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1. ปจจัยความเสี่ยง 
 กอนการตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญของบริษัท นักลงทุนควรใชวิจารญาณอยางรอบคอบในการพิจารณาปจจัย

ความเสี่ยงในขอนี้ รวมทั้งขอมูลอื่นๆที่ปรากฏในเอกสารนี้ นอกจากนี้ ปจจัยความเสี่ยงท่ีระบุไวในขอนี้ มิไดเปนความเสี่ยง
ท้ังหมดท่ีมีอยูซ่ึงอาจมีผลกระทบตอหุนสามัญ ดังนั้น ปจจัยความเสี่ยงอื่นๆ ท่ีบริษัทมิไดรูในขณะนี้ หรือท่ีบริษัทเห็นวาเปน
ปจจัยความเสี่ยงท่ีไมเปนสาระสําคัญในปจจุบัน อาจเปนปจจัยความเสี่ยงท่ีมีผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัท โดย
ปจจัยความเสี่ยงของบริษัทสามารถจําแนกไดดังนี้ 
 

1.1 ความเสี่ยงดานการเงิน 
ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีภาระหนี้เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินเปนจํานวน 1,192.4 ลานบาท 

ซ่ึงเปนการกูยืมเพื่อใชในการพัฒนาโครงการ และเพื่อซื้อท่ีดินสําหรับโครงการในปจจุบันและอนาคต ไดแก โครงการสีลม 

แกรนดเทอเรส, เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส, สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม, สาทร แกรนดเทอเรส และสาทร แกรนด

แมนชั่น ซ่ึงโครงการสวนใหญเปนโครงการที่ตองรอการทยอยรับรูเปนรายได นอกจากนี้ หากพิจารณาอัตราสวน

ความสามารถในการชําระดอกเบี้ย อัตราสวนความสามารถในการชําระภาระผูกพัน และอัตราสวนหนี้สินตอทุน จะพบวา

ในรอบ 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 มีคาติดลบจํานวน 9.52 เทา 1.05 เทา และ 3.39 เทา ตามลําดับ ดังนั้น 

อาจทําใหบริษัทมีความเสี่ยงดานการเงินได 
อยางไรก็ตาม เม่ือการกอสรางโครงการสีลม แกรนดเทอเรสแลวเสร็จในป 2548 และรับรูรายไดของโครงการได

ท้ังจํานวนแลว จะทําใหภาพรวมผลการดําเนินงานของบริษัทดีขึ้น นอกจากนี้ หากพิจารณาเงินกูยืมจํานวนดังกลาวแลวจะ

พบวาสามารถแบงเปนหนี้ท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป ไดจํานวน 85.6 ลานบาท ซ่ึงบริษัทไดทําสัญญากูยืมระยะยาวกับ

สถาบันการเงินแหงหนึ่งเพื่อนําไปชําระหนี้บางสวนเปนท่ีเรียบรอยแลว สําหรับหนี้เงินกูยืมระยะยาวสวนที่เหลือ จํานวน 

1,106.8 ลานบาท เปนหนี้เงินกูรายโครงการ (Project Finance) ท่ีมีกําหนดระยะเวลาชําระคืนเม่ือมีการโอนโดยการ

ปลอดจํานอง (กลาวคือ บริษัทจะนําเงินประมาณรอยละ 70-75 ของเงินท่ีลูกคามาชําระในวันโอนกรรมสิทธ์ิ ขึ้นกับ

เงื่อนไขการชําระคืนของแตละสถาบันการเงิน ไปชําระคืนใหแกสถาบันการเงินผูใหกู เพื่อท่ีบริษัทจะสามารถโอนกรรมสิทธ์ิ

ในหองชุดหรือรานคาใหกับลูกคาได ซ่ึงแตเดิมจะติดจํานองกับสถาบันการเงินเพื่อเปนหลักประกันเงินกูของโครงการ)  

ดังนั้น จึงทําใหบริษัทไมมีปญหาในดานความสามารถชําระหนี้ สําหรับอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ท่ีมีคาเปน

ลบนั้น มีสาเหตุมาจากการที่กระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีคาเปนลบจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ ซ่ึงเปนการ

