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1.0 ปจจัยความเส่ียง

กอนการตัดสินใจในการลงทุน ผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยความเสี่ยงอยางรอบคอบ รวมทั้งขอมูลรายละเอียดอื่นในเอกสารฉบับนี ้
ท้ังน้ี  ความเสี่ยงและความไมแนนอนอื่นที่กรรมการมิไดกลาวถึงจัดเปนความเสี่ยงท่ีไมมีนัยสํ าคัญหรือเปนความเสี่ยงท่ีกรรมการไมอาจ 
คาดหมายได อยางไรก็ตาม ปจจัยดังกลาวอาจสงผลกระทบตอการด ําเนินธรุกิจ  สถานะการเงิน  และผลประกอบการของบริษัท

1.1 ความเสี่ยงที่เกิดจากการประกอบธุรกิจ   

1.1.1! ความเส่ียงจากการลงทุนในโครงการใหม

บริษัทมีแผนการลงทุนในการสรางโรงแรมแหงใหมในเขตกรงุเทพมหานคร 1 แหง ไดแก โรงแรม คราวน พลาซา
สุขุมวิท และโครงการโรงแรม และที่พักอาศัยในอ ําเภอชะอ ํา จังหวัดเพชรบุรี 1 แหง ไดแก โครงการ หัวหิน บลู ลากูน รีสอรท ซ่ึงประกอบดวย
โรงแรมเชอรราตัน บลู ลากูน และบลู ลากูนคอนโดมีเนียม และไอสแลนดวิลลา โดยโครงการท่ีกลาวขางตนท้ังหมดจะใชเงินลงทุนในท่ีดิน
และกอสรางรวมทั้งสิ้นประมาณ 3,005 ลานบาท ซ่ึงในเดือนกันยายน 2546 ท่ีผานมา บริษัทไดรับอนุมัติวงเงินสินเชื่อคาท่ีดิน
คากอสรางและตกแตงธนาคาร กรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) เปนจํ านวนรวมท้ังส้ิน 1,985 ลานบาท สํ าหรับเงินลงทุนสวนท่ีเหลือ บริษัทจะใช
เงินทุนท่ีไดรับจากการขายโครงการบลู ลากูน คอนโด และไอสแลนด วิลลา ซึ่งเริ่มเปดขายโครงการในเดือนตุลาคม 2546 เงินทุนจากการ
เสนอขายหุนสามัญแกประชาชนในครัง้น้ี และเงินทุนจากกํ าไรจากการด ําเนินงานของโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิทในอนาคต
ซ่ึงหากบริษัทไมไดรับเงินทุนดังกลาวตามท่ีคาดการณไวอาจมีผลกระทบตอแผนการดํ าเนินงานในอนาคต

นอกจากน้ี เมื่อพิจารณาถึงความเส่ียงในดานรายไดในอนาคตจากการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย พบวา
หากรายไดจากการขายโครงการบลู ลากูนคอนโด และไอสแลนด วิลลาไมเปนไปตามที่ประมาณการไว อาจสงผลใหบริษัทจํ าเปนตอง
พิจารณาหาแหลงเงนิทุนในการกอสรางเพ่ิมเติม นอกจากน้ี อาจมีผลทํ าใหอัตราผลกํ าไรท่ีบริษัทประมาณการไวลดนอยลงจากเดิม เนื่องจาก
บริษัทอาจพิจารณาลดราคาขายลง หรืออาจมีผลใหบริษัทจํ าเปนตองขยายระยะเวลาการขายโครงการออกไปจากท่ีไดประมาณไว   สํ าหรับ
โครงการโรงแรมแหงใหมทั้งสองนั้น หากรายไดในอนาคตไมเปนไปตามท่ีบริษัทไดประมาณการไว จะสงผลใหอัตราผลกํ าไรของบริษัทลดลง
ในสวนของเงินทุนจากการเสนอขายหุนแกประชาชนจะมีผูรับประกันการจัดจํ าหนายแบบ Firm Commitment ดังน้ัน จึงไมมีความเสี่ยงจาก
การเพ่ิมทุนในสวนน้ี

