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1.  ปจจัยความเสี่ยง 
 ในการประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยของบริษัทฯ สามารถประเมินปจจัยความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นและสงผล
กระทบตอการดําเนินงานในอนาคต ไดดังนี้ 

1.1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง 
บริษัทฯ เปนผูจัดหาวัสดุกอสรางหลักบางรายการสําหรับงานกอสราง เพื่อเปนการควบคุมคุณภาพและมาตรฐานการผลิต

ใหเปนไปตามที่กําหนด โดยสั่งซื้อวัสดุตามจํานวนที่ตองการใชจริง เพื่อหลีกเลี่ยงปญหาการจัดเก็บสินคาคงคลัง ในราคาสั่งซื้อ
ตามราคาตลาด ณ วันสั่งซื้อสินคา ไมมีการทําสัญญาซื้อขายลวงหนา ทําใหบริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคา
วัสดุกอสรางได ซึ่งจะสงผลกระทบตอตนทุนในการกอสรางบานในโครงการของบริษัทฯ บาง 

อยางไรก็ตาม จากการที่บริษัทฯ มีการวางแผนงานและประมาณการโครงการลวงหนา ทําใหบริษัทฯ สามารถประมาณการ
ความตองการวัสดุกอสรางในอนาคตได (Material Requirement Planning) ประกอบกับบริษัทฯ มีหนวยงานพัฒนาธุรกิจที่จะติด
ตามศึกษาและวิจัยแนวโนมราคาวัสดุกอสราง โดยเจรจากับผูผลิตและผูจัดจําหนายรายใหญเพื่อสอบถามราคาวัสดุกอสรางได
ลวงหนา บริษัทฯ จึงสามารถคาดการณราคาไดอยางใกลเคียง และเปนแนวทางในการควบคุมความเสี่ยงที่เกิดขึ้นไดระดับหนึ่ง   

1.2 ความเสี่ยงในการจายเงินปนผล 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บริษัทฯ มีผลขาดทุนสะสม 18.48 ลานบาท ซึ่งเปนขอจํากัดในการจายเงินปนผล อยางไรก็ตาม 
บริษัทฯ คาดวาผลกําไรจากการดําเนินงานที่เกิดขึ้นในไตรมาสที่ 4 ป 2546 จะสามารถลางผลขาดทุนสะสมดังกลาวไดหมด และ
สามารถจายเงินปนผลไดสําหรับผลการดําเนินงานป 2546 เปนตนไป 

1.3 ความเสี่ยงจากการรับรูรายไดลาชาสําหรับโครงการที่ซื้อหลักประกันหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายไดของสถาบัน
การเงิน 

ปจจุบัน บริษัทฯ พัฒนาโครงการจากที่ดินที่ซื้อจากบุคคลทั่วไป และที่ดินหรือโครงการบานจัดสรรที่อยูระหวางพัฒนาซึ่ง
เปนหลักประกันหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดของสถาบันการเงิน (NPL) และบรรษัทบริหารสินทรัพยไทย (บสท.) ซึ่งโครงการที่
บริษัทฯ ดําเนินการตอจากสินทรัพยที่ไดจากการเปนหลักประกันหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดดังกลาว อาจกอใหเกิดความเสี่ยงตอ
บริษัทฯ ในการรับรูรายไดจากโครงการดังกลาวลาชา อันเปนผลจากการโอนบานใหแกลูกคาลาชา เนื่องจากหากบริษัทขายและ
กอสรางบานใหลูกคาไดเร็ว แตการโอนกรรมสิทธิ์ที่ดินจากผูประกอบการเดิมหรือสถาบันการเงินมาเปนกรรมสิทธิ์ของบริษัทฯ
ยังไมแลวเสร็จ จากความลาชาในการประนอมหนี้ของสถาบันการเงิน  ทั้งนี้ ณ 30 กันยายน 2546 บริษัทฯ มีโครงการที่อาจเกิด
ความเสี่ยงจากการโอนบานใหแกลูกคาลาชา 1 โครงการ ซึ่งมีมูลคาโครงการ 383 ลานบาท คิดเปนรอยละ 4 ของมูลคาโครงการ
รวมที่ดําเนินการในปจจุบัน 

