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1.0 ปจจัยความเส่ียง

กอนการตัดสินใจในการลงทุน ผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยความเสี่ยงอยางรอบคอบ รวมทั้งขอมูลรายละเอียดอื่นในเอกสารฉบับนี ้
ท้ังน้ี  ความเสี่ยงและความไมแนนอนอื่นที่กรรมการมิไดกลาวถึงจัดเปนความเสี่ยงท่ีไมมีนัยสํ าคัญหรือเปนความเสี่ยงท่ีกรรมการไมอาจ 
คาดหมายได อยางไรก็ตาม ปจจัยดังกลาวอาจสงผลกระทบตอการด ําเนินธรุกิจ  สถานะการเงิน  และผลประกอบการของบริษัท

1.1 ความเสี่ยงที่เกิดจากการประกอบธุรกิจ   

1.1.1! ความเส่ียงจากการลงทุนในโครงการใหม

บริษัทมีแผนการลงทุนในการสรางโรงแรมแหงใหมในเขตกรงุเทพมหานคร 1 แหง ไดแก โรงแรม คราวน พลาซา
สุขุมวิท และโครงการโรงแรม และที่พักอาศัยในอ ําเภอชะอ ํา จังหวัดเพชรบุรี 1 แหง ไดแก โครงการ หัวหิน บลู ลากูน รีสอรท ซ่ึงประกอบดวย
โรงแรมเชอรราตัน บลู ลากูน และบลู ลากูนคอนโดมีเนียม และไอสแลนดวิลลา โดยโครงการท่ีกลาวขางตนท้ังหมดจะใชเงินลงทุนในท่ีดิน
และกอสรางรวมทั้งสิ้นประมาณ 3,005 ลานบาท ซ่ึงในเดือนกันยายน 2546 ท่ีผานมา บริษัทไดรับอนุมัติวงเงินสินเชื่อคาท่ีดิน
คากอสรางและตกแตงธนาคาร กรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) เปนจํ านวนรวมท้ังส้ิน 1,985 ลานบาท สํ าหรับเงินลงทุนสวนท่ีเหลือ บริษัทจะใช
เงินทุนท่ีไดรับจากการขายโครงการบลู ลากูน คอนโด และไอสแลนด วิลลา ซึ่งเริ่มเปดขายโครงการในเดือนตุลาคม 2546 เงินทุนจากการ
เสนอขายหุนสามัญแกประชาชนในครัง้น้ี และเงินทุนจากกํ าไรจากการด ําเนินงานของโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิทในอนาคต
ซ่ึงหากบริษัทไมไดรับเงินทุนดังกลาวตามท่ีคาดการณไวอาจมีผลกระทบตอแผนการดํ าเนินงานในอนาคต

นอกจากน้ี เมื่อพิจารณาถึงความเส่ียงในดานรายไดในอนาคตจากการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย พบวา
หากรายไดจากการขายโครงการบลู ลากูนคอนโด และไอสแลนด วิลลาไมเปนไปตามที่ประมาณการไว อาจสงผลใหบริษัทจํ าเปนตอง
พิจารณาหาแหลงเงนิทุนในการกอสรางเพ่ิมเติม นอกจากน้ี อาจมีผลทํ าใหอัตราผลกํ าไรท่ีบริษัทประมาณการไวลดนอยลงจากเดิม เนื่องจาก
บริษัทอาจพิจารณาลดราคาขายลง หรืออาจมีผลใหบริษัทจํ าเปนตองขยายระยะเวลาการขายโครงการออกไปจากท่ีไดประมาณไว   สํ าหรับ
โครงการโรงแรมแหงใหมทั้งสองนั้น หากรายไดในอนาคตไมเปนไปตามท่ีบริษัทไดประมาณการไว จะสงผลใหอัตราผลกํ าไรของบริษัทลดลง
ในสวนของเงินทุนจากการเสนอขายหุนแกประชาชนจะมีผูรับประกันการจัดจํ าหนายแบบ Firm Commitment ดังน้ัน จึงไมมีความเสี่ยงจาก
การเพ่ิมทุนในสวนน้ี