อยางไรก็ตาม แมวาบริษัทจะไดทํ าการศึกษาถึงความเปนไปไดในการพัฒนาโครงการท้ังสองอยางละเอยีด
รอบคอบ หากแตบริษัทยังมีความเส่ียงทางธุรกิจในการพัฒนาโครงการ แบงออกเปนงานการกอสรางและตกแตง หากบริษัทไมสามารถ
บริหารและควบคุมคาใชจายในการกอสรางและตกแตงโครงการทั้งสองใหเปนไปตามที่ไดประมาณการไว จะมีความเปนไปไดท่ีบริษัทจะ
ประสบกับปญหาตนทุนการกอสรางและตกแตงเกินงบประมาณ หรอื “Cost Overrun” หรือการกอสรางลาชากวากํ าหนด ซ่ึงอาจมีผลให
บริษัทจํ าเปนตองปรับเปลี่ยนรายละเอียดในการกอสรางและตกแตง แตเนื่องจากกรรมการและผูบริหารของบริษัทมีประสบการณในการ
พัฒนาและกอสรางโครงการโรงแรมและโครงการขนาดใหญหลายประเภทกวา 18 โครงการ ซ่ึงทุกโครงการประสบความสํ าเร็จเปนอยางดี
จึงนาจะอยูในวิสัยท่ีจะสามารถควบคุมคาใชจายใหอยูในงบประมาณกอสรางไดจนแลวเสร็จ  นอกจากน้ี ในสัญญาจางงานการกอสรางของ
บริษัทไมวาจะเปนงานโครงการ งานสถาปตยกรรม ตลอดจนงานระบบสาธารณูปโภคตางๆ บริษัทไดมีการกํ าหนดรายละเอียดและเง่ือนไข
งานกอสราง เงื่อนไขดานเวลาการสงมอบงานในแตละขั้นตอน ตลอดจนไดมกีารระบุคาเสียหายไวอยางชัดเจน โดยเปนคาปรับรายวันซ่ึงเปน
ไปตามมาตราฐานสากล  นอกจากน้ี เพื่อเปนการปองกันขอผิดพลาดที่อาจเกิดขึ้นจากการกอสราง หรือจากการกอสรางลาชา บริษัทจึงได
แตงตั้งบริษัทกอสรางที่มีประสบการณอีกแหงหนึ่งเพื่อทํ าหนาท่ีควบคุม ดูแลการกอสรางใหเปนไปตามแผนการกอสรางท่ีไดวางไว โดยจะมี
การประเมินผลการกอสรางในแตละระบบงานเปนประจ ําทุกเดือน

อยางไรก็ตาม บริษัทไดใชความระมัดระวังในการพิจารณาและพัฒนาโครงการลงทุนท้ังสองโครงการ โดยบริษัท
ไดจัดใหมีการศึกษาดานการตลาดถึงความเปนไปไดของโครงการโดยผูเช่ียวชาญดานอสังหาริมทรัพย และไดจัดใหมีการประเมินราคาท่ีดิน
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และอาคารสิ่งปลูกสรางโดยผูประเมินราคาอิสระ รวมทั้งการเสนอโครงการตอสถาบันทางการเงินที่นาเชื่อถือและไดรับอนุมัติวงเงินสินเชื่อ
เพื่อการกอสราง เปนตน ดังน้ัน  ในปจจุบันบริษัทเช่ือวาความเส่ียงในการลงทุนและพัฒนาโครงการอยูในระดับท่ีสามารถควบคุมได