ลงทุนซื้อท่ีดินเปลาเพื่อเตรียมพัฒนาสําหรับโครงการในอนาคต โดยบริษัทคาดวาจะสามารถเริ่มดําเนินการกอสรางได

ภายในป 2548 ท้ังนี้ โครงการในอนาคตที่ไดกลาวมาแลวท้ังหมดของบริษัทไดมีการจัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบ
ส่ิงแวดลอม และไดรับใบอนุญาตกอสรางเปนท่ีเรียบรอยแลว ซ่ึงพรอมท่ีจะกอสรางไดทันที โดยโครงการที่ไดเริ่ม

ดําเนินการกอสรางแลว ไดแก โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดม

สุข นอกจากนี้ ในอดีตท่ีผานมานั้น บริษัทไมเคยมีปญหาในการชําระหนี้แตอยางใด 
 
1.2 ความเสี่ยงจากการจัดหาที่ดินใน Prime Area เพื่อพัฒนาโครงการ 

จากการที่บริษัทเนนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในเขตพื้นท่ียานศูนยกลางธุรกิจ (CBD-Central Business 

District) และพื้นท่ีท่ีเปนทําเลที่ดี (Prime Area) ซ่ึงพื้นท่ีลักษณะดังกลาวมีอยูคอนขางจํากัด หรือมีราคาสูงไมคุมตอการ
นํามาพัฒนาโครงการ ทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการจัดหาที่ดินใน Prime Area เพื่อการพัฒนาโครงการ 

อยางไรก็ตาม ปจจุบันไดซ้ือท่ีดินในบริเวณพื้นท่ีเปาหมายเพื่อเตรียมสําหรับการพัฒนาโครงการแลว ไดแก ท่ีดิน
บริเวณสาทรเพื่อการพัฒนาโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม โครงการสาทร แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แก
รนดแมนชั่น ซ่ึงท้ัง 3 โครงการดังกลาวไดจัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม และไดรับใบอนุญาตกอสรางแลว 
โดยโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียมไดเริ่มกอสรางไดแลวในเดือนมิถุนายน 2548 สําหรับโครงการสาทร แกรนด
เทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น ไดจัดทําสัญญาจางท่ีปรึกษาในการจัดทําราคากลางเพื่อสรรหาผูรับเหมาแลว 
โดยอยูระหวางการสรรหาผูรับเหมากอสราง สําหรับโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ปจจุบันอยู
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ระหวางการขอรับใบอนุญาตจัดสรรที่ดินตอสํานักงานสงเสริมธุรกิจอสังหาริมทรัพย กรมท่ีดิน โดยไดรับอนุมัติผังจัดสรร

โครงการเพื่อการรังวัดแบงแยกที่ดินแปลงยอยแลว และโครงการไดรับใบอนุญาตกอสรางแลวตั้งแตวันท่ี 27 มิถุนายน 

2548  ท้ังนี้ ไดเริ่มกอสรางแลวในเดือนกรกฎาคม ป 2548 
 
1.3 ความเสี่ยงจากการเปนผูประกอบการซึ่งยังไมเปนที่รูจักในวงกวาง (Brand Recognition) 

ในการพิจารณาเลือกซื้อโครงการของลูกคา ชื่อเสียงและความนาเชื่อถือของผูประกอบการเปนปจจัยหนึ่งท่ีถูก

นําเขามาพิจารณา เนื่องจากชวยใหม่ันใจไดวาผูประกอบการจะสามารถพัฒนาโครงการจนแลวเสร็จ และสงมอบบานใหกับ
ลูกคาไดคอนขางแนนอน ในขณะที่ผูประกอบการซึ่งยังไมเปนท่ีรูจักในวงกวาง ลูกคาอาจจะยังไมม่ันใจในศักยภาพการ

พัฒนาโครงการของผูประกอบการเหลานั้น ซ่ึงจากการที่บริษัทเพิ่งเริ่มพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยโครงการแรกในป 
2543 โดยการซื้ออาคารที่กอสรางแลวท้ิงรางไวนํามาพัฒนาตอใหเสร็จภายใตชื่อ โครงการสีลม เทอเรส และเริ่มพัฒนา

