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2. การบริหารจดัการความเส่ียง 

2.1 นโยบายบริหารความเส่ียง 

บรษิัทฯ ได้น าแนวทางการบริหารความเสี่ยงตามมาตรฐานสากล (COSO Enterprise Risk Management Framework 
:COSO ERM Framework) มาประยุกต์ใช้เป็นแนวทางในการบริหารจัดการความเสี่ยงทัว่ทัง้องค์กร เพื่อป้องกันและลด
ผลกระทบจากความเสีย่งต่างๆ ทีอ่าจท าใหอ้งค์กรไม่บรรลุวตัถุประสงค์ตามทีต่ัง้เป้าหมายไว ้บรษิทัเชื่อมัน่ว่าการบรหิารความ
เสีย่งจะเป็นปัจจยัส าคญัที่ท าใหบ้รษิทัสามารถบรรลุเป้าหมายในการด าเนินธุรกิจ ส่งเสรมิใหบ้รษิทัมคีวามพรอ้มในการปรบัตวั
ต่อการเปลีย่นแปลงต่างๆ ไดอ้ย่างรวดเรว็ ตลอดจนสรา้งโอกาสในการด าเนินธุรกจิใหม้คีวามยัง่ยนื อย่างไรกต็ามในการบรหิาร
ความเสีย่งอาจยงัมคีวามเสีย่งทีอ่ยู่นอกเหนือการควบคุม หรอืการจดัการ ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของบรษิทัได ้

2.2 ปัจจยัความเส่ียงต่อการด าเนินธรุกิจของบริษทั 

1. ความเส่ียงจากการไม่ได้ต่อสญัญาแฟรนไชส์หรือการถกูยกเลิกจากการผิดเง่ือนไขและข้อตกลงของสญัญาแฟรน
ไชส ์

การน าเขา้แบรนด์รา้นอาหารและเครื่องดื่มจากต่างประเทศจะต้องมกีารท าสญัญาแฟรนไชส ์ซึ่งระบุถงึสทิธใินการ
ด าเนินกจิการร้านอาหารและเครื่องดื่มภายใต้ชื่อทางการคา้ เครื่องหมายบรกิาร และเครื่องหมายการคา้ในประเทศไทย
ภายในก าหนดระยะเวลาตามสญัญา และระบบการจดัการ บรษิัทฯ มีการด าเนินธุรกิจบางส่วนภายใต้แบรนด์ที่ได้รบั
สทิธิแฟรนไชส์จากต่างประเทศ โดยมเีงื่อนไขและระยะเวลาจ ากดัตามทีก่ าหนดในสญัญา โดยมกี าหนดอายุของสญัญา 
ดงันี้ 

แบรนด์ วนัครบก าหนดสญัญาแฟรนไชส์ 
DUNKIN’ 
DONUTS 

วนัที ่15 ธนัวาคม 2589 เป็นวนัครบก าหนดขอ้ตกลงของจ านวนสาขาทีจ่ะเปิดในระยะเวลา 5 ปี
ข้างหน้า  ทัง้นี้ สาขาแต่ละสาขาได้รบัสิทธิในการด าเนินการเป็นเวลา  20 ปี  นับจากวนัเปิด
ด าเนินการ 

Au Bon Pain วนัที ่1 เมษายน 2577 หรอื วนัสิ้นสุดหรอืวนัยกเลกิสญัญาใหส้ทิธสิ าหรบัการเปิดรา้นแต่ละสาขา
ของสาขาสุดทา้ย โดยแต่ละสาขามกี าหนดระยะเวลาด าเนินการ 9 ปี และสามารถต่ออายุสญัญา
ไดอ้กีหนึ่งครัง้เป็นระยะเวลา 9 ปี แลว้แต่ก าหนดระยะเวลาใดจะถงึก่อน 

สญัญาแฟรนไชส์ทีม่อีายุสญัญาจ ากดัอาจก่อใหเ้กดิความเสีย่งต่อบรษิทัฯ ในกรณีทีไ่ม่ไดร้บัอนุญาตการต่อสญัญา
หรอืการเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขและข้อตกลงของสญัญาแฟรนไชส์ อาจส่งผลให้บรษิัทฯ  ไม่สามารถด าเนินธุรกิจภายใต้    
แบรนดด์งักล่าวไดแ้ละส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของบรษิทัฯ  

ทัง้นี้ สดัส่วนรายได้ของ DUNKIN’DONUTS และ Au Bon Pain คดิเป็นรอ้ยละ 41 และ รอ้ยละ 17 ของรายได้
รวมส าหรับปี 2567 ตามล าดับ ซึ่งหากบริษัทฯ ไม่สามารถต่อสัญญาแฟรนไซส์ได้ อาจจะส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานของบรษิทั อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ คาดว่าจะไม่มปัีญหาในการต่อสญัญาดงักล่าว นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงั ไดท้ าการ
กระจายความเสีย่งผ่านการขยายธุรกจิรา้นอาหารและเครื่องดื่ม และธุรกจิไลฟ์สไตลท์ีเ่ป็นแบรนดข์องตนเอง โดยปัจจุบนัมี
การด าเนินธุรกิจภายใต้แบรนด์เกรฮาวด์ ซึ่งเป็นแบรนด์ที่ใช้ต่อยอดในการด าเนินธุรกิจต่างๆ ไม่จ ากัดเพียงแค่ธุรกิจ
ร้านอาหารและเครื่องดื่มบรกิารเต็มรูปแบบ และธุรกิจไลฟ์สไตล์เท่านัน้ แต่ยงัมแีผนในการต่อยอดเป็นธุรกิจต่างๆ ใน
อนาคตอกีดว้ย 
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2. ความเส่ียงจากการแข่งขนัท่ีสูงในอตุสาหกรรม 

จากภาวะอุตสาหกรรมของธุรกิจร้านอาหารและเครื่องดื่มที่มีผู้ประกอบการรายใหม่ในประเทศเข้ามาท าตลาด
แข่งขนัในอุตสาหกรรม มกีารน าร้านอาหารและเครื่องดื่ม และไลฟ์สไตล์ที่ได้รบัความนิยมในต่างประเทศเข้ามาเปิดใน
ประเทศเพิม่มากขึน้อย่างต่อเน่ือง จงึมคีวามเสีย่งทีอ่าจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ ได ้ 