1.4 ความเสี่ยงในการสรางบานพรอมอยู 

บริษัทฯ มีนโยบายการสรางบานพรอมอยู ซึ่งเปนกลยุทธในการพัฒนาโครงการในบางทําเล เพื่อตอบสนองความตองการ
ของลูกคากลุมที่ตองการบานพรอมอยู และเพิ่มศักยภาพการแขงขันกับคูแขงอื่นในบริเวณพื้นที่โซนเดียวกัน โดยสวนใหญบาน
ในโครงการบานพรอมอยูจะมีราคาคอนขางสูง และมีขนาดใหญ เนื่องจากอยูในบริเวณที่ถูกกําหนดพื้นที่สรางบานโดยผังเมือง 
ดังนั้น ผูบริโภคในกลุมนี้จึงเปนกลุมที่มีกําลังซื้อและพรอมที่จะโอนไดทันที โดยการสรางบานพรอมอยู ผูดําเนินโครงการจะ
ตองมีเงินทุนหมุนเวียนมากเพียงพอที่จะรองรับการสรางบาน เนื่องจากผูดําเนินโครงการตองลงทุนในงานกอสรางกอนที่จะเปด
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ขายบานได ดังนั้น บริษัทฯ จึงตองรับภาระตนทุนการกอสรางบานพรอมอยูจนกวาบานพรอมอยูนั้นจะขายได ตางจากบานสั่ง
สรางที่จะมีเงินดาวนและเงินคางวดงานจากลูกคามาเปนเงินทุนหมุนเวียน ทั้งนี้ บริษัทฯ มีสัดสวนการรับรูรายไดจากบานพรอม
อยูคิดเปนรอยละ 6 ของป 2545 เปนรอยละ 14 ในงวด 9 เดือน ป2546  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีความมั่นใจในความสามารถในการขายโครงการประเภทบานพรอมอยู อันเนื่องจากหลักความ
ระมัดระวังในการพิจารณาที่จะพัฒนาแตละโครงการไดมีการศึกษาและวิเคราะหตลาดโดยรวมแลวเปนอยางดี เพื่อใหตรงกับ
ชองวางทางการตลาดและสามารถตอบสนองความตองการของผูบริโภคได ทั้งนี้ ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บริษัทฯ มีโครงการ
ที่เนนการขายบานพรอมอยูควบคูกับบางสรางกอนขายในโซนใตและโซนตะวันตกรวม 2 โครงการ มูลคาโครงการรวม 778 
ลานบาท คิดเปนรอยละ 9 ของมูลคาโครงการรวมทั้งหมดที่ดําเนินการในปจจุบัน 

1.5 ผูถือหุนรายใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายบริหาร 
ณ วันที่  7 พฤศจิกายน 2546 กลุมตระกูลตันฑเทอดธรรม ซึ่งเปนกลุมผูถือหุนรายใหญ (มีรายละเอียดในขอ 8.2 ผูถือหุน) 

ถือหุนในบริษัทฯ คิดเปนรอยละ 98.75 ของทุนจดทะเบียนชําระแลว และภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ กลุม
ตระกูลตันฑเทอดธรรม จะถือหุนในสัดสวนรวมกันรอยละ 79 ของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ซึ่งสัดสวนการถือ
หุนที่มากกวา 3 ใน 4 ดังกลาว ทําใหผูถือหุนรายใหญนี้มีอํานาจในการควบคุมบริษัท และมีอิทธิพลตอการตัดสินใจของบริษัท
ในทุกเรื่องที่ตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นของบริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการไมสามารถรวบรวม
คะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุนพิจารณา นอกจากนี้ การถือหุนในลักษณะ
กระจุกตัวโดยผูถือหุนรายใหญนี้ยังทําใหโอกาสที่บริษัทจะถูกครอบงํากิจการ โดยบุคคลอื่นไมสามารถเกิดขึ้นไดโดยปราศจาก
การยินยอมของผูถือหุนรายใหญนี้ แมวาผูถือหุนกลุมอื่นจะเห็นโอกาสที่จะทําใหมูลคาของกิจการเพิ่มขึ้น 

1.6 ความเสี่ยงในเร่ืองตลาดรองในการซื้อขายหุนสามัญของบริษัท 
บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพย) เกี่ยวกับการขอจดทะเบียนหุนของบริษัทในตลาดหลักทรัพย ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดยื่นคําขอ
อนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเมื่อวันที่ 22 มกราคม 2547 และบริษัท ซิกโก แอ็ดไวเซอรี่ จํากัด ใน
ฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลวเห็นวา บริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถ
เขาจดทะเบียนในกระดานหลักของตลาดหลักทรัพยได อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ก็ยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตให
เปนหลักทรัพยจดทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทในตลาดรอง และ
อาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทฯ ไมสามารถเขาจดทะเบียนได 
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