โครงการเองในป 2546 ภายใตชื่อ โครงการสลีม แกรนดเทอเรส โดยที่ท่ีผานมาบริษัทไมไดทําการประชาสัมพันธตัวเอง
มากนัก บริษัทจึงอาจยังไมเปนท่ีรูจักในวงกวาง  

อยางไรก็ตาม แมบริษัทจะเพิ่งเริ่มพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยโครงการแรกในป 2543 แตดวยความมี

ประสบการณของผูบริหาร ซ่ึงคลุกคลีอยูในวงการอสังหาริมทรัพยมาเปนเวลานาน (รายละเอียดประสบการณของผูบริหาร
ในวงการอสังหาริมทรัพยสามารถดูรายละเอียดไดจากเอกสารแนบ 1) บริษัทจึงม่ันใจวาจะสามารถพัฒนาโครงการและสง
มอบใหกับลูกคาไดอยางแนนอน ดังเชนโครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงมีความซับซอนในการกอสรางมากกวาโครงการทั่วไป 
เนื่องจากเปนการซื้อโครงการ NPL ท่ีกอสรางไปแลวสวนหนึ่ง และนํามาพัฒนาตอ ซ่ึงจะตองสํารวจตรวจสอบโครงสราง
และงานระบบตางๆ วาเรียบรอยถูกตองหรือไม เพื่อใหสามารถสานงานตอไดอยางมีประสิทธิภาพ และบริษัทก็ประสบ
ความสําเร็จในดานการขาย และสามารถสรางชื่อเสียงใหบริษัทเปนอยางดี และสําหรับโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ซ่ึง

เปนโครงการที่ 2 ภายใตการพัฒนาของบริษัท ก็ไดรับการตอบรับอยางลูกคาเปนอยางดีเชนกัน โดย ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 

2548 มีความคืบหนาการขายในสวนของหองชุดแลวกวารอยละ 97.79 ขณะท่ีมีการกอสรางไปแลวรอยละ 57.18 จาก

ความสําเร็จของทั้ง 2 โครงการที่ผานมา ทําใหบริษัทไมไดใชงบในการประชาสัมพันธบริษัทมากนัก จึงอาจเปนเหตุใหยังไม
เปนท่ีรูจักในวงกวาง อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทมีการวาจางบริษัทท่ีปรึกษาการประชาสัมพันธ เพื่อประชาสัมพันธบริษัท
เพื่อใหเปนท่ีรูจักมากขึ้น 
 

1.4 ความเสี่ยงจากการที่บริษทัไมมีประสบการณในการพัฒนาโครงการประเภทอื่น 
บริษัทมีเปาหมายการดําเนินธุรกิจท่ีจะมุงเนนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยไมเพียงแตในยานศูนยกลางธุรกิจ แต

จะทําการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในพื้นท่ีท่ีเปนทําเลที่ดี (Prime Area) ดวย ท้ังในเขตกรุงเทพมหานคร และตางจังหวัดโดย
พิจารณาประเภทของอสังหาริมทรัพยใหเหมาะสมกับทําเลนั้นๆ แตโครงการในปจจุบันของบริษัทสวนใหญเปนโครงการ

คอนโดมิเนียมในยานศูนยกลางธุรกิจ เชน สีลม สาทร ดังนั้น จึงอาจพิจารณาไดวามีความเสี่ยงจากการที่บริษัทไมมี
ประสบการณในการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยประเภทอื่น 

อยางไรก็ตาม แมปจจุบันบริษัทจะมีเพียงโครงการที่เปนคอนโดมิเนียมในยานศูนยกลางธุรกิจ แตในการที่

โครงการจะประสบความสําเร็จไดนั้น ความสามารถของผูบริหารเปนส่ิงสําคัญ ซ่ึงผูบริหารของบริษัทลวนมีประสบการณใน
วงการอสังหาริมทรัพยเปนเวลานาน มีประสบการณในการพัฒนาโครงการหลากหลายประเภท บริษัทจึงมีความมั่นใจวา
จะสามารถพัฒนาโครงการประเภทอื่นใหประสบความสําเร็จดังเชนการพัฒนาโครงการคอนโดมิเนียมเชนกัน 
 