1.1.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทไมมีที่ดินเปนของตนเอง

อาคารโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท และหางสรรพสินคาโรบินสัน ต้ังอยูบนท่ีดินของบริษัทสวนหน่ึงและ
ครอบครัวรัตนกนก โดยบริษัทไดทํ าสัญญาเชาที่ดินกับผูถือครองของครอบครัวรัตนกนก ซ่ึงถือเปนบุคคลภายนอกท่ีไมใชเปนบุคคลท่ีมีความ
เก่ียวโยงกับบริษัทหรือผูบริหารของบริษัท ท้ังน้ี บริษัทตระหนักดีวาการท่ีบริษัทไมมีท่ีดินเปนของบริษัทเอง ถือเปนความเสีย่งในการดํ าเนิน
งานของบริษัท แตอยางไรก็ตาม บริษัทไดทํ าสัญญาเชาระยะยาว โดยมีกํ าหนดระยะเวลาเชา 30 ป ซ่ึงจะครบอายุสัญญาในเดือนเมษายน
2565 และไดกํ าหนดเงื่อนไขในสัญญาเชาใหบริษัทสามารถตออายุสัญญาเชาไดอีก 20 ป โดยแจงความประสงคและบรรลุเงื่อนไขการเชา
ลวงหนาไมนอยกวา 1 ป กอนหมดอายุสญัญา ท้ังน้ี เงื่อนไขในการตอสัญญานั้น ไดกํ าหนดวิธีการคํ านวณราคาสิทธิการเชาท่ีดินและอัตรา
คาเชาที่ดินไวอยางชัดเจน โดยอางอิงกับราคาประเมินของที่ดิน ณ ชวงเวลาน้ันๆ

สํ าหรับโครงการใหมของบริษัททั้งสองโครงการ ไดแก โครงการ หัวหิน บลู ลากูน รีสอรท และ โครงการ โรงแรม
คราวน พลาซา สุขุมวิทน้ัน บริษัทไดซื้อและรับโอนกรรมสิทธิในที่ดินทั้งสองแปลงมาเปนของบริษัท หรือบริษัทยอยแลว

1.1.3 ความเสีย่งจากการปรับปรุงพัฒนาโรงแรมใหมีความทันสมัย

เน่ืองจากโรงแรมระดับหาดาวตองรักษาภาพลักษณและระดับการใหบริการของโรงแรมที่ดีอยูเสมอ โดยจะตอง
เปนไปตามมาตรฐานไปตามแบรนดของผูบริหารโรงแรมแตละแบรนด ดังน้ัน ในอนาคตบริษัทจึงจะตองมีภาระคาใชจายในการปรับปรุง
โรงแรมใหมีความทันสมัยและดูใหมอยูเสมอ แตอยางไรก็ตาม เน่ืองจากบริษัทไดทํ าการปรบัปรงุโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท
จะแลวเสร็จท้ังในสวนกลางและในสวนหองพักจํ านวน 9 ช้ัน จากจํ านวนหองพักท้ังหมด 14 ช้ันในเดือนตุลาคม 2546 โดยบริษัทมีแผนการท่ี
จะปรับปรุงหองพักจํ านวน 5 ช้ันท่ีเหลือในชวงเดือนมีนาคม 2547  ดังน้ัน บริษัทคาดวา ภายหลังจากที่บริษัทไดปรับปรุงโรงแรม เดอะ เวสทิน
แกรนด สุขุมวิท ในสวนหองพักที่เหลือแลวเสร็จ บริษัทจะไมมีภาระคาใชจายในการปรับปรุงโรงแรมอยางมีนัยส ําคัญอีกในอนาคตอันใกล
อยางไรก็ตาม เพือ่เปนทางหน่ึงในการลด ความเสี่ยงในการขาดแหลงเงินทุนในการปรับปรุงโรงแรม บริษัทจึงกํ าหนดนโยบายของโรงแรม
เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท ที่จะจัดสรร เงินกองทุนสํ ารองในแตละเดือนเพื่อใชเปนคาใชจายในการปรับปรุงโรงแรมในอนาคต