อย่างไรก็ด ีจากความแขง็แกร่งและชื่อเสยีงแบรนด์ของบริษัทฯ ภายใต้สญัญาให้สทิธิแฟรนไชส์ และแบรนด์ที่
บรษิัทฯ เป็นเจ้าของที่มกีารท าตลาดในประเทศไทยมาอย่างยาวนานและความสมัพนัธ์ที่ดีกบัเจ้าของแฟรนไชส์  ท าให ้
บรษิัทฯ สามารถพจิารณาทางเลือกในการด าเนินธุรกิจทัง้ในรูปแบบการลงทุนเองโดยบรษิัทฯ  การให้สทิธิแฟรนไชส์แก่
พนัธมิตรทางธุรกิจในการลงทุน การเลือกท าเลที่ตัง้ที่สามารถเข้าถึงกลุ่มลูกค้าเป้าหมายได้อย่างทัว่ถึง  ประกอบกับ
ประสบการณ์และความสามารถของผู้บริหารและทีมงานของบริษัทฯ  ที่มีความเชี่ยวชาญในการบริหารจัดการใน
อุตสาหกรรมมากกว่า 10 ปี มคีวามรูค้วามเขา้ใจถงึสภาวะอุตสาหกรรมและพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคเป็นอย่างดี ซึ่งจะท าให้
บรษิัทฯ สามารถบรหิารจดัการความเสี่ยงดงักล่าวได้อย่างมปีระสทิธิภาพ ประกอบกบัวสิยัทศัน์ในการเติบโตทัง้ในและ
ต่างประเทศ ซึ่งเป็นปัจจยัหลกัในการเตบิโตในอุตสาหกรรมรา้นอาหารอย่างยัง่ยนื ดงัเหน็ไดจ้ากการเพิม่ขึน้ของยอดขาย
โดยรวมของบรษิทัฯ ทีม่าจากการด าเนินกิจการของธุรกิจภายใต้สทิธแิฟรนไชส์เท่านัน้เนื่องจากบรษิทัฯ มกีารซื้อกิจการ 
GHC และ GHF ในปี 2557 ที่เป็นตัวขับเคลื่อนการเติบโตของร้านอาหารภายใต้แบรนด์ของตัวเองในประเทศและ
ต่างประเทศ 

 

3. ความเส่ียงจากการจดัหาพ้ืนท่ีเช่าสาขา 

ส าหรบัการด าเนินธุรกิจรา้นอาหารและเครื่องดื่ม และธุรกจิไลฟ์สไตล์ การเลอืกท าเลทีต่ัง้ในรูปแบบการเช่าพื้นที่
ส าหรบัการเปิดสาขาใหม่ทีม่ศีกัยภาพและอยู่ในบรเิวณทีม่กีลุ่มลูกคา้เป้าหมาย เป็นหนึ่งในปัจจยัหลกัในการสรา้งการเตบิโต
ของธุรกิจ โดยส่วนใหญ่สญัญาเช่าจะมรีะยะเวลาการเช่าพื้นที่ระยะสัน้ โดยมรีะยะเวลาโดยเฉลี่ย  1-3 ปี นอกจากนี้ การ
แข่งขนัในธุรกจิรา้นอาหารและเครื่องดื่ม และธุรกจิไลฟ์สไตล์มกีารแข่งขนัทีสู่งขึน้ และจ านวนผูป้ระกอบการทีเ่พิม่ขึน้อย่าง
ต่อเน่ือง ส่งผลใหเ้กดิการแขง่ขนัในการแย่งชงิพืน้ทีเ่ช่า รวมทัง้การเพิม่ขึน้ของตน้ทุนค่าเช่า ทัง้ในกรุงเทพฯ และต่างจงัหวดั 
ซึ่งส่งผลกระทบต่อความคุม้ค่าในการลงทุนเปิดสาขาใหม่ เนื่องจาก บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีารขยายสาขาเพิม่ขึน้อย่าง
ต่อเน่ือง บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยจงึอาจมคีวามเสีย่งทีจ่ะไม่สามารถหาพื้นทีเ่ช่าในการขยายสาขาใหม่ทีคุ่ม้ค่าและเหมาะสม 
รวมถงึการต่อสญัญาเช่าพืน้ทีส่าขาเก่า ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ ได ้

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยเป็นผูป้ระกอบการธุรกจิรา้นอาหารและเครื่องดื่มและธุรกจิไลฟ์สไตล์ชัน้น า
ของประเทศ ทีม่แีบรนด์ทีม่ชีื่อเสยีงและมสีนิคา้ซึง่เป็นทีย่อมรบัในกลุ่มผูบ้รโิภคทัว่ไทยและต่างประเทศ โดยปัจจยัดงักล่าว
มสี่วนช่วยในการดงึดูดลูกคา้ใหเ้ขา้มาใชบ้รกิาร บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมปีระวตักิารช าระค่าเช่าทีด่แีละปฏบิตัติามเงื่อนไข
ในสญัญาเช่าอย่างเคร่งครดัมาโดยตลอด ส่งผลใหบ้รษิทัฯ และบรษิทัย่อยสามารถต่อสญัญาเช่าพืน้ทีส่าขาเก่าและท าสญัญา
เช่าพืน้ทีส่าขาใหม่ไดง้่ายยิง่ขึน้ นอกจากนี้ บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมพีนัธมติรทางธุรกจิกบัเจา้ของพื้นทีค่า้ปลกีหลายราย 
และบรษิทัฯและบรษิทัย่อยยงัมทีมีงานพฒันาธุรกจิทีม่หีน้าทีใ่นการจดัหาพืน้ทีเ่ช่าและท าเลทีต่ัง้ใหม่ๆ อย่างต่อเน่ือง 

 

4. ความเส่ียงจากการไม่ได้รบัการต่อสญัญาหรือการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขในสญัญาเช่าพื้นท่ีสาขาร้านค้าปลีก 

เนื่องจากบรษิัทฯ และบรษิัทย่อยได้มกีารเปิดสาขาต่างๆ เช่น Dunkin’ Donuts Au Bon Pain Greyhound Café 
และ Greyhound Fashion ซึ่งโดยส่วนใหญ่จะตัง้อยู่ในบรเิวณห้างสรรพสนิค้า คอมมูนิตี้มอลล์ และ/หรอื ซุปเปอร์มาร์เก็ต
ขนาดใหญ่ โดยเป็นการเช่าพื้นทีจ่ากหา้งสรรพสนิคา้หรอืศูนย์การคา้ทีเ่ป็นเจา้ของพื้นที่ ซึ่งส่วนใหญ่จะมอีายุสญัญาเช่าไม่
เกนิ 3 ปี และมสีทิธิใ์นการต่อสญัญาเช่าเมื่อหมดอายุ บรษิทัจงึอาจมคีวามเสีย่งจากการไม่ไดร้บัการต่ออายุสญัญาเช่าพื้นที่
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จากเจา้ของพื้นที่ รวมถงึความเสีย่งในกรณีทีเ่จา้ของพื้นทีเ่ปลี่ยนแปลงเงื่อนไขในการต่อสญัญา เช่น การปรบัขึน้ค่าเช่าหรอื
ค่าบรกิาร ซึง่อาจจะกระทบต่อฐานะการเงนิและผลดาเนินงานของบรษิทัได ้ 