1.5 ความเสี่ยงจากความสําเร็จของโครงการในอนาคต 

โครงการของบริษัทท่ีอยูระหวางการพัฒนา 2 โครงการ ไดแก โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นต

หลุยส แกรนดเทอเรส คาดวาจะกอสรางแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 2548 และเดือนสิงหาคม 2549 ตามลําดับ บริษัท

จึงอาจมีความเส่ียงในดานความสําเร็จของยอดขายของโครงการโดยสวนหนึ่งอาจเปนผลมาจากการที่ชื่อเสียงของบริษัทยัง

ไมเปนท่ีรูจักในวงกวาง  รวมท้ังในกรณีท่ีภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวลง หรืออัตราดอกเบี้ยอยูในระดับสูง ซ่ึงปจจัยเหลานี้จะ
สงผลตอความตองการอสังหาริมทรัพยของผูบริโภค อยางไรก็ตาม ความตองการที่อยูอาศัยโดยเฉพาะในเสนทางผานของ
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รถไฟฟา และรถไฟฟาใตดินยังคงมีอยูอยางตอเนื่อง ซ่ึงโครงการคอนโดมิเนียมของบริษัทสวนใหญลวนตั้งอยูบริเวณ

ดังกลาว เชน โครงการสีลม แกรนดเทอเรส โครงการเซ็นหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร แกรนดเทอเรส โครงการ

สาทรแกรนดแมนชั่น ซ่ึงจะเปนปจจัยหนึ่งท่ีชวยสนับสนุนความสําเร็จในการขายโครงการของบริษทั อนึ่ง หากโครงการของ
บริษัทประสบความสําเร็จ นอกจากจะทําใหบริษัทมีผลการดําเนินงานดีขึ้นแลว ยังสรางชื่อเสียงใหแกบริษัทเพื่อใหโครงการ
ลําดับถัดไปสามารถขายไดคลองขึ้น  

ท้ังนี้ โครงการสีลม แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุด และการกอสราง ณ วันท่ี 30 กันยายน 

2548 เทากับรอยละ 97.79 และรอยละ 77.23 ตามลําดับ คาดวาจะกอสรางแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 2548 

สําหรับโครงการเซ็นหลุยส แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและการกอสราง ณ วันท่ี 30 กันยายน 2548 

เทากับรอยละ 44.58 และรอยละ 25.40 ตามลําดับ โดยในดานของการกอสรางนั้น ลาชากวาประมาณการในสัญญา

กอสรางซึ่งประมาณไวท่ีเทากับรอยละ 26.53 เนื่องจากเปนชวงท่ีมีฝนตกคอนขางมาก จึงกระทบกับระยะเวลาการกอสราง 

อยางไรก็ตาม ผูบริหารคาดวาจะสามารถกอสรางไดแลวเสร็จทันกําหนดในเดือนสิงหาคม 2549 

ณ วันท่ี 30 กันยายน 2548 โครงการสีลม แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและความคืบหนา

ในการกอสรางเทากับรอยละ 97.79 และรอยละ 77.23 ตามลําดับ โดยในดานของการกอสรางลาชากวาประมาณการ

เดิมประมาณ 1 เดือน เนื่องจากเปนการกอสรางซึ่งอยูในเขตชุมชนซึ่งคอนขางมีขอจํากัดในเรื่องเวลาของการขนสงอุปกรณ

และวัสดุกอสรางท่ีอาจมีผลกระทบตอการจราจรในยานนั้น นอกจากนี้ งานในชวงทายของการกอสรางจะเปนการติดตั้งใน

สวนของงานระบบ ซ่ึงมีมูลคาคอนขางสูงเม่ือทําการติดตั้งจะสามารถสะทอนรอยละความคืบหนาการกอสรางคอนขางมาก 