1.1.4 ความเส่ียงจากการกอการรายและโรคซารส

เน่ืองจากความหวาดวิตกภาวะสงครามระหวางประเทศสหรฐัอเมรกิาและอิรัก และสถานการณกอการรายท่ีอาจ
เกิดขึ้น  อาจมีผลกระทบตอรายไดของโรงแรม ซ่ึงเปนธุรกิจหลักของบริษัทจากการท่ีนักทองเท่ียวไมม่ันใจและรูสึกไมปลอดภัยในการเดินทาง
อยางไรก็ตาม บริษัทไดจัดใหมีมาตรการตรวจสอบความปลอดภัยของโรงแรมใหอยูในระดับมาตรฐานสากล  โดยจัดใหมกีารตรวจตราการ
เขาออกอยางเขมงวด  อยางไรก็ตาม  บริษัทคาดวาผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนเปนผลกระทบระยะส้ัน ประกอบกับประเทศไทยมีความนาสนใจ
ในหลายๆ ดาน เชน แหลงทองเที่ยว คาใชจายท่ีถูกกวาหลายๆ ประเทศในแถบเอเชีย    ท้ังน้ี ตามท่ีสถานการณโรคซารสท่ีเกิดข้ึนในชวง
เดือนมีนาคมและเมษายนท่ีผานมาไดคล่ีคลายลง นักทองเท่ียวไดคลายวิตกกับเหตุการณดังกลาวและกลบัสูภาวะปกติ ดังน้ัน ในปจจุบัน
ถือไดวา ธุรกิจโรงแรมและการทองเท่ียวในประเทศไทยไมไดรับผลกระทบโรคซารส
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1.2 ความเสี่ยงจากการท่ีผูถือหุนรายใหญอาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนเนื่องจากมีกิจการที่มีลักษณะใกลเคียง
กันกับบริษัท

ปจจุบัน หน่ึงในผูถือหุนรายใหญของบริษัท คือ กลุมครอบครัวนฤหลา ซ่ึงเปนผูถือหุนรายใหญในบริษัท ควอลิต้ีอินน จํ ากัด
รวมกับสถาบันการเงินภายในประเทศแหงหน่ึง (ซ่ึงถือหุนในสัดสวนท่ีมีนัยสํ าคัญ) เพื่อดํ าเนินธุรกิจเพื่อการโรงแรมเชนเดียวกับบริษัท คือ
โรงแรม เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท (“เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท”) ซึ่งเปนโรงแรมระดับหาดาว ต้ังอยูบนถนนสุขุมวิท ฝงตรงขาม โรงแรม
เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท โดย โรงแรม เชอรราตัน แกรนด สุขุมวิท จัดอยูในรูปแบบคลาสสิค – Classic Luxury Collection  ในขณะที่
โรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท มีรูปแบบโมเดิรน (Modern)