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ เป็นพนัธมติรทางธุรกจิกบัหา้งสรรพสนิคา้ คอมมนูิตีม้อลล ์และศูนยก์ารคา้ชัน้นาหลากแห่ง มี
ความสมัพนัธ์ทีด่กีบัผูใ้หเ้ช่ามาเป็นเวลานาน และไดป้ฏบิตัติามสญัญาเช่าอย่างเคร่งครดัมาโดยตลอด อกีทัง้รา้นอาหารแฟ
รนไชส์ของบริษัทฯ มีผลิตภัณฑ์ที่ได้รบัความนิยมและเป็นที่ต้องการของผู้บริโภค  (Magnet store) ซึ่งสามารถดึงดูดให้
ผู้บรโิภคเข้ามาจบัจ่ายใช้สอยในห้างสรรพสนิค้า คอมมูนิตี้มอลล์ และศูนย์การค้านัน้ๆ นอกจากนี้ เนื่องจากสญัญาเช่าที่
บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยท ากบัเจ้าของพื้นที่เป็นสญัญาที่มเีงื่อนไขที่เป็นราคาตลาดและมเีงื่อนไขทางการค้าทัว่ไป  (Arm’s 
Length Basis) ซึ่งไม่ได้เป็นเงื่อนไขที่ต่างจากผู้ให้เช่าพื้นที่รายอื่น หากเกิดกรณีที่บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยไม่สามารถต่อ
สญัญาเช่าพื้นทีด่งักล่าวได้ บรษิทัฯ และบรษิทัย่อย เชื่อว่าบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยสามารถเช่าพื้นทีก่บัเจา้ของพื้นทีร่ายอื่น
ไดใ้นเงื่อนไขและราคาตลาดโดยทัว่ไปได ้

 

5. ความเส่ียงจากการปรบัเพ่ิมขึ้นของต้นทุนบุคลากร 

ดว้ยลกัษณะการประกอบธุรกจิของบรษิทัมคีวามต้องใชบุ้คลากรจ านวนมาก ไม่ว่าจะเป็นพนักงานในโรงงานครวั
กลาง พนักงานในครวัย่อย พนักงานในครวัแต่ละสาขา พนักงานขายหน้ารา้น พนักงานเสริ์ฟ และพนักงานในส านักงาน
ใหญ่ หากรฐับาลมนีโยบายปรบัเพิม่ค่าจา้งขัน้ต ่ากจ็ะส่งผลกระทบต่อต้นทุนในการด าเนินงานของบรษิทั 

อย่างไรก็ดี บริษัทฯ มีการปรบัค่าแรงของพนักงานให้อยู่ในระดบัราคาใกล้เคียงกับราคาตลาดและคู่แข่งเพื่อ
ตอบสนองต่อนโยบายของรฐับาลและเพื่อตอบสนองการแข่งขนัที่สูงขึ้นในตลาดแรงงาน  ซึ่งค่าแรงขัน้ต ่าของพนักงาน
บรษิทัฯ โดยเฉลี่ยอยู่สูงกว่าค่าแรงขัน้ต ่าที่กฎหมายก าหนด ดงันัน้ ความเสีย่งทีบ่รษิทัฯ จะไดร้บัผลกระทบจากการปรบั
เพิม่ขึน้ของค่าแรงขัน้ต ่าต่อบรษิทัฯ จงึค่อนขา้งจ ากดั นอกจากนี้ บรษิทัฯ มนีโยบายในการบรหิารต้นทุนแรงงานอย่างมี
ประสทิธภิาพ โดยการปรบัเพิม่สดัส่วนการจา้งพนักงานประจ าซึ่งสามารถบรหิารจดัการค่าใช้จ่ายได้แน่นอนและมีความ
สม ่าเสมอมากกว่า เพื่อทดแทนพนักงานชัว่คราวในบางส่วน ถงึแมว่้าการด าเนินการขา้งตน้จะมผีลกระทบต่อค่าใชจ้่ายของ
บรษิทัฯ อยู่บ้าง แต่บรษิทัฯ กม็คีวามจ าเป็นเพื่อการรกัษาบุคลากรซึ่งเป็นทรพัยากรทีส่ าคญัในการขับเคลื่อนธุรกิจ โดย
เพื่อช่วยเสรมิสร้างศกัยภาพบุคลากร ลดอตัราการลาออกของพนักงาน และเพิม่ประสทิธิภาพในการท างานบรษิัทฯ ให้
ความส าคญัในการควบคุมตน้ทุนบุคลากรมาโดยตลอดเพื่อรกัษาความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัฯ อย่างสม ่าเสมอ 

 

6. ความเส่ียงจากการผนัผวนของราคาวตัถดิุบท่ีเป็นผลิตผลทางการเกษตร 

วตัถุดบิทีเ่ป็นของสดทีใ่ชใ้นรา้นอาหารและเครื่องดื่มส่วนใหญ่เป็นผลผลติทางการเกษตร เช่น เนื้อสตัว์ ผกั ผลไม ้
เป็นต้น โดยคดิเป็นสดัส่วนประมาณรอ้ยละ 95 ของต้นทุนวตัถุดบิทัง้หมด ซึ่งราคาและปรมิาณของผลผลติมกีารผนัผวน
ตามฤดูกาล ความแปรปรวนของสภาพอากาศ ภยัธรรมชาต ิและความตอ้งการของตลาดในขณะนัน้ ทัง้นี้ปัจจยัความเสี่ยง
จากการผนัผวนของราคาวตัถุดบินัน้อยู่เหนือการควบคุม ซึ่งส่งผลกระทบต่อธุรกิจร้านอาหารและเครื่องดื่ ม และผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัฯ อย่างหลกีเลีย่งไม่ได ้

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ได้ให้ความส าคญักบัการควบคุมและบรหิารจดัการต้นทุนอย่างมปีระสทิธิภาพ และมคีวาม
พยายามในการลดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจากความผนัผวนของราคาวตัถุดบิ โดยมกีารติดตามสภาวะทางตลาดอย่าง
ใกล้ชดิ เพื่อประเมนิความเสี่ยงทีอ่าจเกิดขึน้ ทัง้จากการขาดแคลนและต้นทุนที่อาจเพิม่สูงขึ้น รวมถงึการบรหิารจดัการ
ความเสีย่งจากการผนัผวนของราคาวตัถุดบิโดยการปรบัเปลี่ยนกระบวนการผลติใหเ้หมาะสมตามสูตรมาตรฐานทีก่ าหนด
ในรูปแบบต่าง ๆ โดยในกรณีทีต่้นทุนปรบัเพิม่สูงขึน้ บรษิทัฯ อาจจะต้องพจิารณาปรบัเพิม่ราคาอาหาร โดยพจิารณาจาก
การเปรยีบเทยีบราคาตลาดและคู่แขง่ เพื่อไม่ใหส้่งผลกระทบต่อยอดขายและฐานลูกคา้โดยรวมของบรษิทัฯ  
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7. ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และภยัธรรมชาติ  