อยางไรก็ตาม ผูบริหารคาดวาการกอสรางจะสามารถแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 2548 สําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แก
รนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและความคืบหนาในการกอสราง ณ วันท่ี 30 กันยายน 2548 เทากับรอย
ละ 44.58 และรอยละ 25.40 ตามลําดับ โดยในดานของการกอสรางนั้น ลาชากวาประมาณการในสัญญากอสรางซึ่ง

ประมาณไวท่ีเทากับรอยละ 26.53 เนื่องจากเปนชวงท่ีมีฝนตกคอนขางมาก จึงกระทบกับระยะเวลาการกอสราง อยางไรก็

ตาม ผูบริหารคาดวาจะสามารถกอสรางไดแลวเสร็จทันกําหนดในเดือนสิงหาคม 2549 เนื่องจากหลังพนจากมรสุมในชวง
นี้ฝนจะตกนอยลง จะสามารถเรงการกอสรางใหทันตามกําหนดการได นอกจากนี้โครงการเซ็นหลุยส แกรนดเทอเรสจะไม

มีปญหาในเรื่องของพื้นท่ีการเกบ็วัสดุกอสรางและที่อยูอาศัยของคนงานเหมือนกับโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ซ่ึงตอง

เดินทางจากที่พักท่ีอื่นเพื่อเดินทางมายังบริเวณท่ีกอสราง นอกจากนี้ ผูบริหารมีแผนที่จะทําการประชาสัมพันธโครงการใน
ตนปหนา เพื่อเรงการขายของโครงการโดยการลงโฆษณาในชวงตนป เพื่อจับกลุมผูปกครองของนักเรียนในละแวกนั้น ซ่ึง

กําลังจะขึ้นปการศึกษาใหม นอกจากนี้ ในชวงท่ีมีการติดตั้งลิฟทของโครงการแลวเสร็จ บริษัทมีแผนที่จะเปดใหลูกคาไดชม

หองชุดจริง ซ่ึงจะเปนการสรางความมั่นใจในการซื้อโครงการมากขึ้น 

 
1.6 ความเสี่ยงในเรื่องความไมตอเนื่องของรายได  

บริษัทไดมีการเปลี่ยนนโยบายการรับรูรายไดจากวิธีเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระตามวิธีอัตรากําไรขั้นตน เปน

รับรูรายไดตามวิธีอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ โดยเริ่มตนในงบการเงินป 2548 โดยบริษัทจะเริ่มรับรูรายไดเม่ือมีการ

ทําสัญญาจะซื้อจะขายไมนอยกวารอยละ 40 ของโครงการที่เปดขาย และรับชําระเงินเกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญา 

และงานระหวางกอสรางไดผานเบ้ืองตนแลวไมนอยกวารอยละ 10 ของงานกอสรางของแตละโครงการ ท้ังนี้ จากการที่

บริษัทกําหนดเงื่อนไขการชําระเงินดาวนเทากับรอยละ 25-30 ของราคาขาย ทําใหบริษัทสามารถทยอยรับรูรายไดใน

ระหวางกอสรางเฉพาะเพียงในสวนของเงินจอง เงินทําสัญญาและเงินดาวน จึงอาจสงผลใหรายไดของบริษัทมีไมมากนักใน

ชวงแรกของโครงการ และการรับรูรายไดของบริษัทในงบการเงินไมตอเนื่องในแงของการพิจารณางบการเงินรายไตรมาส 

ท้ังนี้ ความไมตอเนื่องของรายไดดังกลาวนั้นเปนผลสวนหนึ่งมาจากการที่ปจจุบันบริษัทมีโครงการที่อยูระหวางการพัฒนา

ไมมากนัก  
 อยางไรก็ตาม หากพิจารณางบการเงินในภาพรวมของแตละปบริษัทคาดวาจะสามารถทยอยรับรูรายไดของแต

ละโครงการทุกป โดยสําหรับโครงการสีลมแกรนด เทอเรสคาดวาจะสามารถรับรูรายไดสวนใหญไดตั้งแตพฤศจิกายน 
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2548 ซ่ึงเปนเดือนที่การกอสรางคาดวาจะแลวเสร็จ สําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส คาดวาจะสามารถรับรู

