัญหำควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมือง
ในสหรำชอำณำจกัร หรือในประเทศอ่ืนใดท่ีบริษทัมีกำรด ำเนินธุรกิจอยู ่กำรผิดนดัช ำระหน้ีของลูกคำ้หรือผูรั้บเหมำ ควำม
ล่ำชำ้ในกำรก่อสร้ำง หรือควำมยำกล ำบำกในกำรขยำยธุรกิจของบริษทั รวมถึงกำรด ำเนินงำนและกำรฝึกอบรมพนกังำนท่ีมี
จ ำนวนเพ่ิมมำกข้ึนในกำรบริหำรจดักำรและด ำเนินธุรกิจของบริษทั เพ่ือรองรับกำรขยำยตวัของธุรกิจของบริษทั ดงันั้น หำก
บริษทัไม่สำมำรถบริหำรจดักำรกำรเติบโตทำงธุรกิจของบริษทัไดต้ำมเป้ำหมำย อำจส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญั
ต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน และผลกำรด ำเนินงำนตลอดจนโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั 

ทั้งน้ี ส ำหรับกำรลงทุนในบริษทั Prosper Cap Corporation Limited (“PPC”) ซ่ึงเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลำด
หลกัทรัพยป์ระเทศสิงคโปร์และปัจจุบนัไดเ้ขำ้ดูแลธุรกิจท่ีทำงบริษทัไดล้งทุนในกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร และกำร
ลงทุนในโครงกำรอินทรำฯ ซ่ึงบริษทัอำจตอ้งเผชิญกบัควำมเส่ียงท่ีผลตอบแทนจำกกำรลงทุนอำจไม่เป็นไปตำมเป้ำหมำย
ในระยะแรก เน่ืองจำกตน้ทุนกำรด ำเนินงำนในโครงกำรของบริษทัและกำรด ำเนินโครงกำรอำจมีควำมล่ำชำ้กวำ่แผนงำนท่ี
ก ำหนดจำกปัจจยัภำยนอกท่ีอยูน่อกเหนือกำรควบคุมของบริษทั รวมถึงตน้ทุนดำ้นแหล่งเงินทุนส ำหรับโครงกำรอำจสูงกวำ่
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งบประมำณท่ีตั้งไว ้ในกำรน้ี บริษทัไดมี้กำรก ำหนดแนวทำงกำรลงทุน กำรติดตำมผลกำรลงทุนและผลกำรด ำเนินงำนใน
โครงกำรและกำรประสำนงำนอย่ำงใกลชิ้ดระหว่ำงบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง และเป็นไปตำมกฎขอ้บงัคบัของตลำดหลกัทรัพย์
ประเทศสิงคโปร์ เพื่อพิทกัษผ์ลประโยชน์แก่นกัลงทุน นอกจำกน้ี ส ำหรับ PPC ในกรณีท่ีเหมำะสมจะมีกำรท ำประกนัภยั
ส ำหรับควำมเส่ียงทำงดำ้นกำรเงิน เช่น กำรท ำประกนัควำมเส่ียงของอตัรำแลกเปล่ียนเงินตรำต่ำงประเทศและอตัรำดอกเบ้ีย 
เป็นตน้ และในกรณีท่ีเหมำะสมจะมีกำรท ำประกนัภยัส ำหรับอสงัหำริมทรัพยใ์นแต่ละโครงกำรท่ีบริษทัไดล้งทุน โดยเสนอ
ต่อคณะกรรมกำรและผูมี้อ ำนำจอนุมติัตำมหลกัเกณฑก์ำรลงทุนของบริษทั อีกทั้งบริษทัไดจ้ดัใหมี้กำรติดตำมควำมคืบหนำ้
ของกำรลงทุนอยำ่งต่อเน่ืองและควบคุมค่ำใชจ่้ำยกำรลงทุนใหส้อดคลอ้งกบัแผนท่ีวำงไว ้รวมทั้งติดตำมผลกำรด ำเนินงำน
ดว้ยกำรประเมินผลงำนตำมตวัช้ีวดัต่ำง ๆ ท่ีสอดคลอ้งกบักลยทุธ์และเป้ำหมำยในกำรด ำเนินธุรกิจ เพ่ือให้ทรำบถึงปัญหำ
และอุปสรรคในกำรด ำเนินงำนโดยเร็วท่ีสุด เพ่ือปรับเปล่ียนแนวปฏิบติั และแผนกำรต่ำง ๆ ใหเ้หมำะสมกบัสภำพแวดลอ้ม 
เพ่ือใหไ้ดผ้ลท่ียงัคงสอดคลอ้งกบัเป้ำหมำยขององคก์รในระยะยำว 

1.2. ความเส่ียงจากการลงทุนในสินทรัพย์ต่าง ๆ  

บริษทัมีแผนกลยทุธ์ในกำรสร้ำงกำรเติบโตโดยกำรด ำเนินกำรลงทุนในโครงกำรอสังหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ี
ไม่ใช่อสังหำริมทรัพย์ซ่ึงมีศักยภำพและมีลักษณะส่งเสริมซ่ึงกันและกันอย่ำงต่อเน่ือง กำรลงทุนในโครงกำร
อสังหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพย ์และกลยทุธ์ในกำรเขำ้ท ำธุรกรรมดงักล่ำวของบริษทันั้นรวมไปถึง
กำรเขำ้ซ้ือกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรในปี 2562 กำรลงทุนในโครงกำรอินทรำฯ ในช่วงตน้ปี 2568 และกำรลงทุนใน
ธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสงัหำริมทรัพย ์กล่ำวคือ ธุรกิจนวตักรรมอ่ืน ๆ (Other Innovative Business) ท่ีสนบัสนุนกลุ่มบริษทั  

บริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้ำ่บริษทัจะสำมำรถหำโอกำสในกำรเขำ้ลงทุนในโครงกำรอสังหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจ
อ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพยไ์ดเ้พ่ิมเติมเพ่ือเพ่ิมมูลค่ำให้แก่ธุรกิจของบริษทั หรือสำมำรถเจรจำต่อรองเพ่ือให้บริษทัไดรั้บ
ขอ้ตกลงและเง่ือนไขท่ีเป็นท่ียอมรับได ้หรือไดม้ำซ่ึงกิจกำรเป้ำหมำยไดเ้ป็นผลส ำเร็จ นอกจำกน้ี บริษทัอำจไม่มีแหล่ง
เงินทุนเพียงพอเพื่อใชใ้นกำรลงทุนในโครงกำรอสงัหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสงัหำริมทรัพยเ์พ่ิมเติมในอนำคต กำร
หำแหล่งเงินทุนเพ่ือใชใ้นกำรไดม้ำซ่ึงโครงกำรอสังหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพยใ์นอนำคตอำจท ำให้
บริษทัมีภำระหน้ีสินเพ่ิมข้ึนอย่ำงมีนยัส ำคญั และบริษทัอำจตอ้งออกหลกัทรัพยท่ี์เป็นตรำสำรทุนหรือตรำสำรหน้ีเพ่ือใช้
ระดมทุนในกำรเขำ้ลงทุนดงักล่ำว และบริษทัอำจไม่สำมำรถจดัหำแหล่งเงินทุนโดยมีขอ้ตกลงและเง่ือนไขท่ีเป็นท่ีพอใจ
ของบริษทั ทั้งน้ี แผนกลยทุธ์ของบริษทัในกำรลงทุนในโครงกำรอสงัหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสงัหำริมทรัพยน์ั้นมี
ควำมเส่ียงต่ำง ๆ ซ่ึงรวมถึงควำมเส่ียงดงัต่อไปน้ี 

(1) ตน้ทุนท่ีอำจเกิดข้ึนโดยมิไดค้ำดหมำยไว ้และกำรรับภำระหน้ีสินรวมทั้งควำมเส่ียงต่อควำมรับผิดท่ีไม่อำจ
คำดหมำยไดจ้ำกธุรกิจท่ีบริษทัเขำ้ลงทุน ทั้งน้ี รวมถึงแต่ไม่จ ำกดัเฉพำะแต่ควำมรับผิดทำงดำ้นส่ิงแวดลอ้ม 

(2) กำรรวมกำรด ำเนินงำนและทรัพยสิ์นเดิมเขำ้กบัธุรกิจท่ีบริษทัเขำ้ลงทุน รวมทั้งบุคลำกรของธุรกิจท่ีบริษทั
เขำ้ซ้ืออำจมีควำมยำกล ำบำก 

(3) บริษทัอำจจะสูญเสียบุคลำกรและลูกคำ้ท่ีส ำคญัในธุรกิจท่ีบริษทัเขำ้ลงทุน 
(4) บริษทัอำจจะมีขอ้พิพำทกบัคู่คำ้ในกำรประกอบธุรกิจ 
(5) ควำมเส่ียงในกำรเขำ้สู่ตลำดท่ีบริษทัมีประสบกำรณ์ในกำรประกอบธุรกิจท่ีจ ำกดั 
(6) ค่ำใชจ่้ำยรวมและควำมตอ้งกำรทุนหมุนเวยีนท่ีใชใ้นกำรด ำเนินงำนเพ่ิมข้ึน 
(7) บริษทัอำจมีตน้ทุนทำงกำรเงินท่ีสูงข้ึน ตำมแนวโนม้อตัรำดอกเบ้ียจำกสถำบนักำรเงินท่ีสูง 
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กำรลงทุนในโครงกำรอสังหำริมทรัพย์และธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพย์ดังกล่ำวของบริษทัจะประสบ
ควำมส ำเร็จหรือไม่นั้น ส่วนหน่ึงข้ึนอยูก่บัควำมสำมำรถของบริษทัในกำรด ำเนินกำรเพ่ือใหธุ้รกิจของบริษทัเติบโตตำมท่ีได้
คำดหมำยไว ้รวมทั้งกำรประสำนก ำลงัจำกกำรรวมธุรกิจของบริษทักบัธุรกิจท่ีบริษทัเขำ้ซ้ือ โดยเม่ือพิจำรณำจำกขนำดและ
ควำมซบัซอ้นของบำงธุรกิจแลว้ กำรรวมธุรกิจดงักล่ำวเขำ้กบัธุรกิจของบริษทัอำจใชร้ะยะเวลำนำน มีค่ำใชจ่้ำยมำก และ
ตอ้งใชค้วำมพยำยำมของฝ่ำยบริหำรของบริษทัเป็นอยำ่งมำก นอกจำกน้ี ขั้นตอนกำรรวมธุรกิจอำจมีค่ำใชจ่้ำยท่ีไม่สำมำรถ
คำดกำรณ์ได ้หรืออำจมีควำมล่ำชำ้ หรือมีอุปสรรคในทำงกำรปฏิบติังำน ทำงเทคนิค หรือทำงกำรเงินอ่ืน ๆ ท่ีฝ่ำยบริหำร
ของบริษทัตอ้งใชค้วำมใส่ใจเพ่ือแกปั้ญหำดงักล่ำวมำกกวำ่ปกติ อีกทั้งอำจตอ้งใชท้รัพยำกรทำงกำรเงินหรือทรัพยำกรอ่ืนใด
มำกเกินกวำ่ท่ีควร หำกฝ่ำยบริหำรของบริษทัตอ้งให้ควำมสนใจในกำรด ำเนินงำนส่วนอ่ืน หรือมีควำมยำกล ำบำกในกำร
รวมธุรกิจเหล่ำน้ีเขำ้กบัธุรกิจของบริษทั ผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัอำจจะไดรั้บผลกระทบในทำงลบ 

แมว้ำ่บริษทัจะสำมำรถรวมธุรกิจเหล่ำน้ีเขำ้กบัธุรกิจของบริษทัไดเ้ป็นผลส ำเร็จ บริษทัก็อำจไม่ไดรั้บประโยชน์
จำกกำรรวมธุรกิจเท่ำท่ีบริษทัคำดหมำยไว ้หรือบริษทัอำจไม่สำมำรถไดรั้บประโยชน์ภำยในระยะเวลำท่ีบริษทัคำดหมำยไว ้
อีกทั้งกำรประกอบธุรกิจโดยทัว่ไปยงัมีควำมเส่ียงท่ีบริษทัไม่อำจคำดหมำยไดแ้ละอยูน่อกเหนือกำรควบคุมของบริษทั กำร
เขำ้ลงทุนในโครงกำรอสังหำริมทรัพยแ์ละธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพยข์องบริษทั รวมทั้งกำรเขำ้ท ำธุรกรรมในเชิงกล
ยทุธ์ ตลอดจนกำรท ำรำยกำรต่ำง ๆ ในรอบระยะเวลำท่ีผำ่นมำอำจไม่สร้ำงผลก ำไรใหแ้ก่บริษทั กำรท่ีบริษทัไม่สำมำรถรวม
ธุรกิจและทรัพยสิ์นท่ีเขำ้ซ้ือเขำ้กบักำรด ำเนินงำนในปัจจุบนัของบริษทัไดเ้ป็นผลส ำเร็จ หรือกำรท่ีบริษทัไม่สำมำรถสร้ำง
ประสิทธิผลในกำรด ำเนินงำนไดจ้ำกกำรลดค่ำจ่ำยจำกกำรรวมกิจกำร หรือกำรท่ีบริษทัไม่สำมำรถลดควำมยุง่ยำกในกำร
ปฏิบติังำนและไดรั้บประโยชน์ตำมท่ีคำดหมำยไดภ้ำยในเวลำท่ีสมควร หรือไม่ไดรั้บประโยชน์เลยนั้น อำจส่งผลกระทบ
ในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน โอกำสทำงธุรกิจ และกระแสเงินสดของบริษทั  

1.3. ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราระหว่างประเทศ 

บริษทัรำยงำนผลกำรด ำเนินงำนตำมงบกำรเงินของบริษทัเป็นสกลุเงินบำท แมว้ำ่กลุ่มโรงแรมหลกัของบริษทัจะมี
ท่ีตั้งอยูใ่นสำธำรณรัฐสหรำชอำณำจกัร โดยมีรำยไดแ้ละค่ำใชจ่้ำยเป็นสกุลเงินทอ้งถ่ิน โดยกำรจดัท ำงบกำรเงินของบริษทั
นั้นจะมีกำรแปลงสกุลเงินดงักล่ำวเป็นสกุลเงินบำทตำมอตัรำแลกเปล่ียนเพ่ือกำรจดัท ำงบกำรเงิน อตัรำแลกเปล่ียนส ำหรับ
สกุลเงินเหล่ำน้ีและเงินบำทอำจผนัผวนอยำ่งมีนยัส ำคญั ซ่ึงจะส่งผลให้เกิดควำมเส่ียงในกำรแปลงสกุลเงินเม่ือบริษทัจดัท ำ
งบกำรเงินของบริษทั โดยเฉพำะอยำ่งยิ่งกำรท่ีค่ำเงินบำทแขง็ค่ำข้ึนเม่ือเทียบกบัสกุลเงินตรำต่ำงประเทศท่ีบริษทัประกอบ
กิจกำรโรงแรมและไดรั้บรำยไดใ้นสหรำชอำณำจกัรนั้นอำจลดมูลค่ำของรำยไดใ้นสกลุเงินบำทได ้ในทำงตรงกนัขำ้ม กำรท่ี
เงินบำทอ่อนค่ำลงเม่ือเทียบกบัสกุลเงินตรำต่ำงประเทศส ำหรับประเทศท่ีบริษทัมีค่ำใชจ่้ำยจะส่งผลให้ตน้ทุนค่ำใช้จ่ำย
ดงักล่ำวเพ่ิมสูงข้ึนในสกลุเงินบำท 

นอกจำกน้ี บริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้่ำค่ำเงินบำทจะไม่ลดลงหรือผนัผวนอย่ำงมีนัยส ำคญัเม่ือเทียบกับเงิน
เหรียญสหรัฐ เงินปอนด ์และสกลุเงินอ่ืน ๆ ในอนำคต ซ่ึงอำจจะส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำง
กำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน และโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั  

ดงันั้น กำรป้องกนัควำมเส่ียงดำ้นอตัรำแลกเปล่ียนจึงถือเป็นหน่ึงในนโยบำยส ำคญัท่ีบริษทัยึดถือและปฏิบติัมำ
โดยตลอดเพ่ือใหก้ำรด ำเนินธุรกิจรำบร่ืนและลดควำมเส่ียงจำกปัจจยัภำยนอกลง  
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1.4. ความเส่ียงจากการทีคู่่สัญญาไม่ปฏิบัตติามสัญญา  

ในกำรเขำ้ลงทุนในโครงกำรอสังหำริมทรัพย ์และ/หรือ ธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพยข์องบริษทั บริษทัจะได้
เขำ้ท ำสญัญำต่ำง ๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกบักำรลงทุนและผกูพนัใหคู้่สญัญำปฏิบติัตำมขอ้ก ำหนดในสญัญำ อยำ่งไรก็ตำม ถึงแมจ้ะมี
ขอ้ก ำหนดในสญัญำ คู่สญัญำอำจปฏิบติัผิดสญัญำหรือเกิดเหตุกำรณ์ใด ๆ อนัเป็นเหตุแห่งกำรเลิกหรือผิดสญัญำได ้ในกรณี
เช่นวำ่น้ี แมบ้ริษทัจะมีสิทธิท่ีจะบอกเลิกสัญญำ และ/หรือ เรียกค่ำเสียหำย แต่เหตุกำรณ์ท่ีคู่สญัญำผิดสญัญำดงักล่ำว อำจท ำ
ให้บริษทัไม่ไดรั้บผลประโยชน์หรือบงัคบักำรให้เป็นไปตำมสัญญำตำมท่ีก ำหนดไวด้งักล่ำวได ้เช่น ไม่สำมำรถบงัคบัให้
เป็นไปตำมสิทธิของบริษทัตำมขอ้ก ำหนด หรือคู่สญัญำไม่ช ำระค่ำเสียหำยตำมท่ีบริษทัเรียกร้อง ดงันั้น บริษทัจึงอำจตอ้งน ำ
เร่ืองดงักล่ำวเขำ้สู่กระบวนกำรยติุธรรมตำมท่ีก ำหนดไวใ้นสัญญำ หรือโดยกำรฟ้องร้องต่อศำล ซ่ึงกำรด ำเนินกำรดงักล่ำว 
บริษทัไม่สำมำรถคำดกำรณ์ไดถึ้งระยะเวลำในกำรด ำเนินกำรและจ ำนวนเงินท่ีบริษทัจะไดรั้บชดเชยเยยีวยำต่อควำมเสียหำย
ต่ำง ๆ นอกจำกน้ี ผลแห่งคดีข้ึนอยู่กับค ำพิพำกษำของศำล และถึงแมศ้ำลจะมีค ำพิพำกษำให้บริษทัชนะคดี บริษทัอำจ
ประสบควำมยุ่งยำกในกำรบงัคบัให้เป็นไปตำมค ำพิพำกษำของศำล บริษทัจึงมีควำมเส่ียงท่ีจะไม่ไดรั้บผลตอบแทนตำม
จ ำนวนหรือภำยในระยะเวลำท่ีคำดกำรณ์ไว ้

1.5. ความเส่ียงจากการพึง่พงิผู้บริหารและบุคลากร 

เน่ืองจำกบริษทัตอ้งอำศยัควำมรู้ ควำมสำมำรถ ควำมช ำนำญและประสบกำรณ์ของบุคลำกรและผูบ้ริหำรเป็นส่วน
ส ำคญัในกำรด ำเนินธุรกิจและในกำรด ำเนินกิจกำรในสำยธุรกิจต่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง โดยหำกบริษทัสูญเสียผูบ้ริหำรและ
บุคลำกรเหล่ำน้ีไป จะเป็นกำรสูญเสียผูมี้ประสบกำรณ์ ควำมรู้ สำยสัมพนัธ์ทำงธุรกิจและควำมช ำนำญ โดยกำรหำบุคลำกร
ท่ีมีควำมสำมำรถในระดบัเดียวกนัมำแทนท่ีเป็นเร่ืองท่ีท ำไดย้ำกและอำจส่งผลใหป้ระสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำนของบริษทั
ลดลง จึงอำจส่งผลกระทบต่อผลด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงินในอนำคตของบริษทัได ้

อยำ่งไรก็ตำม ผูบ้ริหำรและบุคลำกรหลกับำงท่ำนร่วมงำนกบับริษทัมำเป็นเวลำมำกกวำ่ 20 ปี และบำงท่ำนเป็นผู ้
ถือหุ้นของบริษทัดว้ยเช่นกนั ซ่ึงกำรท่ีผูบ้ริหำรมีส่วนร่วมในผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัโดยกำรเป็นผูถื้อหุ้นนั้น จะช่วย
ส่งเสริมใหผู้บ้ริหำรมีควำมตั้งใจและพยำยำมท่ีจะผลกัดนักำรเติบโตทำงธุรกิจใหเ้ป็นไปอยำ่งต่อเน่ือง นอกจำกน้ี กำรจดักำร
บริหำรอยำ่งมีระบบ ส่งผลใหก้ำรบริหำรงำนของบริษทัลดกำรพ่ึงพิงผูบ้ริหำรมำกจนเกินไป ซ่ึงท่ีผำ่นมำบริษทัไดมุ่้งพฒันำ
ทกัษะกำรบริหำรงำนอยำ่งมืออำชีพ เพื่อธ ำรงรักษำพนกังำนท่ีมีศกัยภำพให้สำมำรถปฏิบติังำนและอยู่กบัองคก์รในระยะ
ยำว 

1.6. ความเส่ียงจากค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานของบริษัทซ่ึงส่วนใหญ่เป็นค่าใช้จ่ายคงที่ ซ่ึงอาจท าให้บริษัทมีข้อจ ากดั
ในการด าเนินการอย่างรวดเร็วในกรณีทีร่ายได้ของบริษัทมกีารเปลีย่นแปลงในทางลบ 