การชะลอตวัและความผนัผวนของภาวะเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงทางการเมอืง และภยัธรรมชาต ิเป็นปัจจยัที่
ส่งผลถงึก าลงัซื้อและการชะลอตวัของผูบ้รโิภคในการใชจ้่าย โดยปัจจยัดงักล่าวจะสรา้งความกงัวลต่อผูบ้รโิภคถงึความไม่
แน่นอนของรายไดแ้ละส่งผลกระทบต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคในอนาคต ท าใหผู้บ้รโิภคอาจชะลอการใชจ้่ายเพื่อออมเงนิไว้
ใช้ในอนาคต ดงันัน้ธุรกิจร้านอาหารและเครื่องดื่มและธุรกิจไลฟ์สไตล์ของบรษิัทฯ ทัง้ในด้านฐานะทางการเงนิ ผลการ
ด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีย่งทีจ่ะได้รบัผลกระทบจากการชะลอตวัและความผนัผวนของ
ภาวะเศรษฐกิจ ความไม่แน่นอนทางการเมอืงและวิกฤตจากภัยธรรมชาติ ซึ่งปัจจยัดงักล่าวเป็นปัจจยัที่อยู่เหนือการ
ควบคุมของบรษิทัฯ 

อย่างไรกด็ ีจากประสบการณ์และความสามารถของผู้บรหิารและทมีงานของบรษิทัฯ ทีม่คีวามรูค้วามเข้าใจถึง
สภาวะอุตสาหกรรมและพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคเป็นอย่างด ีท าหน้าทีใ่นการประเมนิความเสีย่ง วางแผน และปรบักลยุทธ์
ทางธุรกจิใหต้อบรบักบัสภาวะดงักล่าว การบรหิารจดัการต้นทุนและค่าใชจ้่ายทีม่ปีระสทิธภิาพ ประกอบกบัความแขง็แกร่ง
และชื่อเสยีงแบรนด์ของบรษิัทฯ ภายใต้สญัญาให้สทิธิแฟรนไชส์ และแบรนด์ที่บรษิัทฯ เป็นเจ้าของ ที่มกีารท าตลาดใน
ประเทศไทยมาอย่างยาวนาน รวมถงึการวางแผน ซกัซอ้ม และทบทวนแผนการด าเนินธุรกจิต่อเนื่อง (Business Continuity 
Plan) เพื่อสรา้งความสามารถในการด าเนินธุรกจิทีต่่อเนื่องและลดผลกระทบจากภยัธรรมชาต ิซึ่งท าใหม้ัน่ใจไดว่้าบรษิทัฯ 
สามารถเตบิโตไดภ้ายใตก้ารชะลอตวัและความผนัผวนของภาวะเศรษฐกจิ การเปลีย่นแปลงทางการเมอืง  

 

8. ความเส่ียงจากปัจจยัหรือเหตุการณ์ท่ีอาจมีผลต่อฐานะการเงินหรือการด าเนินงานอย่างมีนัยส าคญัในอนาคต 

(Forward Looking) 
ปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อธุรกจิอาหาร ปัจจยัทีม่ผีลต่อธุรกจิอย่างมสีาระส าคญั คอืพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค จากทีเ่คย

ชอบออกไปนัง่ทานอาหารทีร่า้นอาหาร เปลีย่นเป็นการสัง่อาหารมารบัประทานทีบ่า้นมากขึน้ ท าใหบ้รษิทัตอ้งปรบัตวัโดย
เพิ่มช่องทางการขาย online มากขึ้น ปรับขนาดพื้นที่ของร้านให้มีพื้นที่นัง่น้อยลง เป็นต้น ส าหรับปัจจัยรอง  คือ 
สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสั โควดิ-19 เพื่อลดการแพร่ระบาดของไวรสันี้ รฐับาลไดอ้อกมาตรการต่างๆ เช่น ตอ้ง
เวน้ระยะห่าง ปิดรา้นอาหาร ปิดหา้งสรรพสนิคา้ ก าหนดเวลาเข้าออกนอกบ้าน เป็นต้น มาตรการต่างๆเหล่านี้ส่งผลให้
ยอดขายของบรษิทัลดลงอย่างมนีัยยะส าคญั หรอืกรณเีหตุการณ์สงครามทีเ่กดิขึน้ระหว่าง รสัเซยีและยเูครน ส่งผลใหร้าคา
สนิคา้พลงังาน ปุ๋ ย ธญัพชื มรีาคาสูงขึน้มาก หากเหตุการณ์สงครามนี้ยดืเยื้อจะส่งผลใหต้้นทุนการผลติของบรษิทัสูงขึ้น 
และ สถานการณ์การชุมนุมทางการเมอืง ทีม่กัมกีารปิดถนน เป็นต้น ส่งผลใหย้อดขายของสาขาที่อยู่ในพื้นที่การชุมนุม
ได้รบัผลกระทบ สถานการณ์เหล่านี้อาจมีเกิดขึ้นได้เป็นช่วงๆ ไม่ได้เกิดขึ้นตลอด แต่ในช่วงที่เกิดเหตุการณ์นัน้ๆ จะ
กระทบกบังบการเงนิของบรษิทั อาจจะท าใหร้ายไดล้ดลง หรอื ท าใหต้น้ทุนเพิม่ขึน้   

 

9. ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

บรษิทัฯ มกีารท าธุรกรรมทีเ่ป็นเงนิตราต่างประเทศใน 3 ส่วนหลกั ไดแ้ก่ 1) การจ่ายค่าธรรมเนียมแฟรนไชส์ของ
แบรนด ์DD และ ABP 2) รายรบัผ่านการใหส้ทิธแิฟรนไชส์ในต่างประเทศภายใต้แบรนด์ GHC และ 3) การด าเนินการของ
ร้านอาหารภายใต้แบรนด์ GHC ในประเทศอังกฤษ รวมทัง้แบรนด์ Le Grand Vefour, แบรนด์ La Mere Lachaise,       
แบรนด์ Pasco, แบรนด์ Augustin แบรนด์ A Noste และ แบรนด์ Thai Hey ในประเทศฝรัง่เศส ดงันัน้ การผนัผวนของ
อตัราแลกเปลีย่นจงึมผีลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ หากไม่มกีารบรหิารจดัการทีเ่หมาะสม  