รายไดสวนใหญไดตั้งแตเดือนสิงหาคม 2549 เปนตนไป ซ่ึงเปนเดือนที่การกอสรางแลวเสร็จ นอกจากนี้ บริษัทไดเริ่ม

เตรียมการพัฒนาโครงการเพิ่มเติม เพื่อสรางความตอเนื่องของรายไดในแตละปดวย เชน โครงการสาทร เทอเรส 

คอนโดมิเนียม ซ่ึงเริ่มกอสรางแลวตั้งแตเดือนมิถุนายน 2548 ท่ีผานมา และโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอย

อุดมสุข เริ่มกอสรางตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2548 ท้ังนี้  ในชวงปลายป  2548  บริษัทจะเริ่มการกอสรางโครงการสาทร  

แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น 
 
1.7 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูรับเหมากอสรางรายใดรายหนึ่ง 

โครงการของบริษัทท้ัง 3 โครงการในอดีตและในปจจุบัน คือ สีลม เทอเรส, สีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นต
หลุยส แกรนดเทอเรส ใชบริการรับเหมากอสรางของบริษัท คอนสตรัคชั่น ไลน จํากัด ดังนั้น หากบริษัทดังกลาวประสบ
ปญหาในการดําเนินงาน อาจสงผลกระทบตอความสําเร็จของทั้ง 3 โครงการของบริษัทได ท้ังนี้ มูลคาการจาง

ผูรับเหมากอสรางมีสัดสวนคิดเปนประมาณรอยละ 56-58 ของมูลคาตนทุนรวมของทั้งโครงการ 
อยางไรก็ตาม ในการคัดเลือกผูรับเหมากอสรางสําหรับแตละโครงการนั้น บริษัทไดมีการกําหนดเกณฑการ

คัดเลือกไวอยางชัดเจน เชน พิจารณาในดานชื่อเสียง ผลงานในอดีตท่ีผานมาซึ่งมีลักษณะใกลเคียงกับโครงการของบริษัท 
งานในมือขณะที่รับงาน เพื่อพิจารณาวาจะสามารถสงมอบงานไดอยางมีคุณภาพและทันตามกําหนดเวลาหรือไม รวมถึง
สถานะทางการเงินดวย โดยผูอํานวยการฝายพัฒนาโครงการและบริษัทท่ีปรึกษาบริหารโครงการจะมีการเตรียมขอมูลของ
บริษัทผูรับเหมากอสรางประมาณ 5-7 รายเพื่อเปรียบเทียบซึ่งบริษัท คอนสตรัคชั่น ไลน จํากัดเปนผูรับเหมากอสรางท่ี
ผานเกณฑการพิจารณาของบริษัทตามขั้นตอน  

ท้ังนี้ บริษัท คอนสตรัคชั่น ไลน จํากัด เปนบริษัทผูรับเหมากอสรางท่ีมีประสบการณ และชื่อเสียงในวงการ
กอสรางมาเปนเวลานาน โดยผลงานที่ผานมาของบริษัท คอนสตรัคชั่น ไลน จํากัด เชน อาคารผูปวยนอกใหม 
โรงพยาบาลสมิติเวช อาคารสํานักงานใหญบริษัท นานมี จํากัด  เซ็นทรัล แอรพอรต พลาซา เฟส 2 (เอ,บี) เชียงใหม The 

French International School of Bangkok เปนตน รวมทั้งปจจุบันยังไมมีสัญญาณหรือแนวโนมท่ีบริษัทจะเกิดปญหาจนทํา
ใหไมสามารถสงมอบงานได นอกจากนี้ หากเกิดกรณีขางตนบริษัทก็สามารถหาผูรับเหมารายอื่นท่ีมีประสบการณใกลเคียง
กันเพื่อรับงานกอสรางตอได 
 

1.8 ความเสี่ยงจากการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง 
ในชวงท่ีธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีการขยายตัวสูงในป 2545-2546 ท่ีผานมา ทําใหมีโครงการพัฒนา

อสังหาริมทรัพยไมวาจะเปนบานจัดสรร หรือคอนโดมิเนียมเปดตัวเปนจํานวนมาก และแมวาความรอนแรงของการ