ต้นทุนพนักงำนส่วนใหญ่ของบริษทั ซ่ึงรวมถึงเงินเดือนพนักงำน ผลประโยชน์และสวสัดิกำรต่ำง ๆ สิทธิ
ประโยชน์และค่ำใชจ่้ำยในกำรฝึกอบรมเป็นค่ำใชจ่้ำยคงท่ีและไม่เช่ือมโยงกบัผลกำรด ำเนินงำนของโรงแรมหรือธุรกิจอ่ืนท่ี
ไม่ใช่อสงัหำริมทรัพยข์องบริษทั อีกทั้งค่ำใชจ่้ำยในกำรด ำเนินงำนบำงรำยกำร เช่น ค่ำสำธำรณูปโภค เทคโนโลยสีำรสนเทศ 
ค่ำใชจ่้ำยในระบบโทรคมนำคม และค่ำใชจ่้ำยอ่ืน ๆ ท่ีมีลกัษณะเช่นเดียวกนันั้นส่วนใหญ่เป็นค่ำใชจ่้ำยคงท่ี ดงันั้น ผลกำร
ด ำเนินงำนของบริษทัจึงอำจไดรั้บผลกระทบในระยะสั้นจำกกำรเปล่ียนแปลงของผลกำรด ำเนินงำนของบริษทั กำรท่ีบริษทั
ไม่สำมำรถลดค่ำใชจ่้ำยในกำรด ำเนินงำนของบริษทัไดอ้ย่ำงรวดเร็วเพ่ือรับมือกบักำรเปล่ียนแปลงของรำยไดอ้ำจส่งผล
กระทบในทำงลบอย่ำงมีนยัส ำคญัต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร และต่อควำมสำมำรถในกำรจ่ำยเงินปันผลในอนำคต 
และ/หรือ กำรลดลงของจ ำนวนเงินสดท่ีมีอยูเ่พ่ือใชใ้นกำรลงทุนในกลุ่มสินทรัพยปั์จจุบนั หรือกำรขยำยกลุ่มสินทรัพย ์
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1.7.  กระแสเงินสดของบริษัทขึน้อยู่กบัรายได้จากค่าบริหารจัดการของบริษัทย่อย และ/หรือ เงินปันผลที่บริษัทได้รับ
จากบริษัทย่อยทีป่ระกอบกจิการอสังหาริมทรัพย์ และธุรกจิอ่ืนทีไ่ม่ใช่อสังหาริมทรัพย์  

ปัจจุบนั บริษทัถือหุ้นในบริษทัยอ่ยท่ีประกอบกิจกำรอสังหำริมทรัพย ์และธุรกิจอ่ืนท่ีไม่ใช่อสังหำริมทรัพย ์โดย
กระแสเงินสดของบริษทัจะมำจำกรำยไดจ้ำกกำรวำ่จำ้ง และเงินปันผลท่ีบริษทัไดรั้บจำกบริษทัยอ่ยของบริษทั ดงันั้น ผล
กำรด ำเนินงำนของบริษทัส่วนใหญ่จึงข้ึนอยูก่บัผลกำรด ำเนินงำนและควำมสำมำรถของบริษทัยอ่ยของบริษทั ดงันั้น บริษทั
จึงอำจมีควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรประกอบธุรกิจของบริษทัยอ่ยหรือธุรกิจอ่ืน ตลอดจนควำมสำมำรถของบริษทัยอ่ยหรือธุรกิจ
อ่ืนดังกล่ำวในกำรช ำระเงินค่ำบริหำรจัดกำร และจ่ำยเงินปันผล บริษทัย่อยบำงแห่งของบริษทัอยู่ภำยใตข้อ้จ ำกัดตำม
กฎเกณฑห์รือขอ้ตกลงกบับุคคลภำยนอกเก่ียวกบัควำมสำมำรถในกำรช ำระค่ำบริหำรจดักำร และกำรจ่ำยเงินปันผล ดงันั้น 
ผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัย่อยและธุรกิจอ่ืนดงักล่ำวจึงมีควำมส ำคญัต่อกำรบริหำรจดักำรกระแสเงินสดโดยรวมของ
บริษทั หำกบริษทัยอ่ยและธุรกิจอ่ืนนั้นประสบปัญหำดำ้นกำรด ำเนินงำน กระแสเงินสดของบริษทัก็จะไดรั้บผลกระทบตำม
ไปดว้ย 

1.8. ความเส่ียงเน่ืองจากการเปลีย่นแปลง/ความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้เงนิกู้ยืมของบริษัทย่อย 

 ธุรกิจของบริษทัยอ่ยไดรั้บผลกระทบอยำ่งมีนยัส ำคญัจำกควำมผนัผวนของอตัรำดอกเบ้ีย ทั้งน้ี ควำมผนัผวนของ
อตัรำดอกเบ้ียส่วนมำกมีผลจำกปัจจยัต่ำง ๆ ซ่ึงอยูน่อกเหนือควำมควบคุมของบริษทั เช่น นโยบำยทำงกำรเงินของธนำคำร
กลำง นโยบำยของภำคกำรเงินในประเทศท่ีบริษทัยอ่ยประกอบธุรกิจ นโยบำยดำ้นกำรคลงัของรัฐบำล สภำวะเศรษฐกิจและ
กำรเมืองทั้งในประเทศและระหวำ่งประเทศ และปัจจยัอ่ืน ๆ โดยในกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรซ่ึงบริษทัไดเ้ขำ้ลงทุน
ในปี 2562 ผ่ำน DTP Hospitality Limited ซ่ึงกลุ่มบริษทัท่ีตั้งอยูใ่นสหรำชอำณำจกัรมีเงินกูย้ืมส่วนหน่ึงจำกสถำบนักำรเงิน
ในสหรำชอำณำจกัร โดยอตัรำดอกเบ้ียส ำหรับกำรกูย้ืมเงินดงักล่ำวจะเป็นอตัรำดอกเบ้ียลอยตวัอำ้งอิงกบัอตัรำดอกเบ้ีย 
GBP-SONIA ซ่ึงท ำใหอ้ำจมีควำมเส่ียงจำกกำรผนัผวนของอตัรำดอกเบ้ียในช่วงอำยสุญัญำเงินกู ้ ซ่ึงอำจจะส่งผลกระทบกบั
สถำนะทำงกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร และกระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินกิจกำร
กลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร อยำ่งไรก็ตำม บริษทัไดท้ ำประกนัเพ่ือป้องกนัควำมเส่ียงในเร่ืองอตัรำดอกเบ้ียลอยตวักบั
สถำบนักำรเงินในสดัส่วน 100% ของวงเงินกูท้ั้งหมด เท่ำกบัระยะเวลำกำรกูย้มืเงินดงักล่ำว รวมทั้งบริษทัมีมำตรกำรในกำร
ติดตำมแนวโนม้อตัรำดอกเบ้ียอย่ำงสม ่ำเสมอ จึงท ำให้บริษทัสำมำรถวิเครำะห์ควำมเส่ียงสูงสุดท่ีจะไดรั้บผลกระทบจำก
อตัรำดอกเบ้ียผนัผวนได ้ 

1.9. ความเส่ียงจากความมั่นคงทางการเงิน ความสามารถในการกู้ ยืมเงิน และการปฏิบัติตามเง่ือนไขที่ก าหนดใน
สัญญากู้ยืมเงนิ 

ในกำรขยำยกิจกำรของบริษทั บริษทัอำจตอ้งกำรเงินลงทุนเพ่ิมเติมเพ่ือลงทุนในโครงกำรใหม่ ๆ โดยกำรในกูย้มื
เงินเพ่ิมเติม อำจท ำให้บริษทัอำจตอ้งเผชิญกบัควำมเส่ียงจำกควำมมัน่คงทำงกำรเงิน ควำมสำมำรถในกำรกูย้ืมเงินและกำร
ปฏิบติัตำมเง่ือนไขท่ีก ำหนดในสัญญำกูย้ืมเงิน ซ่ึงในปัจจุบนับริษทัมีกำรกูย้ืมเงินจำกกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้งจ ำนวน 2,493.61 
ลำ้นบำท หรือคิดเป็นร้อยละ 21.22 ของหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด ณ 30 มิถุนำยน 2569 และบริษทัยงัคงสำมำรถ
ปฏิบัติตำมเง่ือนไขท่ีก ำหนดในสัญญำกู้ยืมเงินดังกล่ำวได้อยู่ ทั้ งน้ี บริษทัมีควำมมุ่งมัน่ท่ีจะด ำรงฐำนะทำงกำรเงินให้
แข็งแกร่ง และมีนโยบำยในกำรรักษำสภำพคล่อง รวมทั้งมีกำรบริหำรจดักำรทำงกำรเงินเพ่ือลดควำมเส่ียงจำกกำรเพ่ิมข้ึน
ของอตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียต่อส่วนของผูถื้อหุน้ เพ่ือเตรียมควำมพร้อมในกำรจดัหำแหล่งเงินทุนระยะยำวต่อไป 



บริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั ส่วนท่ี 2 ผูอ้อกตรำสำรหน้ี 

ส่วนท่ี 2.2.2 กำรบริหำรจดักำรควำมเส่ียง - หนำ้ท่ี 6  

1.10. ความเส่ียงจากความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจที่เกิดจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติด เช้ือไวรัส 
โคโรนา 2019 (Covid-19) 

กำรแพร่ระบำดของ Covid-19 ในช่วงหลำยปีท่ีผ่ำนมำ ส่งผลกระทบเป็นวงกวำ้งต่อเศรษฐกิจโดยรวมทั้งในและ
ต่ำงประเทศอย่ำงมีนัยส ำคญั ทั้ งภำคธุรกิจบริกำร ภำคกำรท่องเท่ียว และภำคธุรกิจผลิตน ำเขำ้และส่งออกต่ำงได้รับ
ผลกระทบทั้งทำงตรงและทำงออ้มจำกสถำนกำรณ์ดงักล่ำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งกลุ่มธุรกิจของบริษทั ซ่ึงประกอบธุรกิจ
โรงแรม ก็ไดรั้บผลกระทบโดยตรงจำกสถำนกำรณ์ดงักล่ำว อยำ่งไรก็ดี ในปัจจุบนัสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของ Covid-
19 เร่ิมกลับมำสู่สภำวะปกติ เน่ืองจำกประชำกรส่วนใหญ่ในประเทศต่ำง ๆ ได้รับวคัซีนป้องกัน Covid-19 ส่งผลให้
ผลกระทบจำกกำรระบำดของ Covid-19 มีลดลงอยำ่งเห็นไดช้ดัในปัจจุบนั นอกจำกน้ียงัส่งผลใหแ้นวโนม้ของเศรษฐกิจเร่ิม
มีกำรปรับตวัดีข้ึนอยำ่งต่อเน่ือง อีกทั้งบริษทัไดมี้มำตรกำรควบคุมต่ำง ๆ เพ่ือบรรเทำผลกระทบทำงลบต่อกำรด ำเนินงำน
ของบริษทัโดยกำรปรับแผน และหำโอกำสต่อยอดธุรกิจในช่วงกำรแพร่ระบำดของ Covid-19 เพ่ิม รวมถึงมีกำรระมดัระวงั
และควบคุมค่ำใชจ่้ำยท่ีไม่จ ำเป็นเพ่ือจะลดผลกระทบต่อบริษทัใหม้ำกท่ีสุด 

1.11. ความเส่ียงในการลงทุนในธุรกจิสตาร์ทอพั (Startup) 

นอกเหนือจำกธุรกิจโรงแรมซ่ึงเป็นธุรกิจหลกัของบริษทั บริษทัยงัมีกำรลงทุนในธุรกิจนวตักรรมอ่ืน ๆ (Other 
Innovative Business) ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรด ำเนินธุรกิจในปัจจุบนั ซ่ึงธุรกิจดงักล่ำวโดยทัว่ไปจะเป็นธุรกิจสตำร์ทอพั (Startup) 
ซ่ึงจำกสถำนกำรณ์กำรแข่งขนัของธุรกิจสตำร์ทอพัในปัจจุบนั มีสตำร์ทอพัเพียงไม่ก่ีรำยท่ีสำมำรถขยำยธุรกิจเป็นระดบั
ใหญ่ (Scaleup) และประสบควำมส ำเร็จทั้งทำงดำ้นช่ือเสียง ยอดขำด และผลก ำไร บริษทัจึงอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรท่ีธุรกิจ
สตำร์ทอพัท่ีบริษทัลงทุนไม่สำมำรถเติบโตไดต้ำมท่ีคำดหวงั โดยจำกสถิติประมำณร้อยละ 90 ของธุรกิจสตำร์ทอพั มกัจะ
ลม้เหลว เน่ืองจำกผลิตภณัฑไ์ม่ตรงกบัควำมตอ้งกำรของตลำด รวมถึงปัญหำดำ้นกำรจดักำรกำรตลำด ปัญหำของทีม หรือ
ปัญหำอ่ืน ๆ ท่ีเกิดข้ึน จึงมีควำมเป็นไปไดท่ี้จะเกิดกำรสูญเสียเงินทุนไปทั้งหมด อยำ่งไรก็ตำม หำกธุรกิจสตำร์ทอพัท่ีบริษทั
เขำ้ลงทุนนั้นมีแผนธุรกิจท่ีดีและประสบควำมส ำเร็จ ก็จะไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูง 

นอกจำกน้ี ธุรกิจสตำร์ทอพัยงัมีควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่องของผูล้งทุน เน่ืองจำกบริษทัสตำร์ทอพัยงัคงเป็นบริษทั
จ ำกดั ดงันั้น กำรขำยหุน้ (Exit) จึงเป็นเร่ืองท่ีท ำไดย้ำก จนกวำ่สตำร์ทอพันั้นจะสำมำรถน ำหุน้เขำ้จดทะเบียนและท ำกำรซ้ือ
ขำยในตลำดหลกัทรัพยไ์ด ้ซ่ึงโดยปกติจะใชเ้วลำอยำ่งนอ้ยไม่ต ่ำกวำ่ 3 – 5 ปี ทั้งน้ี ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัไดมี้เงิน
ลงทุนในตรำสำรอ่ืนฯ ซ่ึงเป็นธุรกิจสตำร์ทอพั (Startup) จ ำนวน 2 แห่ง ตำมรำยละเอียดตำรำงต่อไปน้ี 

บริษทัที่เข้าลงทุน วตัถุประสงค์การลงทุน ปีที่เข้าลงทุน 
จ านวนเงนิลงทุน 

(ล้านบาท) 

มูลค่าทางบัญชี 

(ล้านบาท) 

REDDS Fund Technology Fund 28 มิถุนำยน 2562 63.71 41.12 

Life Bioscience LLC Reverse Aging 30 พฤศจิกำยน 2564 31.85 33.42 

รวม 100.34 74.54 

หมำยเหตุ: คิดท่ีอตัรำแลกเปล่ียน 31.8527 บำทต่อดอลลำร์สหรัฐฯ 

1.12. ความเส่ียงเร่ืองรายได้ของบริษัททีใ่ห้บริการแก่บริษัททีเ่กีย่วข้องกนั 

 รำยไดบ้ำงส่วนของบริษทัมำจำกกำรให้บริกำรแก่บริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกนั โดยรำยไดห้ลกัของบริษทัมำจำกดอกเบ้ีย
รับจำกกำรให้เงินกูย้ืมแก่บริษทัยอ่ย ในขณะท่ีบริษทัไดมี้แหล่งเงินทุนหลกัเป็นกำรออกหุ้นกูส้ ำหรับนกัลงทุนในประเทศ 
โดยในปี 2567 – 2568 และ 6 เดือน ปี 2569 บริษทัมีรำยไดจ้ำกกำรลงทุนในธุรกิจโรงแรมซ่ึงเป็นรำยไดด้อกเบ้ียรับจำกกำร
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ลงทุนผ่ำนกำรให้เงินกูย้ืมแก่บริษทัยอ่ยจ ำนวน 805.00 ลำ้นบำท 1,038.61 ลำ้นบำท และ 562.43 ลำ้นบำท (ตำมล ำดบั) ซ่ึง
เป็นส่วนรำยได้ท่ีเพ่ิมข้ึนอย่ำงต่อเน่ือง ซ่ึงมีสัดส่วนร้อยละ 79.05 ร้อยละ 89.00 และร้อยละ 89.96 ของรำยได้รวม 
(ตำมล ำดบั) แสดงถึงควำมเส่ียงดำ้นรำยไดข้องบริษทัในปัจจุบนั 

1.13. ความเส่ียงทีบ่ริษัทอาจไม่ได้รับช าระเงนิจากการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ 

 บริษทัมีควำมเส่ียงท่ีจะไม่สำมำรถเรียกช ำระค่ำบริกำรจำกกำรให้บริกำรศึกษำควำมเป็นไปไดข้องโครงกำรท่ีจะ
เขำ้ลงทุนจำกกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้งกนัเน่ืองจำกผลของกำรศึกษำควำมเป็นไปไดข้องโครงกำรนั้นไม่เหมำะสมท่ีจะเขำ้ลงทุน
หรือลูกคำ้ไม่สำมำรถเขำ้ลงทุนในโครงกำรนั้นได ้และจะส่งผลใหบ้ริษทัมีควำมเส่ียงท่ีจะตอ้งรับภำระค่ำใชจ่้ำยท่ีเกิดข้ึนไว้
เองซ่ึงเป็นควำมเส่ียงโดยปกติของลกัษณะธุรกิจของบริษทั อย่ำงไรก็ตำม ค่ำใชจ่้ำยท่ีเกิดข้ึนเป็นค่ำใชจ่้ำยท่ีเก่ียวขอ้งกบั
บุคลำกรของบริษทั ค่ำใชจ่้ำยเก่ียวกบัค่ำเดินทำง และค่ำจำ้งท่ีปรึกษำในกำรศึกษำขอ้มูลของโครงกำรเป้ำหมำยท่ีจะเขำ้ลงทุน 
ซ่ึงบริษทัจะกลบัรำยกำรงำนให้บริกำรระหว่ำงท ำสัญญำเป็นค่ำใช้จ่ำยเม่ือกำรศึกษำในกำรเขำ้ลงทุนไม่เหมำะสมหรือ
กรรมกำรของบริษทัตดัสินใจไม่เขำ้ลงทุนภำยหลงัจำกกำรศึกษำโครงกำรนั้นแลว้ไม่เหมำะสม 

2. ความเส่ียงเกีย่วกบัธุรกจิโรงแรมและธุรกจิศูนย์การค้า (บริษัทย่อย) 

2.1. ความเส่ียงจากการด าเนินงานของธุรกจิโรงแรมและธุรกจิศูนย์การค้า ซ่ึงเป็นบริษัทย่อยทีบ่ริษัทเข้าลงทุน 

เน่ืองจำกรำยไดแ้ละก ำไรจำกกำรประกอบกิจกำรโรงแรมตอ้งพ่ึงพิงกำรใชจ่้ำยของผูบ้ริโภคและควำมเช่ือมัน่ของ
นักท่องเท่ียว ซ่ึงอำจไดรั้บผลกระทบดำ้นลบจำกปัจจยัภำยนอกหลำย ๆ ปัจจยัท่ีอยูน่อกเหนือกำรควบคุมของบริษทั เช่น 
ภำวะเศรษฐกิจถดถอย ควำมไม่สงบทำงกำรเมือง โรคระบำด หรือภัยธรรมชำติ โดยจะเห็นได้จำกกำรเกิดข้ึนของ
สถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของ Covid-19 ทัว่โลกในช่วงปี 2563 อยำ่งไรก็ดี ในกรณีดงักล่ำว บริษทัไดป้ระคองผลกำรด ำเนิน
ของธุรกิจโรงแรมใหผ้่ำนพน้วิกฤตดงักล่ำวมำได ้ซ่ึงกลุ่มผูบ้ริหำรไดมี้มำตรกำร (Action Plan) ในกำรรับมือกบัสถำนกำรณ์ท่ี
เกิดข้ึน โดยมุ่งเนน้ไปท่ีกลุ่มนักท่องเท่ียวในประเทศ ซ่ึงสอดรับกบัมำตรกำรกำรกระตุน้เศรษฐกิจของทำงภำครัฐในช่วงท่ี
กลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรไดรั้บผลกระทบจำกกำรปิดประเทศ ส่งผลใหก้ ำไรขั้นตน้ (Gross Profit) ในปี 2567 – 2568 
และ 6 เดือน ปี 2569 มีกำรปรับเพ่ิมข้ึนอยำ่งค่อยเป็นค่อยไปอยูท่ี่ 78.36 ลำ้นปอนดฯ์ 83.10 ลำ้นปอนดฯ์ และ 41.29 ลำ้นปอนด์
ฯ (ตำมล ำดบั) ตำมตำรำงท่ี 1 

ตำรำงท่ี 1 : ผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มโรงแรมทั้ง 17 แห่งในสหรำชอำณำจกัร 

หน่วย : พนัปอนด์สเตอร์ลิง 2564 2565 2566 2567 2568 1H2568 1H2569 
จ ำนวนห้อง (ห้อง) 3,383 3,383 3,383 3,383 3,383 3,383 3,383 
อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ีย (ปอนดส์เตอร์ลิง) 97.72 95.58 99.44 101.50 102.45 99.99 102.47 
อตัรำกำรเช่ำเฉล่ีย (%) 50.80% 73.70% 79.50% 79.70% 83.30% 80.70% 82.20% 
รำยไดร้วม 88,147 128,800 144,893 144,630 149,200 68,380 75,199 
ก ำไรขั้นตน้ 48,400 68,800 79,588 78,360 83,100 36,845 41,288 

ส ำหรับก ำไรก่อนดอกเบ้ียและภำษี (EBIT) ของโครงกำรอินทรำฯ ในปี 2564 –2566 มีกำรปรับลดลง จำกกำร
เกิดข้ึนของสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของ Covid-19 ท่ีเกิดข้ึนในประเทศในช่วงท่ีผ่ำนมำ อย่ำงไรก็ดี ภำยหลงัจำกท่ี
สถำนกำรณ์ดงักล่ำวเร่ิมคล่ีคลำยส่งผลให ้ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2567 และ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2568 มีผลก ำไรก่อนดอกเบ้ีย
และภำษี (EBIT) ท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึนแบบกำ้วกระโดดมำอยูท่ี่ 141.3 ลำ้นบำท และ 133.1 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ตำมตำรำงท่ี 2 
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ตำรำงท่ี 2 : ผลกำรด ำเนินงำนของโครงกำรอินทรำฯ 

หน่วย : ล้านบาท ม.ค.-ธ.ค. 
25641/ 

ม.ค.-ธ.ค. 
25651/ 

ม.ค.-ธ.ค. 
25661/ 

ม.ค.-ธ.ค. 
2567 

ม.ค.-ธ.ค. 
25682/ 

โรงแรม       
จ  ำนวนห้อง (ห้อง) 439 439 439 439 439 
อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ีย (บำท) Hospitel ช่วง COVID-19 1,789 1,791 1,785 
อตัรำกำรเขำ้พกัเฉล่ีย (%) Hospitel ช่วง COVID-19 15% 14% 14% 
ศูนย์การค้า       
พ้ืนท่ีเช่ำ (ตร.ม.)  18,500 18,500 18,500 18,500 18,500 
อตัรำค่ำเช่ำเฉล่ีย (บำท)1 na na na 1,327 1,581 
อตัรำกำรเช่ำเฉล่ีย (%) na na na 73% 74% 
ผลประกอบการ (ลำ้นบำท)      
รำยได ้ na na 92.0 239.6 295.7 
ก ำไรก่อนดอกเบ้ียและภำษี na na 52.9 141.3 133.1 