ท้ังน้ี ทั้งสองโรงแรมตางมีทีมการจัดการที่เปนอิสระตอกัน โดยโรงแรม เดอะ เวสทิน แกรนด สุขุมวิท มีการบริหารของทีม
ผูบริหารมืออาชีพภายใตเครื่องหมายการคา “Westin”   ในขณะท่ี โรงแรม เชอราตัน แกรนด สุขุมวิท มีการบริหารของทีมผูบริหารมืออาชีพ
ภายใตเครื่องหมายการคา “Sheraton”  โดยแตละโรงแรมจะอยูภายใตการบริหารงานของผูจัดการทั่วไป (General Manager) ซ่ึงเปน
ตัวแทนของบริษัทผูบริหารมืออาชีพในการดูแลการจัดการของโรงแรมเพื่อใหบรรลุเปาหมายที่ทางกลุมเจาของโรงแรม และทางกลุมบริษัท
ผูบริหารมืออาชีพไดกํ าหนดไวในแตละป ดังน้ัน จึงกลาวไดวาทีมบรหิารโรงแรมท้ังสองมคีวามเปนอิสระตอกันอยางชัดเจน  นอกจากน้ี
บริษัทท้ังสองตางมีคณะกรรมการ คณะกรรมการบริหาร ท่ีแยกจากกัน โดยเฉพาะบริษัท ยังมีคณะกรรมการตรวจสอบที่มีหนาที่ก ํากับ ดูแล
ใหการบริหารงานของบริษัทเปนไปอยางโปรงใส นอกจากน้ี บริษัทยังไดกํ าหนดมาตรการปองกันความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน โดยบริษัทไดมีการ
กํ าหนดอํ านาจกระทํ าการใดแทนบริษัทจะตองประกอบดวยผูมีอํ านาจลงนามสองกลุมลงนามรวมกัน โดยประกอบดวย กรรมการทานใด
ทานหน่ึงในกลุมนายพงษพันธ ไดแก นายพงษพันธ สัมภวคุปต หรอื นางพวงจันทร สัมภวคุปต ลงนามรวมกันกับกรรมการทานใดทานหน่ึง
ในกลุมนฤหลา ไดแก นายสุรเดช นฤหลา นายกิรินทร นฤหลา และนายอมรินทร นฤหลา ดังน้ัน บริษัทจึงมีความม่ันใจวา ระบบการกํ ากับ
ดูแล ขางตนจะสามารถปองความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในกรณีน้ีได

1.3 ความเสี่ยงจากการท่ีบริษัทมีผูถือหุนรายใหญซ่ึงถือหุนเกินกวารอยละ 25 ณ ภายหลังการเสนอขายหุนแก
ประชาชน

กลุมผูถือหุนรายใหญของบริษัท ซ่ึงประกอบดวย กลุมนายพงษพันธ สัมภวคุปต และกลุมครอบครัวนฤหลา ซ่ึงถือหุนคิดเปน
สัดสวนรอยละ 34.33 และรอยละ 40.70 ของทุนชํ าระแลวภายหลงัการเสนอขายตอประชาชนในครัง้น้ี (ในกรณีท่ีบริษัทออกหุนสามัญใหแก
ประชาชนจํ านวน 150 ลานหุน) ซึ่งสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนใหญดังกลาว ทํ าใหกลุมผูถือหุนรายใหญแตละกลุมสามารถควบคุมมติท่ี
ประชุมผูถือหุนไดในเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกํ าหนดใหตองไดรับเสียงไมนอยกวา 3 ใน 4 ของจํ านวนเสียงของผูถือหุนท่ีมาประชุม
และมีสิทธิออกเสียง เนื่องจากผูถือหุนรายใหญแตละกลุมสามารถใชเสียงซึ่งเกินรอยละ 25 สํ าหรับการใชสิทธิในการคัดคานในมติตางๆ ได
สงผลใหผูถือหุนรายอื่น ไมอาจถวงดุลการออกเสียงของผูถือหุนรายใหญได
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1.4 ความเสี่ยงทางดานการเงิน

1.4.1! ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน

ท้ังน้ี ณ วันท่ี 30 กันยายน 2546 บริษัทมีเงินกูยืมในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกา จํ านวน 5 ลานเหรียญสหรัฐ
จากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) เพื่อใหในการปรับปรุงและตกแตงโรงแรม (Renovation) โดยมีกํ าหนดการชํ าระคืนใหแลวเสร็จ
ในเดือนเมษายน ป 2553 ดังน้ัน บริษัทจึงมีความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนในอนาคต แตเน่ืองจากรายไดกวารอยละ 60 ของ
รายไดรวมของบริษัท มาจากรายไดจากหองพัก ซ่ึงบริษัทมีการกํ าหนดอัตราคาหองพักเปนสกุลเงินเหรยีญสหรฐัอเมรกิา  ดังน้ัน จึงอาจกลาว
ไดวา บริษัทมีการลดความเสี่ยงแฝงอยูในการดํ าเนินงานของบริษัทอยูแลว ประกอบกับบริษัทไดพิจารณาความเปนไปไดในการทํ าสัญญาซ้ือ
ขายเงินตราตางประเทศลวงหนาเพ่ือปองกันความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนอีกทางหน่ึง ท้ังน้ี นอกจากการกูยืมเงินท่ีกลาวขางตน บริษัทไมมีความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีนัยสํ าคัญอ่ืนใด

