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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 
12.1  งบการเงิน 
 

สรุปรายงานการสอบบัญชีในระยะเวลา 3 ปที่ผานมา 
 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2545 ซ่ึงตรวจสอบโดยนายประเสริฐ ปูทอง ผูสอบ

บัญชีรับอนุญาต เลขท่ี 5741 จากสํานักงานสอบบัญชี พันวา แอสโซซิเอทส ใหความเห็นวางบการเงิน
ดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2546 ซ่ึงตรวจสอบโดยนางณัฐสินี จิตเอื้ออารีกุล       

ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขท่ี 4577 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ ใหความเห็นวางบการเงินดังกลาวได
จัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2547 และสําหรับงวดหาเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 

ธันวาคม 2547  ซ่ึงตรวจสอบโดยนางวิไลรัตน โรจนครินทร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตและไดรับความเห็นชอบ

จากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เลขท่ี 3104 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี 
ไอ เอ ใหความเห็นวางบการเงินดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 ซ่ึงสอบทาน

โดยนางวิไลรัตน โรจนครินทร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตและไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เลขที่ 3104 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ ใหความเห็นวางบ

การเงินดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไปจากการสอบ

ทาน 
 รอบบัญชีในอดีตของบริษัทใชรอบบัญชีเริ่ม 1 สิงหาคม และสิ้นสุด 31 กรกฎาคมของทุกป อนึ่ง 

เมื่อวันที่ 15 กันยายน 2547 บริษัทไดแจงใหท่ีประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 2547 ทราบเกี่ยวกับการปรับ

รอบบัญชีใหมเปน 1 มกราคมถึง 31 ธันวาคม โดยจะเริ่มป 2548 เปนตนไป 
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  ตารางสรุปงบการเงินของบริษัท เฉพาะรายการที่มีนัยสําคัญ (รายละเอียดของงบการเงินทั้งหมดนี้สามารถศึกษาไดจากงบการเงินแนบทาย) 
  งบดุล 

                 (หนวย: พันบาท) 

ส.ค. 2544-ก.ค. 

2545 

ส.ค. 2545-ก.ค. 

2546 

ส.ค. 2546-ก.ค. 

2547 
ส.ค.–ธ.ค. 2547 ม.ค.-ธ.ค. 2547* ม.ค.-มิ.ย. 2548** 

             งบการเงิน 
จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % 

ฐานะทางการเงิน    
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 8,706 2.7 16,701 2.9 116,353 7.9 1,389 0.1 1,389 0.1 16,586 0.9 

ลูกหนี้การคา 3,053 0.9 - - - - 1,444 0.1 1,444 0.1 1,050 0.1 

สินคาคงเหลือ 219,626 67.8 458,355 80.7 1,275,066 86.1 1,374,948 94.3 1,307,199 87.0  1,438,187  75.4 

มูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บ - - - - - - - - 20,200 1.3  360,809  18.9 

ลูกหนี้กรมสรรพากร 817 0.3 - - - - - - - - - - 

เงินมัดจําคาที่ดิน 30,000 9.3 18,000 3.2 - - 20,200 1.4 112,108 7.5 - - 

เงินจายลวงหนาคากอสราง - - - - - - - - - - 31,650 1.6 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 375 0.1 358 0.1 534 0.0 3,034 0.2 3,035 0.2 4,186 0.2 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 262,577 81.1 493,414 86.9 1,391,953 94.0 1,401,015 96.1 1,445,374 96.2  1,852,468 97.1 

เงินฝากธนาคารที่มีภาระผูกพัน 40,000 12.4 40,990 7.2 40,397 2.7 40,000 2.7 40,000 2.7 40,000 2.1 

เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 20,000 6.2 24,909 4.4 30,833 2.1 - - - - - - 

อุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน – สุทธิ 139 0.0 4,620 0.8 13,734 0.9 12,915 0.9 12,915 0.9  11,414 0.6 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลจายลวงหนา 732 0.2 4,084 0.7 4,084 0.3 4,084 0.3 4,084 0.3 3,352 0.2 

เงินประกัน 361 0.1 150 0.0 187 0.0 176 0.0 176 0.0 241 0.0 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 61,232 18.9 74,753 13.1 89,235 6.0 57,175 3.9 57,175 3.8  55,007  2.9 

รวมสินทรัพย 323,809 100.0 568,167 100.0 1,481,188 100.0 1,458,190 100.0 1,502,550 100.0  1,907,475 100.0 

หมายเหตุ: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท 
*งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลขในงบการเงินดังกลาว

ไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

 ** งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ 
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  งบดุล (ตอ)   
                 (หนวย: พันบาท) 

ส.ค. 2544-ก.ค. 

2545 
ส.ค. 2545-ก.ค. 

2546 
ส.ค. 2546-ก.ค. 

2547 
ส.ค.–ธ.ค. 2547 ม.ค.-ธ.ค. 2547* ม.ค.-มิ.ย. 2548**               งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจาก

สถาบันการเงิน 
99,520 30.7 169,791 29.9 192,704 13.0 2,454 0.2 2,455 0.2  65,803  3.4 

เจาหนี้การคา 2,769 0.9 7,737 1.3 13,878 0.9 21,504 1.5 21,504 1.4  68,126  3.6 

เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลภายนอก - - - - - - - - - - 20,000 1.1 

สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนด

ชําระใน 1 ป 
- - 429 0.1 319,900 21.6 319,942 21.9 319,942 21.3  87,192  4.6 

เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของ 214,000 66.1 15,000 2.6 - - - - - - - - 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา - - 18,530 3.3 109,545 7.4 92,255 6.3 92,435 6.2  69,314  3.6 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย - - - - 18,372 1.3 1,712 0.1 1,712 0.1 - - 

เจาหนี้การคาโครงการเกา 21,256 6.6 - - - - - - - - - - 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 4,747 1.5 2,061 0.4 27,683 1.9 35,652 2.4 39,490 2.6  53,371  2.8 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 342,292 105.8 213,548 37.6 682,082 46.1 473,519 32.4 477,538 31.4 363,806  19.1 

เจาหนี้เชาซื้อ - - 1,392 0.2 3,413 0.2 2,758 0.2 2,758 0.2 1,950 0.1 

เงินกูยืมระยะยาวอื่น - - 338,400 59.6 596,180 40.3 680,580 46.7 680,580 45.3 1,106,780  58.0 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน - - 339,792 59.8 599,593 40.5 683,338 46.9 683,338 45.5  1,108,730  58.1 

รวมหนี้สิน 342,292 105.8 553,340 97.4 1,281,675 86.6 1,156,857 79.3 1,160,876 77.3 1,472,536 77.2 

ทุนชําระเต็มมูลคาแลว 5,000 1.5 30,000 5.3 200,000 13.5 300,000 20.6 300,000 20.0 300,000  15.7 

กําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลง

มูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 

- - 4,909 0.8 10,833 0.7 - - - - - - 

กําไร (ขาดทุน) สะสม (23,483) (7.3) (20,082) (3.5) (11,320) (0.8) 1,333 0.1 41,673 2.8  134,939  7.1 

รวมสวนของผูถือหุน (18,483) (5.8) 14,827 2.6 199,513 13.4 301,333 20.7 341,673 22.7 434,939 22.8 
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ส.ค. 2544-ก.ค. 

2545 
ส.ค. 2545-ก.ค. 

2546 
ส.ค. 2546-ก.ค. 

2547 
ส.ค.–ธ.ค. 2547 ม.ค.-ธ.ค. 2547* ม.ค.-มิ.ย. 2548**               งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 323,809 100.0 568,167 100.0 1,481,188 100.0 1,458,190 100.0 1,502,550 100.0 1,907,475 100.0 

  หมายเหตุ: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท 
  *งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลข

ในงบการเงินดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

** งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ 

  งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด 
                 (หนวย : พันบาท) 

ส.ค. 2544ก.ค. 2545 
ส.ค. 2545-ก.ค. 

2546 

ส.ค. 2546-ก.ค. 

2547 

ส.ค.–ธ.ค. 2547 ม.ค.-ธ.ค. 2547* ม.ค.-มิ.ย. 2548** 
งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % 

ผลการดําเนินงาน     

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 84,478 99.6 240,716 98.4 147,939 90.7 69,360 84.8 326,350 92.74  327,547 99.8 

รายไดจากการใหเชา - - 2,790 1.1 1,340 0.8 600 0.7 1,440 0.4 360 0.1 

รายไดจากการเปลี่ยนสัญญา - - - - 2,330 1.4 500 0.6 1,350 0.4 250 0.1 

กําไรจากการขายที่ดินเปลา - - - - 11,275 6.9 - - 11,275 3.2 - - 

กําไรจากการจําหนายเงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผื่อขาย 

- - - - - - 11,173 13.7 11,173 3.2 - - 

รายไดอื่น 329 0.4 1,192 0.5 259 0.2 139 0.2 309 0.1 110 0.0 

รวมรายได 84,807 100.0 244,698 100.0 163,143 100.0 81,772 100.0 351,897 100.0  328,267 100.0 

ตนทุนขาย 77,298 91.1 220,688 90.2 89,732 55.0 42,039 51.4 197,801 56.2  198,526 60.5 

คาใชจายในการขายและบริหาร 10,577 12.5 12,821 5.2 42,596 26.1 24,916 30.5 59,366 16.87  35,488 10.8 

ดอกเบี้ยจาย 19,482 23.0 7,787 3.2 3,402 2.1 422 0.5 2,389 0.7 987 0.3 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - 18,651 11.4 1,743 2.1 18,422 5.2 - - 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (22,549) (26.6) 3,401 1.4 8,762 5.4 12,652 15.5 73,919 21.0  93,266 28.4 
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ส.ค. 2544ก.ค. 2545 
ส.ค. 2545-ก.ค. 

2546 

ส.ค. 2546-ก.ค. 

2547 

ส.ค.–ธ.ค. 2547 ม.ค.-ธ.ค. 2547* ม.ค.-มิ.ย. 2548** 
งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % จํานวน % 

กําไร (ขาดทุน) ตอหุนขั้นพื้นฐาน 

(บาท) 

(450.99)  15.70  14.39  0.09  0.49  0.62  

กระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรม

ดําเนินงาน 

N.A.  (205,831)  (654,427)  (132,369

) 

 N.A.   (260,564)  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน N.A.  (3,777)  1,228  23,867  N.A.   (228)  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา

เงิน 

N.A.  217,603  752,851  (6,462)  N.A.   275,990  

กระแสเงินสด ณ วันสิ้นงวด N.A.  16,701  116,353  1,389  1,389  16,586  

  หมายเหตุ: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท  

   *งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลข

ในงบการเงินดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 
**งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ
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 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
 

อัตราสวนทางการเงิน 
 ส.ค. 2544-

ก.ค. 2545 

ส.ค. 2545-

ก.ค. 2546 
ส.ค. 2546-

ก.ค. 2547 

ส.ค.–ธ.ค.  
2547 

ม.ค.-ธ.ค. 
2547 

ม.ค.-มิ.ย. 

2548 

อัตราสวนสภาพคลอง         
อัตราสวนสภาพคลอง  (เทา) 0.77 2.31 2.04 2.96 3.03 5.09 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว  (เทา) 0.04 0.08 0.17 0.01 0.01 0.05 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด  (เทา) N.A. (0.74) (1.46) (0.23) N.A. (0.62) 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา  (เทา) 43.14 157.68 N.A. 96.07  N.A.  262.66 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย  (วัน) 8.34 2.28 N.A. 1.56 N.A. 0.69 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ  (เทา)  N.A.   N.A.   N.A.  N.A. N.A. N.A. 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย  (วัน)  N.A.   N.A.   N.A.  N.A. N.A. N.A. 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้  (เทา) 3.06 13.90 8.30 2.38 9.20 4.43 

ระยะเวลาชําระหนี้  (วัน) 117.78 25.91 43.36 63.12 39.14  40.63 

Cash Cycle  (วัน)  N.A.   N.A.   N.A.  N.A. N.A. N.A. 