หมำยเหตุ:  
1/ ในช่วงปี 2564 – 2566 เจำ้ของโครงกำรเดิมไม่ไดท้  ำกำรเก็บขอ้มูลรวบรวมไวจึ้งท ำให้ไม่มีขอ้มูลยอ้นหลงัในช่วงระยะเวลำดงักล่ำว 
2/ ขอ้มูลส ำหรับปี 2568 เป็นขอ้มูลเบ้ืองตน้ซ่ึงยงัไม่ไดผ้ำ่นกำรตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชี 

ทั้งน้ี บริษทัไดค้  ำนึงถึงกำรจดัเตรียมมำตรกำร กำรบริหำรควำมเส่ียง เพื่อลดผลกระทบดำ้นลบต่อกำรด ำเนินธุรกิจ
โรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ และผลประกอบกำรของบริษทัจำกเหตุกำรณ์ท่ีไม่คำดคิดให้ไดม้ำกท่ีสุด ซ่ึงมำตรกำรดงักล่ำว 
รวมถึง กำรร่วมหำรือกบัผูบ้ริหำรโครงอสังหำริมทรัพย ์ในกำรจดัเตรียมกำรวำงแผนส ำรองส ำหรับเหตุกำรณ์ท่ีไม่คำดคิด 
(Contingency Plan) ท่ีโครงกำรอสงัหำริมทรัพยอ์ำจเผชิญในอนำคต เพ่ือช่วยพฒันำควำมสำมำรถในกำรรับมือกบัเหตุกำรณ์
ท่ีไม่คำดคิดไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ และช่วยเพ่ิมควำมสำมำรถในกำรฟ้ืนตวัของโครงกำรอสังหำริมทรัพยข์องบริษทั ใน
กรณีท่ีเกิดเหตุกำรณ์ท่ีไม่คำดคิด 

2.2. ความเส่ียงจากการแข่งขันในธุรกจิโรงแรม 

กิจกำรโรงแรมและกิจกำรศูนยก์ำรคำ้ของบริษทัมีกำรแข่งขนักบัคู่แข่งรำยอ่ืน ๆ ซ่ึงรวมไปถึงผูป้ระกอบกิจกำร
จำกต่ำงประเทศและในประเทศ โดยผูป้ระกอบกำรเหล่ำน้ีหลำยรำยอำจมีแบรนด์ท่ีเป็นท่ีรู้จกัมำกกว่ำแบรนด์ของบริษทั 
และ/หรือ มีแหล่งทำงกำรเงินหรือแหล่งเงินทุนท่ีดีกว่ำบริษทั โดยระดับของกำรแข่งขนัในอุตสำหกรรมโรงแรมและ
ศูนยก์ำรคำ้นั้นไดรั้บผลกระทบจำกปัจจยัหลำยประกำร ซ่ึงรวมไปถึงกำรเปล่ียนแปลงสภำวะเศรษฐกิจทั้งในระดบัทอ้งถ่ิน 
ระดับภูมิภำค และระดับโลก กำรเปล่ียนแปลงทำงประชำกร อุปทำนและควำมต้องกำรส ำหรับอสังหำริมทรัพยใ์น
อุตสำหกรรมดงักล่ำว และกำรเปล่ียนแปลงพฤติกรรมและควำมช่ืนชอบของผูบ้ริโภค กำรประกอบกิจกำรโรงแรมและ
ศูนยก์ำรคำ้จะประสบควำมส ำเร็จหรือไม่นั้นข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีส ำคญัในดำ้นต่ำง ๆ เช่น คุณภำพของท่ีพกัและพ้ืนท่ีเช่ำ อตัรำ
ค่ำห้องพกัและค่ำเช่ำพ้ืนท่ี ระดบัของกำรบริกำรและกำรบริหำรจดักำร กำรเป็นท่ียอมรับของแบรนด์ ควำมน่ำดึงดูดและ
ศกัยภำพของท ำเลท่ีตั้ง คุณภำพและควำมสะดวกสบำยของส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกต่ำง ๆ ตลอดจนแผนกลยทุธ์ดำ้นกำรตลำด 
และโครงกำรส่งเสริมควำมภกัดีของลูกคำ้ (Loyalty Program) ต่ำง ๆ เป็นตน้ ทั้งน้ี คู่แข่งในธุรกิจโรงแรมอำจมีส่ิงอ ำนวย
ควำมสะดวกในท่ีพกัโรงแรมท่ีมำกกวำ่โรงแรมของบริษทัในอตัรำค่ำห้องพกัเท่ำกบัหรือในรำคำท่ีแข่งขนัไดม้ำกกว่ำเม่ือ
เปรียบเทียบกบัโรงแรมของบริษทั หรือคู่แข่งในธุรกิจศูนยก์ำรคำ้อำจเสนอพ้ืนท่ีเช่ำท่ีมีท ำเลหรือส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกท่ี
ดีกว่ำหรือมีค่ำเช่ำท่ีจูงใจกว่ำ ซ่ึงอำจดึงดูดผูเ้ช่ำไดม้ำกกว่ำศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั นอกจำกน้ี คู่แข่งของบริษทัยงัอำจใช ้
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กลยทุธ์ดำ้นรำคำอย่ำงมีนัยส ำคญั หรือให้บริกำรหรือมีส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกสบำยท่ีมำกกวำ่เพ่ือดึงดูดลูกคำ้ นอกจำกน้ี 
เม่ือบริษทัเขำ้ประกอบธุรกิจพ้ืนท่ีทำงภูมิศำสตร์ใหม่ ๆ บริษทัอำจตอ้งเผชิญกบักำรแข่งขนัท่ีรุนแรงกบัผูป้ระกอบกิจกำร
โรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้หรือผูพ้ฒันำโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ท่ีเป็นท่ีรู้จกัมำกกวำ่ในพ้ืนท่ีดงักล่ำว บริษทัจึงอำจตอ้งเผชิญ
กบักำรแข่งขนัท่ีมีควำมรุนแรงมำกในกรณีดงักล่ำว โดยกำรท่ีบริษทัไม่สำมำรถแข่งขนัไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพนั้นอำจส่งผล
กระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำนและโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั  

ส ำหรับกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร กำรเพ่ิมข้ึนของจ ำนวนโรงแรมในแหล่งท่ีตั้งของโรงแรมดงักล่ำวอำจ
ส่งผลใหเ้กิดกำรแข่งขนัในดำ้นรำคำซ่ึงจะส่งผลกระทบกบัรำยไดแ้ละก ำไรของบริษทั โดยเฉพำะอยำ่งยิง่ในช่วงนอกฤดูกำล
ท่องเท่ียว ซ่ึงจะไดรั้บควำมกดดนัทั้งในเร่ืองของรำคำจำกอตัรำกำรเขำ้พกัท่ีต ่ำ อยำ่งไรก็ดี ดว้ยบริษทัมีขอ้ไดเ้ปรียบจำกกำร
ท่ีกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรมีท่ีตั้งท่ีหลำกหลำยและกระจำยอยู่ตำมเมืองใหญ่ท่ีเป็นท่ีรู้จกั เช่น Manchester และ 
Birmingham เป็นตน้ (ตำมรูปท่ี 1) 

รูปท่ี 1 : แผนท่ีตั้งของกลุ่มโรงแรมทั้ง 17 แห่งในสหรำชอำณำจกัร 

 
ดงันั้น ควำมเส่ียงจำกกำรแข่งขนัในดำ้นรำคำจึงกระจำยตวัและลดลงเช่นกนั ซ่ึงกำรกระจำยของท่ีตั้งของกลุ่ม

โรงแรมในสหรำชอำณำจกัรน้ี ยงัเพ่ิมควำมหลำกหลำยของเช้ือชำติของแขกท่ีมำเขำ้พกัในโรงแรมอีกดว้ย นอกจำกน้ี บริษทั
ยงัไดใ้หค้วำมส ำคญักบักำรพฒันำคุณภำพของกำรใหบ้ริกำรอยำ่งต่อเน่ือง เพ่ือใหม้ัน่ใจวำ่กลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร
ของบริษทัจะมีคุณภำพและกำรให้บริกำรท่ีเหนือกวำ่คู่แข่งในตลำด โดยกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรเป็นโรงแรมใน
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เครือ Hilton, Intercontinental Hotel Group และ Marriott International ซ่ึงเป็นเครือโรงแรมชั้นน ำท่ีเป็นท่ีรู้จกัและยอมรับ
ในตลำด ท ำใหมี้ฐำนลูกคำ้อยำ่งกวำ้งขวำงทัว่โลก 

ส ำหรับโครงกำรอินทรำฯ ซ่ึงตั้งอยู่ในท ำเลใจกลำงกรุงเทพมหำนคร มีคู่แข่งท่ีมีศกัยภำพใกลเ้คียงกบัโครงกำร
อินทรำฯ ซ่ึงมีประมำณ 15 โรงแรม และ 7 ศูนยก์ำรคำ้ อยำ่งไรก็ดี โครงกำรอินทรำฯ ตั้งอยูบ่ริเวณศูนยก์ลำงกำรเดินทำงท่ี
สะดวกสบำย ทั้งยงัอยูใ่กลก้บัยำ่นอำคำรส ำนกังำน กำรคมนำคม รวมทั้งกำรออกแบบห้องพกัท่ีมีควำมสะดวกสบำย และ
ร่วมสมยั อีกทั้งยงัมีส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกต่ำง ๆ พร้อมให้บริกำรแก่ผูเ้ขำ้พกัอยำ่งครบครัน เพ่ือตอบสนองควำมตอ้งกำร
ลูกคำ้ไดทุ้กประเภท ซ่ึงเป็นจุดเด่นเม่ือลูกคำ้เปรียบเทียบคุณภำพและขอบเขตกำรใหบ้ริกำรตำมมำตรฐำนของโรงแรมและ
ศูนยก์ำรคำ้ จึงเป็นท่ียอมรับของลูกคำ้ (ตำมรูปท่ี 2) 

รูปท่ี 2 : แผนท่ีตั้งของโครงกำรอินทรำฯ 

 
2.3. ความเส่ียงของการจ่ายผลประโยชน์จากการด าเนินงานของกลุ่มโรงแรมในสหราชอาณาจกัรแก่บริษัทซ่ึงขึน้อยู่กับ

หลกัเกณฑ์เกีย่วกบัการส่งเงนิและการควบคุมการแลกเปลีย่นเงนิในประเทศทีล่งทุน 

กำรเขำ้ลงทุนเพ่ือใหไ้ดม้ำซ่ึงกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรประกอบดว้ยกำรลงทุนทั้งทำงตรงและทำงออ้มใน
ทรัพยสิ์นในหลำยประเทศ กำรท่ีบริษทัไดจ้ดัตั้งบริษทัเพื่อลงทุนในโครงกำรต่ำงประเทศ ซ่ึงมีท่ีตั้งอยูใ่นประเทศต่ำง ๆ จึงมี
รูปแบบกำรส่งเงินในระหว่ำงบริษทัท่ีแตกต่ำงกนั โดยมีรูปแบบในกำรจ่ำยผลประโยชน์จำกกำรด ำเนินงำนของโรงแรม 
ต่ำง ๆ เช่น 1.) กำรช ำระเงินตน้ของเงินกูย้ืมผูถื้อหุน้ 2.) กำรช ำระดอกเบ้ียของเงินกูย้ืมผูถื้อหุน้ 3.) ค่ำธรรมเนียมกำรบริหำร
และค่ำบริกำร และ 4.) เงินปันผล เป็นต้น (ตำมรูปท่ี 3) ซ่ึงรูปแบบในกำรส่งเงินแต่ละวิธีมีผลประโยชน์ ภำษีและ
ค่ำธรรมเนียมท่ีแตกต่ำงกนั นอกจำกน้ี กำรลงทุนตอ้งปฏิบติัตำมมำตรฐำนกำรควบคุมกำรเคล่ือนยำ้ยเงินทุน กฎเกณฑ์
เก่ียวกบักำรส่งเงินและกำรควบคุมกำรแลกเปล่ียนเงินในแต่ละประเทศ ซ่ึงท ำให้บริษทัอำจจะไดรั้บผลกระทบจำกควำม
เส่ียงจำกอตัรำแลกเปล่ียนและกฎเกณฑท่ี์เก่ียวขอ้งกบักำรส่งเงินแก่บริษทั 

 

รูปท่ี 3 : โครงสร้ำงกำรช ำระดอกเบ้ียและเงินปันผลของกลุ่มบริษทัในกำรลงทุนในกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัร 
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แมว้ำ่บริษทัไดม้อบหมำย ให้ท่ีปรึกษำกฎหมำยและภำษีอำกรในแต่ละประเทศท่ีเก่ียวขอ้งให้ค  ำปรึกษำเร่ืองภำษี
ของโครงสร้ำงกำรลงทุนและกำรจ่ำยผลประโยชน์และเงินสดท่ีดีท่ีสุดภำยใตก้ฎระเบียบและกฎหมำยท่ีใชบ้งัคบัอยูก่่อนท่ี
บริษทัจะเขำ้ลงทุนในกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรเพื่อให้บริษทัสำมำรถด ำเนินกำรจ่ำยดอกเบ้ียจำกรำยไดจ้ำกกำร
ประกอบกิจกำรกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรใหแ้ก่ผูถื้อหุน้กูไ้ดต้ำมก ำหนดระยะเวลำในกำรจ่ำยดอกเบ้ีย แต่อำจมีควำม
เส่ียงในกรณีท่ีรัฐบำลหรือหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งของประเทศนั้น ๆ จะไม่อนุญำตให้มีกำรส่งเงิน หรือด ำเนินมำตรกำร
ควบคุมกำรส่งเงินออกท่ีมีควำมเขม้งวดมำกข้ึน หรือแกไ้ขเปล่ียนแปลงกฎเกณฑท่ี์เก่ียวกบักำรส่งเงินออกในแต่ละประเทศ
ท่ีเก่ียวขอ้ง รวมถึงเปล่ียนแปลงขอ้ก ำหนดทำงภำษีท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงกำรด ำเนินมำตรกำร กำรแกไ้ขเปล่ียนแปลง หรือกำรเลิก
ใชก้ำรควบคุมกำรส่งเงินออก หรือกฎเกณฑ์ท่ีเก่ียวกบักำรส่งเงินออก จึงอำจท ำให้บริษทัในเครือไม่สำมำรถส่งรำยไดท่ี้
ไดรั้บจำกกำรประกอบกิจกำรกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรตำมแผนท่ีวำงไวล่้วงหน้ำให้แก่บริษทัเพ่ือน ำมำใชใ้นกำร
ช ำระดอกเบ้ียไดท้ั้งหมดหรือบำงส่วนตำมก ำหนดระยะเวลำ โดยในปี 2567 – 2568 และ 6 เดือน ปี 2569 บริษทัมีสัดส่วน
รำยไดจ้ำกกำรลงทุนในธุรกิจโรงแรมต่อรำยไดร้วมทั้งหมดอยูท่ี่ร้อยละ 79.05 ร้อยละ 89.00 และร้อยละ 89.96 (ตำมล ำดบั) 
อยำ่งไรก็ดี ในกรณีท่ีเกิดเหตุกำรณ์ท่ีไม่อำจคำดหมำย ผูค้  ้ ำประกนัยงัคงผกูพนัท่ีจะช ำระหน้ีใหก้บัผูถื้อหุน้กูแ้ทนบริษทัตำม
ขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขของสญัญำค ้ำประกนัทุกประกำร 

ทั้งน้ี กระแสเงินสดท่ีจะน ำมำใชใ้นกำรช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้ของหุ้นกูท่ี้บริษทัออกในคร้ังน้ี ส่วนหน่ึงจะมำ
จำกกระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินกำรของกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรเป็นหลกัโดยบริษทัท ำสัญญำค่ำบริกำรไวก้บั
บริษทัย่อยในเครือโรงแรมทั้ง 17 แห่งในสหรำชอำณำจกัร ซ่ึงในปัจจุบนัธุรกิจของกลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรได้
กลบัมำดีข้ึนอยำ่งมำกภำยหลงัจำกกำรแพร่ระบำดของ Covid-19 เน่ืองจำกมีกำรเดินทำงและท่องเท่ียวมำกข้ึน ซ่ึงส่งผลให้
กระแสเงินสดของโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรดีข้ึนกว่ำเดิมอย่ำงมีนัยส ำคญั และหลงัจำกช ำระค่ำใชจ่้ำยต่ำง ๆ ในกำร
ด ำเนินกำร รวมทั้งดอกเบ้ียและเงินตน้ให้กบัเจำ้หน้ีสถำบนักำรเงินในสหรำชอำณำจกัรแลว้ ยงัมีกระแสเงินสดเหลือท่ีจะ
น ำมำใช้ในกำรช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้ของหุ้นกู้ท่ีบริษทัออกในคร้ังน้ี ประกอบกับบริษทัยงัมีกระแสเงินสดจำกกำร
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ด ำเนินงำนจำกโครงกำรอินทรำฯ และแหล่งเงินทุนทำงเลือกอ่ืนเพ่ือน ำมำช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้ของหุ้นกู้จำกผล
ประกอบกำรของกำรด ำเนินธุรกิจในประเทศไทย และ/หรือ เงินกูย้ืมจำกผูถื้อหุน้ของบริษทั และ/หรือ บริษทัในเครือ และ/
หรือ ผูค้  ้ ำประกนั ไดแ้ก่ บริษทั ดีทีจีโอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (“DTGO”) ซ่ึงยงัคงผูกพนัท่ีจะช ำระหน้ีให้กบัผูถื้อหุ้นกูแ้ทน
บริษทัตำมขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขของสญัญำค ้ำประกนั  

นอกจำกน้ี บริษทัไดมี้กำรศึกษำถึงทำงเลือกและควำมเป็นไปไดใ้นกำรท่ีบริษทัในเครือจะท ำกำรจดัตั้งกองทรัสต์
เพ่ือกำรลงทุนในอสังหำริมทรัพยข้ึ์นในประเทศสิงคโปร์เพ่ือระดมทุนจำกนกัลงทุน โดยกำรขำยโรงแรมทั้งหมดหรือแต่
บำงส่วนในสหรำชอำณำจกัรของบริษทั ซ่ึงจะท ำให้บริษทัในเครือไดรั้บเงินหรือเงินปันผลจำกกำรขำยทรัพยสิ์นดงักล่ำว
และสำมำรถน ำมำใชใ้นกำรช ำระดอกเบ้ียหุ้นกูไ้ด ้โดยบริษทัในเครือไดมี้กำรแต่งตั้งท่ีปรึกษำดำ้นต่ำง ๆ ซ่ึงยงัคงอยู่ใน
ระหว่ำงกำรศึกษำควำมเป็นไปได้ พร้อมทั้ งขั้นตอนและวิธีกำร ซ่ึงคำดว่ำคงตอ้งใช้เวลำอีกระยะหน่ึงจึงจะทรำบผล
กำรศึกษำ ทั้งน้ี กำรด ำเนินกำรดงักล่ำวจะข้ึนอยูก่บัแนวโนม้ทำงกำรตลำดและสถำนกำรณ์ของตลำดกำรเงินตลำดทุน 

2.4. ความเส่ียงจากการเสียช่ือเสียงของบริษัท ซ่ึงอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อธุรกิจ ฐานะทาง
การเงนิ ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกจิของบริษัท 

บริษทัประกอบธุรกิจโรงแรมซ่ึงตั้งอยูใ่นประเทศไทยและในสหรำชอำณำจกัร และธุรกิจศูนยก์ำรคำ้ในประเทศ
ไทย อย่ำงไรก็ตำม บริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้่ำจะไม่มีเหตุกำรณ์ท่ีอำจส่งผลกระทบให้บริษทัเส่ือมเสียช่ือเสียงในกำร
ประกอบธุรกิจในประเทศใดประเทศหน่ึง หำกมีกำรบำดเจ็บ หรืออุบติัเหตุเกิดข้ึน แมว้่ำจะมิไดเ้ป็นผลโดยตรงจำกกำร
ด ำเนินงำนของบริษทั หรือจำกพนกังำนของบริษทั ก็อำจส่งผลกระทบต่อช่ือเสียงของบริษทัได ้นอกจำกน้ี กำรให้บริกำร
ต่ำง ๆ ของโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั เช่น สระว่ำยน ้ ำ พ้ืนท่ีส่วนกลำง หรือส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกต่ำง ๆ อำจ
ก่อให้เกิดควำมเส่ียงท่ีจะเกิดอุบติัเหตุซ่ึงเกิดจำกปัจจยัซ่ึงอยู่นอกเหนือกำรควบคุมของบริษทั อุบติัเหตุท่ีเกิดข้ึนไม่ว่ำใน
โครงกำรใดของบริษทั อำจท ำให้ภำพลกัษณ์และช่ือเสียงของโครงกำรดงักล่ำว หรือบริษทั รวมทั้งโครงกำรอ่ืน ๆ ของ
บริษทั ท่ีอยู่ภำยใตแ้บรนด์เดียวกันอำจได้รับผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคญั ดังนั้น ควำมเสียหำยท่ีเกิดข้ึนต่อช่ือเสียงของ
โรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ใดของบริษทัอำจส่งผลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนัยส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำร
ด ำเนินงำน และโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั 

2.5. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทต้องพึง่พาช่ือเสียงของแบรนด์โรงแรมของบุคคลภายนอกในการด าเนินงานของบริษัท 