อย่างไรกด็ ีเนื่องจากรายได้และรายจ่ายอยู่ในสกุลเงนิเหมอืนกนั  กล่าวคอืสกุลเงนิปอนด์องักฤษ ส าหรบัร้านใน
ประเทศองักฤษ และสกุลเงนิยูโร ส าหรบัร้านในประเทศฝรัง่เศส ประกอบกบัสดัส่วนของรายการดงักล่าวอยู่ในวิสัยที่
สามารถบริหารจดัการได้ บริษัทฯ จึงบริหารจดัการความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนด้วยวิธีการแบบ Natural Hedge 
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บางส่วน  โดยบรษิัทฯ ไม่ได้มกีารท าสญัญาซื้ออตัราแลกเปลี่ยนล่วงหน้าในส่วนที่เหลือ ทัง้นี้ บรษิัทฯ จะพจิารณาถึง
มาตรการทีเ่หมาะสมเพิม่เตมิโดยพจิารณาทัง้ในดา้นความเสีย่งและดา้นต้นทุนทางการเงนิประกอบกนั  นอกจากนี้ส าหรบั
ธุรกิจแฟรนไชส์ในต่างประเทศ บรษิัทฯ อยู่ระหว่างการศึกษาเพื่อปรบัรูปแบบสญัญามาตรฐานให้มคีวามยดืหยุ่นและ
เหมาะสมมากยิ่งขึ้น ซึ่งรวมถึงการพิจารณาแนวทางการเรียกเก็บค่าสญัญาแฟรนไชส์และค่าธรรมเนียมแฟรนไชส์ 
(Royalty Fee) เป็นสกุลเงนิบาทเพื่อลดผลกระทบต่อการผนัผวนของอตัราค่าเงนิทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคตอกีดว้ย 
 

10. ความเส่ียงจากการขยายธรุกิจไปต่างประเทศ 

เนื่องจากในช่วงปลายปี 2560 บรษิทัไดซ้ื้อกจิการรา้นอาหาร “Le Grand Vefour” ในกรุงปารสีซึ่งเป็นรา้นอาหาร
ฝรัง่เศสทีม่ชีื่อเสยีง และในช่วงเวลาไล่เลี่ยกนั บรษิทัยงัไดเ้ปิดรา้นอาหาร เกรฮาวด์ คาเฟ่ ซึ่งเป็นรา้นทีบ่รษิทับรหิารเอง
แห่งแรกในต่างประเทศที่กรุงลอนดอนด้วย อย่างไรก็ตาม ผลการด าเนินงานของรา้นอาหารทัง้ 2 แห่งยงัไม่เป็นไปตาม
เป้าหมายที่บริษัทคาดไว้และยิ่งอ่อนตวัลงจากผลกระทบของสถานการณ์โควิด 19 นอกจากนี้ บริษัทยงัได้ร่วมมอืกบั
หุน้ส่วนทางธุรกจิคอื Mr. Guy Martin ซึง่เป็นหวัหน้าเชฟของรา้น Le Grand Vefour เพื่อเปิดรา้นอาหารเพิม่อกี 4 แห่งใน
กรุงปารีส ได้แก่ “Pasco” “Augustin” และ “A-Noste” ซึ่งเปิดในปี 2563  “La Mere Lachaise” ที่เปิดในช่วงต้นปี 2565 
และ “Thai Hey” ทีเ่ปิดในช่วงตน้ปี 2567 ซึง่ท าใหบ้รษิทัมรีะดบัหน้ีสนิทางการเงนิทีเ่พิม่สงูขึน้ ประกอบกบัไดร้บัผลกระทบ
จากสงครามยูเครน จึงท าให้ผลการด าเนินงานยงัไม่เป็นไปตามเป้าหมายที่บริษัทคาดไว้ อย่างไรก็ดี  จากเหตุการณ์
ดงักล่าวท าให้บริษัทต้องศึกษาและปรบัตัว รวมทัง้พยายามบริหารต้นทุนให้มีประสิทธิภาพ เพื่อ เตรียมการรบัมือกบั
สถานการณ์ทีเ่กดิขึน้ และพยายามสรา้งความสามารถในการแขง่ขนัอย่างจรงิจงัใหแ้ก่บรษิทั  

 

11. ความเส่ียงด้านการจดัหาบุคลากร  

จากภาวะอุตสาหกรรมที่มกีารแข่งขนัสูง และมผีู้ประกอบการหลายรายในอุตสาหกรรม ประกอบกบัการจดัตัง้
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนหรอื AEC (ASEAN Economic Community) ที่ปัจจุบนัมสีมาชกิทัง้หมด 10 ประเทศ ได้แก่ 
ประเทศไทย มาเลเซยี สงิคโปร ์ฟิลปิปินส ์อนิโดนีเซยี บรไูน เวยีดนาม ลาว พม่า และกมัพชูา โดยมวีตัถุประสงค์หลกัคอื 
เพื่อใหก้ารค้าภายในอาเซียนเป็นไปโดยเสร ีทัง้ดา้นสนิค้า บรกิาร การลงทุน และแรงงานมผีมีอื ซึ่งเป็นอกีหนึ่งปัจจยัที่
ช่วยก่อให้เกิดแรงกระตุ้นในประเทศเพื่อนบ้านใกล้เคียง เช่น การปฏิรูปเศรษฐกิจภายในประเทศเมียนมาร์ และการ
เตรยีมพร้อมของ สาธารณะรฐัประชาชนลาว เวยีดนาม และกมัพูชาในการปรบัเพิม่ค่าจ้างแรงงานต่างด้าวเพื่อจูงใจให้
แรงงานเหล่านัน้เขา้มาท างานทีป่ระเทศของตน เป็นตน้ ซึง่การด าเนินการของประเทศเพื่อนบ้านจะช่วยสรา้งแรงดงึดูดให้
แรงงานต่างดา้วทีท่ างานในไทยหรอืคดิทีจ่ะเขา้มาท างานในไทยยา้ยกลบัไปท างานในประเทศตนเองได ้จากปัจจยัขา้งต้น
ส่งผลใหก้ารจดัหาบุคลากรทีม่คีุณภาพเพื่อรองรบัการด าเนินงานและการขยายธุรกจิในอนาคตมคีวามยากล าบากมากขึน้ 
และจากการทีธุ่รกจิรา้นอาหารและเครื่องดื่มไม่ว่าจะเป็นรา้นอาหารบรกิารด่วนและรา้นอาหารบรกิารเตม็รูปแบบเป็นธุรกิจ
ทีต่้องอาศยับุคลากรเป็นหลกัในการด าเนินธุรกจิ โดยบรษิทัฯ ต้องอาศยับุคลากรจ านวนมาก เช่น พนักงานผลติทีโ่รงงาน
ครวักลาง พนักงานในรา้นอาหาร ซึ่งพนักงานส่วนใหญ่เป็นแรงงานมฝีีมอืทีจ่ะต้องผ่านการฝึกฝนจากทางบรษิทัฯ จนได้
มาตรฐาน บรษิทัฯ จงึมคีวามเสีย่งในเรื่องของการจดัหาบุคลากรทีม่คีุณภาพเพื่อรองรบัการด าเนินงานและการขยายธุรกิจ
ในอนาคตและความเสีย่งในเรื่องของการสญูเสยีพนักงานดงักล่าว ซึง่อาจส่งกระทบต่อการด าเนินงานของบรษิทัฯ 