        

อัตราสวนแสดงความสามารถในการ 
ทํากําไร  

       

อัตรากําไรข้ันตน  (%) 8.50 8.32 39.34 39.39 39.39 39.39 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน  (%) (4.02) 2.99 10.55 3.47 21.20 28.56 

อัตรากําไรอื่น  (%) 0.39 1.63 9.32 15.18 7.26 0.22 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร  (%)  N.A.  (2,856.16) (4,192.29) (5,504.33) N.A.  (278.58) 

อัตรากําไรสุทธิ  (%) (26.59) 1.39 5.37 15.47 21.01 28.41 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  (%)  N.A.   N.A.  8.18 5.05 21.63  25.33 

       
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการ

ดําเนินงาน  

      

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  (%) (8.92) 0.76 0.86 0.86 4.92 5.54 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร  (%) (22,656.72) 151.18 125.24 105.63 598.05  780.90 

อัตราการหมุนของสินทรัพย  (เทา) 0.34 0.55 0.16 0.06 0.23 0.20 

        
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทาง

การเงิน  

       

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  (เทา)  N.A.  37.32 6.42 3.84 3.40 3.39 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย  (เทา)  N.A.  (10.65) (13.89) (6.49) N.A.  (9.52) 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน 

(cash basis)  
(เทา)  N.A.  (1.02) (28.82) (0.69) N.A.  (1.05) 

อัตราการจายเงินปนผล (%) - - - - - - 

        

กําไรสุทธิตอหุน* (กอน IPO)  (บาท) (9.02) 0.23 0.09 0.08 0.49 0.62 

กําไรสุทธิตอหุน* (หลัง IPO) Fully 

Diluted  

(บาท)    0.06 0.33  0.41

มูลคาตามบัญชีตอหุน* (กอน IPO)  (บาท)  N.A.  0.99 2.00 2.01 2.28  2.90 

มูลคาตามบัญชีตอหุน* (หลัง IPO) Fully 

Diluted 

(บาท)    1.34 1.52  1.93 

        

* คํานวณโดยปรับมูลคาที่ตราไวจาก 100.0 บาท เปน 2.0 บาท และใชจํานวนหุน ณ ส้ินปน้ันๆ ในการคํานวณ 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
 
1) ภาพรวมของผลการดําเนินงานที่ผานมา 

บริษัทเริ่มดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทคอนโดมิเนียมในป 2543 โดยทําการซื้อ

โครงการที่กอสรางแลวเสร็จจากเจาของโครงการที่ประสบปญหาทางการเงินมาดําเนินการตอ ภายใตชื่อ 
โครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงมีมูลคาโครงการเทากับ 341.9 ลานบาท โดยโครงการดังกลาวดําเนินการขายได

หมดภายในเวลาอันรวดเร็ว และจากการที่บริษัทประสบความสําเร็จในดานการขายของโครงการแรกแลว ใน

เดือนกรกฎาคม 2546 และเดือนมกราคม 2547 บริษัทไดเปดขายโครงการอีก 2 โครงการในพี้นที่ยาน

ศูนยกลางธุรกิจ คือ โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคารวมของ

ท้ัง 2 โครงการ ณ 30 มิถุนายน 2548 มีมูลคาเทากับ 2,308.5 ลานบาท โดยแบงเปนสวนของโครงการ สี

ลม แกรนดเทอเรส มูลคา 1,245.6 ลานบาท และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคา 1,062.9 

ลานบาท ท้ังนี้ คาดวาการกอสรางจะแลวเสร็จในเดือนตุลาคม 2548 และเดือนสิงหาคม 2549 ตามลําดับ       
  ณ 30 มิถุนายน 2548  โครงการดังกลาวทั้ง 2 โครงการ  มีมูลคาที่ทําสัญญาจะซื้อจะขายแลว

ท้ังสิ้นเทากับ 1,532.0 ลานบาท  โดยแบงเปนสวนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส มูลคา 1,165.8 ลาน

บาท คิดเปนรอยละ 93.59 ของมูลคาโครงการ และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคา 366.2 ลาน

บาท คิดเปนรอยละ 34.46 ของมูลคาโครงการ โดยโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส มีความคืบหนาของการกอสรางเทากับรอยละ 57.18 และ รอยละ 18.63 ตามลําดับ ปจจุบัน 

นอกจากโครงการทั้ง 2 โครงการแลว บริษัทไดมีการซื้อที่ดินเพิ่มเติมอีก ซ่ึงท่ีดินเหลานั้นตั้งอยูในพี้นที่ท่ีดี

ยานศูนยกลางธุรกิจและมีการคมนาคมที่สะดวกเพื่อรองรับการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยอ่ืนๆ ของ

บริษัทในอนาคต   

 จากการดําเนินงานที่ผานมา บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยตั้งแตป 2545-2547 

(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เทากับ 84.5 ลานบาท 240.7 ลานบาท และ 147.9 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปน

อัตราการเติบโตรอยละ 184.94 ในป 2546 เมื่อเทียบกับป 2545 สําหรับป 2547 ท่ีรายไดลดลงรอยละ 

38.54 จากป 2546 นั้น เนื่องจากโครงการสีลม เทอเรส ไดเริ่มทยอยรับรูรายไดตั้งแตป 2544 เปนตนมา 

และรับรูรายไดเกือบครบรอยละ 100 ในป 2546  จึงทําใหรายไดสวนใหญของป 2547 มาจากโครงการสี

ลม แกรนดเทอเรส เพียงโครงการเดียว สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดจาก

การขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 69.4 ลานบาท โดยเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอ

เรส ซ่ึงบริษัทเริ่มพัฒนาโครงการนี้เมื่อเดือนสิงหาคม 2546  และเริ่มรับรูรายไดในงบการเงินป 2547  โดย 

ณ 31 ธันวาคม 2547 สามารถรับรูรายไดไดรอยละ 17.23 ของมูลคาโครงการ  
 หากพิจารณาในดานสัดสวนรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทตั้งแตป 2545-2547 
(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 จะพบวา อยูท่ีระดับรอยละ 99.61 รอย

ละ 98.37 รอยละ 90.68 และรอยละ 84.82 ของรายไดรวม ตามลําดับ และหากพิจารณาสัดสวนรายได

จากการใหเชาจะพบวา อยูท่ีระดับรอยละ 1.14 ในป 2546 รอยละ 0.82 ในป 2547 และรอยละ 0.73 

สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 โดยรายไดจากการใหเชามาจากการใหเชาที่ดินของโครงการ

เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคาระหวางที่บริษัทยังไมไดใชท่ีดินเพื่อพัฒนาคอนโดมิเนียม โดยในป 2546 เปน

การใหเชาที่ดินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และป 2547 เปนการใหเชาที่ดินของโครงการสาทร เทอ

เรส คอนโดมิเนียม ซ่ึงในอนาคตรายไดจากการใหเชาในสวนนี้จะหมดไปเมื่อบริษัทเริ่มพัฒนาแตละโครงการ 

 ในสวนของนโยบายการรับรูรายไดนั้น บริษัทจะรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระตามวิธี

อัตรากําไรขั้นตน โดยบริษัทจะเริ่มรับรูรายไดเมื่อมีการทําสัญญาจะซื้อจะขายไมนอยกวารอยละ 40 ของพี้นที่

โครงการที่เปดขาย และรับชําระเงินเกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญา และงานระหวางกอสรางไดผาน

เบื้องตนแลว เกินกวารอยละ 10 ของงานระหวางกอสรางของแตละโครงการ ในกรณีท่ีเงินคางวดที่ถึงกําหนด
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ชําระสูงกวาเปอรเซ็นตงานที่ทําเสร็จจะรับรูรายไดเทากับจํานวนที่ทําเสร็จ ท้ังนี้ บริษัทจะหยุดรับรูรายได

ทันทีเมื่อมีการคางชําระคางวดเกินกวา 3 งวดติดตอกัน 
สําหรับเง่ือนไขการชําระเงินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มี

รายละเอียดดังนี้ 
 

โครงการ เง่ือนไขการชําระเงินหองชุด เง่ือนไขการชําระเงินรานคา 
 เงินจอง เงินทําสัญญา 

และเงินดาวน* 
จํานวน

งวดผอน

ดาวน 

เงิน

โอน* 
เงินจอง เงินทําสัญญา 

และเงินดาวน* 
จํานวนงวด

ผอนดาวน 
เงิน

โอน* 

สีลม แกรนดเทอเรส 25% 20 75% 30% 20 70% 

เซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส 
25% 24 75% 25% 24 75% 

* รอยละของราคาขาย 
 
 จากนโยบายการรับรูรายไดและเงื่อนไขการชําระเงินดังกลาวขางตน ทําใหบริษัทสามารถทยอยรับรู

รายไดในระหวางกอสรางเฉพาะเพียงในสวนของเงินจอง เงินทําสัญญา และเงินดาวน ซ่ึงคิดเปนรอยละ 25-

30 ของราคาขายเทานั้น สําหรับการรับรูรายไดในสวนที่เหลือทั้งหมด จะเกิดขึ้นเมื่อกอสรางโครงการแลว

เสร็จและโอนกรรมสิทธิ์ใหกับลูกคา จึงเปนเหตุใหรายไดของบริษัทจะมีไมมากนักในชวงแรกของการพัฒนา

โครงการ ท้ังนี้ วิธีการรับรูรายไดดังกลาวไดเปนไปตามมาตรฐานบัญชี  นอกจากนี้ แมวาบริษัทจะมีการ

พัฒนาโครงการอยางตอเนื่อง แตเนื่องจากทุกโครงการอยูในชวงเริ่มตนของการพัฒนา เชน โครงการสีลม  

แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาการกอสราง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เทากับรอยละ 57.18 ในขณะที่

โครงการเซ็นหลุยส แกรนดเทอเรส เพิ่งเริ่มพัฒนาโครงการประมาณเดือนสิงหาคม 2547 ท่ีผานมา และมี

ความคืบหนาในการกอสราง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เทากับรอยละ 18.63 รวมทั้งโครงการในอนาคต

อยูในชวงของการเตรียมการเพื่อการพัฒนา จึงอาจสงผลใหการรับรูรายไดของบริษัทในงบการเงินไมตอเนื่อง 
 อยางไรก็ตาม ตั้งแตป 2548 (รอบบัญชี ม.ค.-ธ.ค.) เปนตนไป บริษัทไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการ

บัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดจากเดิมที่บริษัทรับรูรายไดตามวิธีเงินคางวดที่ครบกําหนดชําระ มาเปนวิธีรับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ เพื่อใหเหมาะสมกับสภาพการดําเนินธุรกิจในปจจุบันของบริษัท ซ่ึง

ผลจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายดังกลาวทําใหงบการเงินป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมตนงวดและสินทรัพย

สุทธิเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.34 ลานบาท 

 
2) ผลการดําเนินงานและฐานะการเงินสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547  
 งวดหาเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 และงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 

 

2.1 ผลการดําเนินงานที่ผานมา 
 ในชวงป 2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) รายไดรวมของบริษัทมีการขยายตัวคอนขางสูง จาก

จํานวน 84.8 ลานบาท เปน 244.7 ลานบาท และลดลงในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เปน 163.1 

ลานบาท โดยรายไดรวมของบริษัท ประกอบดวย รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย รายไดจากการใหเชา 

และรายไดอ่ืน 
 

  รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 
  ในชวงป 2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทมีการ

ขยายตัวคอนขางสูง โดยในป 2545 บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 84.5 ลานบาท และ
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เพิ่มขึ้นเปน 240.7 ลานบาท ในป 2546 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 184.94 โดยรายไดดังกลาวเปน

รายไดจากการขายของโครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงในป 2546 บริษัทสามารถรับรูรายไดของโครงการสีลม เทอ