ในกรณีท่ีโครงกำรอสงัหำริมทรัพยท่ี์บริษทัลงทุนมีกำรแต่งตั้งผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ เช่น กลุ่ม
โรงแรมในสหรำชอำณำจักรซ่ึงประกอบธุรกิจภำยใตเ้ครือโรงแรม Hilton, Intercontinental Hotel Group และ Marriott 
International โดยได้รับสิทธิในกำรใช้ช่ือแบรนด์โรงแรมต่ำง ๆ เช่น DoubleTree By Hilton, Crowne Plaza Hotels & 
Resorts, Hilton Garden Inn, Holiday Garden Inn, Holiday Inn, Hotel Indigo และ AC Hotels By Marriott ซ่ึงอยู่ภำยใตก้ำร
บริหำรจดักำรโดยเครือโรงแรมดงักล่ำวตำมขอ้ตกลงภำยใตส้ัญญำแฟรนไชส์ของแต่ละเครือโรงแรมภำยในระยะเวลำตำม
สัญญำ เป็นตน้ ในกรณีดงักล่ำวจึงมีควำมเส่ียงท่ีบริษทัอำจเส่ือมเสียช่ือเสียงอนัเกิดจำกกำรด ำเนินงำนอ่ืน ๆ ภำยใตแ้บรนด์
เดียวกนั โดยบริษทัมิไดมี้ส่วนเก่ียวขอ้ง และกำรเส่ือมเสียช่ือเสียงดงักล่ำวอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อโครงกำรของ
บริษทัซ่ึงใชแ้บรนด์เดียวกนั เช่น กำรเขำ้ลงทุนในโรงแรมภำยใตเ้ครือโรงแรม Hilton ในสหรำชอำณำจกัร 6 แห่ง โดยยงัมี
โรงแรม Hilton อ่ืน ๆ ในสหรำชอำณำจกัรท่ีบริษทัมิไดมี้ส่วนเก่ียวขอ้ง จึงเป็นกำรด ำเนินงำนท่ีอยูน่อกเหนือกำรควบคุมของ
บริษทั โดยหำกแบรนดโ์รงแรมเหล่ำน้ีมีภำพลกัษณ์ในทำงลบหรือกำรเส่ือมเสียช่ือเสียงอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อกำรท่ี
ลูกคำ้จะตดัสินใจเขำ้พกัในโรงแรมท่ีบริษทัลงทุนท่ีมีกำรด ำเนินกำรโดยใชช่ื้อแบรนด์ดงักล่ำว อีกทั้งยงัส่งผลกระทบต่อ
ควำมสำมำรถของบริษทัในกำรดึงดูดลูกคำ้ใหเ้ขำ้พกัในโรงแรมเหล่ำน้ี นอกจำกน้ี มูลค่ำของแบรนดโ์รงแรมเหล่ำน้ียงัไดรั้บ
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อิทธิพลจำกปัจจยัหลำยประกำร ซ่ึงปัจจยับำงประกำรอำจอยู่นอกเหนือกำรควบคุมของบริษทัซ่ึงรวมถึงควำมชอบหรือ
มุมมองของลูกคำ้ หรือปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีส่งผลกระทบต่อกำรซ้ือสินคำ้และบริกำรของลูกคำ้ รวมทั้งปัจจยัท่ีอำจส่งผลในทำงลบ
ต่อช่ือเสียงของแบรนดเ์หล่ำนั้น เป็นตน้ 

2.6. ความเส่ียงในกรณีทีโ่ครงการอสังหาริมทรัพย์ทีบ่ริษัทลงทุนมกีารแต่งตั้งผู้บริหารโรงแรมหรือผู้บริหารศูนย์การค้า 
สัญญาจ้างบริหารกบัผู้บริหารโรงแรมหรือผู้บริหารศูนย์การค้าอาจจะไม่ได้รับการต่อออกไป เม่ือครบก าหนดอายุ 
หรือแม้จะมีการต่อสัญญาออกไป ข้อก าหนดและเง่ือนไขภายใต้สัญญาฉบับที่จะต่อออกไป อาจไม่ดีและเป็น
ประโยชน์ต่อการด าเนินธุรกจิเหมือนเดมิ 

ในกรณีท่ีโครงกำรอสังหำริมทรัพยท่ี์บริษทัลงทุนมีกำรแต่งตั้งผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ บริษทั
อำจมีควำมเส่ียงจำกกำรท่ีผลกำรด ำเนินงำนของโครงกำร อำจไดรั้บผลกระทบหำกสัญญำจำ้งบริหำรกบัผูบ้ริหำรโรงแรม
หรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ไม่ไดรั้บกำรต่ออำยสุญัญำออกไป เม่ือครบก ำหนดอำย ุหรือมีกำรยกเลิกสญัญำก่อนครบก ำหนดท ำ
ให้ตอ้งสรรหำและแต่งตั้งผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้รำยใหม่มำแทน ส่งผลให้ขำดควำมต่อเน่ืองในกำร
บริหำรจดักำรโครงกำร และถึงแมส้ัญญำจำ้งบริหำรกบัผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้จะมีกำรต่อออกไป ก็ยงัมี
ควำมเส่ียงวำ่ขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขภำยใตส้ญัญำฉบบัท่ีจะต่อออกไปจะเป็นประโยชน์ต่อกำรด ำเนินงำนของทรัพยสิ์นหลกั
เทียบเท่ำกบัขอ้ก ำหนดและเง่ือนไขภำยใตส้ัญญำฉบบัเดิมหรือไม่ ซ่ึงปัจจยัเหล่ำน้ีจะมีผลกระทบต่อกำรด ำเนินกำรและ
กำรเงินของธุรกิจโครงกำร  

อย่ำงไรก็ดี หำกบริษทัสำมำรถปฏิบัติตำมเง่ือนไขในกำรจ่ำยค่ำตอบแทนตำมสัญญำจ้ำงบริหำรกับผูบ้ริหำร
โรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ไดอ้ยำ่งต่อเน่ืองจนครบอำยสุัญญำ คำดวำ่มีควำมเป็นไปไดว้ำ่กำรต่อสัญญำจำ้งบริหำรกบั
ผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนย์กำรค้ำ เม่ือครบก ำหนดอำยุสัญญำและระยะเวลำสัญญำท่ีต่อออกไปจะสำมำรถ
ด ำเนินกำรได้อย่ำงรำบร่ืน ภำยใตเ้ง่ือนไขและขอ้ก ำหนดท่ีเป็นประโยชน์ต่อคู่สัญญำทุกฝ่ำย ทั้ งน้ี เน่ืองจำกโครงกำร
อสังหำริมทรัพยท่ี์บริษทัลงทุนตั้งอยูใ่นท ำเลท่ีตั้งท่ีดี และไดรั้บกำรปรับปรุงและดูแลรักษำใหอ้ยูใ่นสภำพดีอยำ่งสม ่ำเสมอ 
และส ำหรับโรงแรม บริษทัเห็นวำ่ในตลำดปัจจุบนัมีผูบ้ริหำรโรงแรมรำยอ่ืน ๆ ท่ีสนใจท่ีจะเขำ้บริหำรโรงแรม ดงันั้น หำก
สัญญำจำ้งบริหำรกบัผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ส้ินสุดลงไม่ว่ำดว้ยเหตุใดก็ตำม บริษทัน่ำจะสำมำรถหำ
ผูบ้ริหำรโรงแรมหรือผูบ้ริหำรศูนยก์ำรคำ้ใหม่เพ่ือบริหำรโครงกำรต่อไปได ้

2.7. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทต้องพึง่พาเทคโนโลยซ่ึีงอาจไม่มัน่คงและอาจล้าสมยั 

กำรประกอบกิจกำรโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ ตอ้งใชร้ะบบเทคโนโลยีสำรสนเทศท่ีมีควำมซบัซอ้นในกำรด ำเนิน
ธุรกิจ เช่น ระบบกำรบริหำรจดักำรโรงแรมและรำยได ้ระบบกำรจ ำหน่ำยและกำรจองหอ้งพกั ตลอดจนกำรบริหำรโครงกำร
ส่งเสริมควำมภกัดีของลูกคำ้ (Loyalty Program) ส ำหรับกรณีโรงแรม หรือระบบกำรจดักำรพ้ืนท่ีเช่ำและผูเ้ช่ำ และระบบ
กำรตลำดและกำรส่งเสริมกำรขำย ส ำหรับกรณีศูนย์กำรคำ้ เป็นต้น กำรลงทุนและกำรบ ำรุงรักษำเทคโนโลยีเหล่ำน้ี
จ ำเป็นตอ้งใชค้่ำใชจ่้ำยเป็นจ ำนวนมำก บริษทัมีกำรปรับปรุงระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศและส่วนประกอบท่ีเป็นอุปกรณ์
และซอฟท์แวร์อ่ืน ๆ ให้ทนัสมยัอยู่เป็นระยะ เพ่ือให้เทคโนโลยีดงักล่ำวสำมำรถตอบสนองควำมตอ้งกำรทำงธุรกิจของ
บริษทั โดยในกำรน ำไปใชง้ำนและกำรพฒันำหรือปรับปรุงเทคโนโลยีดงักล่ำว บริษทัอำจประสบปัญหำท่ีเกิดจำกควำม
ลม้เหลวของซอฟทแ์วร์และอุปกรณ์ท่ีท ำให้กำรด ำเนินงำนของบริษทัตอ้งหยดุชะงกั และกำรท่ีระบบเทคโนโลยสีำรสนเทศ
ลม้เหลว หรือกำรสูญเสียขอ้มูลอำจส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจและกำรด ำเนินงำนของบริษทัได ้แมว้ำ่
บริษทัจะลงทุนและใชค้วำมพยำยำมในกำรบ ำรุงรักษำระบบเทคโนโลยสีำรสนเทศของบริษทัใหมี้ควำมมัน่คงและปรับปรุง
เทคโนโลยีดงักล่ำวให้ทนัสมยั แต่ประสิทธิภำพของระบบยงัข้ึนอยู่กบัพนักงำนของบริษทั อีกทั้งระบบดงักล่ำวยงัอำจ
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หยดุชะงกัเน่ืองมำจำกอคัคีภยั อุทกภยั ไฟฟ้ำดบั ระบบกำรส่ือสำรโทรคมนำคมลม้เหลว ภยัธรรมชำติ กำรถูกลกัลอบเขำ้สู่
ระบบและเหตุกำรณ์อ่ืนท่ีมีลกัษณะใกลเ้คียงกนั ซ่ึงบริษทัไม่สำมำรถควบคุมได ้และไม่วำ่จะเป็นกรณีใด บริษทัไม่สำมำรถ
รับรองไดว้่ำระบบต่ำง ๆ ของบริษทัจะไม่ถูกโจมตีทำงไซเบอร์ หรือถูกโจมตีดว้ยมลัแวร์เรียกค่ำไถ่ (Ransomware) ใด ๆ 
หรือจะเป็นระบบท่ีเป็นปัจจุบนัอยูเ่สมอ หำกบริษทัไม่สำมำรถจดัหำระบบเพ่ือทดแทนระบบท่ีลำ้หลงัหรือตอ้งทดแทนดว้ย
ระบบอ่ืนได ้หรือไม่สำมำรถน ำระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศใหม่ และระบบอ่ืนมำใชไ้ดอ้ย่ำงรวดเร็วเท่ำกบัท่ีคู่แข่งของ
บริษทัน ำมำใช ้หรือค่ำใชจ่้ำยท่ีเกิดข้ึนมำกกวำ่งบประมำณท่ีตั้งไว ้หรือกำรด ำเนินกำรใชเ้วลำมำกกวำ่ก ำหนดระยะเวลำท่ี
คำดไว ้หรือหำกบริษทั ไม่ไดรั้บประโยชน์จำกระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศใหม่หรือระบบอ่ืนใดไดต้ำมท่ีคำดหวงัไว ้กำร
ด ำเนินงำนของบริษทัจะไดรั้บผลกระทบในเชิงลบและควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพของบริษทัอำจ
ลดลง 

นอกจำกระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศของบริษทัเองแลว้ บริษทัยงัตอ้งพึ่งพำระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศของ
พันธมิตรทำงธุรกิจของบริษัทด้วย โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในกรณีโรงแรม บริษัทต้องพ่ึงพำตัวแทนจ ำหน่ำยซ่ึงเป็น
บุคคลภำยนอก เช่น Booking.com หรือ Agoda ตลอดจนผูใ้ห้บริกำรซ่ึงเป็นบุคคลภำยนอกท่ีให้บริกำรอินเตอร์เน็ตและ
ช่องทำงส่ือสำรอ่ืน ๆ เป็นตน้ หำกพนัธมิตรทำงธุรกิจของบริษทัไม่สำมำรถบ ำรุงรักษำหรือปรับปรุงระบบเทคโนโลยี
สำรสนเทศให้ทนัสมยั หรือหำกระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศของบุคคลดงักล่ำวหยุดชะงกัอำจส่งผลกระทบดำ้นลบต่อ
ช่ือเสียง ภำพลกัษณ์ของแบรนด ์และผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัได ้

ในบรรดำระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศทั้งหมดของโรงแรมของบริษทั ระบบกำรจองถือเป็นระบบเทคโนโลยี
สำรสนเทศท่ีเป็นส่วนประกอบท่ีส ำคญัท่ีสุดต่อกำรประกอบธุรกิจโรงแรมของบริษทั หำกระบบดงักล่ำวหยุดชะงกั อำจ
ส่งผลกระทบดำ้นลบต่อกำรด ำเนินงำนและผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัได ้เพรำะกำรขำยให้แก่ลูกคำ้โดยตรง (Consumer 
Direct) เป็นช่องทำงกำรขำยท่ีส ำคญัส ำหรับบริษทั นอกจำกน้ี บริษทัไม่ไดบ้ริหำรระบบกำรจองสำกล โรงแรมของบริษทัท่ี
มีกำรบริหำรจดักำรเองแต่ละแห่ง มีระบบกำรจองห้องพกัของตวัเอง เช่น กลุ่มโรงแรมในสหรำชอำณำจกัรของบริษทัใช้
ระบบกำรจองของผูใ้ห้แฟรนไชส์ของบริษทั เป็นตน้ ดงันั้น ตน้ทุน ควำมรวดเร็ว และประสิทธิภำพและประสิทธิผลของ
ระบบกำรจองจึงเป็นส่วนส ำคญัของกำรประกอบธุรกิจโรงแรมของบริษทั เน่ืองจำกเป็นจุดแรกท่ีแขกผูเ้ขำ้พกัจะไดส้ัมผสั
ประสบกำรณ์กบัโรงแรมของบริษทั หำกบริษทัไม่สำมำรถบ ำรุงรักษำ หรือพฒันำ/ปรับปรุงระบบกำรจอง และท ำใหร้ะบบ
กำรจองของบริษทัตอ้งหยุดชะงกั อำจส่งผลกระทบดำ้นลบต่อธุรกิจโรงแรมของบริษทัได ้อย่ำงไรก็ตำม บริษทัไดมี้กำร
วำงแผนงบประมำณในกำรพฒันำ/ปรับปรุงระบบใหท้นัสมยัและมีประสิทธิภำพในกำรใชง้ำนอยำ่งสม ่ำเสมอ รวมทั้งบริษทั
ตอ้งดูแลระบบให้เป็นไปตำมเง่ือนไขและมำตรฐำนของผูใ้ห้บริกำร Hotel Brand อย่ำงต่อเน่ืองเพ่ือให้กำรให้บริกำรแก่
ผูใ้ชบ้ริกำรเกิดประสิทธิผลท่ีดีท่ีสุด 

2.8. ความเส่ียงจากการเปิดเผยข้อมูลที่ไม่เหมาะสมหรือการใช้ข้อมูลของลูกค้าโดยไม่ได้รับอนุญาตซ่ึงอาจท าให้บริษัท
มคีวามรับผดิและส่งผลกระทบด้านลบต่อธุรกจิของบริษัทได้ 

บริษทัเก็บรวบรวมขอ้มูลภำยในและขอ้มูลส่วนบุคคลของลูกคำ้เป็นจ ำนวนมำก ซ่ึงรวมถึงหมำยเลขบตัรเครดิต
และขอ้มูลส่วนบุคคลของลูกคำ้เพ่ือวตัถุประสงคต์่ำง ๆ ในทำงธุรกิจ ซ่ึงไดแ้ก่ กำรน ำขอ้มูลไปใชเ้พ่ือกรอกขอ้มูลกำรจอง 
กำรให้บริกำร กำรปรับปรุงกำรบริกำร และเพ่ือวตัถุประสงค์ทำงกำรตลำด เป็นตน้ นอกจำกน้ี บริษทั ยงัอำจมีค่ำใชจ่้ำย
จ ำนวนมำกในกำรตอ้งไดรั้บควำมยินยอมเก็บรวบรวมขอ้มูลของลูกคำ้ ตลอดจนกำรควบคุมดูแลกำรเก็บรวบรวมขอ้มูล
ดงักล่ำวเพ่ือปฏิบติัตำมหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบักำรคุม้ครองขอ้มูลส่วนบุคคล ซ่ึงกฎระเบียบและหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัขอ้มูลส่วน
บุคคลมีกำรเปล่ียนแปลงอยูเ่สมอ  
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หำกบริษทัไม่สำมำรถปฏิบติัตำม หรือไม่สำมำรถด ำเนินกำรให้เป็นไปตำมกระบวนกำรต่ำง ๆ ไดส้ ำเร็จเพื่อให้
สอดคลอ้งกบัหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัขอ้มูลส่วนบุคคลท่ีไดเ้ปล่ียนแปลงไปนั้น บริษทัอำจตอ้งรับผิดทำงกฎหมำย เช่น บริษทั
อำจถูกปรับเป็นเงินจ ำนวนมำก หรืออำจส่งผลกระทบต่อช่ือเสียงในตลำดของบริษทั อีกทั้งธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำร
ด ำเนินงำน และโอกำสทำงธุรกิจของบริษทัอำจไดผ้ลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนัยส ำคญั นอกจำกน้ี บริษทัยงัตอ้งพึ่งพำ
บุคคลภำยนอก เช่น ผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเครดิต และตวัแทนขำย เป็นตน้ ในกำรเก็บรักษำขอ้มูลส่วนบุคคลและปฏิบติัตำม
หลกัเกณฑท่ี์เก่ียวขอ้ง 

กำรจดัเก็บขอ้มูลส่วนบุคคลของลูกคำ้นั้นท ำใหบ้ริษทัมีควำมเส่ียงหลำยประกำรเก่ียวกบักำรจดัเก็บขอ้มูล กำรใช ้
กำรเก็บรักษำ และกำรส่งต่อขอ้มูลท่ีส ำคญั ซ่ึงรวมถึงควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรปฏิบติัตำมหลกัเกณฑก์ำรคุม้ครองขอ้มูล และ
กำรปฏิบติัหนำ้ท่ีตำมท่ีก ำหนดไวใ้นสัญญำต่ำง ๆ ตลอดจนควำมเส่ียงท่ีหำกระบบจดัเก็บขอ้มูลดงักล่ำวอำจลม้เหลว หำก
ระบบรักษำควำมปลอดภยัขอ้มูลส่วนบุคคลและขอ้มูลอ่ืน ๆ ตลอดจนกำรด ำเนินกำรในทำงปฏิบติัท่ีบริษทัใชใ้นกำรรักษำ
ขอ้มูลควำมลบัดงักล่ำวไม่สำมำรถป้องกนัมิให้มีกำรเขำ้ถึงขอ้มูลโดยมิชอบได ้หรือป้องกนัมิให้มีกำรเปิดเผยขอ้มูลส่วน
บุคคล หรือขอ้มูลควำมลบัอ่ืน ๆ ได ้บริษทัอำจมีควำมรับผิดตำมสัญญำและตำมกฎหมำยเก่ียวกบักำรคุม้ครองขอ้มูลส่วน
บุคคลและขอ้มูลควำมลบั ซ่ึงจะส่งผลให้บริษทัมีค่ำใชจ่้ำยเพ่ิมสูงข้ึน และ/หรือ ท ำให้บริษทัอำจตอ้งรับโทษทำงแพ่งหรือ
ทำงอำญำ นอกจำกน้ี บริษทัอำจเส่ือมเสียช่ือเสียง และลูกคำ้ของบริษทัอำจไม่ให้ขอ้มูลส่วนบุคคลของลูกคำ้แก่บริษทัอีก
ต่อไป ซ่ึงกรณีดงักล่ำวอำจส่งผลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนัยส ำคญัต่อควำมสำมำรถจดัเก็บและใชข้อ้มูลของลูกคำ้เพ่ือ
ส่งเสริมธุรกิจของบริษทั นอกจำกนั้น บริษทัจ ำเป็นตอ้งประเมินนโยบำยดำ้นควำมปลอดภยัทำงไซเบอร์ รวมทั้งกลไกต่ำง ๆ 
อีกทั้งยงัตอ้งลงทุนเพ่ิมเติมเพ่ือปรับปรุงระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศของบริษทัอยำ่งสม ่ำเสมอเน่ืองจำกปัจจุบนัมีกำรโจมตี
ทำงไซเบอร์บ่อยคร้ังมำกข้ึน 

ควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรรักษำควำมปลอดภยัของขอ้มูลและควำมปลอดภยัทำงไซเบอร์นั้นอำจเกิดข้ึนโดยเป็นผล
โดยตรงมำจำกระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศของบริษทัเอง หรือจำกระบบของผูใ้หบ้ริกำรของบริษทั ซ่ึงเป็นบุคคลภำยนอก 
หำกเหตุกำรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัควำมเส่ียงดงักล่ำวน้ีเกิดข้ึนจริง อำจส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำง
กำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำนและโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั อยำ่งไรก็ดี ส ำหรับกำรป้องกนักำรถูกโจมตีทำงไซเบอร์ บริษทัมี
มำตรกำรส ำคญัในกำรรักษำควำมปลอดภยัของเครือข่ำย กำรเขำ้รหสัขอ้มูลและมำตรกำรอ่ืน ๆ  เพ่ือปกป้องระบบเทคโนโลยี
สำรสนเทศและขอ้มูลของบริษทัจำกกำรเขำ้ถึงขอ้มูลโดยมิไดรั้บอนุญำตหรือกำรน ำไปใชใ้นทำงท่ีไม่ควร นอกจำกน้ี บริษทั
ไดน้ ำเคร่ืองมือของบริษทัภำยนอกมำใชบ้ำงส่วนเพ่ือควำมปลอดภยัในโลกไซเบอร์ ซ่ึงรวมถึง ไฟร์วอลล ์(Firewalls) ระบบ
ป้องกนัไวรัส (Virus solutions) และระบบกำรส ำรองขอ้มูล (Backup Solutions) ทั้งน้ี เน่ืองจำกภยัคุกคำมดำ้นควำมปลอดภยั
ในโลกไซเบอร์ รวมถึงควำมพยำยำมของรัฐบำลและหน่วยงำนก ำกบัดูแลควบคุมควำมเส่ียงดงักล่ำว ยงัคงเพ่ิมข้ึนอย่ำง
ต่อเน่ือง บริษทัเองจึงมีกำรด ำเนินกำรแก้ไข ปรับปรุง หรือพฒันำอย่ำงสม ่ำเสมอ เพื่อคุม้ครองควำมปลอดภยัทำงดำ้น 
ไซเบอร์ และมำตรกำรรักษำควำมปลอดภยั เพ่ิมเติมจำกมำตรกำรท่ีบริษทัมีอยูใ่นปัจจุบนัเช่นกนั 