อยางไรก็ตาม แมวาบริษัทจะไดทํ าการศึกษาถึงความเปนไปไดในการพัฒนาโครงการท้ังสองอยางละเอยีด
รอบคอบ หากแตบริษัทยังมีความเส่ียงทางธุรกิจในการพัฒนาโครงการ แบงออกเปนงานการกอสรางและตกแตง หากบริษัทไมสามารถ
บริหารและควบคุมคาใชจายในการกอสรางและตกแตงโครงการทั้งสองใหเปนไปตามที่ไดประมาณการไว จะมีความเปนไปไดท่ีบริษัทจะ
ประสบกับปญหาตนทุนการกอสรางและตกแตงเกินงบประมาณ หรอื “Cost Overrun” หรือการกอสรางลาชากวากํ าหนด ซ่ึงอาจมีผลให
บริษัทจํ าเปนตองปรับเปลี่ยนรายละเอียดในการกอสรางและตกแตง แตเนื่องจากกรรมการและผูบริหารของบริษัทมีประสบการณในการ
พัฒนาและกอสรางโครงการโรงแรมและโครงการขนาดใหญหลายประเภทกวา 18 โครงการ ซ่ึงทุกโครงการประสบความสํ าเร็จเปนอยางดี
จึงนาจะอยูในวิสัยท่ีจะสามารถควบคุมคาใชจายใหอยูในงบประมาณกอสรางไดจนแลวเสร็จ  นอกจากน้ี ในสัญญาจางงานการกอสรางของ
บริษัทไมวาจะเปนงานโครงการ งานสถาปตยกรรม ตลอดจนงานระบบสาธารณูปโภคตางๆ บริษัทไดมีการกํ าหนดรายละเอียดและเง่ือนไข
งานกอสราง เงื่อนไขดานเวลาการสงมอบงานในแตละขั้นตอน ตลอดจนไดมกีารระบุคาเสียหายไวอยางชัดเจน โดยเปนคาปรับรายวันซ่ึงเปน
ไปตามมาตราฐานสากล  นอกจากน้ี เพื่อเปนการปองกันขอผิดพลาดที่อาจเกิดขึ้นจากการกอสราง หรือจากการกอสรางลาชา บริษัทจึงได
แตงตั้งบริษัทกอสรางที่มีประสบการณอีกแหงหนึ่งเพื่อทํ าหนาท่ีควบคุม ดูแลการกอสรางใหเปนไปตามแผนการกอสรางท่ีไดวางไว โดยจะมี
การประเมินผลการกอสรางในแตละระบบงานเปนประจ ําทุกเดือน

อยางไรก็ตาม บริษัทไดใชความระมัดระวังในการพิจารณาและพัฒนาโครงการลงทุนท้ังสองโครงการ โดยบริษัท
ไดจัดใหมีการศึกษาดานการตลาดถึงความเปนไปไดของโครงการโดยผูเช่ียวชาญดานอสังหาริมทรัพย และไดจัดใหมีการประเมินราคาท่ีดิน
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และอาคารสิ่งปลูกสรางโดยผูประเมินราคาอิสระ รวมทั้งการเสนอโครงการตอสถาบันทางการเงินที่นาเชื่อถือและไดรับอนุมัติวงเงินสินเชื่อ
เพื่อการกอสราง เปนตน ดังน้ัน  ในปจจุบันบริษัทเช่ือวาความเส่ียงในการลงทุนและพัฒนาโครงการอยูในระดับท่ีสามารถควบคุมได