เรส เพิ่มขึ้นจากป 2545 รอยละ 70.41 ของมูลคาโครงการ สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัท

มีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 147.9 ลานบาท ลดลงจากป 2546 คิดเปนอัตรารอยละ 

38.54 โดยรายไดสวนใหญมาจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 145.2 ลานบาท คิด
เปนสัดสวนการรับรูรายไดรอยละ 11.66 ของมูลคาโครงการ ซ่ึงบริษัทไดเปดขายโครงการไปแลวเมื่อเดือน

กรกฎาคม 2546 และรายไดสวนที่เหลือ จํานวน 2.7 ลานบาท เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม 

เทอเรส  
 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 นั้น บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

เทากับ 69.4 ลานบาท โดยเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน ซ่ึงคิดเปน

สัดสวนการรับรูรายไดท่ีเพิ่มขึ้นรอยละ 5.57 ของมูลคาโครงการ 
 เนื่องจากตั้งแตป 2548 (รอบบัญชี ม.ค.-ธ.ค.) เปนตนไป บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการ

บัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดเปนวิธีตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 

บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวน 327.5 ลานบาท ท้ังนี้ ในชวง 6 เดือนแรกของป 

2548 บริษัทยังไมสามารถรับรูรายไดของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ได ดังนั้น รายไดจากการขาย

อสังหาริมทรัพยดังกลาวจึงเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน หรือคิด

สัดสวนการรับรูรายไดรอยละ 26.29 ของมูลคาโครงการ 

 
  รายไดจากการใหเชา  
 รายไดจากการใหเชา เปนรายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการที่บริษัทกําลังอยูระหวางรอขอ

ใบอนุญาตกอสรางในขณะนั้น เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคา โดยบริษัทไดทําสัญญาเชาใหกับบริษัทแหงหนึ่ง

เพื่อใหบริษัทดังกลาวดําเนินการจัดหาผูเชารายยอยตอไป ซ่ึงท่ีดินใหเชาสวนใหญของบริษัทตั้งอยูในพื้นที่

ยานศูนยกลางธุรกิจ โดยบริษัทเริ่มมีรายไดจากการใหเชาตั้งแตป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 2.8 

ลานบาท ซ่ึงเปนการใหเชาที่ดินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) 

งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547  และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีรายไดจาก

การใหเชา 1.3 ลานบาท 0.6 ลานบาท  และ 0.4 ลานบาทตามลําดับ ซ่ึงเปนการใหเชาที่ดินของโครงการ

สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม ท้ังนี้ โครงการดังกลาวไดเริ่มพัฒนาแลวเมื่อเดือนมิถุนายน 2548 สงผลให

รายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการนี้หมดไป 

 
  รายไดอ่ืน 
 ในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีรายไดอ่ืน เทากับ 0.3 ลานบาท 1.2 ลานบาท 

และ 0.3 ลานบาท ตามลําดับ โดยในป 2547 รายไดอ่ืนของบริษัทประกอบดวย กําไรจากการขายสินทรัพย 

จํานวน 5,632.96 บาท ดอกเบี้ยรับ จํานวน 0.02 ลานบาท และรายไดจากการยึดเงินคืนของโครงการสีลม 

แกรนดเทอเรส จํานวน 0.23 ลานบาท ซ่ึงรายไดการยึดเงินคืนดังกลาวจะเกิดขึ้นในกรณีท่ีลูกคาทําการจอง

ซ้ือแลว แตไมไดมาทําสัญญา หรือในกรณีท่ีลูกคาขาดผอนชําระเปนระยะเวลา 3 เดือน และไมไดมาชําระ

ภายในระยะเวลาที่บริษัททวงถาม   
 นอกจากนี้ ในป 2547 บริษัทยังมีรายไดจากการเปลี่ยนสัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  

กลาวคือ หากลูกคาที่ทําสัญญาจะซื้อจะขายกับบริษัทแลว ตองการเปลี่ยนมือใหกับบุคคลอื่น ลูกคาจะตองเสีย

คาธรรมเนียมในการโอนสิทธิในสัญญานั้นเทากับ 50,000 บาทตอครั้ง ซ่ึงรายไดดังกลาวคิดเปนจํานวน 

2.3 ลานบาท และในปเดียวกัน บริษัทไดซ้ือที่ดินเปลาบริเวณเซ็นตหลุยสซอย 2 ซ่ึงมีมูลคาเทากับ 6.7 ลาน

บาท และไดขายใหกับบุคคลภายนอกไป เมื่อวันที่ 21 มิ.ย. 47 ในราคา 18.0 ลานบาท ทําใหบริษัทมีกําไร
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จากการขายที่ดินเปลา จํานวน 11.3 ลานบาท ท้ังนี้ สาเหตุท่ีบริษัทซ้ือและขายที่ดินดังกลาวในปเดียวกันนั้น 
เนื่องจากเห็นวาเปนโอกาสในการทํากําไรใหกับบริษัทจากตนทุนที่ดินที่บริษัทไดซ้ือมาในราคาที่ถูก  
 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดอ่ืน เทากับ 0.1 ลานบาท ซ่ึงเปน

รายไดจากดอกเบี้ยรับ จํานวน 0.1 ลานบาท และรายไดจากการแกไขแบบกอสราง กลาวคือ หากลูกคา

ตองการแกไขแบบหองใหแตกตางจากที่บริษัทออกแบบไว บริษัทจะคิดคาบริการในการแกไขแบบครั้งละ 

5,000 บาท ซ่ึงรายไดดังกลาวคิดเปนจํานวน 0.03 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีรายไดจากการเปลี่ยน

สัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 0.5 ลานบาท และกําไรจากการจําหนายเงินลงทุนที่มีอยูใน

กองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 11.2 ลานบาท ท้ังนี้ บริษัทไดรับชําระเงินจากการ

จําหนายเงินลงทุนดังกลาวครบทั้งจํานวนเมื่อเดือนสิงหาคม 2547  
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีรายไดอ่ืนเทากับ 0.4 ลานบาท โดย

ประกอบดวย รายไดจากการเปลี่ยนสัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 0.3 ลานบาท และ

รายไดจากการแกไขแบบกอสราง จํานวน 0.1 ลานบาท 

 
  ตนทุนขาย 
  ตนทุนขายของบริษัท ประกอบดวย ตนทุนในการไดมาของที่ดิน คาพัฒนาที่ดิน คากอสราง 

คาใชจายอื่นที่เกี่ยวของโดยตรงกับโครงการ และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ โดยในป 

2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีตนทุนขาย เทากับ 77.3 ลานบาท และ 220.7 ลานบาท 

ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 91.15 และรอยละ 90.19 ของรายไดรวม ตามลําดับ สาเหตุหลักที่

สัดสวนตนทุนขายเมื่อเทียบกับรายไดรวมในป 2545 และ 2546 คอนขางสูง เนื่องมาจากตนทุนขายในป

ดังกลาวเปนตนทุนขายของโครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงเปนโครงการที่กอสรางแลวทิ้งรางไว เนื่องจากเจา

ของเดิมประสบปญหาทางการเงินและเปนหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายไดในขณะนั้น บริษัทจึงไดเขาไปซื้อและนํามา
ปรับปรุงโครงสรางและงานระบบใหมท้ังหมด แตท้ังนี้เนื่องจากในชวงเวลาดังกลาวไดเริ่มมีการบังคับใช 
พ.ร.บ. สิ่งแวดลอม โดยสํานักงานนโยบายแผนและทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม กลาวคือ ทุกอาคาร
ตองจัดใหมีบอเก็บน้ํา ทอระบายน้ํา บอบําบัดน้ําเสีย ระบบปรับอากาศ เปนตน ซ่ึงเจาของเดิมไดทําไวแต

ไมไดมาตรฐานตาม พ.ร.บ. ทําใหบริษัทตองปรับปรุงงานดังกลาวใหมท้ังหมด เปนเหตุใหบริษัทมีตนทุนที่

สูงขึ้นและเกิดความลาชาในการกอสรางและการโอนใหกับลูกคา นอกจากนี้ บริษัทยังไดรับโอนเจาหนี้การคา 

และรับเงินดาวนจากลูกคาเกาจํานวน 69 ยูนิต จากทั้งหมด 155 ยูนิต ซ่ึงราคาขายที่ขายใหกับลูกคา

ดังกลาวเปนราคาขายที่รวมคาตกแตงเรียบรอยแลว กอปรกับบริษัทไดลดราคาขายลงประมาณ 10%-15% 

เพื่อใหลูกคาเกาที่ไดเคยทําสัญญาไวกับเจาของเดิมกลับมาซื้อกับบริษัทใหมอีกครั้ง ทําใหสัดสวนตนทุนขาย

ของโครงการดังกลาวสูงขึ้นมาก  
 สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีตนทุนขาย เทากับ 89.7 ลานบาท ซ่ึงเปนตนทุน

ขายของโครงการสีลม เทอเรส จํานวน 1.7 ลานบาท และตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

จํานวน 88.0 ลานบาท โดยตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส คิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของ

มูลคาโครงการ ท้ังนี้ตนทุนขายหลักของโครงการประกอบดวย คากอสราง 57.6 ลานบาท คาที่ดิน 24.3 

ลานบาท คาออกแบบวิจัยและคาที่ปรึกษา 2.4 ลานบาท และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ 

3.7 ลานบาท  
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 

ตนทุนขายของบริษัทมีมูลคาเทากับ 42.0 ลานบาท และ 198.5 ลานบาท ตามลําดับ โดยเปนตนทุนขาย
ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของมูลคาโครงการ  
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  ท้ังนี้ ตั้งแตป 2547 เปนตนมา บริษัทไดมีการควบคุมตนทุนขาย เพื่อใหเปนไปตามงบประมาณ
ของบริษัทและเพื่อปองกันไมใหมีตนทุนที่สูงเหมือนกับโครงการในอดีต โดยบริษัทจะใหบริษัท

ผูรับเหมากอสรางเปนผูรับผิดชอบในการจัดซ้ือวัสดุกอสรางหลักโดยจะคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคา

คาจางกอสราง ดังนั้น หากราคาวัสดุกอสรางหลักมีการเปลี่ยนแปลงในระหวางที่ทําการกอสรางโครงการ 
ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับความเสี่ยงนั้นเอง ซ่ึงจะไมสงผลกระทบกับบริษัทมากนัก (รายละเอียดตาม

หัวขอ 1.12 เรื่องความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง)   

 
  กําไรข้ันตน 
  บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.)  
คิดเปนรอยละ 8.50 และ 8.32 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย ตามลําดับ และเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 
39.34 ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และรอยละ 39.39 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 สาเหตุท่ีอัตรากําไรขั้นตนในป 2545 และป 2546 ต่ํา  
เนื่องจากบริษัทมีคาใชจายในการกอสรางที่สูง และเกิดความลาชาในการกอสรางและการโอนของโครงการ  

สีลม เทอเรส ตามที่กลาวมาแลวขางตน ท้ังนี้ อัตรากําไรขั้นตนในป 2547 ถึงงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 

มิถุนายน 2548 จะเปนตัวเลขที่เริ่มสะทอนถึงกําไรขั้นตนของโครงการที่บริษัทเปนผูพฒันาเอง 
 
  คาใชจายในการขายและบริหาร 
  คาใชจายในการขายและบริหาร สวนใหญประกอบดวยคาใชจายในดานโฆษณาและสงเสริมการขาย 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน คาภาษีธุรกิจเฉพาะ คาเสื่อมราคา และคาใชจายอื่นๆ ท่ีเกี่ยวของ สําหรับ

คาใชจายในการขายและบริหารในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีจํานวนเทากับ 10.6 ลานบาท และ

เพิ่มขึ้นเปน 12.8 ลานบาท และ 42.6 ลานบาท ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2547 (รอบ
บัญชี ส.ค.-ก.ค.) ตามลําดับ  คิดเปนสัดสวนรอยละ 12.47 รอยละ 5.24 และรอยละ 26.11 ของรายได