2.9. ความเส่ียงด้านช่ือเสียงจากความคดิเห็นของลูกค้าทีไ่ม่พงึประสงค์ 

โซเชียลมีเดียไดถู้กน ำมำใชอ้ยำ่งกวำ้งขวำงในกำรส่ือสำรและแลกเปล่ียนควำมคิดเห็นต่อผลิตภณัฑสิ์นคำ้ บริกำร 
และองคก์ร ในกรณีท่ีบริษทัถูกพำดพิงเชิงลบบนหวัขอ้ข่ำวบนสงัคมออนไลน์ อำจส่งผลกระทบในวงกวำ้งต่อแบรนดสิ์นคำ้
และช่ือเสียงของบริษทั ดว้ยเหตุน้ี บริษทัจึงมีทรัพยำกรทั้งดำ้นดิจิทลัและทรัพยำกรมนุษย ์เพื่อติดตำมควำมคิดเห็นของลูกคำ้
ท่ีไม่พึงประสงค์ รวมไปถึงกำรเตรียมขั้นตอนกำรช้ีแจงและระบบกำรส่ือสำร ซ่ึงช่วยให้บริษทัตอบสนองต่อควำมเส่ียง
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ดงักล่ำวน้ีไดอ้ยำ่งรวดเร็ว นอกจำกน้ี บริษทัมีกำรประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลยีดิจิทลั โดยน ำเคร่ืองมือท่ีหลำกหลำยมำใชใ้นกำร
ประเมินแนวโนม้ของตลำด ตลอดจนควำมพึงพอใจและควำมคำดหวงัของผูมี้ส่วนไดเ้สียอีกดว้ย 

2.10. ความเส่ียงจากค่าใช้จ่ายที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ส าหรับการปรับปรุง ซ่อมแซม และบ ารุงรักษา หรือการที่
ทรัพย์สินของโรงแรมได้รับความเสียหายอาจท าให้การประกอบธุรกจิของบริษัท และรายได้ของบริษัทหยุดชะงกั 

ธุรกิจโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั จ ำเป็นตอ้งมีกำรบ ำรุงรักษำและกำรซ่อมแซมทรัพยสิ์นใหอ้ยูใ่นสภำพท่ี
สำมำรถใชง้ำนได้อย่ำงปลอดภยัและมีประสิทธิภำพอยู่เสมอโดยเฉพำะในกรณีของโรงแรม เน่ืองจำกคุณภำพและกำร
ออกแบบโรงแรมของบริษทัส่งผลต่ออตัรำค่ำห้องพกัและควำมตอ้งกำรของลูกคำ้ในกำรเขำ้พกั บริษทัจึงอำจตอ้งมีกำร
ปรับปรุงอสังหำริมทรัพยเ์ป็นคร้ังครำวเพ่ือให้โรงแรมดังกล่ำวยงัคงดึงดูดลูกค้ำให้เขำ้พกั ทั้ งน้ี บริษทัอำจตอ้งมีกำร
บ ำรุงรักษำหรือซ่อมแซมซ่ึงมิไดเ้ป็นไปตำมรอบระยะเวลำท่ีก ำหนดในกรณีท่ีอสงัหำริมทรัพยช์ ำรุดบกพร่อง หรือมีปัญหำท่ี
จะต้องปรับปรุง หรือเพ่ือให้เป็นไปตำมกฎหมำยหรือตำมข้อก ำหนดและเง่ือนไขของเจ้ำหน้ี หรือเน่ืองจำกมีกำร
เปล่ียนแปลงของกฎเกณฑห์รือกฎหมำย อยำ่งไรก็ดี บริษทัมีกำรปรับปรุงอสังหำริมทรัพยข์องบริษทัเป็นประจ ำเพ่ือใหอ้ยู่
ในสภำพท่ีดี และบริษทัอำจมีกำรปรับปรุงคร้ังใหญ่เป็นคร้ังครำวเพ่ือปรับปรุงภำพลกัษณ์ของโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ ทั้งน้ี 
ค่ำใชจ่้ำยในกำรบ ำรุงรักษำโครงอสงัหำริมทรัพยข์องบริษทั ตลอดจนควำมเส่ียงในกำรบ ำรุงรักษำหรือซ่อมแซมมีแนวโนม้
ท่ีจะเพ่ิมสูงข้ึนตำมอำยกุำรใชง้ำนของอสังหำริมทรัพย ์ธุรกิจและกำรประกอบกิจกำรโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั 
อำจตอ้งหยดุชะงกัเป็นระยะเวลำนำนเน่ืองจำกกำรปรับปรุงซ่อมแซม และอำจส่งผลใหสู้ญเสียรำยไดบ้ำงส่วนหรือทั้งหมด
จำกโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ดงักล่ำวในระยะเวลำนั้น นอกจำกนั้น ควำมเสียหำยท่ีเกิดข้ึนกบัอสงัหำริมทรัพยอ์นัเน่ืองมำจำก
อคัคีภยั อุทกภยั หรือสำเหตุอ่ืนใด ยงัอำจส่งผลให้ธุรกิจและกำรประกอบกิจกำรในอสังหำริมทรัพยด์ังกล่ำวนั้ นต้อง
หยดุชะงกัอยำ่งมีนยัส ำคญั และอำจส่งผลกระทบดำ้นลบต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน และโอกำสทำงธุรกิจ
ของบริษทั  

ทั้งน้ี เพ่ือลดผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำนของโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ของบริษทัให้น้อยท่ีสุด โดยท่ีบริษทัมีกำร
วำงแผนและมีนโยบำยในกำรตั้งส ำรองค่ำใชจ่้ำยบ ำรุงรักษำและซ่อมแซม กำรปรับปรุงภำพลกัษณ์ และกำรจดัซ้ือจดัหำ
เฟอร์นิเจอร์ ทรัพยสิ์นติดตรึงตรำและอุปกรณ์ต่ำง ๆ ในทุก ๆ ปี เพ่ือใหท้รัพยสิ์นอยูใ่นสภำพท่ีดีและมีศกัยภำพพร้อมใชง้ำน 
รวมถึงเพ่ือเป็นค่ำใชจ่้ำยส ำหรับกรณีท่ีสำมำรถคำดหมำยไดด้งักล่ำวอยูแ่ลว้ 

2.11. ความเส่ียงจากการทีอ่สังหาริมทรัพย์ทีเ่ป็นโรงแรมและศูนย์การค้าของบริษัทโดยทัว่ไปเป็นอสังหาริมทรัพย์ที่ไม่มี
สภาพคล่อง และบริษัทอาจไม่สามารถจ าหน่ายสินทรัพย์ดังกล่าว หรือเปลี่ยนแปลงสินทรัพย์ดังกล่าวได้ใน
ระยะเวลาอนัส้ันเพ่ือน าไปใช้ในการประกอบธุรกจิอ่ืนได้อย่างรวดเร็วหากว่าสินทรัพย์นั้นไม่สามารถสร้างผลก าไร
ให้แก่บริษัทได้  

โดยทั่วไปแลว้ กำรลงทุนในอสังหำริมทรัพยน์ั้นเป็นกำรลงทุนท่ีไม่มีสภำพคล่อง จึงจ ำกัดควำมสำมำรถของ
เจำ้ของหรือผูพ้ฒันำอสังหำริมทรัพยใ์นกำรแปลงอสังหำริมทรัพยด์งักล่ำวเป็นเงินสดไดภ้ำยในระยะเวลำอนัสั้น หรืออำจมี
ควำมจ ำเป็นท่ีจะตอ้งลดรำคำอสังหำริมทรัพยล์งเป็นอยำ่งมำกเพ่ือใหส้ำมำรถขำยอสังหำริมทรัพยด์งักล่ำวไดอ้ยำ่งรวดเร็ว 
โดยเฉพำะอยำ่งยิ่งถำ้หำกตลำดอสงัหำริมทรัพยมี์ควำมตอ้งกำรไม่มำก บริษทัอำจไม่สำมำรถแปลงโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้
ของบริษทัเพ่ือใชใ้นลกัษณะอ่ืนไดอ้ย่ำงรวดเร็วหำกว่ำโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ดงักล่ำวไม่สำมำรถสร้ำงผลก ำไรได้อนั
เน่ืองมำจำกกำรแข่งขนัท่ีรุนแรง ระยะเวลำท่ีตอ้งใชใ้นกำรปรับปรุงโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ กำรปรับตวัลดลงของควำม
ตอ้งกำร หรือปัจจยัอ่ืนใด ทั้งน้ี กฎหมำยและกฎระเบียบต่ำง ๆ ท่ีใชบ้งัคบั และภำระผูกพนัตำมสัญญำอำจมีขอ้ห้ำมหรือ
ขอ้จ ำกดัในกำรแปลงสภำพโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้เพ่ือน ำไปใชใ้นลกัษณะอ่ืน นอกจำกน้ี โดยทัว่ไปแลว้กำรแปลงสภำพ
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โรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้เพ่ือใชใ้นลกัษณะอ่ืนมีค่ำใชจ่้ำยเพ่ือกำรลงทุนในจ ำนวนมำก และบริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้ำ่
บริษทัจะสำมำรถจดัหำแหล่งเงินทุนเพ่ือใชใ้นกำรลงทุนดงักล่ำวไดอ้ย่ำงเพียงพอ หรืออำจไม่สำมำรถจดัหำไดเ้ลย หำก
เหตุกำรณ์ขำ้งตน้เกิดข้ึน อำจส่งผลกระทบดำ้นลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำนและโอกำส
ทำงธุรกิจของบริษทั 

2.12. ความเส่ียงจากการที่กรมธรรม์ประกันภัยของบริษัทมีความคุ้มครองจ ากัด และบริษัทอาจไม่ได้รับความคุ้มครอง
กรณีทีม่คีวามเส่ียงในการประกอบธุรกจิบางประการ หรือความเสียหายซ่ึงเกดิจากภัยพบิัตธิรรมชาต ิ

บริษทัจดัท ำประกนัภยัซ่ึงครอบคลุมควำมสูญเสียทำงกำยภำพ หรือควำมเสียหำยต่อทรัพยสิ์นและอุปกรณ์อนั
เน่ืองมำจำกเหตุกำรณ์ต่ำง ๆ ตำมท่ีไดร้ะบุไวใ้นกรมธรรมป์ระกนัภยั เช่น กำรลกัทรัพยใ์นเคหสถำน อคัคีภยั ดินถล่ม และ
ควำมเส่ียงภยัอ่ืน ๆ แมว้ำ่บริษทัจะไดจ้ดัท ำประกนัภยัเพ่ือใหไ้ดรั้บควำมคุม้ครองต่ำง ๆ แต่บริษทัอำจมิไดรั้บควำมคุม้ครอง
อยำ่งเต็มจ ำนวนส ำหรับควำมเส่ียงภยัทำงธุรกิจบำงประกำร เช่น อุบติัเหตุซ่ึงส่งผลใหเ้กิดควำมเสียหำยในจ ำนวนท่ีเกินกวำ่
วงเงินคุม้ครองตำมท่ีระบุในกรมธรรม์ประกนัภยั หรือควำมสูญเสียท่ีเกิดข้ึนจำกเหตุกำรณ์ซ่ึงมิไดรั้บควำมคุม้ครองตำม
กรมธรรมป์ระกนัภยั แมว้ำ่บริษทัจะไดจ้ดัท ำประกนัภยัส ำหรับอสงัหำริมทรัพยต์่ำง ๆ ของบริษทั ส ำหรับเหตุกำรณ์ภยัพิบติั
บำงประกำร โดยมีประเภทของภยัพิบติัท่ีไดรั้บกำรคุม้ครองและวงเงินคุม้ครอง รวมทั้งกำรรับผิดในส่วนแรก (deductibles) 
ซ่ึงบริษทัเช่ือวำ่สอดคลอ้งกบัควำมคุม้ครองท่ีเป็นไปตำมแนวปฏิบติัโดยทัว่ไปท่ีเจำ้ของอสงัหำริมทรัพยใ์นลกัษณะเดียวกนั
ทัว่ไปท ำประกนัแลว้ก็ตำม แต่บริษทัก็ไม่สำมำรถรับรองไดว้่ำวงเงินคุม้ครองตำมกรมธรรม์ประกนัภยัของบริษทันั้นจะ
เพียงพอท่ีจะชดเชยควำมสูญเสียท่ีอำจเกิดข้ึนได ้นอกจำกน้ี ยงัมีควำมสูญเสียประเภทอ่ืน เช่น ควำมสูญเสียท่ีเกิดจำกภยั
สงครำม กำรปนเป้ือนสำรกมัมนัตภำพรังสี มลพิษและกำรก่อกำรร้ำย ซ่ึงบริษทัอำจไม่สำมำรถจดัท ำประกนัภยัส ำหรับ
ควำมเส่ียงภยัท่ีเกิดจำกเหตุกำรณ์ดงักล่ำวไดภ้ำยในค่ำใชจ่้ำยท่ีเหมำะสม หรืออำจจะไม่สำมำรถจดัท ำประกนัภยัส ำหรับ
ควำมเส่ียงภยัดงักล่ำวไดเ้ลย ในกรณีท่ีเกิดควำมสูญเสียซ่ึงมิไดท้ ำประกนัภยัไว ้หรือควำมสูญเสียท่ีเกิดข้ึนนั้นมีควำมเสียหำย
เกินกว่ำวงเงินคุม้ครองตำมกรมธรรมป์ระกนัภยั บริษทัอำจสูญเสียเงินทุนท่ีไดล้งทุนในอสังหำริมทรัพยด์งักล่ำวทั้งหมด 
หรือแต่บำงส่วน ตลอดจนสูญเสียรำยไดท่ี้คำดว่ำจะไดรั้บจำกอสังหำริมทรัพยด์งักล่ำว นอกจำกน้ี บริษทัยงัอำจมีหนำ้ท่ี
ช ำระหน้ีสินจำกเงินกู้ยืมจำกธนำคำรหรือหน้ำท่ีในทำงกำรเงินใด ๆ ท่ีเก่ียวกับอสังหำริมทรัพยด์ังกล่ำวนั้น และเงินค่ำ
สินไหมทดแทนท่ีไดรั้บจำกกำรท ำประกนัภยัอำจไม่เพียงพอท่ีจะใชใ้นกำรก่อสร้ำงอสงัหำริมทรัพยท่ี์เสียหำยไปข้ึนใหม่ อนั
เน่ืองมำจำกภำวะเงินเฟ้อ กำรเปล่ียนแปลงกฎเกณฑด์ำ้นก่อสร้ำงอำคำร หรือประเด็นดำ้นส่ิงแวดลอ้ม ตลอดจนปัจจยัอ่ืน ๆ 
หำกเหตุกำรณ์ภำยใตค้วำมเส่ียงใดเกิดข้ึน อำจส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำร
ด ำเนินงำน โอกำสทำงธุรกิจและกระแสเงินสดของบริษทั  

2.13. ความเส่ียงจากความผนัผวนทางเศรษฐกจิและภาวะธุรกจิท่องเทีย่วในประเทศทีโ่ครงการอสังหาริมทรัพย์ตั้งอยู่ 

ควำมผนัผวนของระบบเศรษฐกิจและอุตสำหกรรมท่องเท่ียว ผลกระทบจำกสภำวะเศรษฐกิจโลกถดถอยหรือ
ชะงกังนั ควำมผนัผวนของอตัรำแลกเปล่ียนเงินตรำ อำจส่งผลต่อรำยไดแ้ละค่ำใชจ่้ำยของนกัท่องเท่ียวในประเทศนั้น ๆ ท่ี
เป็นกลุ่มเป้ำหมำย กำรด ำเนินกิจกำรของโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้อำจไดรั้บผลกระทบจำกควำมแปรผนัของจ ำนวนและ
ประเภทของผูเ้ขำ้พกัตำมกำรเปล่ียนของฤดูกำลท่องเท่ียว และจำกภำพพจน์ในทำงลบจำกเหตุกำรณ์ใด ๆ ท่ีกระทบต่อควำม
น่ำสนใจของประเทศท่ีโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ตั้งอยู ่อำทิเช่น เหตุกำรณ์ท่ีอำจกระทบต่อกำรประกอบธุรกิจ กำรประกอบ
กิจกำร สถำนท่ีท่องเท่ียวส ำหรับชำวต่ำงชำติ รวมถึงก ำลงัซ้ือของชำวต่ำงชำติ ควำมนิยม และ/หรือ ควำมเช่ือมัน่ในกำร
ท่องเท่ียวในประเทศท่ีโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ตั้งอยู่ ซ่ึงจะก่อให้เกิดผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของโรงแรมหรือ
ศูนยก์ำรคำ้ดว้ย 
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อย่ำงไรก็ตำม ควำมเส่ียงดงักล่ำวบริษทัอำจบรรเทำไดจ้ำกกำรกระจำยกลุ่มลูกคำ้โดยไม่จ ำกดัเพียงภูมิภำคใด
ภูมิภำคหน่ึง หรือสัญชำติใดสัญชำติหน่ึง เพ่ือน ำมำทดแทนซ่ึงกนัและกนัในแต่ละฤดูกำลท่องเท่ียวอยำ่งสอดคลอ้งกนั หำก
กรณีท่ีเกิดปัญหำกบัภูมิภำคหรือกลุ่มลูกคำ้กลุ่มใดกลุ่มหน่ึง ก็ยงัมีอีกกลุ่มลูกคำ้ท่ีสำมำรถมำทดแทนได ้รวมถึงวตัถุประสงค์
กำรเขำ้พกัของกลุ่มลูกคำ้มีควำมหลำกหลำย เช่น เพ่ือธุรกิจ เพ่ือกำรท่องเท่ียว เป็นตน้ 

2.14. ความเส่ียงจากภัยธรรมชาตแิละเหตุสุดวสัิยอ่ืน ๆ การก่อการร้าย สงคราม และความไม่แน่นอนทางการเมืองอาจมี
ผลกระทบในทางลบต่อรายได้ของบริษัท 

ควำมเส่ียงหลำยประกำร เช่น ภยัธรรมชำติหรือเหตุสุดวิสัยอ่ืน ๆ ในบริเวณท่ีโรงแรมตั้งอยูแ่ละบริเวณอ่ืน ๆ ท่ีมี
ลูกคำ้เป็นจ ำนวนมำก อำจส่งผลให้กำรอุปโภคบริโภคและกำรท่องเท่ียวลดลง นอกจำกน้ี กำรเกิดสงครำม กำรก่อกำรร้ำย 
ควำมไม่สงบทำงกำรเมือง กำรประทว้งและควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมืองอ่ืน ๆ ท่ีเกิดข้ึนจริง หรือท่ีมีกำรอำ้งวำ่จะเกิดข้ึน 
อำจก่อใหเ้กิดผลกระทบในท ำนองเดียวกนั เหตุกำรณ์ใดเหตุกำรณ์หน่ึง หรือหลำยเหตุกำรณ์เหล่ำน้ี อำจท ำใหค้วำมตอ้งกำร
เขำ้พกั หรือใชบ้ริกำรในโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้ลดลงซ่ึงอำจส่งผลต่อรำยไดข้องบริษทั 

อย่ำงไรก็ดี บริษทัไดด้ ำเนินกำรจดัท ำกำรประกนัภยัในโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ซ่ึงครอบคลุมควำมเส่ียงภยัทุก
ประเภท รวมถึงเพ่ิมเติมเง่ือนไขคุม้ครองอ่ืน ๆ โดยพิจำรณำตำมควำมเส่ียงเฉพำะของท่ีตั้งโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้แต่ละแห่ง 
ให้มีกำรจัดท ำประกันภยัจำกภยัธรรมชำติ รวมทั้ งกำรประกันภยัจำกกำรจลำจล ทั้ งน้ี ส ำหรับกลุ่มโรงแรมในสหรำช
อำณำจกัรและโครงกำรอินทรำฯ บริษทัไดห้ำรือร่วมกบัผูบ้ริหำรโรงแรมในกำรจดัท ำประกนัภยัท่ีเหมำะสมให้เป็นไปตำม
มำตรฐำนของเครือโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ ตลอดจนท่ีตั้งของโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ รวมถึงลกัษณะกำรประกอบธุรกิจ
ของโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้แลว้  

2.15. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทอยู่ภายใต้กฎเกณฑ์ของรัฐบาลจ านวนมาก 

อุตสำหกรรมโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ในประเทศไทยและในสหรำชอำณำจกัรนั้นอยู่ภำยใตก้ำรก ำกบัดูแลของ
หน่วยงำนภำครัฐและกฎเกณฑจ์ ำนวนมำก บริษทัในฐำนะผูป้ระกอบธุรกิจโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ จึงมีหนำ้ท่ีรักษำสถำนะ
ของกำรเป็นผูไ้ดรั้บใบอนุญำตใหป้ระกอบธุรกิจหลำยประกำร  

โดยตำมกฎหมำยแลว้กำรประกอบกิจกำรดงักล่ำวจะตอ้งไดรั้บใบอนุญำตประกอบกิจกำรโรงแรม และ/หรือ 
ใบอนุญำตในกำรด ำเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง และจะตอ้งมีกำรต่ออำยเุม่ือใบอนุญำตหมดอำยลุง หำกใบอนุญำตประกอบ
กิจกำรโรงแรม และ/หรือ ใบอนุญำตในกำรด ำเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งถูกยกเลิกหรือไม่มีกำรต่ออำยุ หรือบริษทัไม่
สำมำรถด ำเนินกำรเพ่ือให้ได้รับใบอนุญำตประกอบกิจกำรโรงแรม และ/หรือ ใบอนุญำตในกำรด ำเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง อำจจะท ำใหมี้ผลกระทบในทำงลบต่อบริษทักล่ำวคือ จะท ำใหบ้ริษทัไม่สำมำรถด ำเนินกิจกำรโรงแรมหรือกิจกำร
ท่ีเก่ียวขอ้งนั้น ๆ ต่อไปได ้ซ่ึงอำจมีผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อผลประกอบกำรของบริษทั นอกจำกน้ี กฎเกณฑ ์
หรือ ขอ้บงัคบัต่ำง ๆ และแนวทำงกำรพิจำรณำอนุญำตของเจำ้หน้ำท่ีของหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรขอต่อใบอนุญำต
อำจจะมีกำรเปล่ียนแปลงไดใ้นอนำคตซ่ึงอำจจะท ำใหก้ำรขอต่อใบอนุญำตล่ำชำ้ หรืออำจจะไม่สำมำรถต่อใบอนุญำตได ้ซ่ึง
อำจส่งผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำนของบริษทัได ้

นอกจำกนั้น ธุรกิจโรงแรมนั้นอยูภ่ำยใตก้ฎหมำยและหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัส่ิงแวดลอ้มหลำยประกำร และบริษทัอำจ
มีค่ำใชจ่้ำยต่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรปฏิบติัตำมกฎหมำยส่ิงแวดลอ้มท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรประกอบธุรกิจของโรงแรม  

เพ่ือใหส้ำมำรถปฏิบติัตำมกฎหมำยดำ้นส่ิงแวดลอ้ม รวมทั้งกฎระเบียบและหลกัเกณฑต์่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง บริษทัจึง
บงัคบัใชม้ำตรกำรต่ำง ๆ เพ่ือปรับปรุงกระบวนกำรควบคุมภำยในของบริษทั อยำ่งไรก็ตำม บริษทัไม่สำมำรถรับรองไดว้ำ่
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กระบวนกำรควบคุมภำยดังกล่ำวจะสำมำรถป้องกนักำรไม่ปฏิบติัตำมหลกัเกณฑ์ท่ีเก่ียวขอ้งไดอ้ย่ำงมีประสิทธิภำพ โดย
หำกบริษทัไม่สำมำรถปฏิบัติตำมกฎหมำยและหลกัเกณฑ์ทำงส่ิงแวดลอ้มเหล่ำน้ีอำจส่งผลให้บริษทัถูกด ำเนินคดีตำม
กฎหมำย กำรเสียค่ำปรับ หรือมีกำรร้องขอค่ำเสียหำยจำกบุคคลภำยนอก ซ่ึงอำจส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อ
ผลกำรด ำเนินงำน ฐำนะทำงกำรเงิน และโอกำสทำงธุรกิจของบริษทั 

2.16. ความเส่ียงของอุตสาหกรรมโรงแรมและอุตสาหกรรมศูนย์การค้า ซ่ึงบางส่วนอยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัท 

รำยได้ของบริษัทในโครงกำรอสังหำริมทรัพย์ท่ีบริษัทลงทุนข้ึนอยู่กับกำรด ำเนินธุรกิจในโครงกำร
อสังหำริมทรัพย ์โดยเฉพำะส ำหรับธุรกิจโรงแรม ซ่ึงรำยไดข้องบริษทัส่วนใหญ่จะข้ึนอยูก่บัอตัรำกำรเขำ้พกั อตัรำเขำ้พกั 
ADR และ RevPAR ส ำหรับหอ้งพกัในโรงแรม ในขณะท่ีธุรกิจศูนยก์ำรคำ้ รำยไดข้องบริษทัจะข้ึนอยูก่บัอตัรำกำรเช่ำพ้ืนท่ี
และรำยไดจ้ำกผูเ้ช่ำ นอกจำกนั้น ยงัมีปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีเป็นปัจจยัเก่ียวกับกำรแข่งขนัท่ีส ำคญัในทั้งสองอุตสำหกรรม เช่น 
ต ำแหน่งท่ีตั้ง ส่ิงอ ำนวยควำมสะดวก และโครงสร้ำงพ้ืนฐำน กำรบริกำร และรำคำ เป็นตน้ รวมถึงยงัมีปัจจยัอ่ืน ๆ อีกท่ีเป็น
ปัจจยัเก่ียวกบัอุตสำหกรรม ซ่ึงอยู่นอกเหนือกำรควบคุมของบริษทั และอำจส่งผลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนยัส ำคญัต่อ
ธุรกิจของบริษทั ซ่ึงรวมถึงปัจจยัดงัต่อไปน้ี 

(1) กำรท่ีค่ำโดยสำรของสำยกำรบิน รวมทั้งค่ำใชจ่้ำยอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรเดินทำงปรับตวัสูงข้ึน หรือปัจจยั
อ่ืน ๆ ท่ีอำจส่งผลกระทบต่อรูปแบบกำรเดินทำงและลดจ ำนวนนกัท่องเท่ียว 

(2) กำรแข่งขนัจำกโรงแรมอ่ืน ๆ ในกำรแยง่ลูกคำ้ท่ีเป็นผูเ้ขำ้พกั กำรจดักำรประชุม และกำรจดักิจกรรมเฉพำะ
ต่ำง ๆ เช่น งำนพิธีมงคลสมรส และกำรจดักำรประชุม ตลอดจนกำรแข่งขนัจำกศูนยก์ำรคำ้และโครงกำร
คำ้ปลีกอ่ืน ๆ ในกำรดึงดูดผูเ้ช่ำและลูกคำ้ 

(3) กำรเพ่ิมข้ึนของจ ำนวนห้องพกัของโรงแรมใหม่ ซ่ึงอำจลดอตัรำเขำ้พกั ADR และ RevPAR หรือกำร
พฒันำโครงกำรศูนยก์ำรคำ้ใหม่ ซ่ึงอำจส่งผลใหอ้ตัรำกำรเช่ำพ้ืนท่ีลดลง 

(4) ตน้ทุนในกำรด ำเนินงำนเพ่ิมสูงข้ึนอนัเน่ืองมำจำกภำวะเงินเฟ้อ ตน้ทุนแรงงำน ค่ำใชจ่้ำยเก่ียวกบัเงินชดเชย
แรงงำน และกำรรักษำพยำบำล ตน้ทุนด้ำนสำธำรณูปโภค กำรประกันภยั และค่ำใช้จ่ำยอ่ืน ๆ ท่ีมิได้
คำดหมำย 

(5) กำรบ ำรุงรักษำท่ีเพ่ิมมำกข้ึน หรือมีกำรลงทุนเพ่ิมข้ึนเพ่ือปรับปรุงทรัพยสิ์น 
(6) ผลกระทบดำ้นลบจำกสภำวะตลำดในประเทศและต่ำงประเทศซ่ึงอำจลดควำมตอ้งกำรในกำรท่องเท่ียว

เพื่อพกัผ่อนหย่อนใจและกำรเดินทำงเพ่ือกำรประกอบธุรกิจ รวมทั้ งสภำวะตลำดและเศรษฐกิจของ
ประเทศ ภูมิภำค และของทอ้งถ่ินท่ีบริษทัมีกำรด ำเนินธุรกิจ 

(7) กำรเปล่ียนแปลงกฎเกณฑ ์หรือกำรใชก้ฎเกณฑใ์นประเทศท่ีบริษทัมีกำรประกอบธุรกิจ ซ่ึงส่งผลกระทบ
ให้ตอ้งมีกำรยื่นค ำขอเพื่อรับใบอนุญำตจำกรัฐบำล รวมทั้งส่งผลกระทบต่อกำรประกอบธุรกิจโรงแรม
หรือศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั  

ปัจจยัดงักล่ำวขำ้งตน้อำจส่งผลเสียต่ออตัรำเขำ้พกั ADR หรือ RevPAR ของโรงแรมของบริษทั และ/หรือ อตัรำ
กำรเช่ำและรำยไดจ้ำกศูนยก์ำรคำ้ของบริษทั หรืออำจเพ่ิมค่ำใชจ่้ำย ท ำใหค้วำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของธุรกิจกำรบริกำร
ของบริษทัลดลง และส่งผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อธุรกิจ ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน และโอกำสทำง
ธุรกิจของบริษทั 
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2.17. ความเส่ียงจากกรณีการถูกเวนคืนทีด่นิทีเ่ป็นทีต่ั้งของโครงการอสังหาริมทรัพย์ทีบ่ริษัทลงทุน 

โรงแรมและศูนยก์ำรคำ้มีควำมเส่ียงท่ีอำจถูกเวนคืนตำมนโยบำยของรัฐของประเทศท่ีโรงแรมหรือศูนยก์ำรคำ้
ตั้งอยู ่โดยค่ำชดเชยท่ีอำจไดรั้บอนัเน่ืองมำจำกควำมเสียหำยจำกกำรถูกเวนคืนจะตกเป็นของเจำ้ของท่ีดิน และ/หรือ ผูใ้ช้
ประโยชน์ในทรัพยสิ์นดงักล่ำว โดยเงินชดเชยท่ีจะไดรั้บอำจไม่เท่ำกบัจ ำนวนเงินท่ีบริษทัไดช้ ำระไปเพ่ือซ้ือโรงแรมหรือ
ศูนยก์ำรคำ้ ซ่ึงอำจส่งผลให้ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นกูจ้ะไดรั้บจำกกำรลงทุนไม่เป็นไปตำมท่ีไดป้ระมำณกำรไวท้ั้งในส่วน
ของประโยชน์ตอบแทนและกำรคืนเงินทุน ทั้ งน้ี บริษทัอำจได้รับเพียงเงินชดเชยจำกรัฐบำล หรือหน่วยงำนของรัฐท่ี
เก่ียวขอ้งในประเทศนั้น ๆ  ตำมจ ำนวนและวธีิกำรท่ีกฎหมำยในประเทศนั้น ๆ ก ำหนดไว ้โดยค่ำชดเชยท่ีบริษทัจะไดรั้บกรณี
ท่ีถูกเวนคืนโดยส่วนใหญ่จะค ำนวณจำกรำคำตลำดของท่ีดินนั้นหำกผูข้ำยขำยท่ีดินแปลงดงักล่ำว จึงอำจมีจ ำนวนมำกกวำ่
หรือนอ้ยกวำ่จ ำนวนท่ีบริษทัไดช้ ำระไปในตอนแรกก็ได ้

3. ความเส่ียงเกีย่วกบัประเทศไทยและประเทศอ่ืนทีสิ่นทรัพย์ของบริษัทตั้งอยู่ 

3.1. บริษัทอาจได้รับผลกระทบด้านลบจากสภาพเศรษฐกิจ และตลาดอสังหาริมทรัพย์ ตลอดจนการเปลีย่นแปลงของ
กฎระเบียบ กฎเกณฑ์ทางการเงิน รวมทั้งนโยบายทางการคลังและนโยบายอ่ืนของรัฐบาลในประ เทศที่สินทรัพย์
ของบริษัทตั้งอยู่ 

บริษทัประกอบกิจกำรโรงแรมและศูนยก์ำรคำ้ในประเทศไทยและสหรำชอำณำจกัร ธุรกิจของบริษทั ตลอดจนผล
กำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงินของบริษทัอำจไดรั้บผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัจำกกำรเปล่ียนแปลงทำงกำร
เมืองและเศรษฐกิจในประเทศเหล่ำน้ี และกำรท่ีรัฐบำลในประเทศเหล่ำน้ีเปล่ียนแปลงนโยบำยหรือกฎหมำยและกฎระเบียบ
ต่ำง ๆ รวมทั้งกำรตีควำมกฎหมำยและกฎระเบียบต่ำง ๆ เหล่ำนั้นดว้ย กฎหมำยและหลกัเกณฑท์ำงภำษีอำกรของแต่ละพ้ืนท่ี
ยงัอำจมีกำรเปล่ียนแปลง หรือกำรตีควำมและกำรบงัคบัใชท่ี้อำจแตกต่ำงกนั ซ่ึงอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อผลก ำไรหลงั
หักภำษีของบริษทั กำรเปล่ียนแปลงเหล่ำน้ีอำจส่งผลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนัยส ำคญัต่อผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะ
ทำงกำรเงินของบริษทั นอกจำกน้ี สภำพเศรษฐกิจโดยทัว่ไปรวมทั้งนโยบำยของแต่ละประเทศเหล่ำน้ียงัอำจส่งผลกระทบ
อยำ่งมีนยัส ำคญัต่อโอกำสทำงกำรเงินของบริษทั กำรท่ีเศรษฐกิจในประเทศเหล่ำน้ีเติบโตชำ้อำจท ำใหจ้ ำนวนนกัท่องเท่ียว
เขำ้พกัในโรงแรมของบริษทันอ้ยลง หรือท ำให้นกัท่องเท่ียวเหล่ำน้ีจะใชจ่้ำยนอ้ยลง หรือท ำให้ก ำลงัซ้ือของผูบ้ริโภคและ
จ ำนวนผูใ้ชบ้ริกำรศูนยก์ำรคำ้ลดลง ซ่ึงควำมเส่ียงดงักล่ำวรวมถึง 

(1) สงครำมและกำรก่อควำมไม่สงบ กำรเวนคืนและกำรโอนกิจกำรเป็นของรัฐ 
(2) ตน้ทุนในกำรปฏิบติัตำมกฎหมำยในต่ำงประเทศ 
(3) สภำวะเศรษฐกิจโลก และ/หรือ กำรเปล่ียนแปลงของสภำวะทำงกำรเมืองหรือเศรษฐกิจของประเทศใด

ประเทศหน่ึง หรือของภูมิภำคใดภูมิภำคหน่ึง 
(4) อตัรำภำษีศุลกำกรและมำตรกำรคุม้ครองทำงกำรคำ้อ่ืน ๆ 
(5) ควำมผนัผวนของค่ำเงิน อตัรำแลกเปล่ียนเงินตรำ 
(6) ขอ้ก ำหนดเก่ียวกบักำรอนุญำตกำรน ำเขำ้หรือส่งออก 
(7) กำรเปล่ียนแปลงของกฎหมำยภำษีอำกร 
(8) ควำมไม่มัน่คงทำงกำรเมืองหรือเศรษฐกิจในตลำดในประเทศหรือระหวำ่งประเทศ 
(9) กำรเปล่ียนแปลงหลกัเกณฑด์ำ้นแรงงำน 
(10) รำคำน ้ ำมนั และสินคำ้โภคภณัฑอ่ื์น ๆ ปรับตวัสูงข้ึน วกิฤตพลงังำน 
(11) ควำมเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคลดลง 
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(12) ขอ้จ ำกดัเร่ืองควำมสำมำรถในกำรเป็นเจำ้ของหรือด ำเนินงำนในบริษทัยอ่ย กำรลงทุนหรือไดม้ำซ่ึงธุรกิจ
ใหม่ในประเทศต่ำง ๆ เหล่ำน้ี  

(13) ขอ้จ ำกดัเร่ืองควำมสำมำรถในกำรน ำส่งเงินปันผลจำกบริษทัยอ่ย 
(14) ภัยพิบัติธรรมชำติ รวมไปถึง สึนำมิ แผ่นดินไหว อัคคีภัย อุทกภัย ภัยแล้งและภัยอ่ืน ๆ ท่ีมีลักษณะ

เช่นเดียวกนั 
(15) กำรท่ีโรคติดเช้ือ หรือโรคติดต่ออ่ืน ๆ กลบัมำแพร่ระบำดหรือมีกำรแพร่ระบำดในประเทศไทยหรือใน

ประเทศอ่ืน ๆ  

3.2. สถาบันจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออาจปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ (ในประเทศไทย) 

ในส่วนของอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของตรำสำรหน้ีระยะยำวในสกุลเงินต่ำงประเทศของประเทศไทย โดยกำรจดั
อนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของมูด้ีส์ เม่ือเดือนกนัยำยน 2569 อยู่ท่ี Baa1 โดยปรับเพ่ิมมุมมองควำมน่ำเช่ือถือของประเทศไทย 
จำกเชิงลบ (Negative Outlook) เป็นระดบัมีเสถียรภำพ (Stable Outlook) เป็นกำรสะทอ้นถึงกำรปรับดีข้ึน ของสมดุลควำม
เส่ียง (Balance of Risks) ต่อเศรษฐกิจไทย และควำมเช่ือมัน่ต่อทิศทำงนโยบำยเศรษฐกิจของประเทศ เช่นเดียวกบักำรจดั
อนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของฟิทช์ล่ำสุดเม่ือเดือนกนัยำยน 2569 ท่ีระดบั BBB+ มุมมองควำมน่ำเช่ือถือมีเสถียรภำพ (Stable 
Outlook) และกำรจดัอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของ S&P ล่ำสุดเม่ือเดือนมิถุนำยน 2569 ท่ียงัคงอยูท่ี่ BBB+ โดยมีมุมมองควำม
น่ำเช่ือถือท่ีมีเสถียรภำพ (Stable Outlook)1 อยำ่งไรก็ดี ในช่วงท่ีผ่ำนมำสถำบนัจดัอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือบำงแห่งไดเ้คยออก
ค ำเตือนวำ่อนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของประเทศไทยอำจลดลงเน่ืองจำกประเทศไทยมีควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมือง และสภำพ
เศรษฐกิจของประเทศไทยมีควำมอ่อนตัวลง สถำบันจัดอนัดับควำมน่ำเช่ือถือเหล่ำน้ีสะท้อนให้เห็นถึงกำรประเมิน
ควำมสำมำรถทำงกำรเงินโดยรวมของรัฐบำลไทยในกำรช ำระหน้ี ตลอดจนควำมสำมำรถหรือควำมเต็มใจท่ีจะปฏิบติัตำม
ขอ้ผูกพนัทำงกำรเงินเม่ือหน้ีครบก ำหนดช ำระ ดงันั้น บริษทัจึงไม่สำมำรถรับรองไดว้่ำสถำบนัจดัอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือ
ระหวำ่งประเทศจะไม่ลดอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือของประเทศไทย หรือของบริษทัไทยในอนำคต กำรท่ีอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือ
ของตรำสำรหน้ีของประเทศไทยมีควำมน่ำเช่ือถือลดลงอำจท ำให้บริษทัมีค่ำใชจ่้ำยสูงข้ึนในกำรเขำ้ถึงแหล่งเงินทุนเพื่อใช้
เป็นค่ำใชจ่้ำยในกำรลงทุน กำรปรับลดอนัดบัควำมน่ำเช่ือดงักล่ำวอำจส่งผลกระทบดำ้นลบต่อควำมสำมำรถของรัฐบำล 
บริษทัไทย และบริษทัในกำรระดมทุนเพ่ิมเติม อีกทั้งยงัส่งผลกระทบต่ออตัรำดอกเบ้ียและขอ้ตกลงทำงกำรคำ้อ่ืน ๆ ในกำร
จดัหำแหล่งเงินทุนเพ่ิมเติม 

3.3. สถานการณ์ทางการเมืองในประเทศทีสิ่นทรัพย์ของบริษัทตั้งอยู่อาจมผีลกระทบโดยตรงต่อธุรกจิของบริษัท  

บริษทัอำจไดรั้บผลกระทบจำกสภำพแวดลอ้มทำงกำรเมือง เศรษฐกิจ กฎหมำยและกฎระเบียบต่ำง ๆ ในประเทศท่ี
สินทรัพยข์องบริษทัตั้งอยู ่ในกรณีท่ีสถำนกำรณ์ทำงกำรเมืองในประเทศท่ีสินทรัพยข์องบริษทัตั้งอยูมี่ควำมไม่แน่นอนเป็น
ระยะ ผลกระทบต่อสภำพแวดลอ้มทำงกำรเมือง เศรษฐกิจและกฎหมำยในประเทศดงักล่ำวยงัไม่สำมำรถคำดกำรณ์ได ้ธุรกิจ 
ฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำนและโอกำสทำงธุรกิจของบริษทับำงส่วนอำจไดรั้บอิทธิพลจำกสถำนกำรณ์ดงักล่ำว 

3.4. ประเทศไทยอาจถูกมาตรการลงโทษจากประเทศอ่ืน และเศรษฐกจิของประเทศไทยอาจได้รับผลกระทบ 

ประเทศไทยไดผ้ำ่นกำรรัฐประหำรหลำยคร้ัง ประเทศไทยจึงอำจเผชิญกบัมำตรกำรลงโทษทำงเศรษฐกิจจำกบำง
ประเทศท่ีรัฐธรรมนูญของประเทศหำ้มมิใหมี้ควำมสมัพนัธ์ในทำงเศรษฐกิจกบัประเทศท่ีปกครองโดยรัฐบำลท่ีไม่ไดม้ำจำก

                                                 
1 https://www.moodys.com/ และ https://www.fitchratings.com/ และ https://www.spglobal.com/ 
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ประชำธิปไตย ส ำหรับปัญหำเร่ืองกำรคำ้มนุษยน์ั้น ประเทศไทยจดัเป็นประเทศในกลุ่มท่ี 2 ท่ีตอ้งจบัตำมอง (Tier 2 Watch 
List) ตำมรำยงำนประจ ำปีของสหรัฐอเมริกำเก่ียวกบักำรคำ้มนุษย ์(Trafficking in Persons Report หรือ TIP) ซ่ึงเป็นรำยงำน
ท่ีจดัท ำโดยกระทรวงกำรต่ำงประเทศของสหรัฐอเมริกำในปี 25682 มำตรกำรคว  ่ำบำตรใด ๆ ท่ีมีต่อประเทศไทย หรือกำรท่ี
ประเทศไทยไม่สำมำรถปฏิบติัตำมมำตรฐำนระหว่ำงประเทศอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อกำรส่งออกของประเทศไทย 
และมีผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัต่อเศรษฐกิจของประเทศไทย 

4. ความเส่ียงด้านการเงนิ 

4.1. ความเส่ียงด้านสภาพคล่องของบริษัท  

ส้ินปี 2567 ส้ินปี 2568 และวนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัมีวงจรเงินสดจำกกำรด ำเนินงำน (Cash Cycle) อยูท่ี่ 379 
วนั 515 วนั และ 371 วนั ตำมล ำดบั ซ่ึงปรับตวัลดลงตำมระยะเวลำช ำระหน้ีเฉล่ียท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึน อยำ่งไรก็ตำมบริษทัยงัคง
มีเงินทุนหมุนเวียนท่ีมีรอบกำรจดัเก็บกระแสเงินสดเพ่ิมข้ึน ดว้ยสำเหตุหลกัมำจำกบริษทัมีลูกหน้ีกำรคำ้เฉล่ียท่ีปรับตวัเพ่ิม
สูงข้ึน แมว้ำ่รำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำรจะปรับตวัเพ่ิมข้ึนเช่นเดียวกนั ซ่ึงวงจรเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนท่ีเพ่ิมข้ึน อำจจะส่งผล
ท ำให้บริษทัมีควำมเส่ียงในกำรขำดสภำพคล่อง ประกอบกบัระยะเวลำเก็บหน้ีเฉล่ียท่ีปรับตวัข้ึนอย่ำงต่อเน่ืองสะทอ้นถึง
ควำมสำมำรถในกำรเก็บหน้ีของบริษทัท่ีลดลง โดยจำกปัจจยัดงักล่ำวส่งผลกระทบต่อเน่ืองถึงสภำพคล่องของสินทรัพยท่ี์
จะน ำกลบัมำช ำระหน้ีซ่ึงอำจจะท ำใหบ้ริษทัมีควำมเส่ียงต่อกำรผิดนดัช ำระหน้ีหุน้กูใ้นอนำคต 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 31 ธันวาคม 2567 31 ธันวาคม 2568 30 มิถุนายน 2569 
วงจรเงินสด (วนั)3 379  515  371 
ระยะเวลำเก็บหน้ีเฉล่ีย (วนั) 645  793  930 
ระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย (วนั) - - - 
ระยะเวลำช ำระหน้ีเฉล่ีย (วนั) 266  278  559 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (Quick ratio) (เท่า)1 0.56 0.34 0.53 

อตัราส่วนสภาพคล่อง2 0.57 0.34 0.54 
หมำยเหตุ:  
1/ อตัรำส่วนสภำพคล่องหมุนเร็ว (Quick Ratio) ค  ำนวณจำก เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด+ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอ่ืน / หน้ีสินหมุนเวียน 
2/ อตัรำส่วนสภำพคล่อง (Current Ratio) ค  ำนวณจำก สินทรัพยห์มุนเวียน / หน้ีสินหมุนเวียน 
3/ วงจรเงินสด ค  ำนวณจำก ระยะเวลำเก็บหน้ีเฉล่ีย + ระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย – ระยะเวลำช ำระหน้ี 