ขยายตัวของธุรกิจอสังหาริมทรัพยจะลดลงเล็กนอยในป 2547 แตก็ยังคงมีโครงการใหมทยอยตัวเปดตัวอยางตอเนื่อง 
รวมทั้งการที่ภาครัฐบาลมีนโยบายที่จะสรางโครงการสาธารณูปโภคตางๆ มากขึ้น สถานการณดังกลาวอาจทําใหเกิด

ภาวะการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง และสงผลตอการดําเนินงานของบริษัทได 
อยางไรก็ตาม ผูบริหารของบริษัทมีพันธมิตรกับผูรับเหมากอสรางเปนจํานวนมากซึ่งตองการรวมงานกับบริษัท 

อันเนื่องมาจากความนาเชื่อถือในการชําระคากอสรางตามที่กําหนด ดังนั้น บริษัทจึงคาดวาจะไดรับผลกระทบคอนขาง

นอยจากภาวะการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง 
 

1.9 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง  
ในการกอสรางคอนโดมิเนียมแตละโครงการ ตองใชระยะเวลากวา 24 เดือนขึ้นไป ซ่ึงในระหวางนั้น ราคาวัสดุ

กอสรางอาจมีการปรับตัวสูงขึ้น สงผลใหตนทุนโครงการสูงขึ้นได นอกจากนี้ ในชวงท่ีมีการเปดตัวโครงการอสังหาริมทรัพย
เปนจํานวนมาก ทําใหมีความตองการใชวัสดุกอสรางในปริมาณท่ีสูง อาจสงผลใหราคาวัสดุกอสรางมีการปรับตัวสูงขึ้นได
เชนกัน 

อยางไรก็ตาม บริษัทผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดซื้อวัสดุกอสรางหลัก เชน อิฐ หิน ปูน ทราย 
และเหล็ก เปนตน โดยคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคาคาจางกอสราง ดังนั้น หากวัสดุกอสรางหลักเหลานั้น มีการ
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เปลี่ยนแปลงของราคาในระหวางท่ีทําการกอสรางโครงการ จะมีผลกระทบกับบริษัทไมมากนัก เนื่องจากผูรับเหมากอสราง
จะเปนผูรับความเสี่ยงดังกลาว อยางไรก็ตาม หากผูรับเหมากอสรางหรือบริษัทคาดการณวาราคาวัสดุกอสรางบางประเภท
จะปรับตัวสูงขึ้นในอนาคต ผูรับเหมาก็จะสํารองวัดสุกอสรางไวลวงหนาเพื่อลดผลกระทบจากการปรับตัวสูงขึ้นของราคา

วัสดุกอสราง ท้ังนี้ แมวาการที่ราคาวัสดุกอสรางปรับตัวสูงขึ้นจะตกเปนภาระแกทางผูรับเหมา แตก็ไมปรากฏวา

ผูรับเหมากอสรางจะมีการท้ิงงานเมื่อราคาวัสดุกอสรางปรับตัวสูงขึ้น เนื่องจากตองรักษาชื่อเสียงไวในระยะยาว ท้ังนี้ 

โครงการของบริษัทท่ีไดเซ็นสัญญากับผูรับเหมากอสรางแลว ไดแก โครงการสีลม แกรนดเทอเรส โครงการเซ็นตหลุยส แก

รนดเทอเรส โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม  

นอกจากในสวนของวัสดุกอสรางหลักดังกลาวซึ่งจัดซื้อโดยผูรับเหมากอสรางแลว วัสดุกอสรางบางประเภทที่
สามารถนับจํานวนไดแนนอน และมีราคาตอหนวยคอนขางสูง เชน ลิฟท สุขภัณฑ เครื่องปนไฟ เปนตน บริษัทจะเปนผู
จัดหาเอง เพื่อเปนการควบคุมคุณภาพ และมาตรฐานใหเปนไปตามที่กําหนด โดยสั่งซ้ือตามจํานวนที่ใชจริง เพือ่ลดปญหา
การเก็บสินคาคงคลังเกินความจําเปน และกําหนดราคาซื้อ ณ วันท่ีทําการสั่งซ้ือสินคา โดยสินคาบางอยางอาจมีการทํา
สัญญาซื้อขายลวงหนา เชน ลิฟท สุขภัณฑ พื้นไม เปนตน และสินคาบางอยางไมมีการทําสัญญาซื้อขายลวงหนา เชน 
เครื่องปนไฟ ระบบตูโทรศัพท ดังนั้น ตนทุนของแตละโครงการอาจมีการเปลี่ยนแปลงไปตามระยะเวลาการกอสราง 
อยางไรก็ตาม วัสดุกอสรางในสวนที่บริษัทเปนผูจัดหาเองนั้น คดิเปนสัดสวนประมาณรอยละ 4-7 ของมูลคาโครงการ 
ดังนั้น หากราคาวัสดุกอสรางดังกลาวปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลกระทบตอกําไรของบริษัทไมมากนัก 
 