รวม ตามลําดับ ท้ังนี้ สาเหตุท่ีคาใชจายในการขายและบริหารในป 2547 เพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากบริษัทมี

โครงการเพิ่มขึ้น จึงจําเปนตองมีการโฆษณาและประชาสัมพันธเกี่ยวกับโครงการกับผูบริโภคและกลุมลูกคา

เปาหมายเพิ่มขึ้น ทําใหในป 2547 บริษัทมีคาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขาย  เปนจํานวน 15.5 

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนคาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส จํานวน 11.2 ลานบาท และ 4.0 ลานบาท ตามลําดับ อีกทั้ง ในป 2547 บริษัทมีพนักงาน

เพิ่มขึ้นจากจํานวน 17 คน ในป 2546 เปน 29 คน เพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจ จึงทําใหมีคาใชจาย
เกี่ยวกับพนักงานเพิ่มขึ้นจาก 7.0 ลานบาท ในป 2546 เปน 11.4 ลานบาท ในป 2547 นอกจากนี้ การ

เพิ่มขึ้นของคาใชจายในการขายและบริหารในป 2547 ยังเกิดจากคาใชจายเกี่ยวกับคาเสื่อมราคาของ

สินทรัพยถาวร จํานวน 2.7 ลานบาท และคาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 5.4 

ลานบาท  
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหาร เทากับ 

24.9 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 30.47 ของรายไดรวม สาเหตุท่ีสัดสวนคาใชจายดังกลาวสูงขึ้นจากป 

2547 เนื่องจากในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารในสวนของ

เงินเดือนและโบนัสเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก ซ่ึงคิดเปนสัดสวนรอยละ 35.34 ของคาใชจายในการขายและ

บริหาร เมื่อเทียบกับป 2547 ท่ีคิดเปนสัดสวนรอยละ 26.74 ของคาใชจายในการขายและบริหาร โดย

คาใชจายในการขายและบริหารในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 สวนใหญประกอบดวย เงินเดือนพนักงาน 

6.3 ลานบาท โบนัส 2.2 ลานบาท คาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 

6.3 ลานบาท คาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 2.3 ลานบาท และคาเสื่อมราคา 1.4 
ลานบาท  
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  สําหรับคาใชจายในการขายและบริหารในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 มีจํานวน 35.5 ลานบาท 

คิดเปนรอยละ 10.81 ของรายไดรวม โดยคาใชจายสวนใหญประกอบดวย คาใชจายพนักงาน 7.6 ลานบาท 

โบนัส 3.7 ลานบาท คาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  4.3 ลานบาท 

คาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 10.8 ลานบาท และคาเสื่อมราคา 1.7 ลานบาท 
  ดอกเบี้ยจายของบริษัทตั้งแตป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 

ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 เทากับ 19.5 ลานบาท 7.8 ลานบาท  3.4 

ลานบาท 0.4 ลานบาท และ 1.0 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 22.97 รอยละ 3.18 รอยละ 

2.09 รอยละ 0.52 และรอยละ 0.30 ของรายไดรวม ตามลําดับ สาเหตุท่ีดอกเบี้ยจายในป 2545 สูงกวาป

อ่ืนๆ เนื่องจากในขณะนั้นการใหสินเชื่อของสถาบันการเงินแกธุรกิจอสังหาริมทรัพยเปนไปไดยาก ทําให

บริษัทจําเปนตองหาแหลงเงินกูยืมจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันเพื่อเสริมสภาพคลองใหแกบริษัท  ทํา

ใหในป 2545 บริษัทมีการกูยืมเงินจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันเปนจํานวนสูงถึง 214.0 ลานบาท 

อยางไรก็ตาม การกูยืมดังกลาวไดลดลงเปน 15.0 ลานบาท ในป 2546 และไมมีการกูยืมตั้งแตป 2547 

เปนตนมา 
   
  กําไรจากการดําเนินงาน 
 ผลการดําเนินงานตั้งแตป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) ของบริษัทมีแนวโนมที่ดีขึ้น โดย

เมื่อพิจารณากําไรจากการดําเนินงาน พบวา ในป 2545 บริษัทมีขาดทุนจากการดําเนินงาน เทากับ 3.4 

ลานบาท และเริ่มมีกําไรจากการดําเนินงานตั้งแตป 2546 เทากับ 7.2 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 15.6 ลาน

บาท ในป 2547 คิดเปนอัตรากําไรจากการดําเนินงานตอรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเทากับรอยละ 

(4.02) รอยละ 2.99 และรอยละ 10.55 ตามลําดับ สาเหตุของการเพิ่มขึ้นของกําไรจากการดําเนินงานในป 
2547 เนื่องจากบริษัทเริ่มทยอยรับรูรายไดจากโครงการที่บริษัทเปนผูดําเนินการพัฒนาเอง สําหรับกําไร

จากการดําเนินงานของงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 มีจํานวนเทากับ 2.4 ลานบาท คิดเปนอัตรา

กําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 3.47 ซ่ึงเปนอัตราที่ลดลงเมื่อเทียบกับชวงป 2547 ท้ังนี้ เนื่องจาก

ในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารในสวนของเงินเดือนพนักงานและ

โบนัสเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมากตามที่ไดกลาวมาแลวขางตน  
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 กําไรจากการดําเนินงานของบริษัทมีจํานวน 93.5 

ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 28.56 สาเหตุท่ีกําไรจากการดําเนินงานมี

จํานวนที่สูงขึ้นมากนั้น เปนผลมาจากการที่บริษัทไดเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทํา

เสร็จ ซ่ึงสงผลใหบริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวนที่สูงขึ้น 
 
 กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 

 ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีขาดทุนสุทธิ จํานวน 22.5 ลานบาท และเริ่มมีกําไร

สุทธิในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 3.4 ลานบาท ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 

8.8 ลานบาท และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 จํานวน 12.7 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนอัตรากําไร

สุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ (26.59) รอยละ 1.39 รอยละ 5.37 และรอยละ 15.47 ตามลําดับ 

สาเหตุท่ีบริษัทมีขาดทุนสุทธิในป 2545 คอนขางสูง เนื่องจาก บริษัทมีดอกเบี้ยจายจากการกูยืมจากบุคคล
และกิจการที่เกี่ยวของเปนจํานวนมาก อยางไรก็ตาม ดอกเบี้ยจายดังกลาวไดลดลงในป 2546 และป 2547 

เนื่องจากบริษัทไดทยอยชําระคืนเงินกูดังกลาว   
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ท้ังนี้ หากไมรวมกําไรจากการขายที่ดินในป 2547 และกําไรจากการจําหนายเงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผ่ือขายสําหรับงวด 5 เดือน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทจะมีกําไรสุทธิ จํานวน 0.9 ลาน

บาท และ 4.8 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 0.57 และรอยละ 6.84 ตามลําดับ 

สาเหตุท่ีกําไรสุทธิซ่ึงไมรวมกําไรจากการขายที่ดินเปลามีจํานวนคอนขางนอย เนื่องจากป 2547 เปนปแรกที่
บริษัทตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคล   
      โดยในป 2547 บริษัทไดเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลเปนจํานวน 18.7 ลานบาท สาเหตุท่ีบริษัทตอง

เสียภาษีเงินไดในจํานวนที่สูง เนื่องจากการเสียภาษีเงินไดของธุรกิจอสังหาริมทรัพย กรมสรรพากรได

กําหนดใหนําเงินที่ไดรับจากการขายทั้งหมด ถึงแมวาจะยังไมสามารถรับรูเปนรายไดทางบัญชีได มาคํานวณ
ภาษีท้ังจํานวน ท้ังนี้ ภาษีเงินไดดังกลาวไดคํานวณจากเงินสดรับของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นต
หลุยส แกรนดเทอเรส  
สําหรับกําไรสุทธิในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 93.3 ลานบาท  คิดเปนอัตรา

กําไรสุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ 28.41 สาเหตุท่ีกําไรสุทธิมีจํานวนที่สูงนั้น เปนผลมาจากการที่บริษัท

ไดเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ อีกทั้ง บริษัทยังไมมีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีเงิน

ไดนิติบุคคล เนื่องจากรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยดังกลาวบริษัทไดเสียภาษีเปนที่เรียบรอยแลว สงผล

ใหกําไรสุทธิสําหรับ 6 เดือนแรกของป 2548 มีจํานวนที่สูง 
จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน ทําใหในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 

เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิตอหุน

เทากับ (9.02) บาทตอหุน 0.23 บาทตอหุน 0.09 บาทตอหุน 0.08 บาทตอหุน และ 0.62 บาทตอหุน 

ตามลําดับ (ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 บาท) และจากการที่ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุน

จดทะเบียนอีก 150.0 ลานบาท และเปลี่ยนมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 บาท เพื่อเสนอขายใหกับ

ประชาชนทั่วไปนั้น ทําใหกําไรสุทธิตอหุน (Fully Diluted) สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 

ลดลงเหลือ 0.41 บาทตอหุน  
 
  อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน 

ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีผลขาดทุนสะสมเปนจํานวน 23.5 ลานบาท ทําใหสวน

ของผูถือหุนในป 2545 และสวนของผูถือหุนถัวเฉลี่ยในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เปนลบ สวนป 

2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 8.18 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของ

อัตราสวนดังกลาวเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของกําไรจากการขายที่ดินเปลา ท้ังนี้ หากไมรวมกําไรจากการ

ขายที่ดินเปลา บริษัทจะมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 0.87   

สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนของบริษัทมีคาเทากับ

รอยละ 5.05 ซ่ึงเปนอัตราสวนที่ลดลงจากป 2547 เนื่องจากบริษัทไดมีการเพิ่มทุนชําระแลวจาก 200.0 

ลานบาท เปน 300.0 ลานบาท อยางไรก็ตาม หากไมรวมกําไรจากการขายหนวยลงทุน บริษัทจะมี

อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 1.29   
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 

25.33 ซ่ึงเปนอัตราที่สูงมากเมื่อเทียบกับผลการดําเนินงานที่ผานมา  ท้ังนี้ เนื่องมาจากกําไรที่เพิ่มมากขึ้น

จากการเปลี่ยนแปลงวิธีการรับรูรายได 
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2.2 ฐานะการเงิน 
 
2.2.1 สินทรัพยรวม 

สินทรัพยรวมของบริษัท ณ 31 กรกฎาคม 2547  ณ 31 ธันวาคม 2547 และ ณ 30 มิถุนายน 

2548 มีจํานวนทั้งสิ้น 1,481.2 ลานบาท 1,458.2 ลานบาท และ 1,907.5 ลานบาท ตามลําดับ เพิ่มขึ้น

จาก 568.2 ลานบาท และ 323.8 ลานบาท ณ 31 กรกฎาคม 2546 และ 31 กรกฎาคม 2545 

ตามลําดับ ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมดังกลาว เปนการเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการขยายโครงการของบริษัท 
โดยมีรายละเอียดของสินทรัพยหลัก ดังนี้ 
 

 สินคาคงเหลือ : ในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม และ
งวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548  บริษัทมีสินคาคงเหลือมูลคาเทากับ 219.6 ลานบาท 

458.4 ลานบาท 1,275.1 ลานบาท 1,374.9 ลานบาท และ 1,438.2 ลานบาท ตามลําดับ คิด

เปนสัดสวนรอยละ 67.83 รอยละ 80.67 รอยละ 86.08 รอยละ 94.29 และรอยละ 75.40 ของ

สินทรัพยรวม ตามลําดับ โดยรายละเอียดของสินคาคงเหลือในป 2546-2547 ถึงงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 มีดังนี้ 
หนวย : พันบาท 

ส.ค. 2545 - 

ก.ค. 2546 

ส.ค. 2546 - 

ก.ค. 2547 

ส.ค.-ธ.ค. 2547 ม.ค.-มิ.ย. 2548 

ประเภท 
จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

ที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน 434.77 94.85 1,131.69 88.76 1,120.12 81.41 1,155.50 80.35  