1.1.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทไมมีที่ดินเปนของตนเอง

อาคารโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท และหางสรรพสินคาโรบินสัน ต้ังอยูบนท่ีดินของบริษัทสวนหน่ึงและ
ครอบครัวรัตนกนก โดยบริษัทไดทํ าสัญญาเชาที่ดินกับผูถือครองของครอบครัวรัตนกนก ซ่ึงถือเปนบุคคลภายนอกท่ีไมใชเปนบุคคลท่ีมีความ
เก่ียวโยงกับบริษัทหรือผูบริหารของบริษัท ท้ังน้ี บริษัทตระหนักดีวาการท่ีบริษัทไมมีท่ีดินเปนของบริษัทเอง ถือเปนความเสีย่งในการดํ าเนิน
งานของบริษัท แตอยางไรก็ตาม บริษัทไดทํ าสัญญาเชาระยะยาว โดยมีกํ าหนดระยะเวลาเชา 30 ป ซ่ึงจะครบอายุสัญญาในเดือนเมษายน
2565 และไดกํ าหนดเงื่อนไขในสัญญาเชาใหบริษัทสามารถตออายุสัญญาเชาไดอีก 20 ป โดยแจงความประสงคและบรรลุเงื่อนไขการเชา
ลวงหนาไมนอยกวา 1 ป กอนหมดอายุสญัญา ท้ังน้ี เงื่อนไขในการตอสัญญานั้น ไดกํ าหนดวิธีการคํ านวณราคาสิทธิการเชาท่ีดินและอัตรา
คาเชาที่ดินไวอยางชัดเจน โดยอางอิงกับราคาประเมินของที่ดิน ณ ชวงเวลาน้ันๆ

สํ าหรับโครงการใหมของบริษัททั้งสองโครงการ ไดแก โครงการ หัวหิน บลู ลากูน รีสอรท และ โครงการ โรงแรม
คราวน พลาซา สุขุมวิทน้ัน บริษัทไดซื้อและรับโอนกรรมสิทธิในที่ดินทั้งสองแปลงมาเปนของบริษัท หรือบริษัทยอยแลว

1.1.3 ความเสีย่งจากการปรับปรุงพัฒนาโรงแรมใหมีความทันสมัย

เน่ืองจากโรงแรมระดับหาดาวตองรักษาภาพลักษณและระดับการใหบริการของโรงแรมที่ดีอยูเสมอ โดยจะตอง
เปนไปตามมาตรฐานไปตามแบรนดของผูบริหารโรงแรมแตละแบรนด ดังน้ัน ในอนาคตบริษัทจึงจะตองมีภาระคาใชจายในการปรับปรุง
โรงแรมใหมีความทันสมัยและดูใหมอยูเสมอ แตอยางไรก็ตาม เน่ืองจากบริษัทไดทํ าการปรบัปรงุโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท
จะแลวเสร็จท้ังในสวนกลางและในสวนหองพักจํ านวน 9 ช้ัน จากจํ านวนหองพักท้ังหมด 14 ช้ันในเดือนตุลาคม 2546 โดยบริษัทมีแผนการท่ี
จะปรับปรุงหองพักจํ านวน 5 ช้ันท่ีเหลือในชวงเดือนมีนาคม 2547  ดังน้ัน บริษัทคาดวา ภายหลังจากที่บริษัทไดปรับปรุงโรงแรม เดอะ เวสทิน
แกรนด สุขุมวิท ในสวนหองพักที่เหลือแลวเสร็จ บริษัทจะไมมีภาระคาใชจายในการปรับปรุงโรงแรมอยางมีนัยส ําคัญอีกในอนาคตอันใกล
อยางไรก็ตาม เพือ่เปนทางหน่ึงในการลด ความเสี่ยงในการขาดแหลงเงินทุนในการปรับปรุงโรงแรม บริษัทจึงกํ าหนดนโยบายของโรงแรม
เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท ที่จะจัดสรร เงินกองทุนสํ ารองในแตละเดือนเพื่อใชเปนคาใชจายในการปรับปรุงโรงแรมในอนาคต