1.4.2! ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยและจากการไมปฏิบัติตามเงื่อนไขในสัญญากูเงิน

ณ วันท่ี 30 กันยายน 2546 บริษัทมียอดเงินกูยืมจากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) ทั้งสิ้น 1,300
ลานบาท และ 5 ลานเหรียญสหรัฐ และเมื่อวันที ่ 23 กันยายน 2546 บริษัทไดรับการอนุมัติวงเงินสินเชื่อเพื่อใชในการลงทุนในโครงการใหม
ของบริษัททั้งสองโครงการอีกจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) จํ านวนประมาณ 1,985 ลานบาท ดังน้ัน บริษัทจึงมีความเส่ียงท่ีไมอาจ
หลีกเลี่ยงไดจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยที่เปลี่ยนแปลงตามอัตราตลาดในอนาคต ซึ่งจะสงผลกระทบโดยตรงตอผลการดํ าเนินงาน
และกระแสเงินสดของบริษัท

ท้ังน้ี สรุปสาระสํ าคัญของสญัญากูเงินจากธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) มีดังน้ี ระยะเวลาปลอด
จายคืนเงินตนเปนระยะเวลา 2  ป โดยเริ่มจายคืนชํ าระเงินตนในเดือนพฤษภาคม ป 2547 เปนตนไป เปนระยะเวลาทั้งสิ้น 8 ป นอกจากน้ี
บริษัทและสถาบันทางการเงินยังไดรวมกันกํ าหนดอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to equity Ratio) บริษัทไมสูงกวา 2:1 เพื่อเปน
มาตราการควบคุมความเส่ียงจากการกูยืมเงินในอัตราสวนท่ีสูงเกินความสามารถของบริษัทได

ท้ังน้ี ณ 30 กันยายน 2546 บริษัทมีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.21 เทา และกํ าหนดสัดสวน
จํ านวนเงินกูตามสัญญาตอมูลคาของทรัพยสิน (Loan to Value Percentage) ไมสูงกวารอยละ 65 ปจจุบัน บริษัทมีสัดสวนประมาณรอยละ
42 และอัตราสวนความสามารถชํ าระหน้ี (Debt Service Coverage Ratio) ไมต่ํ ากวา 1 เทา  ซ่ึงตามงบดุล ณ 30 กันยายน 2546 ปรากฏ
อัตราสวนความสามารถชํ าระหนี้ของบริษัท (ตามวิธีคํ านวณในสัญญาเงินกู) เทากับ 1.14 เทา

สํ าหรับเงื่อนไขตามสัญญาเงินกูกับธนาคารกรุงไทยนั้น ไดกํ าหนดระยะเวลาปลอดจายคืนเงินตนเปนระยะเวลา 3
ป และโดยตองจายคืนชํ าระเงินตนตั้งแตเดือนตุลาคม ป 2549  เปนตนไป เปนระยะเวลาทั้งสิ้น 9 ป สํ าหรับโครงการคราวนพลาซา และ
โรงแรม เชอรราตัน บลู ลากูน อยางไรก็ตาม สํ าหรับโครงการคอนโดและบานพักตากอากาศจะกํ าหนดชํ าระคืนเงินตนภายใน 3 ป เนื่องจาก
บริษัทคาดวา โครงการคอนโดและบานพักตากอากาศจะสามารถสรางรายไดจากการดํ าเนินงานใหแกบริษัท ภายใน 3 ป โดยบริษัทจะใช
รายไดดังกลาวเปนแหลงเงินทุนในการจายดอกเบี้ยและช ําระคืนเงินตนตามสัญญากูยืมเงินท่ีไดกํ าหนดไว นอกจากน้ี ธนาคารกรงุไทยได
กํ าหนดใหบริษัทฮอนเนอร บิวซิเนส ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทที่ถือกรรมสิทธิในที่ดินของโครงการที่อํ าเภอชะอ ํา จังหวัดเพชรบุรี เพิ่มทุน
จดทะเบียนอีก 29 ลานบาทภายใน 90 วันนับจากการเบิกเงินกู ในการน้ี บรษัิทคาดวาจะใชเงินทุนจากการระดมทุนจากประชาชนในครัง้น้ีใน
การเพ่ิมทุนในบริษัทยอยดังกลาวแลว