งานระหวางกอสราง 2.55 0.56 55.66 4.37 148.50 10.79 156.59 10.89  

คาใชจายเก่ียวของกับโครงการ 10.45 2.28 41.96 3.29 45.35 3.30 52.83  3.67  

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี 10.59 2.31 45.75 3.59 60.98 4.50 73.27  5.09  

รวม 458.36 100.00 1,275.06 100.00 1,374.95 100.00 1,438.19 100.00 

 
สินคาคงเหลือที่สําคัญของบริษัท คือ ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน ซ่ึงคิดเปนสัดสวนรอยละ 94.85 รอย

ละ 88.76 รอยละ 81.41 และรอยละ 80.35 ของมูลคาสินคาคงเหลือทั้งหมดในป 2546-2547 

ถึงงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 โดย ณ 30 มิถุนายน 2548 คาที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน

ไดเพิ่มขึ้นจากป 2546 คิดเปนรอยละ 165.77 จากการเพิ่มขึ้นของที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส สาทร แกรนดแมนชั่น สาทร แกรนดเทอเรส สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ

โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ในสวนของงานระหวางกอสรางที่เพิ่มขึ้นนั้น  

สวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของงานระหวางกอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส ซ่ึง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 โครงการทั้ง 2 มีความคืบหนาของการกอสราง

เทากับรอยละ 57.18 และ 18.63 ตามลําดับ นอกจากนี้ ในชวงเดือนมิถุนายน 2548 บริษัทยังได

เริ่มทําการกอสรางโครงการเพิ่มขึ้นอีก 1 โครงการ คือ โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

สําหรับคาใชจายที่เกี่ยวของกับโครงการนั้น เปนคาใชจายเกี่ยวกับคาที่ปรึกษาโครงการ คาจัดจางใน
การทํารายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมและคาออกแบบ โดย ณ 30 มิถุนายน 2548 

คาใชจายดังกลาวเพิ่มขึ้นจากป 2546 คิดเปนอัตรารอยละ 405.55 ซ่ึงเปนการเพิ่มขึ้นของ

คาใชจายเพื่อเตรียมความพรอมสําหรับการพัฒนาโครงการ และสําหรับดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชีท่ี

เพิ่มขึ้น ณ 30 มิถุนายน 2548 นั้น เปนผลมาจากการที่บริษัทมีการลงทุนซ้ือที่ดินเพิ่มเติมโดยการ

กูยืมเงินจากสถาบันการเงิน ซ่ึงท่ีดินดังกลาวปจจุบันอยูระหวางการดําเนินการเพื่อใหพรอมพัฒนา
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ไดในอนาคต เชน จัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม จัดทําสัญญาจางที่ปรึกษาในการ

จัดทําราคากลางเพื่อสรรหาผูรับเหมา เปนตน ซ่ึงตามมาตรฐานบัญชีนั้น สามารถบันทึกตนทุนการ

กูยืม (ดอกเบี้ยจาย) เปนสวนหนึ่งของราคาทุนของสินทรัพยได ดังนั้น จึงทําใหดอกเบี้ยรอตัดบัญชี 

ณ 30 มิถุนายน 2548 มีจํานวนที่สูง 

 มูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บ : เนื่องจากตั้งแตป 2548 เปนตนไป บริษัทไดมีการเปลี่ยน

วิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหบริษัทรับรูรายไดไดมากกวารายไดตาม

สัญญาที่เกิดขึ้นจริง สงผลให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีมูลคางานท่ีเสร็จยังไมไดเรียกเก็บเปน

จํานวน 360.8 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 18.92 ของสินทรัพยรวมทั้งหมด โดยมูลคา

ดังกลาวเกิดจากโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน 
 เงินมัดจําคาที่ดิน : ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการ

สีลม แกรนดเทอเรส เปนมูลคาทั้งสิ้น 200.0 ลานบาท โดยไดจายเงินมัดจําคาที่ดินไปเปนจํานวน 

30.0 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 15.00 ของมูลคาสัญญา และในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-

ก.ค.) บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส เปนมูลคาทั้งสิ้น 

180.0 ลานบาท โดยไดจายเงินมัดจําคาที่ดินไปเปนจํานวน 18.0 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 

10.00 ของมูลคาสัญญา และสําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 เงินมัดจําจํานวน 

20.2 ลานบาท เกิดจากการที่บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) 

บริเวณซอยอุดมสุข เปนมูลคาทั้งสิ้น 107.0 ลานบาท และไดจายเงินมัดจําคาที่ดินดังกลาวไปเปน

จํานวน 20.2 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 18.88 ของมูลคาสัญญา อยางไรก็ตาม เงินมัดจํา

จํานวนดังกลาวไมไดปรากฏในงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2548 เนื่องจากบริษัทมีการชําระคา

ท่ีดินครบทั้งจํานวนแลว 
 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย : ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีเงินลงทุนในหนวย

ลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 20.0 ลานบาท โดยในป 2546 
(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และ ป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการ

เปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนดังกลาว จํานวน 4.9 ลานบาท และ 10.8 ลานบาท ตามลําดับ ท้ังนี้ 

บริษัทไดจําหนายเงินลงทุนดังกลาวไปในเดือนกรกฎาคม 2547  มูลคาเทากับ 31.2 ลานบาท  ซ่ึง

เปนมูลคาที่อางอิงจากมูลคาทรัพยสินสุทธิของหนวยลงทุน (รายละเอียดตามหัวขอ 11.1 เรื่องการ

เปดเผยรายการระหวางบุคคลที่อาจมีความขัดแยง) และไดรับชําระเงินจากการจําหนายดังกลาว

ครบทั้งจํานวนแลวเมื่อเดือนสิงหาคม 2547 สงผลให ณ เดือนธันวาคม 2547 เงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผ่ือขายมีมูลคาเปนศูนย 
 ลูกหนี้การคา : ลูกหนี้การคาสุทธิของบริษัทในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีมูลคาเทากับ 

3.1 ลานบาท และมีมูลคาเปนศูนย ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2547 (รอบบัญชี 

ส.ค.-ก.ค.) ท้ังนี้ ตามมาตรฐานบัญชีกําหนดใหนําเงินรับลวงหนาจากลูกคามาหักออกจากลูกหนี้

คางวดที่คางชําระซึ่งเกิดจากลูกคารายเดียวกันได จึงทําใหไมปรากฏรายการลูกหนี้การคาในงบ

การเงินดังกลาว อยางไรก็ตาม หากไมนําเงินรับลวงหนามาหักออก จะทําใหบริษัทมีลูกหนี้การคา

ในป 2546 และ 2547 เทากับ 1.8 ลานบาท และ 2.4 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับงวด 5 เดือน

สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาสุทธิ 

เทากับ 1.4 ลานบาท และ 1.1 ลานบาท ตามลําดับ ซ่ึงหากไมนําเงินรับลวงหนามาหักออก บริษัท
จะมีลูกหนี้การคา เทากับ 4.8 ลานบาท และ 2.1 ลานบาท ตามลําดับ 
  สําหรับลูกหนี้การคาตามคางวดที่ครบกําหนดชําระ ณ 30 มิถุนายน 2548 จํานวน 2.1 

ลานบาท นั้น สามารถแบงเปนยอดคางชําระภายใน 30 วัน จํานวน 0.6 ลานบาท ยอดคางชําระที่

เกินกําหนด 30 วัน จํานวน 0.3 ลานบาท เกินกําหนด 31-60 วัน จํานวน 0.4 ลานบาท และเกิน
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กําหนด 61-90 วัน จํานวน 0.8 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนรอยละ 28.57 รอยละ 14.28 รอยละ 

19.05 และรอยละ 38.10 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด ตามลําดับ ท้ังนี้ บริษัทจะหยุดรับรูรายไดทันที

เมื่อคางชําระเกินกวา 90 วันติดตอกัน  
 ตารางตอไปนี้ แสดงรายละเอียดการชําระเงินของโครงการที่ดําเนินการอยูในปจจุบัน และ
รายละเอียดเงินคางชําระสะสม ณ 30 มิถุนายน 2548 
 
รายละเอียดการชําระเงินของโครงการที่ดําเนินการอยูในปจจุบัน ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548  

 

เงินที่ถึงกําหนดชาํระสะสม  

(2) 

เงินที่ชําระแลวสะสม  

(3) 

เงินที่คางชําระสะสม  

(2)-(3) 

คงเหลือจํานวนที่ยังไมถึง 

กําหนดชําระ  

(1)-(2) 

ชื่อโครงการ มูลคาขายท้ัง 

โครงการ 

(ลานบาท) 

มูลคา 

ขายแลว 

(ลานบาท)  

(1) ลานบาท รอยละของ 

มูลคา 

ท่ีขายแลว 

ลานบาท รอยละของ

เงินที่ถึง

กําหนด

ชําระสะสม 

ลานบาท รอยละของ

เงินที่ถึง

กําหนด 

ชําระสะสม 

ลานบาท รอยละของ 

มูลคาท่ีขาย

แลว 

สีลม แกรนดเทอเรส 1,245.57 1,165.78 297.11 24.59 295.48 99.45 1.62 0.55 868.67 74.51 

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 1,062.90 366.23 66.39 18.13 65.87 99.21 0.52 0.79 299.84 81.87 

รวม 2,308.47 1,532.01 363.50 23.73 361.35 99.41 2.14 0.59 1,168.51 76.27 

 
รายละเอียดเงินคางชําระสะสม ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 
 

ชื่อโครงการ เงินคางชําระสะสม คางชาํระ 1-30 วนั คางชาํระ 31-60 วัน คางชาํระ 61-90 วนั คางชาํระตั้งแต 90 วัน  

ข้ึนไป 

 
จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท 

สีลม แกรนดเทอเรส 14 1.62 1 0.16 2 0.23 4 0.39 7 0.84 

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 18 0.52 15 0.43 3 0.09 - - - - 

รวม 32 2.14 16 0.59 5 0.32 4 0.39 7 0.84 

 
 
2.2.2  แหลงที่มาของเงินทุน 
 
  หนี้สิน 
  ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 หนี้สินรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นเปน 1,281.7 ลานบาท 1,156.9 ลานบาท และ 

1,472.5 ลานบาท ตามลําดับ จากจํานวน 553.3 ลานบาท ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และ

จํานวน 342.3 ลานบาท ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เนื่องจากบริษัทจําเปนตองกูยืมเพื่อใชในการ

ซ้ือที่ดินเพื่อรอการพัฒนา และเปนคากอสรางของโครงการ ท้ังนี้ บริษัทมีแหลงท่ีมาของเงินทุนที่ใชในการ

ดําเนินธุรกิจจากการกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของ และการกูยืมจากสถาบันการเงิน โดยในป 2545 

บริษัทมีเงินกูยืมจากกิจการที่เกี่ยวของกัน จํานวน 214.0 ลานบาท ตอมาลดลงเปน 15.0 ลานบาท ในป 

2546 และเปนศูนยตั้งแตป 2547 เปนตนไป ท้ังนี้ เนื่องจากเงินกูยืมจากกิจการที่เกี่ยวของกันมีอัตรา

ดอกเบี้ยที่คอนขางสูง กอปรกับบริษัทมีกระแสเงินสดรับจากโครงการที่ดําเนินอยู ทําใหบริษัทเริ่มทยอยชําระ
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คืนหนี้เงินกูดังกลาว โดยในป 2546 และป 2547 บริษัทไดชําระคืนหนี้เงินกูดังกลาวจากกระแสเงินสดรับ
ของโครงการสีลม เทอเรส และโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ตามลําดับ  
  
  รายละเอียดการกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน 

หนวย : ลานบาท 
จํานวนหนี้คงคาง 

บุคคลผูใหกู* ประเภทเงินกู ณ 31 ก.ค. 45 ณ 31 ก.ค. 46 ณ 31ธ.ค. 47 
เปนตนไป 

อัตราดอกเบี้ย 
(%) 