1.1.4 ความเส่ียงจากการกอการรายและโรคซารส

เน่ืองจากความหวาดวิตกภาวะสงครามระหวางประเทศสหรฐัอเมรกิาและอิรัก และสถานการณกอการรายท่ีอาจ
เกิดขึ้น  อาจมีผลกระทบตอรายไดของโรงแรม ซ่ึงเปนธุรกิจหลักของบริษัทจากการท่ีนักทองเท่ียวไมม่ันใจและรูสึกไมปลอดภัยในการเดินทาง
อยางไรก็ตาม บริษัทไดจัดใหมีมาตรการตรวจสอบความปลอดภัยของโรงแรมใหอยูในระดับมาตรฐานสากล  โดยจัดใหมกีารตรวจตราการ
เขาออกอยางเขมงวด  อยางไรก็ตาม  บริษัทคาดวาผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนเปนผลกระทบระยะส้ัน ประกอบกับประเทศไทยมีความนาสนใจ
ในหลายๆ ดาน เชน แหลงทองเที่ยว คาใชจายท่ีถูกกวาหลายๆ ประเทศในแถบเอเชีย    ท้ังน้ี ตามท่ีสถานการณโรคซารสท่ีเกิดข้ึนในชวง
เดือนมีนาคมและเมษายนท่ีผานมาไดคล่ีคลายลง นักทองเท่ียวไดคลายวิตกกับเหตุการณดังกลาวและกลบัสูภาวะปกติ ดังน้ัน ในปจจุบัน
ถือไดวา ธุรกิจโรงแรมและการทองเท่ียวในประเทศไทยไมไดรับผลกระทบโรคซารส
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1.2 ความเสี่ยงจากการท่ีผูถือหุนรายใหญอาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนเนื่องจากมีกิจการที่มีลักษณะใกลเคียง
กันกับบริษัท

ปจจุบัน หน่ึงในผูถือหุนรายใหญของบริษัท คือ กลุมครอบครัวนฤหลา ซ่ึงเปนผูถือหุนรายใหญในบริษัท ควอลิต้ีอินน จํ ากัด
รวมกับสถาบันการเงินภายในประเทศแหงหน่ึง (ซ่ึงถือหุนในสัดสวนท่ีมีนัยสํ าคัญ) เพื่อดํ าเนินธุรกิจเพื่อการโรงแรมเชนเดียวกับบริษัท คือ
โรงแรม เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท (“เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท”) ซึ่งเปนโรงแรมระดับหาดาว ต้ังอยูบนถนนสุขุมวิท ฝงตรงขาม โรงแรม
เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท โดย โรงแรม เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท จัดอยูในรูปแบบคลาสสิค – Classic Luxury Collection  ในขณะที่
โรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท มีรูปแบบโมเดิรน (Modern)