4.2. ความเส่ียงด้านความสามารถในการช าระหนี ้

จำกกำรออกหุน้กูค้ร้ังน้ี บริษทัคำดวำ่จะมีตน้ทุนทำงกำรเงินเพ่ิมข้ึนสูงสุดไม่เกิน 105 ลำ้นบำทต่อปี และมีหน้ีสิน
ท่ีมีภำระดอกเบ้ียเพ่ิมข้ึนสูงสุดไม่เกิน 1,500.00 ลำ้นบำท ซ่ึงจะท ำใหห้น้ีสินและตน้ทุนทำงกำรเงินท่ีคำดวำ่จะเพ่ิมข้ึนในคร้ัง
น้ีอยู่ในระดบัสูงเม่ือเทียบกบัผลประกอบกำรของบริษทั โดย ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัมีหน้ีสินจำกกำรออกและ
เสนอขำยหุน้กู ้รวม 8,338.02 ลำ้นบำท มีเงินเงินกูย้มืระยะสั้นจำกบุคคลอ่ืนจ ำนวน 921.48 ลำ้นบำท และมีเงินกูย้มืระยะสั้น
จำกกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้งกนัจ ำนวน 2,493.61 ลำ้นบำท โดยบริษทัมีอตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี
ต่อหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมดอยูท่ี่ร้อยละ 62.23 โดยบริษทัมีหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี จ ำนวน 

                                                 
2 กระทรวงกำรต่ำงประเทศ. (2568, ตุลำคม 2). การจัดระดับประเทศไทยในรายงานสถานการณ์และการขจัดการใช้แรงงานเดก็ ในรูปแบบท่ี
เลวร้ายท่ีสุด (TDA Report) ค.ศ. 2024 ของกระทรวงแรงงานสหรัฐอเมริกา และในรายงานสถานการณ์การค้ามนุษย์ประจาํปี ค.ศ. 2025 (2025 
Trafficking in Persons Report: TIP Report) ของกระทรวงการต่างประเทศสหรัฐ อเมริกา. เข้ำถึงได้จำก กระทรวงกำรต่ำงประเทศ: 
https://www.mfa.go.th 
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7,314.08 ลำ้นบำท ซ่ึงมีควำมเส่ียงท่ีอตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียต่อส่วนของผูถื้อหุ้นจะมีกำรปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนจำก
กำรออกหุ้นกูค้ร้ังน้ี ซ่ึงรำยไดข้องบริษทัอำจไม่เพียงพอต่อกำรช ำระภำระหน้ีจ ำนวนมำก และบริษทัอำจตอ้งพ่ึงพิงกำรก่อ
หน้ีเพ่ิมเพ่ือช ำระหน้ีคืน ส่งผลใหบ้ริษทัมีควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่องและอำจน ำไปสู่กำรผิดนดัช ำระหน้ีในอนำคตได ้ 

นอกจำกน้ี ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 เน่ืองจำกกลุ่มบริษทัมีหน้ีสินหมุนเวียนรวมสูงกวำ่สินทรัพยห์มุนเวียนรวม
ท่ี 3,729.48 ลำ้นบำท มีผลขำดทุนสุทธิจ ำนวน 53.54 ลำ้นบำท และมีหุน้กูท่ี้จะถึงก ำหนดช ำระในปี 2569 – 2572 เป็นจ ำนวน 
1,578.68 ล้ำนบำท 3,567.40 ล้ำนบำท 1,858.15 ล้ำนบำท และ 1,333.78 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ ในหมำยเหตุประกอบงบ
กำรเงินจึงมีขอ้สังเกตุถึงควำมไม่แน่นอนท่ีมีสำระส ำคญัท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรด ำเนินงำนต่อเน่ือง อยำ่งไรก็ตำม ผูบ้ริหำรของ
กลุ่มบริษทัเช่ือมัน่วำ่บริษทัจะมีสภำพคล่องท่ีดีข้ึน โดยบริษทัมีแผนท่ีจะใชน้โยบำยและวิธีกำรเพ่ือจดักำรควำมเส่ียงดำ้น
สภำพคล่อง ซ่ึงประกอบไปดว้ยกำรออกหุ้นกูชุ้ดใหม่ควบคู่กับแผนกำรจ ำหน่ำยสินทรัพยบ์ำงส่วน และกำรขอรับกำร
สนบัสนุนเงินทุนจำกผูถื้อหุ้น นอกจำกน้ี บริษทัยงัไดรั้บกำรสนบัสนุนทำงกำรเงินจำกบริษทั ดีทีจีโอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั 
ซ่ึงเป็นบริษทัใหญ่ โดยบริษทัใหญ่รับรองวำ่จะยงัคงสนบัสนุนดำ้นกำรเงินใหก้บับริษทัอยำ่งต่อเน่ือง เพ่ือใหบ้ริษทัสำมำรถ
ด ำเนินงำนไดอ้ยำ่งต่อเน่ืองไปอยำ่งนอ้ยในอีก 12 เดือนนบัจำกวนัท่ีในงบกำรเงินดงักล่ำว 

ทั้งน้ี ควำมสำมำรถในกำรจ่ำยช ำระหน้ีสินนั้นข้ึนอยูก่บัแผนกำรในอนำคตดงักล่ำวขำ้งตน้ โดยผูบ้ริหำรของบริษทั
เช่ือมัน่ว่ำควำมส ำเร็จของกำรด ำเนินกำรดงักล่ำวขำ้งตน้จะท ำให้บริษทัมีสภำพคล่องเพียงพอในกำรด ำเนินธุรกิจและ
สำมำรถจ่ำยช ำระหน้ีเม่ือถึงก ำหนดได ้อยำ่งไรก็ดี หำกผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัไม่เป็นไปตำมแผนท่ีคำดกำรณ์ไว ้หรือ
ในอนำคตหำกบริษทัไม่สำมำรถออกและเสนอขำยหุน้กูไ้ดใ้นมูลค่ำท่ีเพียงพอต่อกำรช ำระหน้ีหุ้นกูชุ้ดเดิม อำจจะส่งผลให้
บริษทัผิดนดัช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้รวมถึงหุน้กูท่ี้ออกและเสนอขำยในคร้ังน้ี ซ่ึงสำมำรถพิจำรณำไดจ้ำกขอ้มูลอตัรำส่วน
หน้ีสินสุทธิต่อก ำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ำยภำษีเงินได ้ค่ำเส่ือมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย (Net Debt to EBITDA Ratio) อตัรำส่วน
หน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี ต่อหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด และ อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำร
ช ำระภำระผูกพนั (DSCR) ซ่ึงบริษทัไดท้ ำกำรค ำนวณและเปิดเผยอตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้ 
ดงัแสดงในตำรำง 

อตัราส่วน ปี 2567 ปี 2568 
6 เดือน 
ปี 2569 

อตัรำส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก ำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ำย ภำษีเงินได ้ค่ำเส่ือมรำคำ และค่ำตดั
จ ำหน่ำย (Net Debt to EBITDA Ratio)1 (เท่ำ) 

15.55 14.09  14.29 

อตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี ต่อหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ีย 
(ร้อยละ) 

35.59 56.95  62.23 

ควำมสำมำรถในกำรช ำระภำระผกูพนั (Debt service coverage ratio : DSCR)2 (เท่ำ) 0.19 0.13  0.12 

หมำยเหตุ: 
1/ อตัรำส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก ำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ำย ภำษีเงินได้ ค่ำเส่ือมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย (Net Debt to EBITDA Ratio) ค  ำนวณจำก 
(หน้ีสินรวม – เงินสดหรือรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด – เงินลงทุนชัว่ครำว) / (ก ำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ำยและภำษีเงินได ้+ ค่ำเส่ือมรำคำ+ ค่ำตดัจ ำหน่ำย
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและสินทรัพยอ่ื์น) 
2/ อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระภำระผกูพนั (Debt Service Coverage Ratio: DSCR) ค  ำนวณจำก ก ำไรก่อนหกัดอกเบ้ีย ภำษี ค่ำเส่ือมรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำย / (หน้ีสินระยะสั้นท่ีมีภำระดอกเบ้ีย + หน้ีสินระยะยำวท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี) 
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4.3. อัตราส่วนหนี้สินสุทธิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายภาษีเงินได้ ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจ าหน่าย (Net Debt to 
EBITDA Ratio) 

ส ำหรับปี 2567 – 2568 และ 6 เดือน ปี 2569 บริษทัมีอตัรำส่วนหน้ีสินท่ีก่อใหเ้กิดดอกเบ้ียสุทธิต่อ EBITDA อยูท่ี่ 
15.55 เท่ำ 14.09 เท่ำ และ 14.29 เท่ำ ตำมล ำดบั  

ทั้งน้ี หำกเทียบอตัรำส่วนดงักล่ำวกบัในปี 2567 และปี 2568 จะพบวำ่อตัรำส่วนดงักล่ำวปรับตวัลดลง โดยมีสำเหตุ
จำก EBITDA จำกผลประกอบกำรปี 2568 ของบริษทัมีกำรปรับตวัเพ่ิมข้ึนเป็น 863.05 ลำ้นบำท จำก 694.16 ลำ้นบำทในปี 
2567 ก่อนจะปรับตวัเพ่ิมข้ึนในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2569 ตำมหน้ีสินของบริษทัท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึน ทั้งน้ี อตัรำส่วนดงักล่ำว
ยงัคงอยูใ่นระดบัท่ีสูงซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นถึงควำมเส่ียงของบริษทัในกำรช ำระหน้ีหำกผลกำรด ำเนินงำนไม่ไดเ้ป็นไปตำมแผน 

4.4. อัตราส่วนหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ที่ครบก าหนดภายใน 1 ปี ต่อหนี้สินที่มีภาระดอกเบีย้ทั้งหมด (Net Interest-
bearing Debt that is due within 1 year to Total Interest-bearing Liabilities Ratio) 

อตัราส่วน 
ปี 2567 ปี 2568 6 เดือน 

ปี 2569 
หน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี (ลำ้นบำท) 3,702.74 6,546.08  7,314.08 
หน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด (ลำ้นบำท) 10,405.11 11,493.89  11,753.10 
อตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปีต่อหน้ีสินท่ีมีภำระ
ดอกเบ้ียทั้งหมด (ร้อยละ) 

35.59 56.95 62.23 

ส้ินปี 2567 ส้ินปี 2568 และส้ินงวด 6 เดือนปี 2569 บริษทัมีอตัรำส่วนหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 
1 ปี  ต่อหน้ีสินท่ี มีภำระดอกเบ้ียทั้ งหมด (Net Interest-bearing Debt that is due within 1 year to Total Interest-bearing 
Liabilities Ratio) อยูท่ี่ร้อยละ 35.59 ร้อยละ 56.95 และร้อยละ 62.23 ตำมล ำดบั โดยบริษทัมีหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบ
ก ำหนดภำยใน 1 ปีของบริษทัจ ำนวน 7,314.08 ลำ้นบำท เพ่ิมข้ึนจ ำนวน 768.00 ลำ้นบำท เม่ือเทียบกบั ณ ส้ินปี 2568 และมี
หน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด ณ ส้ินงวด 6 เดือนปี 2569 จ ำนวน 11,753.10 ลำ้นบำท เพ่ิมข้ึน 259.21 ลำ้นบำท เม่ือเทียบ
กบั ณ ส้ินปี 2568 แสดงใหเ้ห็นวำ่บริษทัมีหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีครบก ำหนดภำยใน 1 ปี อยูใ่นสดัส่วนท่ีเพ่ิมข้ึนเม่ือเทียบ
กบัหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด ส่งผลให้บริษทัมีควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่องเพ่ิมข้ึน โดยบริษทัมีหุน้กูท่ี้จะครบก ำหนด
ช ำระในปี 2569 จ ำนวน 672.60 ลำ้นบำท 

4.5. อตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพนั (Debt Service Coverage Ratio: DSCR) 

ส ำหรับปี 2567 – 2568 และ 6 เดือน ปี 2569 บริษทัมีอตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีอยูท่ี่ 0.19 เท่ำ 0.13 
เท่ำ และ 0.12 เท่ำ ตำมล ำดบั โดยในงวด 6 เดือน ปี 2569 และ ปี 2568 บริษทัมีอตัรำส่วนดงักล่ำวปรับตวัลงเล็กน้อยเม่ือ
เทียบกบัปี 2567 เน่ืองจำกแมว้ำ่บริษทัจะมีหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียท่ีมีก ำหนดช ำระใน 1 ปี ท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึนทั้งจำกเงินกูย้มื
ระยะสั้ นจำกกิจกำรท่ีเก่ียวข้อง เงินกู้ยืมระยะสั้ นจำกบุคคลอ่ืน และหุ้นกู้ท่ีจะครบก ำหนดช ำระ แต่บริษทัยงัมีผลกำร
ด ำเนินงำนของก ำไรก่อนหกัดอกเบ้ีย จ่ำยภำษี ค่ำเส่ือมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึนจำกรำยไดด้อกเบ้ียท่ีปรับตวั
เพ่ิมข้ึนเช่นกัน อย่ำงไรก็ดี อัตรำส่วนดังกล่ำวท่ีน้อยกว่ำ 1 เท่ำ สะท้อนถึงควำมเส่ียงทำงด้ำนสภำพคล่องของบริษทั 
เน่ืองจำก EBITDA หรือผลประกอบกำรของบริษทัไม่สำมำรถครอบคลุมภำระหน้ีสินท่ีตอ้งช ำระได ้ทั้งน้ี ในปี 2569 บริษทั
จะมีหุ้นกูท่ี้ครบก ำหนดช ำระจ ำนวน 672.60 ลำ้นบำท ซ่ึงจะเป็นควำมเส่ียงต่อเน่ือง หำกผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัไม่
เป็นไปตำมแผนท่ีคำดกำรณ์ไว ้หรือในอนำคตหำกบริษทัไม่สำมำรถออกและเสนอขำยหุ้นกูไ้ดใ้นมูลค่ำท่ีเพียงพอต่อกำร
ช ำระหน้ีหุ้นกูชุ้ดเดิม อำจจะส่งผลให้บริษทัผิดนดัช ำระดอกเบ้ียและเงินตน้รวมถึงหุ้นกูท่ี้ออกและเสนอขำยในคร้ังน้ี ทั้งน้ี 
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วตัถุประสงคห์น่ึงของกำรเสนอขำยหุน้กูค้ร้ังน้ี คือ เพ่ือช ำระหุน้กู ้DTP26NA จ ำนวนรวมทั้งส้ิน 672.60 ลำ้นบำท ท่ีจะครบ
ก ำหนด ในวนัท่ี 13 พฤศจิกำยน 2569 โดยหำกบริษทัไม่สำมำรถเสนอขำยหุน้กูไ้ดเ้พียงพอต่อกำรช ำระคืนหุน้กู ้DTP26NA 
หรือไม่สำมำรถหำแหล่งเงินทุนอ่ืนมำช ำระคืนหุน้กู ้DTP26NA ดงักล่ำวได ้บริษทัอำจมีควำมเส่ียงในกำรผิดนดัช ำระหน้ีหุน้
กู ้DTP26NA ซ่ึงจะส่งผลใหเ้ป็นเหตุผิดนดัของหุน้กูค้งคำ้งชุดอ่ืน ๆ  ของบริษทัซ่ึงรวมถึงหุน้กูชุ้ดใหม่ท่ีจะเสนอขำยในคร้ัง
น้ี (Cross Default) และอำจส่งผลใหหุ้น้กูค้งคำ้งชุดอ่ืน ๆ  ของบริษทัซ่ึงรวมถึงหุน้ชุดใหม่ท่ีจะเสนอขำยในคร้ังน้ีดงักล่ำวเป็น
อนัถึงก ำหนดช ำระโดยพลนั ตำมเหตุผิดนดัท่ีระบุไวใ้นขอ้ก ำหนดสิทธิท่ีเก่ียวขอ้ง ขอ้ 11.1 (ง) ซ่ึงวำงหลกัวำ่ “ผูอ้อกหุ้นกู้
ผิดนัดช ำระหน้ีทำงกำรเงินเป็นจ ำนวนเงินรวมกันเกินกว่ำ 500,000,000 (ห้ำร้อยลำ้น) บำท หรือเงินสกุลอ่ืนท่ีมีจ ำนวน
เทียบเท่ำจำกกำรท่ี (1) ผูอ้อกหุน้กูไ้ม่ช ำระหน้ีทำงกำรเงินดงักล่ำวภำยในก ำหนดช ำระหน้ีเดิมหรือภำยในระยะเวลำท่ีเจำ้หน้ี
ขยำยให้ หรือ (2) หน้ีทำงกำรเงินดงักล่ำวถูกเจำ้หน้ีเรียกให้ช ำระคืนก่อนก ำหนดตำมสิทธิของเจำ้หน้ีในสัญญำท่ีเก่ียวขอ้ง 
ทั้งน้ี มูลหน้ีใด ๆ ดงักล่ำวขำ้งตน้ไม่รวมถึงหน้ีค่ำใชจ่้ำยคำ้งช ำระและหน้ีในทำงกำรคำ้ปกติ (Trade Payable Debts) ของผู ้
ออกหุ้นกู”้ (บริษทัมี EBITDA ในช่วงปี 2567 – 2568 และ 6 เดือน ปี 2569 เท่ำกบั 694.16 ลำ้นบำท 863.05 ลำ้นบำท และ 
426.40 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั) 

4.6. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทพึง่พงิแหล่งเงนิทุนจากการระดมทุนจากตราสารหนี ้

ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัมีหน้ีสินท่ีเป็นหุ้นกูค้งคำ้งจ ำนวน 8,338.02 ลำ้นบำท ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 70.94 
ของหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียทั้งหมด โดยบริษทัมีหน้ีสินท่ีมีภำระดอกเบ้ียจ ำนวน 11,753.10 ลำ้นบำท ซ่ึงท่ีผ่ำนมำบริษทัมี
กำรพ่ึงพำแหล่งเงินทุนผ่ำนกำรออกและเสนอขำยหุ้นกูเ้ป็นหลกั เพ่ือใชใ้นกำรลงทุนในธุรกิจของบริษทัและกลุ่มบริษทั  
โดยบริษทัมีหุ้นกูท่ี้จะถึงก ำหนดช ำระในปี 2569 – 2572 เป็นจ ำนวน 1,578.68 ลำ้นบำท 3,567.40 ลำ้นบำท 1,858.15 ลำ้น
บำท และ 1,333.78 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ซ่ึงวตัถุประสงค์หน่ึงของกำรเสนอขำยหุ้นกูค้ร้ังน้ี คือ เพื่อช ำระหุ้น DTP26NA
จ ำนวนรวมทั้งส้ิน 672.60 ลำ้นบำท ท่ีจะครบก ำหนดในวนัท่ี 13 พฤศจิกำยน 2569 ดงันั้น หำกตลำดตรำสำรหน้ีมีควำมผนั
ผวน อตัรำดอกเบ้ียมีแนวโนม้สูงข้ึนอยำ่งต่อเน่ืองเป็นระยะเวลำนำน และเป็นเหตุให้บริษทัไม่สำมำรถเสนอขำยหุ้นกูไ้ด้
เพียงพอต่อกำรช ำระคืนหุน้กู ้DTP26NA หรือไม่สำมำรถหำแหล่งเงินทุนอ่ืนมำช ำระคืนหุน้กู ้DTP26NA ดงักล่ำวได ้บริษทั
อำจมีควำมเส่ียงในกำรผิดนดัช ำระหน้ีหุน้กู ้DTP26NA (Roll-over Risk) และอำจส่งผลใหเ้ป็นเหตุผิดนดัของหุน้กูค้งคำ้งชุด
อ่ืน ๆ ของบริษทัซ่ึงรวมถึงหุน้กูชุ้ดใหม่ท่ีจะเสนอขำยในคร้ังน้ี (Cross Default) ตลอดจนอำจส่งผลใหหุ้น้กูค้งคำ้งชุดอ่ืน ๆ 
ของบริษทัซ่ึงรวมถึงหุน้ชุดใหม่ท่ีจะเสนอขำยในคร้ังน้ีดงักล่ำวเป็นอนัถึงก ำหนดช ำระโดยพลนั 

อยำ่งไรก็ดี บริษทัทรำบดีถึงควำมเส่ียงดงักล่ำวจึงมีนโยบำยและไดเ้ตรียมแผนในกำรบริหำรแหล่งเงินทุนส ำรอง
ดงักล่ำวเพ่ือน ำมำช ำระคืนหุน้กูท่ี้จะครบก ำหนดช ำระดงักล่ำว ซ่ึงอำจจะเป็นกำรจ ำหน่ำยสินทรัพยบ์ำงส่วน กำรกูย้มืเงินจำก
บริษทัในกลุ่ม สถำบันกำรเงิน หรือกำรขอรับกำรสนับสนุนเงินทุนจำกผูถื้อหุ้น เป็นตน้โดยท่ีผ่ำนมำบริษทัไดรั้บกำร
สนบัสนุนทำงกำรเงินจำกบริษทั ดีทีจีโอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั ซ่ึงเป็นบริษทัใหญ่มำอยำ่งต่อเน่ือง ซ่ึงบริษทัใหญ่ไดรั้บรองวำ่
จะยงัคงสนับสนุนดำ้นกำรเงินให้กบับริษทัต่อไป เพื่อให้บริษทัสำมำรถด ำเนินงำนไดอ้ย่ำงต่อเน่ืองไปอย่ำงน้อยในอีก  
12 เดือนนบัจำกวนัท่ีในงบกำรเงินงวดส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 

4.7. ความเส่ียงจากการทีบ่ริษัทมดีอกเบีย้ค้างรับจากกจิการทีเ่กีย่วข้องกนัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั 

ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัมีดอกเบ้ียคำ้งรับจำกกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้งกนัจ ำนวน 2,260.90 ลำ้นบำท ปรับตวั
เพ่ิมข้ึนจำกส้ินปี 2568 ท่ีอยูท่ี่ 545.36 ลำ้นบำท โดยมีสำเหตุหลกัมำจำกกำรท่ีบริษทัมีเงินใหกู้ย้มืแก่บริษทัยอ่ย ไดแ้ก่  DTP 
Inter Holding Corporation Pte. Ltd. ณ ส้ินงวด 6 เดือน ปี 2569 จ ำนวน 2,134.33 ลำ้นบำท ทั้งน้ี บริษทัในเครืออยู่ระหวำ่ง
กำรศึกษำกำรจดัตั้งกองทรัสตเ์พื่อกำรลงทุนในอสังหำริมทรัพยใ์นประเทศสิงคโปร์  เพื่อสะทอ้นมูลค่ำท่ีแทจ้ริงของกลุ่ม
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โรงแรมในสหรำชอำณำจกัร ดงันั้น จึงยงัไม่ช ำระภำระดอกเบ้ียดงักล่ำวต่อบริษทั อยำ่งไรก็ดีทำงบริษทั ยงัคงไดรั้บรำยได้
ดงักล่ำวในรูปของดอกเบ้ียคำ้งรับซ่ึงคำดวำ่จะสำมำรถไดรั้บกำรช ำระเม่ือกำรด ำเนินกำรปรับโครงสร้ำงแลว้เสร็จ   