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ให้ความส าคญัในเรื่องของการบรหิารจดัการทรพัยากรบุคคล และมกีารด าเนินการเพื่อลด
ผลกระทบตลอดจนเตรยีมการเพื่อแก้ไขปัญหาในระยะยาว โดยบรษิทัฯ ไดม้นีโยบายในการพฒันาบุคลากรของบริษัทฯ 
อย่างต่อเนื่อง เพื่อเสรมิสรา้งศกัยภาพและพฒันาบุคลากรของบรษิทัฯ โดยบรษิทัฯ มกีารจดัหลกัสูตรฝึกอบรมพนักงาน
ใหม่อย่างเข้มข้นเพื่อให้พนักงานเข้าใจถึงกระบวนการท างานและการบริการที่ด ีนอกจากนี้พนักงานจะต้องเข้าอบรม
หลกัสตูรพฒันาบุคคลอย่างต่อเน่ืองเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพการท างานและความเชีย่วชาญ ทัง้นี้บรษิทัฯ มกีารพจิารณาดูแล
ค่าตอบแทนพนักงานทีเ่หมาะสมและสามารถแขง่ขนัไดใ้นการการจา้งงาน เพื่อเป็นแรงจูงใจใหแ้ก่พนักงานเขา้ใหม่ และยงั
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มกีารประเมนิความพงึพอใจของพนักงานซึ่งเป็นตวัช่วยในการสื่อสารความต้องการของพนักงานทีบ่รษิทัฯ สามารถน ามา
ปรบัปรุงระบบการท างานไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึ้น ประกอบกบัการพจิารณาเพิม่เตมิเครื่องจกัรในกระบวนการ
ผลติเพื่อทดแทนการพึง่พงิแรงงานในปัจจุบนั  

 

12. ความเส่ียงจากการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มากกว่าร้อยละ 50 

ณ วนัที่ 13 มนีาคม 2567 บรษิัทฯ มกีลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่คอื บรษิัท ทรพัย์ศรไีทย จ ากดั  (มหาชน) ( “ทรพัย์ศรี
ไทย”) ทีถ่อืหุน้จ านวน 702,087,200 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 66.65 ของทุนจดทะเบยีนช าระแล้ว จงึท าใหท้รพัยศ์รไีทยมคีะแนน
เสยีงขา้งมากในการลงมตใินที่ประชุมผูถ้ือหุ้นที่สามารถก าหนดการตดัสนิใจต่างๆ ได ้ดงันัน้ ผูถ้อืหุน้รายอื่นของบริษัทฯ 
อาจมคีวามเสีย่งในการรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อถ่วงดุลและตรวจสอบเรื่องทีผู่ถ้อืหุน้ใหญ่เสนอในทีป่ระชุมได้ 

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ มกีารจดัโครงสรา้งการจดัการบรษิทัฯ ทีโ่ปร่งใส่ ทีม่อี านาจถ่วงดุลทีเ่หมาะสม และเป็นไป
ตามธรรมาภบิาลทีด่ ีโดยโครงสรา้งการจดัการบรษิทัฯ ประกอบไปดว้ย คณะกรรมการบรษิทัฯ และคณะกรรมการชุดย่อย 3 
ชุดทีป่ระกอบดว้ย คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบรหิาร และคณะกรรมการก ากบัดูแลการบรหิารความเสีย่ง โดย
มกีารก าหนดขอบเขต อ านาจหน้าที ่ความรบัผดิชอบ ของกรรมการชุดต่างๆ ไวอ้ย่างโปร่งใสชดัเจน นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงั
มกีารก าหนดมาตรการการท ารายการเกี่ยวโยงกบั กรรมการ ผูถ้ือหุน้ใหญ่ ผูม้อี านาจบรหิาร รวมถงึบุคคลทีม่คีวามขดัแยง้
โดยก าหนด ให้บุคคลดงักล่าวไม่มีสิทธิในการออกเสียงในการอนุมตัิรายการนัน้ ๆ รวมทัง้การจดัให้มีคณะกรรมการ
ตรวจสอบทีม่คีวามเป็นอสิระเขา้ร่วมพจิารณาและตดัสนิใจ โดยการจดัโครงสรา้งการจดัการดงักล่าวนี้ เป็นการสรา้งความ
มัน่ใจแก่ผูถ้อืหุน้ว่าบรษิทัฯ มกีารบรหิารจดัการทีม่อี านาจถ่วงดุล โปร่งใส และมปีระสทิธภิาพ 

 

13.    ความเส่ียงด้านการด ารงอตัราส่วนทางการเงินของบริษทั 
การด าเนินงานของบรษิทัฯจ าเป็นต้องใชแ้หล่งเงนิทุนจากการกู้ยมืทัง้จากสถาบนัการเงนิ และการออกหุน้กู้ ซึ่ง

ตอ้งปฎบิตัติามเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิ โดยในส่วนของเงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคาร ณ สิน้ปี 2567 บรษิทั
ฯ ไม่สามารถด ารงเงื่อนไขดงักล่าวได้ กล่าวคือ บริษัทต้องด ารงอัตราส่วนหนี้สนิรวมต่อทุน ไม่ให้เกิน 2 เท่า รวมทัง้
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ไม่ต ่ากว่า 1.2 เท่า และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธติ่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายไม่เกนิ 3 เท่า โดย ณ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่1.66 เท่า 
0.25 เท่า และ 8.31 เท่า ตามล าดบั อย่างไรกด็ ีบรษิทัไดร้บัการผ่อนผนัเงื่อนไขทางการเงนิในส่วนของอตัราส่วนดงักล่าว 
จากธนาคารส าหรบัปี 2567 แล้ว ทัง้นี้ในปีถัดไปหากผลการด าเนินงานไม่เป็นไปตามแผนที่คาดไว้ บริษัทอาจจะผิด
เงื่อนไขขอ้ก าหนดดงักล่าวไดอ้กี ซึ่งหากสถาบนัการเงนิไม่ผ่อนผนัเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิตามทีก่ าหนด  
บรษิทัอาจถูกสถาบนัการเงนิเรยีกใหช้ าระหนี้โดยทนัที และอาจเขา้ขา่ยเป็นเหตุผดินัดหุน้กู้ได ้ทัง้นี้ ณ 31 ธนัวาคม 2567 
บรษิทัมยีอดหนี้คงคา้งกบัสถาบนัการเงนิดงักล่าวจ านวน 101.25 ล้านบาท นอกจากนี้ บรษิทัยงัต้องด ารงอตัราส่วนตาม
เงื่อนไขทีก่ าหนดในขอ้ก าหนดสทิธฯิ กล่าวคอื ตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิเฉพาะทีม่ภีาระตอ้งช าระดอกเบี้ยต่อส่วนของผู้ถอื
หุน้ตามนิยามในขอ้ก าหนดสทิธฯิ ไม่เกนิ 3 เท่า ณ วนัสิน้งวดบญัชใีนทุกไตรมาสตลอดอายุหุน้กู ้ทัง้นี้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 
2567 บรษิทัฯ มอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่0.84 เท่า  