บริษัท รวิพล โฮลดิ้ง จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน 30.00 - - 15.00 

บริษัท เอ็ม.ที.เอส เครน จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน 50.00 - - 15.00 

นางเยียกเซียง เลื่อนฉวี ตั๋วสัญญาใชเงิน 60.00 - - 15.00 

นายวีระ บูรพชัยศรี ตั๋วสัญญาใชเงิน 66.00 - - 10.00 

นางดวงใจ ปญญาทวีกูล ตั๋วสัญญาใชเงิน 8.00 - - 7.00 

บริษัท เอ็มเอ็มซี ลิสซ่ิง จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน - 15.00 - 5.00 

รวม  214.00 15.00 -  

*รายละเอียดความสัมพันธระหวางผูใหกูกับบริษัทดูไดในหัวขอ 11 เร่ืองรายการระหวางกัน 

   
  รายละเอียดการกูยืมจากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 

หนวย : ลานบาท 

จํานวนหนี้คง

คาง 
ประเภทเงินกูยืม วงเงิน

กูยืม 
 30 มิ.ย. 48 

อัตรา 
ดอกเบี้ย 

วันเริ่มชําระ

คืนเงินตน 
วันครบ

กําหนดชําระ 
เง่ือนไขการชําระคืน

เงินตน 
หลักประ

กัน 

เงินกูยืมระยะสั้น        
ตั๋วสัญญาใชเงิน 122.0  57.0 MLR-1% - 29 พ.ค. 48 - 

30 ก.ย. 48 

ชําระเมื่อถึงกําหนด (ก) 

เงินเบิกเกินบัญชี 20.0 8.8 MOR    (ข) 

เงินกูยืมระยะยาว        
ตั๋วสัญญาใชเงิน 85.6  85.6  5.00% - 31 ส.ค. 48 ชําระเมื่อถึงกําหนด (ค) 
เงินกู  2,934.0 1,106.8 5.00% - 

MLR-1% 
ก.ย.48 – 

ม.ค. 50 
มิ.ย. 50 – 

ธ.ค. 53 

Project Finance (ค) 

รวม 3,161.6  1,258.2       
หมายเหตุ :  (ก)    เงินฝากประจํา จํานวน 40.0 ลานบาท ท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางของคุณวีระ บูรพชัยศรี และค้ําประกันโดยคุณวีระ 
             บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี 

(ข) คํ้าประกันโดยคุณวีระ บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี     

(ค) ท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางของโครงการ และค้ําประกันโดยคุณวีระ บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี 
 
 จากตารางดังกลาวขางตน บริษัทมีเงินกูยืมระยะสั้น ณ 30 มิถุนายน 2548 จํานวน 65.8 ลาน

บาท โดยเปนการกูยืมเพื่อใชหมุนเวียนในการดําเนินงานของบริษัท สําหรับเงินกูยืมระยะสั้นในสวนของตั๋ว

สัญญาใชเงินจํานวน 57.0 ลานบาท ซ่ึงจะครบกําหนดชําระเมื่อ 29 พฤษภาคม 2548 และ 30 กันยายน 

2548 นั้น บริษัทคาดวาจะทําการตออายุตั๋วสัญญาใชเงินออกไปจนกระทั่งบริษัทมีกระแสเงินสดรับจากการ

โอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และนํามาชําระหนี้ตั๋วสัญญาใชเงินดังกลาว 
 ในสวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป จํานวน 85.6 ลานบาท นั้น  เปนตั๋ว

สัญญาใชเงินสําหรับซ้ือที่ดินโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ท้ังนี้ บริษัทอยูระหวางการ

พิจารณาขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินอื่นเพื่อนํามาชําระหนี้ดังกลาวตอไป 
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 สําหรับเงินกูยืมระยะยาว จํานวน 1,106.8 ลานบาท ประกอบดวยเงินกูยืมเพื่อใชในการกอสราง

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 179.7 ลานบาท โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 68.0 

ลานบาท โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 22.1 ลานบาท และใชในการซื้อที่ดินโครงการสีลม 

แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  สาทร แกรนดเทอเรส  และสาทร       แกรนดแมนชั่น จํานวน 

837.0 ลานบาท ท้ังนี้ เงินกูดังกลาวเปนเงินกูรายโครงการ (Project Finance) ซ่ึงจะมีกําหนดระยะเวลาชําระ
คืนเมื่อจบโครงการโดยการทยอยปลอดจํานอง (กลาวคือ บริษัทจะนําเงินประมาณรอยละ 70-75 ของเงินที่
ลูกคามาชําระในวันโอนกรรมสิทธิ์ ขึ้นกับเง่ือนไขการชําระคืนของแตละสถาบันการเงิน ไปชําระคืนใหแก

สถาบันการเงินผูใหกู เพื่อที่บริษัทจะสามารถโอนกรรมสิทธิ์ในหองชุดหรือรานคาใหกับลูกคาได ซ่ึงแตเดิมจะ

ติดจํานองกับสถาบันการเงินเพื่อเปนหลักประกันเงินกูของโครงการ)   

  นอกจากเงินกูยืมจากสถาบันการเงินดังกลาวขางตนแลว ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทยังมีเงิน

กูยืมระยะสั้นจากบุคคลภายนอกอีกจํานวน 20.0 ลานบาท โดยเปนการกูยืมเพื่อใชหมุนเวียนในการ

ดําเนินงานของบริษัท ท้ังนี้ เงินกูยืมดังกลาวจะครบกําหนดชําระภายในเดือนธันวาคม 2548 นี้ โดยบริษัท

จํานําเงินที่ไดรับจากการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส มาชําระหนี้ดังกลาว 

  นอกจากนี้ บริษัทยังมีหนี้สินอื่นในสวนของเจาหนี้การคา จํานวน 68.1 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปน

เจาหนี้การคาจากผูรับเหมากอสราง และหนี้สินในสวนของเงินรับลวงหนาจากลูกคา จํานวน 69.3 ลานบาท  

คิดเปนรอยละ 4.71 ของหนี้สินรวมทั้งหมด  ซ่ึงจากนโยบายการับรูรายไดของบริษัท จํานวนเงินที่ไดรับจาก

ลูกคาที่ยังไมถึง 20% ของราคาขาย และไมสามารถรับรูเปนรายได บริษัทจะตองบันทึกบัญชีเปนรายการเงิน

รับลวงหนาจากลูกคา โดยเงินรับลวงหนาดังกลาวเปนของโครงการสีลม         แกรนดเทอเรส จํานวน 2.9 

ลานบาท และของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 66.4 ลานบาท 
   
  ภาระผูกพันและหนี้สินที่อาจเกิดข้ึน   
  ในป 2546 – 30 มิถุนายน 2547 บริษัทไดทําสัญญาวาจางกับบริษัทอ่ืนดังตอไปนี้เพื่อ

ดําเนินงานสําหรับโครงการตางๆ ของบริษัท 
- สัญญาวาจางบริษัท อาคิเตคส แอนด แอสโซซิเอทส จํากัด ในการออกแบบงานสถาปตยกรรม

และวิศวกรรม เพื่อใชกอสรางอาคาร ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอ
เรส สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม สาทร แกรนดเทอเรส และสาทร แกรนดแมนชั่น 

- สัญญาวาจางบริษัท ท่ีปรึกษาคีน จํากัด และหางหุนสวนจํากัด เอ็นทาเนีย 155 โปรมาเนจ 
เปนผูควบคุมงานกอสรางโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

- สัญญาวาจางบริษัท อินเตอรเนชั่นแนลโพรเจคแอดมินิสเตรชั่น จํากัด ใหดําเนินการบริหารการ
กอสรางของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ

ดําเนินการจัดทําราคากลางสําหรับโครงการสาทร แกรนดเทอเรส และสาทร แกรนดแมนชั่น 
- สัญญาวาจางบริษัท คอนสตรัคชั่น ไลนส จํากัด เปนผูรับเหมากอสรางโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  
- สัญญาวาจางบริ ษัท  บวิคไทย จํากัด  เปนผูรับเหมากอสรางโครงการสาทร  เทอเรส 

คอนโดมิเนียม  
  สงผลให ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีภาระผูกพันที่จะตองชําระตามสัญญาวาจางดังกลาว

จนครบตามสัญญา เปนจํานวนรวม 1,232.7 ลานบาท 
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  สวนของผูถือหุน  
  ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) สวนของผูถือหุนของบริษัทติดลบเปนจํานวน 18.5 ลานบาท 

และเริ่มเปนบวกในป 2546-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 

จํานวน 14.8 ลานบาท 199.5 ลานบาท และ 301.3 ตามลําดับ สาเหตุท่ีสวนของผูถือหุนในป 2545 เปน

ลบ เนื่องจากบริษัทมีขาดทุนสะสม จํานวน 23.5 ลานบาท ขณะที่มีทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวเพียง 

5.0 ลานบาท เทานั้น ดังนั้นในป 2546 และป 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนจึงไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจด

ทะเบียนจาก 5.0 ลานบาท เปน 100.0 ลานบาท ซ่ึงเรียกชําระแลวจํานวน 30.0 ลานบาท สวนที่เหลือ

จํานวน 70.0 ลานบาท ไดมีการเรียกชําระในเดือนกุมภาพันธ 2547 ตอมาในเดือนกรกฎาคม 2547 และ

เดือนสิงหาคม 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวจาก 100.0 

ลานบาท เปน 200.0 ลานบาท และ 300.0 ลานบาท ตามลําดับ และนอกจากนี้ บริษัทยังมีผลการ

ดําเนินงานที่ดีขึ้น สงผลใหขาดทุนสะสมของบริษัทลดลงเหลือ 20.1 ลานบาท ในป 2546 และ 11.3 ลาน

บาท ในป 2547 และเริ่มมกีําไรสะสมในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 จํานวน 1.3 ลานบาท และจากการที่

บริษัทไดลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดเมื่อป 2545 และยังไมไดทําการขายนั้น ทําใหในป 2546 และ

ป 2547 บริษัทมีกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาของเงินลงทุนจํานวน 4.9 ลานบาท และ 

10.8 ลานบาท ตามลําดับ สงผลใหสวนของผูถือหุนของบริษัทในป 2546-2547 และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 เปนบวก 
  สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีสวนของผูถือหุนจํานวน 434.9 ลานบาท 

โดยเปนเงินทุนจดทะเบียนชําระแลว จํานวน 300.0 ลานบาท และกําไรสะสมจํานวน 134.9 ลานบาท 

สาเหตุท่ีในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมเปนจํานวนที่สูงเมื่อเทียบกับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 ท่ีมีจํานวน 1.3 ลานบาท นั้น เนื่องมาจากบริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชี

เกี่ยวกับการรับรูรายไดและไดปรับปรุงบัญชีกําไรสะสมตนงวดและปรับยอนหลังงบการเงินป 2547 สงผลให

งบการเงินป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมตนงวดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.3 ลานบาท นอกจากนี้ในชวง 6 เดือน

ของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเปนจํานวน 93.3 ลานบาท ทําให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไร

สะสมจํานวน 134.9 ลานบาท 

สําหรับมูลคาตามบัญชีตอหุนของบริษัทในป 2546-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือน

สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 นั้น มีคาเทากับ 0.99 บาทตอหุน 

2.00 บาทตอหุน 2.01 บาทตอหุน และ 2.90 บาทตอหุน ตามลําดับ (ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 

บาท) และในเดือนกันยายน 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนอีก 150.0 ลาน

บาท เพื่อเสนอขายใหกับประชาชนทั่วไป ทําใหมูลคาตามบัญชีตอหุน (Fully Diluted) สําหรับงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 ลดลงเหลือ 1.93 บาทตอหุน 
 

  ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 
  หากพิจารณาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน จะเห็นวาบริษัทมียอดหนี้สินตอสวนของผูถือหุน
คอนขางสูง โดยในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีคาเทากับ 37.32 เทา และป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-