ท้ังน้ี ทั้งสองโรงแรมตางมีทีมการจัดการที่เปนอิสระตอกัน โดยโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท มีการบริหารของทีม
ผูบริหารมืออาชีพภายใตเครื่องหมายการคา “Westin”   ในขณะท่ี โรงแรม เชอราตัน แกรนด สุขุมวิท มีการบริหารของทีมผูบริหารมืออาชีพ
ภายใตเครื่องหมายการคา “Sheraton”  โดยแตละโรงแรมจะอยูภายใตการบริหารงานของผูจัดการทั่วไป (General Manager) ซ่ึงเปน
ตัวแทนของบริษัทผูบริหารมืออาชีพในการดูแลการจัดการของโรงแรมเพื่อใหบรรลุเปาหมายที่ทางกลุมเจาของโรงแรม และทางกลุมบริษัท
ผูบริหารมืออาชีพไดกํ าหนดไวในแตละป ดังน้ัน จึงกลาวไดวาทีมบรหิารโรงแรมท้ังสองมคีวามเปนอิสระตอกันอยางชัดเจน  นอกจากน้ี
บริษัทท้ังสองตางมีคณะกรรมการ คณะกรรมการบริหาร ท่ีแยกจากกัน โดยเฉพาะบริษัท ยังมีคณะกรรมการตรวจสอบที่มีหนาที่ก ํากับ ดูแล
ใหการบริหารงานของบริษัทเปนไปอยางโปรงใส นอกจากน้ี บริษัทยังไดกํ าหนดมาตรการปองกันความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน โดยบริษัทไดมีการ
กํ าหนดอํ านาจกระทํ าการใดแทนบริษัทจะตองประกอบดวยผูมีอํ านาจลงนามสองกลุมลงนามรวมกัน โดยประกอบดวย กรรมการทานใด
ทานหน่ึงในกลุมนายพงษพันธ ไดแก นายพงษพันธ สัมภวคุปต หรอื นางพวงจันทร สัมภวคุปต ลงนามรวมกันกับกรรมการทานใดทานหน่ึง
ในกลุมนฤหลา ไดแก นายสุรเดช นฤหลา นายกิรินทร นฤหลา และนายอมรินทร นฤหลา ดังน้ัน บริษัทจึงมีความม่ันใจวา ระบบการกํ ากับ
ดูแล ขางตนจะสามารถปองความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในกรณีน้ีได

1.3 ความเสี่ยงจากการท่ีบริษัทมีผูถือหุนรายใหญซ่ึงถือหุนเกินกวารอยละ 25 ณ ภายหลังการเสนอขายหุนแก
ประชาชน

กลุมผูถือหุนรายใหญของบริษัท ซ่ึงประกอบดวย กลุมนายพงษพันธ สัมภวคุปต และกลุมครอบครัวนฤหลา ซ่ึงถือหุนคิดเปน
สัดสวนรอยละ 34.33 และรอยละ 40.70 ของทุนชํ าระแลวภายหลงัการเสนอขายตอประชาชนในครัง้น้ี (ในกรณีท่ีบริษัทออกหุนสามัญใหแก
ประชาชนจํ านวน 150 ลานหุน) ซึ่งสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนใหญดังกลาว ทํ าใหกลุมผูถือหุนรายใหญแตละกลุมสามารถควบคุมมติท่ี
ประชุมผูถือหุนไดในเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกํ าหนดใหตองไดรับเสียงไมนอยกวา 3 ใน 4 ของจํ านวนเสียงของผูถือหุนท่ีมาประชุม
และมีสิทธิออกเสียง เนื่องจากผูถือหุนรายใหญแตละกลุมสามารถใชเสียงซึ่งเกินรอยละ 25 สํ าหรับการใชสิทธิในการคัดคานในมติตางๆ ได
สงผลใหผูถือหุนรายอื่น ไมอาจถวงดุลการออกเสียงของผูถือหุนรายใหญได
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1.4 ความเสี่ยงทางดานการเงิน

1.4.1! ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน

ท้ังน้ี ณ วันท่ี 30 กันยายน 2546 บริษัทมีเงินกูยืมในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกา จํ านวน 5 ลานเหรียญสหรัฐ
จากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) เพื่อใหในการปรับปรุงและตกแตงโรงแรม (Renovation) โดยมีกํ าหนดการชํ าระคืนใหแลวเสร็จ
ในเดือนเมษายน ป 2553 ดังน้ัน บริษัทจึงมีความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนในอนาคต แตเน่ืองจากรายไดกวารอยละ 60 ของ
รายไดรวมของบริษัท มาจากรายไดจากหองพัก ซ่ึงบริษัทมีการกํ าหนดอัตราคาหองพักเปนสกุลเงินเหรยีญสหรฐัอเมรกิา  ดังน้ัน จึงอาจกลาว
ไดวา บริษัทมีการลดความเสี่ยงแฝงอยูในการดํ าเนินงานของบริษัทอยูแลว ประกอบกับบริษัทไดพิจารณาความเปนไปไดในการทํ าสัญญาซ้ือ
ขายเงินตราตางประเทศลวงหนาเพ่ือปองกันความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนอีกทางหน่ึง ท้ังน้ี นอกจากการกูยืมเงินท่ีกลาวขางตน บริษัทไมมีความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีนัยสํ าคัญอ่ืนใด