1.10 ความเสี่ยงเรื่องสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน (Control Dilution)  

จากมติท่ีประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 2547 เม่ือวันท่ี 15 กนัยายน 2547 ไดอนุมัติการจําหนายใบสําคัญ

แสดงสิทธิใหกรรมการและพนักงานของบริษัทจํานวน 10,000,000 หนวย  โดยไมคิดมูลคา (-0- บาท) คิดเปนรอยละ 

4.44 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี ้ มีอัตราการใชสิทธิใบสําคัญแสดงสิทธิ 1 

หนวยตอหุนสามัญ 1 หุน ราคาใชสิทธิเทากับรอยละ 85 ของราคาเสนอขายหุนสามัญใหแกประชาชนทั่วไปครั้งแรก (IPO 

Price) มีอายุ 5 ป นับแตวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิ โดยผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิสามารถใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิ

ได เปนจํานวนไมเกินรอยละ 25 ของจํานวนใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังหมดท่ีจัดสรรใหแกผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิแตละราย 

ทุกๆ ระยะเวลา 3 เดือนภายหลังครบกําหนด 15 เดือน นับแตวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิใหแกกรรมการและพนักงาน 

ท้ังนี้ หากกรรมการและพนักงานของบริษัทท่ีไดรับการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิใชสิทธิตามใบสําคัญแสดงสิทธิท้ังจํานวน 
จะสงผลกระทบตอสิทธิในการออกเสียงและสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน (Control Dilution) ภายหลังการเสนอขายหุนตอ

ประชาชนทั่วไปในครั้งนี ้ โดยจํานวนใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีออกคิดเปนรอยละ 13.33 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขายแก

ประชาชนทั่วไปในครั้งนี ้ และคิดเปนรอยละ 4.44 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน 

อยางไรก็ตาม ใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาวมีกําหนดเงื่อนไขวาสามารถใชสิทธิครั้งแรกไดในวันทําการสุดทายของเดือนที่ 

18 นับแตวันท่ีออกใบสําคัญแสดงสิทธิ ซ่ึงจะชวยปองกันการมีหุนเพิ่มขึ้นในชวงแรกที่หุนของบริษัทเขาทําการซื้อขายใน

ตลาดหลักทรัพยฯ 
 

1.11 ความเสี่ยงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญ 
กลุมตระกูลบูรพชัยศรีถือหุนในบริษัทรอยละ 80.33 และ 53.56 ของจํานวนหุนท่ีจําหนายไดแลวท้ังหมดของ

บริษัทกอนและหลังการเสนอขายหุนแกประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ จึงทําใหกลุมตระกูลบูรพชัยศรีสามารถควบคุมเสียงของที่

ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมดไมวาจะเปนเรื่องการแตงตั้งกรรมการ หรือการขอมติในเรื่องอื่นท่ีตองใชเสียงสวนใหญของท่ี
ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องท่ีกฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของท่ีประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผู
ถือหุนรายอื่นจึงไมอาจสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องท่ีผูถือหุนใหญเสนอได 

อยางไรก็ตาม บริษัทมีคณะกรรมการตรวจสอบที่จะเขามาตรวจสอบและพิจารณาการดําเนินธุรกิจของบริษัทเพื่อ
ไมใหเกิดรายการที่อาจกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชน 

 
 