ก.ค.) มีคาเทากับ 6.42 เทา สาเหตุหลักที่อัตราสวนดังกลาวมีคาคอนขางสูง เนื่องจากบริษัทมีความ

จําเปนตองใชแหลงเงินทุนจากการกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจ

และใชในการพัฒนาโครงการ อยางไรก็ตาม ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 30 มิถุนายน 2548 อัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุนไดลดลงเหลือ 3.84 เทา และ 3.39 เทา ตามลําดับ ซ่ึงเปนผลมาจากการเพิ่มทุน
ของบริษัท ท้ังนี้ เมื่อบริษัทไดทําการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหกับประชาชนทั่วไป (IPO) แลว อัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัทจะดีขึ้นตามลําดับ  
  



บริษัท  เมโทรสตาร พร็อพเพอรตี้ จํากัด (มหาชน) 

 

สวนที่ 2 หนา 84 
 

2.2.3  สภาพคลอง 
  ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทติดลบเปน

จํานวน 205.8 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ ซ่ึงเปนการซื้อที่ดินของโครงการสี

ลม แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม โดยบริษัทไดนําเงินจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม

จัดหาเงินในสวนของเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 338.0 ลานบาท มาซ้ือที่ดินดังกลาว ขณะเดียวกันบริษัทไดมี

การชําระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของกันเปนจํานวน 199.0 ลานบาท โดยนําเงินไดท่ีรับจาก

การขายโครงการที่บริษัทดําเนินอยู มาชําระเงินกูดังกลาว นอกจากนี้ บริษัทยังมีเงินสดรับจากการเพิ่มทุน

จํานวน 25.0 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวน 217.6 ลานบาท 

ในสวนของกิจกรรมลงทุน บริษัทมีกระแสเงินสดที่ใชไปในกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้น 3.8 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญ

เปนเงินสดจายเพื่อซ้ืออุปกรณและเครื่องใชสํานักงานจํานวน 2.8 ลานบาท 
  สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานติดลบ

จํานวน 654.4 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 817.8 ลานบาท อยางไรก็

ตาม บริษัทมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 93.4 ลานบาท ซ่ึงเปนเงินรับลวงหนาจาก

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ท้ังนี้ การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือนั้น สวน
ใหญเปนการเพิ่มขึ้นของที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร แกรนดเทอเรส และ
โครงการสาทร แกรนดแมนชั่น และการเพิ่มขึ้นของคากอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส โดยบริษัท
ไดจัดหาเงินทุนสําหรับการเพิ่มขึ้นดังกลาวจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินในสวนของเงินกูยืมระยะ

ยาว สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน นอกจากเงินกูยืมระยะยาวที่เพิ่มขึ้นแลวนั้น ในป 2547 

บริษัทไดมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวเปนจํานวน 170.0 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกระแสเงิน

สดจากกิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวน 752.9 ลานบาท ในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน บริษัทมี

เงินสดไดมาจากกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้น 1.2 ลานบาท ซ่ึงเปนการไดมาของเงินมัดจํารับจากการจําหนายเงิน

ลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 7.1 ลานบาท อยางไรก็ตาม 

บริษัทไดลงทุนในอุปกรณ เครื่องใชสํานักงาน หองตัวอยางและสํานักงานขายเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 6.5 ลาน

บาท    
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานติด

ลบเปนจํานวน 132.4 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 99.9 ลานบาท 

และการจายเงินมัดจําคาที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขจํานวน 20.2 ลาน

บาท ท้ังนี้ สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้นสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของคากอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โดยบริษัทไดจัดหาเงินทุนสําหรับการเพิ่มขึ้นดังกลาวจากเงินกูยืมระยะยาว 

ในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิใชไปจากกิจกรรมดังกลาวจํานวน 6.5 

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการชําระคืนเงินกูระยะสั้นจํานวน 190.2 ลานบาท แตในขณะเดียวกัน บริษัทมีเงิน

กูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้นจํานวน 84.4 ลานบาท และเงินเพิ่มทุนจํานวน 100.0 ลานบาท สําหรับกระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุนนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดังกลาวจํานวน 23.9 ลานบาท ซ่ึงเปนการ
ไดมาของเงินสดรับจากการจําหนายเงินลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิว

นิตี้ 
  สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัท

ติดลบเปนจํานวน 260.6 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 131.0 ลาน

บาท ซ่ึงเปนการซื้อที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และการเพิ่มขึ้นของคา

กอสรางโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

นอกจากนี้ จากการที่บริษัทเปลี่ยนนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายได ทําใหบริษัทมีมูลคางานที่เสร็จ

ยังไมเรียกเก็บของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เพิ่มขึ้นอีกจํานวน 248.7 ลานบาท ในสวนของกระแสเงิน
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สดจากกิจกรรมจัดหาเงินนั้น บริษัทมีเงินสดไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 276.0 ลานบาท ซ่ึงสวน

ใหญเปนการไดมาของเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 441.2 ลานบาท เพื่อใชในการซื้อที่ดินและเปนคากอสราง

ของโครงการ และเพื่อนําไปชําระหนี้สินที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ลงทุนนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 0.2 ลานบาท โดยเปนการลงทุนซ้ืออุปกรณและ

เครื่องใชสํานักงานทั้งจํานวน      
   
  อัตราสวนสภาพคลอง 
  อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทในป 2546–2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 และงวด 3 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 มีคาเทากับ 2.31 เทา 2.04 เทา  2.96 

เทา และ 5.09 เทา ตามลําดับ สาเหตุท่ีอัตราสวนสภาพคลองดังกลาวอยูในเกณฑท่ีสูง เนื่องจากบริษัทได

บันทึกตนทุนของโครงการในอนาคตที่ยังไมไดพัฒนาในบัญชีสินคาคงเหลือ จึงทําใหสินทรัพยหมุนเวียนมี

มูลคาสูงขึ้น สงผลใหอัตราสวนสภาพคลองมีคาสูง อยางไรก็ตาม หากพิจารณาอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 

ในป 2546 จะมีคาเทากับ 0.08 เทา และเพิ่มขึ้นเปน 0.17 เทา ในป 2547 โดยการเพิ่มขึ้นของอัตราสวน

ดังกลาวในป 2547 เปนผลมาจากบริษัทมีเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มมากขึ้นจากป 2546 ซ่ึงคิด

เปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 596.68 โดยการเพิ่มขึ้นของเงินสดดังกลาวมาจากกระแสเงินสดรับจากการขาย

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วไดลดลงจากป 2547 เปน 0.01 เทา ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทไดนําเงินสด

และเงินฝากสถาบันการเงินสวนหนึ่งไปชําระเงินกูยืมระยะสั้น สงผลใหเงินสดของบริษัทลดลงจาก 116.4 

ลานบาท ในป 2547 เปน 1.4 ลานบาท ในงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547  
  ในดานความสามารถในการชําระหนี้นั้น ในป 2546-2547 งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทากับ 

(10.65) เทา (13.89) เทา (6.49) เทา และ (9.52) เทา ตามลําดับ และมีอัตราสวนความสามารถชําระ

ภาระผูกพัน เทากับ (1.02) เทา (28.82) เทา (0.69) เทา และ (1.05) เทา  ตามลําดับ สาเหตุท่ี
อัตราสวนดังกลาวมีคาติดลบ เนื่องจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่มีคาเปนลบจากการเพิ่มขึ้นของ

สินคาคงเหลือ ซ่ึงสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของที่ดินเปลาของโครงการในอนาคตที่ยังไมสามารถกอใหเกิด

รายไดในปจจุบัน และการเพิ่มขึ้นของมูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บที่เกิดขึ้นในชวง 6 เดือนแรกของป 

2548 ท้ังนี้ กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทจะเปนบวกเพิ่มขึ้นอยางมากในไตรมาสที่ 4 ของป 

2548 อันเนื่องมาจากไดรับเงินโอนจากโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

 
2.3 คาตอบเเทนผูสอบบัญชี 

ผูสอบบัญชีของบริษัท คือ สํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ  
หนวย : ลานบาท 

 31 ก.ค. 47 31 ธ.ค. 47     30 มิ.ย. 48 
คาตอบแทนจากการสอบบัญชี 0.33 0.19 0.22 
คาบริการอื่น * 0.03 0.02 0.02 
รวม 0.36 0.21 0.24 
หมายเหตุ : เปนคาใชจายเกี่ยวกับคาลวงเวลาของผูสอบบัญชี 
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3) ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงวิธีรับรูรายได 
 
 จากการที่บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดจากเดิมที่รับรูรายได

ตามวิธีเงินคางวดที่ครบกําหนดชําระ มาเปนวิธีรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จตั้งแตมกราคม 

2548 เปนตนไปนั้น ในครั้งนี้บริษัทตองการใหเห็นถึงความแตกตางระหวางการรับรูรายไดของทั้ง 2 วิธี

สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 (ส.ค.-ธ.ค. 2547) และสําหรับงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 

มีนาคม 2548 (ม.ค.-มี.ค. 2548)  
 ดังนั้น สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทจึงไดจัดทําตัวเลขตามวิธีการรับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเพิ่มเติมเพื่อใชเปรียบเทียบกับวิธีการรับรูรายไดแบบเดิม โดย

รายละเอียดรายการที่สําคัญหลักๆ มีดังนี้ 
 
งบการเงินงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 (ส.ค.-ธ.ค. 2547) 

หนวย : พันบาท 

งบการเงิน รับรูตามเงินคางวดที่

ถึงกําหนดชําระ  

(ตามงบการเงิน

ตรวจสอบ 

(1) 

รับรูตามรอยละ

ของงานที่ทําเสร็จ 

(จัดทําโดยบริษทั) 

 

(2) 

ผลตาง 

 

 

 

(1)-(2) 

งบกําไรขาดทุน    

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 69,360 172,818 103,458 
รวมรายได 81,772 185,230 103,458 

ตนทุนขาย 42,039 104,745 62,706 

คาใชจายในการขายและบริหาร 24,916 28,330 3,414 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 12,652 49,990 37,338 

งบดุล    

สินคาคงเหลือ 1,374,948 1,307,199 (67,749) 

รายไดคางรับ - 112,108 112,108 

สินทรัพยทั้งหมด 1,458,190 1,502,549 44,359 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 92,255 92,585 330 
ภาษีธุรกิจเฉพาะคางจาย 7,081 10,770 3,689 

หน้ีสินทั้งหมด 1,156,857 1,160,876 4,019 

กําไร (ขาดทุน) สะสม 1,333 41,673 40,340 

สวนของผูถือหุน 301,333 341,673 40,340 

    

  
 จากการปรับวิธีการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 

ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวน 172.8 ลานบาท เพิ่มจากการรับรู

รายไดตามวิธีเดิมเปนจํานวน 103.5 ลานบาท ขณะเดียวกันสงผลใหตนทุนของบริษัทเพิ่มขึ้นเปน 104.7 

ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของมูลคาโครงการ ซ่ึงเปนสัดสวนที่เทากับการรับรูรายไดตามวิธี

เดิม สําหรับคาใชจายในการขายและบริหารที่เพิ่มขึ้นนั้น เปนการเพิ่มขึ้นของคาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการ

สีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน และจากการปรับวิธีการรับรูรายไดนั้น สงผลใหบริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 

50.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 37.3 ลานบาท 
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 ในสวนของงบดุลนั้น รายการหลักที่ไดรับผลกระทบจากการปรับวิธีการรับรูรายได คือ สินคา

คงเหลือ โดยบริษัทจะมีสินคาคงเหลือจากการปรับวิธีการรับรูรายไดเปนจํานวน 1,307.2 ลานบาท ลดลง

จากวิธีรับรูรายไดเดิมเปนจํานวน 67.7 ลานบาท ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทไดตัดรายการดังกลาวเปนตนทุนเพิ่ม