 

14.    ความเส่ียงเรื่องความสามารถในการช าระหน้ี 
 ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 บริษัทมีอัตราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพนั (DSCR) เท่ากับ 0.25 เท่า มี
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (ICR) เท่ากบั 2.06 เท่า และมอีตัราส่วนสภาพคล่องอยู่ที ่0.26 เท่า แสดงให้
เห็นว่าบริษัทมีสภาพคล่องเพียงพอในการช าระดอกเบี้ย แต่อาจตึงตัวหากต้องช าระภาระหนี้สินทัง้หมด โดย ณ 31 
ธนัวาคม 2567 บรษิทัมยีอดหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยทีจ่ะครบก าหนดภายใน 1 ปี จ านวน 1,084.77 ลา้นบาท โดยแบ่งเป็น 
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิจ านวน 306.04 ลา้นบาท หุน้กูจ้ านวน 466.06 ลา้นบาท หนี้สนิตามสญัญาขายและเช่ากลบัคนื
ที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี จ านวน 44.79 ล้านบาท และหนี้สนิตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี จ านวน 
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267.86 ลา้นบาท โดยบรษิทัมแีผนในการช าระหนี้โดยใชแ้หล่งเงนิทุนจากกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน และบางส่วนจะ
เป็นการ roll over วงเงนิ P/N กบัสถาบนัการเงนิ รวมทัง้ออกหุน้กู้ใหม่ นอกจากนี้ บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิ
สด ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 จ านวน 75.46 ล้านบาท อย่างไรกด็ ีหากการด าเนินการไม่เป็นไปตามแผนและบรษิัทไม่
สามารถหาแหล่งเงนิทุนอื่นนอกเหนือจากทีก่ล่าวขา้งต้น บรษิทัอาจมคีวามเสีย่งในเรื่องสภาพคล่องและความสามารถใน
การช าระหนี้ 

 
15.   ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของผลการด าเนินงาน 

ผลการด าเนินงานของบรษิัทและบรษิัทย่อยในปี 2565 ปี 2566 และปี 2567 บรษิัทมผีลก าไร (ขาดทุน) สุทธิ 
จ านวน 3.69 ล้านบาท (34.65) ล้านบาท และ (333.65) ล้านบาท ตามล าดบั สาเหตุหลกัๆ ที่ผลการด าเนินงานขาดทุน 
ส่วนใหญ่เกดิจากก าลงัซื้อของประชากรในประเทศลดลง และมกีารปิดสาขาทีม่รีายไดน้้อยในระหว่างงวด ส่งผลใหร้ายได้
จากธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มลดลงทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ประกอบกบับรษิัทมรีายการค่าเสื่อมราคาและค่าตดั
จ าหน่ายซี่งเป็นรายการ non-cash item ค่อนขา้งสูง จงึส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิทัในปี 2566 และปี 2567 มผีล
ขาดทุน โดยเฉพาะปี 2567 มขีาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยน 44.6 ลา้นบาท ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์67.2 ลา้น
บาท รวมทัง้ขาดทุนจากการตัดจ าหน่ายอาคารและอุปกรณ์ 54.4 ล้านบาทจากการที่บริษัทฯ ได้มกีารปิดสาขาที่มีผล
ด าเนินการทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิก าไรแก่บรษิทัฯ 

 
ความเส่ียงของตราสาร 
1.   ความเส่ียงด้านเครดิต (Credit Risk)  

      ผูถ้อืหุน้กูม้คีวามเสีย่งทีอ่าจจะไม่ไดร้บัช าระดอกเบีย้หรอืเงนิต้น ในกรณีทีธุ่รกจิและผลการด าเนินงานของผูอ้อก
หุน้กูไ้ม่เป็นไปตามทีค่าดหมายหรอื ทรพัยส์นิของผูอ้อกหุน้กูม้ไีม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้ ก่อนการตดัสนิใจลงทุน ผูล้งทุน
ควรพจิารณาฐานะการเงนิและความสามารถในการช าระหนี้ของผูอ้อกหุน้กู้จากขอ้มูลทีร่ะบุไวใ้นแบบแสดงรายการขอ้มูล
การเสนอขายตราสารหนี้และร่างหนังสอืชีช้วน ในการประเมนิความเสีย่งดา้นเครดติของผูอ้อกหุน้กู ้ผูล้งทุนสามารถดูการ
จดัอนัดบัความน่าเชื่อถอื ทีจ่ดัท าโดยสถาบนัจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอืเพื่อประกอบการตดัสนิใจลงทุนได ้ถ้าการจดัอนัดบั
ความน่าเชื่อถอืขององค์กรต ่า แสดงว่าความเสีย่งดา้นเครดติของผูอ้อกหุน้กู้สูง ผลตอบแทนทีผู่ล้งทุนไดร้บัควรจะสูงดว้ย
เพื่อชดเชยความเสีย่งทีสู่งของหุ้นกู้ดงักล่าว อย่างไรกต็าม การจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอืมไิดเ้ป็นการให้ค าแนะน าให้ ซื้อ 
ขาย หรอืถอืครองหุน้กูท้ีเ่สนอขายแต่อย่างใด และการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอือาจมกีารยกเลกิหรอืเปลีย่นแปลงไดต้ลอด
อายุของหุน้กู้ ผูล้งทุนควรตดิตามขอ้มูลข่าวสารของบรษิทัผูอ้อกหุน้กู้รวมถงึการปรบัปรุงเปลี่ยนแปลงการจดัอนัดบัความ
น่าเชื่อถือ ได้จากเว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัย์และตลาดหลักทรพัย์ สถาบันจดัอันดบัความ
น่าเชื่อถอื หรอืสมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย 

 
2.    ความเส่ียงด้านราคา (Price Risk) 

ราคาตลาดของหุน้กู้นัน้อาจมกีารเปลี่ยนแปลงขึน้อยู่กบัปัจจยัหลายประการ ยกตวัอย่างเช่น ระดบัอตัราดอกเบี้ยใน
ตลาดการเงนิ นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย สภาวะเศรษฐกจิโดยรวม อตัราเงนิเฟ้อ อายุของหุน้กู ้หรอือุปสงคส์่วนเกนิ
หรอืส่วนขาดของหุน้กู้ ดงันัน้ ผูถ้อืหุน้กู้อาจไดร้บัผลกระทบจากความผนัผวนของราคาหุ้นกู้ ในกรณีที่ผูถ้อืหุน้กู้ต้องการขาย
หุ้นกู้ก่อนวนัครบก าหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ทัง้นี้ หุ้นกู้ที่มอีายุคงเหลือยาวกว่าจะได้รบัผลกระทบจากความผนัผวนดงักล่าว
มากกว่า 