1.4.2! ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยและจากการไมปฏิบัติตามเงื่อนไขในสัญญากูเงิน

ณ วันท่ี 30 กันยายน 2546 บริษัทมียอดเงินกูยืมจากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) ทั้งสิ้น 1,300
ลานบาท และ 5 ลานเหรียญสหรัฐ และเมื่อวันที ่ 23 กันยายน 2546 บริษัทไดรับการอนุมัติวงเงินสินเชื่อเพื่อใชในการลงทุนในโครงการใหม
ของบริษัททั้งสองโครงการอีกจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) จํ านวนประมาณ 1,985 ลานบาท ดังน้ัน บริษัทจึงมีความเส่ียงท่ีไมอาจ
หลีกเลี่ยงไดจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยที่เปลี่ยนแปลงตามอัตราตลาดในอนาคต ซึ่งจะสงผลกระทบโดยตรงตอผลการดํ าเนินงาน
และกระแสเงินสดของบริษัท

ท้ังน้ี สรุปสาระสํ าคัญของสญัญากูเงินจากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) มีดังน้ี ระยะเวลาปลอด
จายคืนเงินตนเปนระยะเวลา 2  ป โดยเริ่มจายคืนชํ าระเงินตนในเดือนพฤษภาคม ป 2547 เปนตนไป เปนระยะเวลาทั้งสิ้น 8 ป นอกจากน้ี
บริษัทและสถาบันทางการเงินยังไดรวมกันกํ าหนดอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to equity Ratio) บริษัทไมสูงกวา 2:1 เพื่อเปน
มาตราการควบคุมความเส่ียงจากการกูยืมเงินในอัตราสวนท่ีสูงเกินความสามารถของบริษัทได

ท้ังน้ี ณ 30 กันยายน 2546 บริษัทมีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.21 เทา และกํ าหนดสัดสวน
จํ านวนเงินกูตามสัญญาตอมูลคาของทรัพยสิน (Loan to Value Percentage) ไมสูงกวารอยละ 65 ปจจุบัน บริษัทมีสัดสวนประมาณรอยละ
42 และอัตราสวนความสามารถชํ าระหน้ี (Debt Service Coverage Ratio) ไมต่ํ ากวา 1 เทา  ซ่ึงตามงบดุล ณ 30 กันยายน 2546 ปรากฏ
อัตราสวนความสามารถชํ าระหนี้ของบริษัท (ตามวิธีคํ านวณในสัญญาเงินกู) เทากับ 1.14 เทา

สํ าหรับเงื่อนไขตามสัญญาเงินกูกับธนาคารกรุงไทยนั้น ไดกํ าหนดระยะเวลาปลอดจายคืนเงินตนเปนระยะเวลา 3
ป และโดยตองจายคืนชํ าระเงินตนตั้งแตเดือนตุลาคม ป 2549  เปนตนไป เปนระยะเวลาทั้งสิ้น 9 ป สํ าหรับโครงการคราวนพลาซา และ
โรงแรม เชอรราตัน บลู ลากูน อยางไรก็ตาม สํ าหรับโครงการคอนโดและบานพักตากอากาศจะกํ าหนดชํ าระคืนเงินตนภายใน 3 ป เนื่องจาก
บริษัทคาดวา โครงการคอนโดและบานพักตากอากาศจะสามารถสรางรายไดจากการดํ าเนินงานใหแกบริษัท ภายใน 3 ป โดยบริษัทจะใช
รายไดดังกลาวเปนแหลงเงินทุนในการจายดอกเบี้ยและช ําระคืนเงินตนตามสัญญากูยืมเงินท่ีไดกํ าหนดไว นอกจากน้ี ธนาคารกรงุไทยได
กํ าหนดใหบริษัทฮอนเนอร บิวซิเนส ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทที่ถือกรรมสิทธิในที่ดินของโครงการที่อํ าเภอชะอ ํา จังหวัดเพชรบุรี เพิ่มทุน
จดทะเบียนอีก 29 ลานบาทภายใน 90 วันนับจากการเบิกเงินกู ในการน้ี บรษัิทคาดวาจะใชเงินทุนจากการระดมทุนจากประชาชนในครัง้น้ีใน
การเพ่ิมทุนในบริษัทยอยดังกลาวแลว