อยางไรก็ตาม บริษัทตระหนักดีวา บริษัทมีความเส่ียงในอนาคตจากการท่ีบริษัทไมอาจปฏิบัติตามสัญญากูเงินกับ
สถาบันทางการเงินท้ังสองแหง  ในการน้ี บริษัทไดกํ าหนดเปนนโยบายและใหความส ําคัญในการควบคุม ดูแล และติดตามการดํ าเนินงาน
ของบริษัท ท้ังในดานการกอสราง การขายโครงการ การบริหารเงินและสภาพคลองของบริษัท



แบบ 69-1

บริษัท แกรนด แอสเสท ดีเวลลอปเมนท จํ ากัด (มหาชน) สวนท่ี 2-6

1.5      ความเสี่ยงเกี่ยวกับความสามารถในการจายเงินปนผล

ท้ังน้ี ณ งวดบัญชี ป 2545 บริษัทมีผลดํ าเนินงานขาดทุนสะสม จํ านวน 986.35 ลานบาท ท้ังน้ี ตามพระราชบัญญัติบริษัท
มหาชนจํ ากัด พ.ศ. 2535 กํ าหนดหามมิใหบริษัทใดท่ีมียอดขาดทุนสะสมจายเงินปนผลแกผูถือหุนของบริษัท ดังน้ัน จึงสงผลใหบริษัท
ไมสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนของบริษัทในชวงแรก หรือจนกวาบริษัทจะลางยอดขาดทุนสะสมท้ังจํ านวน ดังน้ัน ผูถือหุนมีความ
เสี่ยงท่ีจะไมไดรับเงินปนผลตามนโยบายการจายเงินปนผลท่ีกํ าหนดไว

อยางไรก็ดี จากการที่บริษัทไดปรับปรุงและตกแตงโรงแรมและเปลี่ยนเปนเชนบริหารโรงแรมเวสทินระดับหาดาว และลงทุน
ในโครงการท่ีมีศักยภาพที่ดีอยางตอเนื่อง คือ โครงการโรงแรม คราวนพลาซา สุขุมวิทและโครงการหัวหิน บลู ลากูน รีสอรท  ซ่ึงบริษัทคาดวา
การดํ าเนินการตามแผนดังกลาวมีผลใหบริษัทสามารถมีก ําไรสทุธ ิ และคาดวาจะสามารถลดการขาดทุนสะสมได ซ่ึงจะทํ าใหบริษัทสามารถ
จายเงินปนผลใหกับผูถือหุนได ท้ังน้ี บริษัทคาดวา ใน 2 ถึง 3 ปขางหนา บริษัทจะสามารถลางยอดขาดทุนสะสมของบริษัทไดหมด  นอกจาก
น้ี ภายหลังจากการเสนอขายหุนแกประชาชน บริษัทจะมีสวนเกินมูลคาหุน (Share Premium) ซึ่งตามพรบ. มหาชนและมาตรฐานทางบัญชี
น้ัน บริษัทสามารถขออนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัท พิจารณานํ ารายการสวนเกินมูลคาหุนมาหักลางกับยอดขาดทุนสะสมของบริษัท
ซ่ึงถือไดมาเปนแนวทางหน่ึงในการลดยอดขาดทุนสะสมของบริษัทได