5. ความเส่ียงของตราสาร 

5.1. ความเส่ียงจากการทีผู้่ออกหุ้นกู้อาจใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนครบก าหนดไถ่ถอน (Reinvestment Risk) 

ผูถื้อหุ้นกูมี้ควำมเส่ียงท่ีจะไม่สำมำรถคำดกำรณ์กระแสเงินสดรับจำกหุน้กูท่ี้แน่นอนได ้และมีควำมเส่ียงท่ีจะเสีย
โอกำสในกำรไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงจำกกำรลงทุนในหุน้กูท่ี้เสนอขำยหำกบริษทัใชสิ้ทธิไถ่ถอนหุน้กูก่้อนวนัครบก ำหนด
ไถ่ถอนหุ้นกูใ้นช่วงท่ีอตัรำดอกเบ้ียในตลำดต ่ำกวำ่อตัรำดอกเบ้ียของหุ้นกู ้ทั้งน้ี โปรดพิจำรณำรำยละเอียดเง่ือนไขกำรใช้
สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนครบก ำหนดไถ่ถอนในขอ้ 10.4 ในเอกสำรแนบ 1 (ร่ำง) ขอ้ก ำหนดว่ำด้วยสิทธิและหน้ำท่ีของ 
ผูอ้อกหุน้กูแ้ละผูถื้อหุน้กู ้ของแบบแสดงรำยกำรขอ้มูลกำรเสนอขำยตรำสำรหน้ีและหนงัสือช้ีชวน 

5.2. ความเส่ียงด้านเครดติ (Credit Risk)  

ควำมเส่ียงดำ้นเครดิต หมำยถึง ควำมเส่ียงท่ีบริษทัอำจจะไม่สำมำรถจ่ำยดอกเบ้ีย หรือไม่สำมำรถคืนเงินตน้หรือ
เงินลงทุนไม่วำ่ดว้ยเหตุใด ๆ และเม่ือบริษทัหยดุจ่ำยดอกเบ้ียหรือเงินตน้ก็จะเป็นกำรผิดนดัช ำระหน้ีหุน้กู ้(Default) ซ่ึงหำก
บริษทัตกเป็นบุคคลลม้ละลำยหรือผิดนดัช ำระหน้ีหุน้กู ้ผูถื้อหุ้นกูแ้ละเจำ้หน้ีอ่ืนของบริษทัจะมีบุริมสิทธิเหนือผูถื้อหุน้ของ
บริษทั 

นอกจำกน้ี บริษทัเป็นผูอ้อกหุ้นกูซ่ึ้งไม่ไดรั้บกำรจดัอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือ (Unrated) ผูล้งทุนควรศึกษำขอ้มูลผล
กำรด ำเนินกำรของบริษทั และควรติดตำมขอ้มูลข่ำวสำรของบริษทัผูอ้ย่ำงต่อเน่ือง ทั้งน้ี ผูล้งทุนสำมำรถติดตำมขอ้มูลได้
จำกเวบ็ไซตข์องส ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) หรือสมำคมตลำดตรำ
สำรหน้ีไทย 

หุ้นกู้ท่ีออกในคร้ังน้ี มีก ำหนดไถ่ถอนภำยใน 2 ปี 9 เดือน นับจำกวนัออกหุ้นกู้ ซ่ึงบริษทัในเครืออยู่ระหว่ำง
กำรศึกษำกำรจดัตั้งกองทรัสตเ์พ่ือกำรลงทุนในอสังหำริมทรัพยใ์นประเทศสิงคโปร์ เพ่ือระดมทุนจำกนกัลงทุน โดยกำรขำย
โรงแรมทั้งหมดหรือแต่บำงส่วนในสหรำชอำณำจกัรของบริษทั ซ่ึงจะท ำให้บริษทัในเครือไดรั้บเงินหรือเงินปันผลจำกกำร
ขำยทรัพยสิ์นดงักล่ำวและสำมำรถน ำเงินดงักล่ำวมำใชใ้นกำรช ำระคืนเงินตน้ของหุน้กูไ้ด ้โดยบริษทัในเครือไดมี้กำรแต่งตั้งท่ี
ปรึกษำดำ้นต่ำง ๆ ซ่ึงยงัคงอยูใ่นระหวำ่งกำรศึกษำควำมเป็นไปได ้พร้อมทั้งขั้นตอนและวิธีกำร ซ่ึงคำดวำ่คงตอ้งใชเ้วลำอีก
ระยะหน่ึงจึงจะทรำบผลกำรศึกษำ ทั้งน้ี กำรด ำเนินกำรดงักล่ำวจะข้ึนอยูก่บัแนวโนม้ทำงกำรตลำดและสถำนกำรณ์ของตลำด
กำรเงินและตลำดทุนประกอบดว้ย นอกจำกน้ี บริษทัไดพ้ิจำรณำทำงเลือกอ่ืนเพ่ือรองรับ และบริหำรควำมเส่ียงในส่วนน้ีโดย
บริษัทจะมองหำผูร่้วมทุนเชิงกลยุทธ์ (Strategic Partner) ในโรงแรมบำงส่วนหรือทั้ งหมด หรืออำจจะจ ำหน่ำยโรงแรม
บำงส่วนหรือทั้งหมดเพ่ือเป็นแหล่งเงินทุนมำใชใ้นกำรช ำระคืนเงินตน้ของหุน้กูเ้ม่ือครบก ำหนด นอกจำกน้ี บริษทัจะพิจำรณำ
ด ำเนินกำรจดัหำเงินทุนจำกแหล่งอ่ืนไปพร้อมกนัอีกดว้ย ซ่ึงอำจจะเป็นกำรกูเ้งินจำกบริษทัในกลุ่ม สถำบนักำรเงิน หรือน ำ
เงินจำกกำรรีไฟแนนซ์มำช ำระคืนเงินตน้ของหุน้กู ้ 

5.3. ความเส่ียงด้านราคา (Price Risk) 

เม่ือบริษทัตอ้งกำรขำยหุน้กูก่้อนวนัครบก ำหนดไถ่ถอนหุน้กู ้หุ้นกูอ้ำจขำยไดต้  ่ำกวำ่มูลค่ำท่ีตรำไวห้รือรำคำท่ีซ้ือ
มำ ซ่ึงเป็นผลมำจำกกำรเปล่ียนแปลงของอตัรำดอกเบ้ียในตลำด กล่ำวคือ หำกอตัรำดอกเบ้ียของตลำดสูงข้ึน รำคำหุ้นกูจ้ะ
ลดลง ทั้งน้ี โดยทัว่ไปรำคำของหุน้กูท่ี้มีอำยคุงเหลือยำวกวำ่จะไดรั้บผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงอตัรำดอกเบ้ียในตลำด
มำกกวำ่ 
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5.4. ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (Liquidity Risk) 

เม่ือผูถื้อหุน้กูป้ระสงคจ์ะขำยหุน้กูใ้นตลำดรองก่อนครบก ำหนดไถ่ถอนหุน้กู ้ผูถื้อหุน้กูอ้ำจไม่สำมำรถขำยหุน้กูไ้ด้
ทนัทีในรำคำท่ีตนเองตอ้งกำร เน่ืองจำกกำรซ้ือขำยเปล่ียนมือของตรำสำรในตลำดรองอำจมีไม่มำก ทั้งน้ี ผูถื้อหุ้นกูส้ำมำรถ
ซ้ือขำยหุ้นกูใ้นตลำดรองไดก้บัผูค้ำ้ตรำสำรหน้ี หรือนิติบุคคลอ่ืนใด ท่ีมีใบอนุญำตคำ้หลกัทรัพยอ์นัเป็นตรำสำรแห่งหน้ี 
นอกจำกน้ี ผูถื้อหุ้นกูอ้ำจไม่สำมำรถขำยหุ้นกูใ้นตลำดรองก่อนครบก ำหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ได้ เน่ืองจำกผูอ้อกหุ้นกูไ้ดจ้ด
ขอ้จ ำกดักำรโอนไวก้บัส ำนกังำน ก.ล.ต. ให้จ ำกดักำรโอนหุ้นกูเ้ฉพำะภำยในกลุ่มนกัลงทุนสถำบนั และ/หรือ ผูล้งทุนรำย
ใหญ่ ตำมควำมหมำยในประกำศคณะกรรมกำรก ำกับหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพยว์่ำด้วยกำรก ำหนดบทนิยำมใน
ประกำศเก่ียวกบักำรออกและเสนอขำยตรำสำรหน้ีทุกประเภท  

5.5. ความเส่ียงด้านความสามารถในการช าระหนีข้องผู้ค า้ประกนั (Guarantor Risk) 

ผูค้  ้ ำประกนัของหุ้นกูน้ี้ คือ บริษทั ดีทีจีโอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (“ผู้ค ้าประกันหุ้นกู้” หรือ “DTGO”) ซ่ึง ณ วนัท่ี  
30 กันยำยน 2569 ผูค้  ้ ำประกันหุ้นกู้ถือหุ้นในบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกัด (“DTP”) ในสัดส่วนประมำณร้อยละ 
100.00 ทั้งน้ี DTGO มีภำระผูกพนัจำกกำรค ้ ำประกนัหุ้นกูข้องบริษทัในกลุ่มโดยมีวงเงินค ้ำประกนัรวมทั้งส้ิน 41,579.82  
ลำ้นบำท ประกอบดว้ย หุน้กูส้รุปไดต้ำมตำรำง 

ล าดบัที่ ช่ือหุ้นกู้  
มูลค่าหุ้นกู้  
(ล้านบาท) 

วงเงนิค า้
ประกนัสูงสุด 

(ล้านบาท) 

1 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์ปอเรชัน่ จำกดั คร้ังท่ี 3/2566  
ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569 

2,000.00 2,425.62 

2 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์ปอเรชัน่ จำกดั คร้ังท่ี 1/2567  
ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

2,064.40 2,503.72 

3 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์ปอเรชัน่ จำกดั คร้ังท่ี 3/2567  
ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

1,047.20 1,224.59 

4 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์ปอเรชัน่ จำกดั คร้ังที 3/2567  
ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

2,583.70 3,189.69 

5 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 4/2567 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

452.20 520.69 

6 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 4/2567ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

1,147.80 1,415.65 

7 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ีดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569 

410.80 458.00 

8 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

248.60 293.00 

9 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ชุดท่ี 3 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

1,234.70 1,554.00 

10 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 2/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

399.70 467.00 

11 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 2/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

792.40 974.00 
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ล าดบัที่ ช่ือหุ้นกู้  
มูลค่าหุ้นกู้  
(ล้านบาท) 

วงเงนิค า้
ประกนัสูงสุด 

(ล้านบาท) 

12 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั มลัเบอร์ร่ี โกรฟ คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 
1/2568 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569 

50.00 55.63 

13 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 3/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

548.30 642.94 

14 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 3/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572 

882.20 1,104.43 

15 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 4/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

880.50 1,033.00 

16 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 4/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572 

1,469.50 1,840.00 

17 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั ดี ซูพรีม จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ครบก ำหนด
ไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569 

50.00 53.38 

18 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ีดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 5/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

867.00 1,001.30 

19 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ีดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 5/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572 

1,559.40 1,952.60 

20 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ีดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 6/2568 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569 

50.00 53.20 

21 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั เอม็คิวดีซี ทำวน์ เวิลด ์จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 
ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

50.00 53.40 

22 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

698.60 819.20 

23 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572 

1,407.90 1,752.00 

24 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั วิสซ์ดอม ควอลิต้ี ดีเวล็อปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569  

50.00 52.43 

25 
หุ้นกูร้ะยะสั้นเส่ียงสูงมีประกนัโดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 
1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569  

50.00 50.00 

26 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั มลัเบอร์ร่ี โกรฟ คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 
1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

156.00 156.00 

27 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 2/2569 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

794.80 913.95 

28 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 2/2569 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572 

1,982.00 2,445.30 

29 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั เอม็คิวดีซี ทำวน์ คอลเลคชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 
1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

50.00 50.00 

30 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั เอม็คิวดีซี ทำวน์ รอยลั แอสเซท จ ำกดั คร้ัง
ท่ี 1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

50.00 50.00 
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ล าดบัที่ ช่ือหุ้นกู้  
มูลค่าหุ้นกู้  
(ล้านบาท) 

วงเงนิค า้
ประกนัสูงสุด 

(ล้านบาท) 

31 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูง มีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั อินเตอร์โกลบอล พลัซ์ คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั 
คร้ังท่ี 1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

50.00 52.43 

32 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั วิซดอม เวลท ์ดีเวลลอปเมน้ คอร์ปอเรชัน่ 
จ  ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570 

50.00 52.43 

33 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 3/2569 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571 

867.90 988.82 

34 
หุ้นกูเ้ส่ียงสูงมีประกนั โดยมีผูค้  ้ำประกนัของบริษทั แมกโนเลีย ควอลิต้ี ดีเวลอ็ปเมน้ต ์คอร์
ปอเรชัน่ จ  ำกดั คร้ังท่ี 3/2569 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2573 

1,893.70 2,352.43 

35 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2567 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2570 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

1,887.70 2,289.78 

36 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2567 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2569 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

672.60 771.48 

37 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2567 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2570 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

932.00 1,144.50 

38 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2570 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

446.80 514.88 

39 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2571 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

670.90 825.74 

40 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2568 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2570 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

327.90 374.78 

41 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2568 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2571 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

746.50 908.19 

42 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2571 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

331.20 382.92 

43 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 1/2569 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2572 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

618.80 759.67 

44 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2569 ชุดท่ี 1 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2571 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

137.80 161.54 

45 
หุ้นกูมี้ประกนัของบริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั คร้ังท่ี 2/2569 ชุดท่ี 2 ครบก ำหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2572 ซ่ึงผูอ้อกหุ้นกูมี้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกูก่้อนครบก ำหนดไถ่ถอน 

736.80 895.52 

TOTAL 34,398.30 41,579.82 

ณ วนัท่ี 30 กนัยำยน 2569 บริษทัมีภำระค ้ำประกนัหุ้นกูใ้ห้แก่บริษทัยอ่ย 10 แห่ง วงเงินรวม 41,579.82 ลำ้นบำท 
(พ.ศ. 2568 : 49,826 ลำ้นบำท พ.ศ. 2567 : 67,875.14) นอกจำกน้ี ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม 2568 ผูค้  ้ ำประกนัหุ้นกูย้งัมีภำระค ้ำ
ประกนัสินเช่ือจำกธนำคำรพำณิชยใ์หแ้ก่บริษทัยอ่ย 3 แห่ง วงเงินรวม 11,360 ลำ้นบำท (พ.ศ. 2567 : 11,000 ลำ้นบำท) และ
มีภำระค ้ำประกนัเงินกูย้มืจำกบุคคลอ่ืนใหแ้ก่บริษทัยอ่ย 4 แห่ง วงเงินรวม 730 ลำ้นบำท (พ.ศ. 2567 : 485 ลำ้นบำท) 

โดยปี 2568 ผลประกอบกำรของผูค้  ้ำประกนัโดยภำพรวมปรับตวัลดลง ซ่ึงสะทอ้นไดจ้ำกขำดทุนสุทธิท่ี 1,960.87 
ล้ำนบำท จำกขำดทุนสุทธิท่ี  1,441.69 ล้ำนบำท เ น่ืองจำกผู ้ค  ้ ำประกันมีรำยได้จำกกำรให้บริกำรท่ีลดลง ทั้ งน้ี   



บริษทั ดีทีจีโอ พรอสเพอร์รัส จ ำกดั ส่วนท่ี 2 ผูอ้อกตรำสำรหน้ี 

ส่วนท่ี 2.2.2 กำรบริหำรจดักำรควำมเส่ียง - หนำ้ท่ี 30  

ผูค้  ้ ำประกันยงัมีอตัรำส่วนสภำพคล่องต ่ำกว่ำ 1.00 เท่ำ โดยในปี 2566 - 2568 ผูค้  ้ ำประกันมีอตัรำส่วนสภำพคล่องอยู่ท่ี  
0.18 เท่ำ 0.14 เท่ำ และ 0.35 ตำมล ำดับ และมีอัตรำส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นรวมท่ีเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองอยู่ท่ี  
5.18 เท่ำ 9.74 เท่ำ และ 12.80 เท่ำ ตำมล ำดบั (รำยละเอียดเพ่ิมเติมในส่วนท่ี 3.2.3 กำรวเิครำะห์และค ำอธิบำยของฝ่ำยจดักำร 
ขอ้ 5.3 สรุปงบกำรเงินและอตัรำส่วนท่ีส ำคญัของผูค้  ้ ำประกนั) ส่งผลให้ผูอ้อกหุ้นกูอ้ำจมีควำมเส่ียงท่ีผูค้  ้ ำประกนัจะไม่
สำมำรถช ำระหน้ีแทนผูอ้อกหุน้กูไ้ดเ้ตม็จ ำนวนหรืออำจช ำระหน้ีแทนไดบ้ำงส่วน หำกเกิดกรณีท่ีหุน้กูผ้ิดนดัช ำระหน้ี หรือ
กรณีเลวร้ำยท่ีสุดเสมือนไม่มีผูค้  ้ ำประกัน โดยผูค้  ้ ำประกันอำจตอ้งท ำกำรเพ่ิมทุนจำกผูถื้อหุ้นเดิมหรือหำแหล่งเงินทุน
ภำยนอกเพ่ือน ำมำใชช้ ำระหน้ีหำกเกิดกรณีดงักล่ำว 

ทั้งน้ี เม่ือมีเหตุผิดนดัช ำระหน้ีหุ้นกูเ้กิดข้ึน ผูถื้อหุ้นกูส้ำมำรถเรียกร้องให้ผูค้  ้ ำประกนัรับผิดชอบช ำระหน้ีไดเ้ต็ม
วงเงินท่ีมีกำรค ้ำประกนั แต่เน่ืองจำกตำมกฎหมำยแลว้ควำมรับผิดดงักล่ำวจ ำกดัเพียงผูค้  ้ำประกนัเท่ำนั้น โดยจะไม่ผกูพนัไป
ถึงผูถื้อหุน้ของผูค้  ้ำประกนั ดงันั้น ผูถื้อหุ้นกูจ้ะไม่สำมำรถฟ้องร้องผูถื้อหุน้ของผูค้  ้ำประกนัใหรั้บผิดเป็นส่วนตวัหรือรับผิด
ร่วมกบัผูค้  ้ำประกนัหรือร่วมกบัผูอ้อกหุน้กูไ้ด ้

5.6. ความเส่ียงเกีย่วกบัการด้อยสิทธิเชิงโครงสร้างของหุ้นกู้  

หุ้นกูท่ี้เสนอขำยในคร้ังน้ีมีลกัษณะเป็นหุ้นกูท่ี้มีผูค้  ้ ำประกนั แต่อย่ำงไรก็ตำมหุ้นกุด้งักล่ำวไม่มีทรัพยสิ์นเป็น
หลกัประกนั ผูถื้อหุ้นกูจึ้งถือเป็นเจำ้หน้ีสำมญัของผูอ้อกหุน้กู ้ดงันั้น ในกรณีท่ีผูอ้อกหุน้กูถู้กพิทกัษท์รัพย ์ถูกศำลพิพำกษำ
ใหล้ม้ละลำย หรือมีกำรช ำระบญัชีเพ่ือเลิกกิจกำรนั้น โครงสร้ำงล ำดบัชั้นในกำรไดรั้บช ำระคืนหน้ีของเจำ้หน้ีจะจดัล ำดบัไป
ตำมประเภทของเจำ้หน้ี โดยเจำ้หน้ีท่ีมีทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนัจะไดรั้บช ำระหน้ีก่อนเจำ้หน้ีรำยอ่ืน ๆ ท่ีมีล ำดบัขั้นท่ีต ่ำ
กวำ่ เช่น เจำ้หน้ีสำมญั เป็นตน้ ในกรณีดงักล่ำว หำกมีกำรขำยทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนัออกไป ผูอ้อกหุ้นกูจ้ะตอ้งช ำระ
คืนหน้ีใหแ้ก่เจำ้หน้ีท่ีมีทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนัก่อน จึงมีควำมเป็นไปไดว้ำ่ผูอ้อกหุน้กูจ้ะมีทรัพยสิ์นไม่เพียงพอท่ีจะช ำระ
คืนหน้ีใหแ้ก่ผูถื้อหุน้กูท่ี้ไม่มีทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนัหรือเจำ้หน้ีในล ำดบัถดัลงมำ 

ณ วนัท่ี 30 มิถุนำยน 2569 บริษทัมีทรัพยสิ์นหลกัท่ีใชใ้นกำรประกอบธุรกิจท่ีไม่ติดภำระผูกพนัตำมงบกำรเงิน
เฉพำะกิจกำร จ ำนวน 0.02 ลำ้นบำท คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 0.00 ของสินทรัพยร์วมตำมงบกำรเงินเฉพำะกิจกำรของบริษทั  

อย่ำงไรก็ดี บริษทัยงัมีสินทรัพยอ่ื์นๆ ท่ีสำมำรถจ ำหน่ำยหรือเรียกเก็บหน้ีจำกลูกหน้ีเพ่ือน ำมำช ำระคืนหุ้นกูไ้ด ้
ไดแ้ก่ ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีหมุนเวียนอ่ืน ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีไม่หมุนเวียนอ่ืน เงินให้กูย้ืมระยะยำวแก่บริษทัท่ี
เก่ียวขอ้งกนั เงินลงทุนในบริษทัยอ่ย เงินลงทุนระยะยำวอ่ืน และอุปกรณ์ จ ำนวนรวมทั้งส้ิน 15,158.81 ลำ้นบำท ซ่ึงคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 99.66 ของสินทรัพยร์วมตำมงบกำรเงินเฉพำะกิจกำรของบริษทั ซ่ึงในอนำคตหำกเกิดเหตุกำรณ์ท่ีบริษทัมี
ควำมจ ำเป็นตอ้งช ำระหน้ีสินท่ีไม่มีทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนันั้น ทรัพยสิ์นท่ีไม่ติดภำระผูกพนัของบริษทัดงักล่ำวอำจมี
มูลค่ำไม่เพียงพอต่อกำรช ำระหน้ีสินท่ีไม่มีทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนันั้น ทั้งน้ี บริษทัอำจพิจำรณำหำแหล่งเงินทุนอ่ืนเพื่อ
น ำมำช ำระหน้ีคืน 