 
3.  ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (Liquidity Risk) 

      ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้เมื่อผูถ้อืหุน้กู้อาจไม่สามารถขายหุน้กู้ในตลาดรองก่อนครบก าหนดไถ่ถอนหุน้กู้ไดท้นัทใีนราคา
ทีต่นเองตอ้งการ เนื่องจากการซื้อขายเปลี่ยนมอืของตราสารในตลาดรองอาจมไีม่มาก ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้กูส้ามารถซื้อขายหุน้กู้ไดท้ี่
ธนาคารพาณิชย์ บรษิทัหลกัทรพัย์ หรอืนิตบิุคคลอื่นใด ทีม่ใีบอนุญาตคา้หลกัทรพัย์อนัเป็นตราสารแห่งหนี้ นอกจากนี้ ผูถ้อื
หุน้กู้อาจไม่สามารถขายหุ้นกู้ในตลาดรองก่อนครบก าหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ได ้เนื่องจากผู้ออกหุ้นกู้ได้จดขอ้จ ากดัการโอนไว้กบั
ส านักงาน ก.ล.ต. ให้จ ากัดการโอนหุ้นกู้เฉพาะภายในกลุ่มผู้ลงทุนสถาบัน และ/หรอื ผู้ลงทุนรายใหญ่ ตามความหมายใน



                           บริษทั มดั แอนด ์ฮาวด ์จ ากดั (มหาชน) 
  

 
ส่วนที ่2.2(2) หน้าที ่8 

ประกาศคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ว่าดว้ยการก าหนดบทนิยามในประกาศเกี่ยวกบัการออกและเสนอ
ขายตราสารหนี้ทุกประเภทเวน้แต่เป็นการโอนทางมรดก 

 
4.   ความเส่ียงจากการท่ีผู้ออกหุ้นกู้อาจใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนครบก าหนดไถ่ถอน (Reinvestment Risk) 

ความเสี่ยงที่ผู้ออกหุ้นกู้มสีทิธิที่จะท าการไถ่ถอนหุ้นกู้ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนในวนัใด  ๆ ภายหลงัจากครบ
ก าหนด 6 เดอืนนับจากวนัออกหุน้กู้ ซึ่งจะท าใหผู้ถ้อืหุน้กู้มคีวามเสีย่งทีจ่ะไม่สามารถคาดการณ์กระแสเงนิสดทีไ่ดร้บัจาก
หุน้กู้ดงักล่าวไดอ้ย่างแน่นอน และหากผูอ้อกหุน้กู้ใชส้ทิธไิถ่ถอนหุน้กู้ในช่วงทีอ่ตัราดอกเบีย้ในตลาดต ่า  ผูถ้อืตราสารหนี้มี
ความเสีย่งทีจ่ะเสยีโอกาสในการไดร้บัผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทุนในตราสารทีเ่สนอขาย 

 
5.  ความเส่ียงจากหลกัประกนั 

หุ้นกู้ที่ออกและเสนอขายในครัง้นี้ มหีลกัประกนั ณ วนัออกหุ้นกู้ ได้แก่ หุ้นสามญัของบรษิัท โกลเด้น โดนัท 
(ประเทศไทย) จ ากดั ในมูลค่าไม่ต ่ากว่า 1.20 เท่า ของมูลค่าหุ้นกู้ที่ออกและเสนอขายได้ อาจมคีวามเสี่ยงเนื่องจากหุ้นที่
จ าน าเป็นหลกัประกนัเป็นหุน้ของบรษิทัจ ากดัทีม่สีภาพคล่องต ่า ราคาทีไ่ดจ้ากการบงัคบัจ าน าทรพัยส์นิทีเ่ป็นประกนัจงึอาจมี
มูลค่าต ่ากว่าราคาตลาดหรอืมูลค่าทีร่ะบุในสญัญาหลกัประกนั ซึ่งผูถ้อืหุน้กู้จะมคีวามเสีย่งจากการไม่ไดร้บัช าระหนี้คนืเต็ม
จ านวน โดยในกรณีทีม่กีารบงัคบัจ าน าทรพัย์สินที่เป็นประกนัโดยการขายทอดตลาดเพื่อช าระหนี้ ตามเอกสารแนบทา้ย 3 
ของข้อก าหนดสิทธิฯ ผู้แทนผู้ถือหุ้นกู้และผู้ถือหุ้นกู้จะต้องด าเนินการตามวิธีการและเงื่อนไขภายใต้ข้อก าหนดสิทธิที่
เกี่ยวขอ้ง สญัญาหลกัประกนัทีเ่กี่ยวขอ้ง และกฎหมายที่เกี่ยวขอ้ง มเิช่นนัน้ สทิธขิองผูถ้อืหุน้กู้ในการไดร้บัช าระหนี้ทัง้หมด 
หรอืบางส่วนภายใต้หุน้กู้อาจไดร้บัผลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญั แต่อย่างไรกด็ ีผูอ้อกหุน้กู้ยงัคงมหีน้าทีท่ีต่้องช าระ
หนี้ส่วนทีเ่หลอืจากการบงัคบัขายหลกัประกนัจนกว่าจะช าระหนี้ครบทัง้จ านวน  

นอกจากนี้ ยงัคงมคีวามเสีย่งทีมู่ลค่าหลกัประกนัอาจลดลง ซึ่งเป็นผลมาจากราคาตลาดลดลง และ/หรอื ลดลง
จากสาเหตุอื่นใดที่มอิาจคาดการณ์ได้ อย่างไรก็ตาม หุ้นกู้ที่ออกและเสนอขายครัง้นี้ได้ก าหนดเงื่อนไขให้ผู้ออกหุ้นกู้ต้อง
ทบทวนมูลค่าทรพัย์สนิที่เป็นหลักประกนัโดยให้ผู้ประเมินราคาอิสระทุกปีตลอดอายุหุ้นกู้  ทัง้นี้ ในกรณีที่มูลค่ารวมของ
ทรพัย์สนิทีเ่ป็นประกนัลดลงต ่ากว่า 1.20เท่าของมูลค่ารวมของหุน้กู้ทีย่งัมไิดไ้ถ่ถอน ผูอ้อกหุน้กู้จะต้องน าทรพัย์สนิทดแทน
ตามทีก่ าหนดในขอ้ก าหนดสทิธิมาหลกัประกนัเพิม่เตมิภายใน 15 (สบิหา้) วนัท าการนับจากวนัที่ผูอ้อกหุน้กู้ไดร้บัหนังสอื
แจง้จากผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กูเ้พื่อใหน้ าทรพัยส์นิทดแทนมาเป็นหลกัประกนั 

 

 