อยางไรก็ตาม บริษัทตระหนักดีวา บริษัทมีความเส่ียงในอนาคตจากการท่ีบริษัทไมอาจปฏิบัติตามสัญญากูเงินกับ
สถาบันทางการเงินท้ังสองแหง  ในการน้ี บริษัทไดกํ าหนดเปนนโยบายและใหความส ําคัญในการควบคุม ดูแล และติดตามการดํ าเนินงาน
ของบริษัท ท้ังในดานการกอสราง การขายโครงการ การบริหารเงินและสภาพคลองของบริษัท



แบบ 69-1

บริษัท แกรนด แอสเสท ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน) สวนท่ี 2-6

1.5      ความเสี่ยงเกี่ยวกับความสามารถในการจายเงินปนผล

ท้ังน้ี ณ งวดบัญชี ป 2545 บริษัทมีผลดํ าเนินงานขาดทุนสะสม จํ านวน 986.35 ลานบาท ท้ังน้ี ตามพระราชบัญญัติบริษัท
มหาชนจํ ากัด พ.ศ. 2535 กํ าหนดหามมิใหบริษัทใดท่ีมียอดขาดทุนสะสมจายเงินปนผลแกผูถือหุนของบริษัท ดังน้ัน จึงสงผลใหบริษัท
ไมสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนของบริษัทในชวงแรก หรือจนกวาบริษัทจะลางยอดขาดทุนสะสมท้ังจํ านวน ดังน้ัน ผูถือหุนมีความ
เสี่ยงท่ีจะไมไดรับเงินปนผลตามนโยบายการจายเงินปนผลท่ีกํ าหนดไว

อยางไรก็ดี จากการที่บริษัทไดปรับปรุงและตกแตงโรงแรมและเปลี่ยนเปนเชนบริหารโรงแรมเวสทินระดับหาดาว และลงทุน
ในโครงการท่ีมีศักยภาพที่ดีอยางตอเนื่อง คือ โครงการโรงแรม คราวนพลาซา สุขุมวิทและโครงการหัวหิน บลู ลากูน รีสอรท  ซ่ึงบริษัทคาดวา
การดํ าเนินการตามแผนดังกลาวมีผลใหบริษัทสามารถมีก ําไรสทุธ ิ และคาดวาจะสามารถลดการขาดทุนสะสมได ซ่ึงจะทํ าใหบริษัทสามารถ
จายเงินปนผลใหกับผูถือหุนได ท้ังน้ี บริษัทคาดวา ใน 2 ถึง 3 ปขางหนา บริษัทจะสามารถลางยอดขาดทุนสะสมของบริษัทไดหมด  นอกจาก
น้ี ภายหลังจากการเสนอขายหุนแกประชาชน บริษัทจะมีสวนเกินมูลคาหุน (Share Premium) ซึ่งตามพรบ. มหาชนและมาตรฐานทางบัญชี
น้ัน บริษัทสามารถขออนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัท พิจารณานํ ารายการสวนเกินมูลคาหุนมาหักลางกับยอดขาดทุนสะสมของบริษัท
ซ่ึงถือไดมาเปนแนวทางหน่ึงในการลดยอดขาดทุนสะสมของบริษัทได