มากขึ้นตามสัดสวนรายไดท่ีรับรูไดเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ บริษัทยังมีรายไดคางรับเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 112.1 

ลานบาท ซ่ึงเกิดจากการที่บริษัทสามารถรับรูรายไดไดมากขึ้นจากการเปลี่ยนวิธีรับรูรายไดเปนอัตรารอยละ

ของงานที่ทําเสร็จ สงผลใหสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 44.4 ลานบาท 
 ในสวนของหนี้สินนั้น บริษัทจะมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเทากับ 92.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการ

รับรูรายไดตามวิธีเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 0.3 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีภาษีธุรกิจ

เฉพาะคางจายเพิ่มขึ้นเปน 10.8 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการรับรูรายไดตามวิธีเดิมเปนจํานวน 3.7 ลานบาท 

สงผลใหหนี้สินทั้งหมดจากการรับรูรายไดใหมเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 4.0 ลานบาท  
 สําหรับสวนของผูถือหุนนั้น บริษัทจะมีกําไรสะสมเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.3 ลานบาท ซ่ึงเกิดจาก

กําไรสุทธิท่ีเพิ่มขึ้นจากวิธีการรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ 
 สําหรับงบการเงินงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 นั้น เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนวิธีการรับรู

รายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเรียบรอยแลว ดังนั้น เพื่อใหเห็นถึงความแตกตางระหวาง

วิธีการรับรูรายไดท้ัง 2 วิธี บริษัทจึงไดจัดทําตัวเลขตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ

เพื่อใชในการเปรียบเทียบ โดยรายละเอียดรายการที่สําคัญหลักๆ มีดังนี้ 
 
งบการเงินงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 (ม.ค.-มี.ค. 2548) 

หนวย : พันบาท 

งบการเงิน รับรูตามรอยละของ

งานที่ทําเสร็จ 

(ตามงบการเงิน

ตรวจสอบ) 
(1) 

รับรูตามเงินคางวด

ท่ีถึงกําหนดชําระ  

(จัดทําโดยบริษทั) 

 

(2) 

ผลตาง 

 

 

 

(1)-(2) 

งบกําไรขาดทุน    

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 164,239 51,058 (113,181) 

รวมรายได 164,738 51,557 (113,181) 

ตนทุนขาย 99,545 30,946 (68,599) 

คาใชจายในการขายและบริหาร 17,966 14,230 (3,736) 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 46,976 6,129 (40,847) 

งบดุล    

สินคาคงเหลือ 1,413,917 1,550,265 136,348 

มูลคางานที่เสร็จยังไมเรียกเก็บ 225,290 - (225,290) 

สินทรัพยทั้งหมด 1,704,768 1,615,826 (88,942) 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 75,758 75,427 (331) 
ภาษีธุรกิจเฉพาะคางจาย 16,189 8,766 (7,423) 

หน้ีสินทั้งหมด 1,316,119 1,308,365 (7,754) 

กําไร (ขาดทุน) สะสม 88,649 7,462 (81,187) 

สวนของผูถือหุน 388,649 307,462 (81,187) 
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 หากในงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 บริษัทยังคงรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนด

ชําระ จะทําใหรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทเทากับ 51.1 ลานบาท ตนทุนขายเทากับ 30.9 

ลานบาท และคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 14.2 ลานบาท (เปนการลดลงจากคาภาษีธุรกิจเฉพาะ

ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส) สงผลใหบริษัทจะมีกําไรสุทธิเทากับ 6.1 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากการับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 40.8 ลานบาท 
 ในสวนของงบดุลนั้น รายการหลักที่ไดรับผลกระทบจากการปรับวิธีการรับรูรายได คือ สินคา

คงเหลือ โดยบริษัทจะมีสินคาคงเหลือจากวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 

1,550.3 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากวิธีการรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 136.3 ลาน

บาท ท้ังนี้ เนื่องจากรายการดังกลาวถูกตัดเปนตนทุนนอยลงตามสัดสวนรายไดท่ีรับรูไดนอยลง ขณะที่มูลคา

งานที่เสร็จยังไมเรียกเก็บจะมีคาเปนศูนย เนื่องจากตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระนั้น 

บริษัทจะไมสามารถรับรูรายไดไดมากกวาเงินไดรับชําระจากลูกคา สงผลใหสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทลดลง

เปนจํานวน 88.9 ลานบาท จากการปรับวิธีการรับรูรายได 
 ในสวนของหนี้สินนั้น บริษัทจะมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเทากับ 75.4 ลานบาท ลดลงจากวิธีการ

รับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 0.3 ลานบาท และภาษีธุรกิจเฉพาะคางจายเทากับ 

8.8 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากการที่บริษัทรับรูรายไดไดลดลง สงผลใหหนี้สินทั้งหมดจากการรับรูรายไดตามวิธี

เงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเทากับ 1,308.4 ลานบาท ลดลงเปนจํานวน 7.8 ลานบาท 
 สําหรับสวนของผูถือหุนนั้น บริษัทจะมีกําไรสะสมลดลงเปนจํานวน 81.2 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากกําไร

สุทธิท่ีเปลี่ยนแปลงไปตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ 
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12.3 ประมาณการทางการเงิน 

 
 จากการที่บริษัทไดมีการปรับรอบบัญชีใหมจากเดิมเริ่ม 1 สิงหาคม และสิ้นสุด 31 กรกฎาคมของ

ทุกป เปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคมของทุกป ประกอบกับบริษัทไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรู

รายไดจากเดิมซ่ึงรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ เปนรับรูรายไดตามอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ 

โดยการเปลี่ยนแปลงดังกลาวขางตนจะมีผลตั้งแตรอบบัญชีป 2548 เปนตนไปนั้น การจัดทําประมาณการ

ทางการเงินในครั้งนี้ บริษัทจึงไดจัดทําประมาณการทางการเงินสําหรับป 2548 บนพื้นฐานการรับรูรายได

ตามอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยอาศัยการวิเคราะหขอมูลอุตสาหกรรม เพื่อนํามาประกอบการ

ตั้งสมมติฐานในดานรายได ตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงาน และความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัท 

 

ตารางสรุปประมาณการทางการเงินของบริษัท เฉพาะรายการที่มีนัยสําคัญ 
(หนวย: พันบาท) 

ม.ค.-ธ.ค. 2547* ประมาณการป 2548 
งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % 

% การ

เปลี่ยนแปลง 

ฐานะทางการเงิน      

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 1,389 0.1  313,431   15.4  22,465.2 

ลูกหน้ีการคา 1,444 0.1 - -  (100.0) 

สินคาคงเหลือ 1,307,199 87.0 1,600,856  79.0 22.5 

เงินมัดจําคาที่ดิน 20,200 1.3 - - (100.0) 

เงินมัดจําคากอสราง - - 31,650 1.6 - 

รายไดคางรับ 112,108 7.5  24,163 1.2 (78.4) 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 3,035 0.2  4,186 0.2 37.9 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 1,445,374 96.2 1,974,286 97.4 36.6 

เงินฝากธนาคารที่มีภาระผูกพัน 40,000 2.7 40,000 2.0 - 

อุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน – สุทธิ 12,915 0.9  9,686 0.5 (25.0) 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลจายลวงหนา 4,084 0.3  3,352 0.1 (17.9) 

เงินประกัน 176 0.0 241 0.0 36.9 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 57,175 3.8 53,279 2.6 (6.8) 

รวมสินทรัพย 1,502,550 100.0 2,027,565 100.0 34.9 

เ งินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน

การเงิน 

2,455 0.2 - - (100.0) 

เจาหนี้การคา 21,504 1.4  122,081  6.0 467.7 

สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระใน 1 ป 319,942 21.3 1,637 0.1 (99.5) 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 92,435 6.2  61,369  3.0 (33.6) 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 1,712 0.1  96,828 4.8 5,555.8 

หน้ีสินหมุนเวียนอื่น 39,490 2.6  31,310 1.5 (20.7) 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 477,538 31.4  313,225  15.4 (34.4) 

เจาหนี้เชาซ้ือ 2,758 0.2 1,114 0.1 (59.6) 

เงินกูยืมระยะยาวอื่น 680,580 45.3 1,025,280  50.6 50.6 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 683,338 45.5 1,026,394  50.7 50.2 

รวมหนี้สิน 1,160,876 77.3 1,339,619  66.1 15.4 
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หนวย: พันบาท 

ม.ค.-ธ.ค. 2547* ประมาณการป 2548 
งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % 
% การ

เปลี่ยนแปลง 

ทุนชําระเต็มมูลคาแลว 300,000 20.0 450,000 22.2 50.0 

สวนล้ํามูลคาหุน - - (6,639) (0.3) - 

กําไรสะสม 41,673 2.8  244,585 12.1 486.9 

รวมสวนของผูถือหุน 341,673 22.7  687,946  33.9 101.3 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 1,502,550 100.0 2,027,565 100.0 34.9 

      

    หนวย: พันบาท

ม.ค.-ธ.ค. 2547* ประมาณการป 2548 
งบการเงิน 

จํานวน % จํานวน % 
% การ

เปลี่ยนแปลง 

ผลการดําเนินงาน      

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 326,350 92.74 1,003,613 100.0 207.5 

รายไดจากการใหเชา 1,440 0.4 360 0.0 (75.0) 

รายไดจากการเปลี่ยนสัญญา 1,350 0.4 250 0.0 (81.5) 

กําไรจากการขายที่ดินเปลา 11,275 3.2 - - (100.0) 

กําไรจากการจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 11,173 3.2 - - (100.0) 

รายไดอื่น 309 0.1 110 0.0 (64.4) 

รวมรายได 351,897 100.0 1,004,333 100.0 185.4 

ตนทุนขาย 197,801 56.2  615,553 61.3 211.2 

คาใชจายในการขายและบริหาร 59,366 16.87  84,795 8.4 42.8 

ดอกเบี้ยจาย 2,389 0.7  4,245 0.4 77.7 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล 18,422 5.2  96,828 9.7 425.6 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 73,919 21.0  202,912 20.2 174.5 

กําไร (ขาดทุน) ตอหุนขั้นพื้นฐาน (บาท) 0.49  0.90   

กระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน N.A.   140,015   

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน N.A.  (268)   

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน N.A.   172,296   

กระแสเงินสด ณ วันส้ินงวด 1,389   313,431   

      

 

  
 

 
 

 

 

 

 

 

 
 

 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
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อัตราสวนทางการเงิน ม.ค.-ธ.ค. 2547* ประมาณการป 2548 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)   

อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 3.03 6.30 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.01 1.00 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) N.A. 0.62 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา)  N.A. 1,390.13 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) N.A. 0.26 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) N.A. N.A. 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) N.A. N.A. 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 9.20 8.57 

ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 39.14 41.99 

Cash Cycle (วัน) N.A. N.A. 

   

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร 

(Profitability Ratio) 

  

อัตรากําไรขั้นตน (%) 39.39 38.67 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 21.20 30.22 

อัตรากําไรอื่น (%) 7.26 0.07 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) N.A. 81.45 

อัตรากําไรสุทธิ (%) 21.01 20.20 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 21.63 39.41 

   

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

(Efficiency Ratio) 

  

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 4.92 11.50 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 598.05 1,826.51 

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 0.23 0.57 

   

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  

(Financial Ratio) 

  

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 3.40 1.95 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) N.A. 12.88 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน  

(cash basis) (เทา) 

N.A. 0.22 

อัตราการจายเงินปนผล (%) - - 

   

หมายเหตุ : *งบการเงินป 2547 น้ีเปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 

ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลขในงบการเงิน

ดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

 
 
 
1. สมมติฐานในการจัดทําประมาณการทางการเงิน 
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1.1 ภาพรวมภาวะอุตสาหกรรมป 2548 
 จากการประเมินโดยธนาคารอาคารสงเคราะห คาดวาแนวโนมตลาดที่อยูอาศัยในป 2548 จะยังมี

การขยายตัวอยางตอเนื่องแตในอัตราที่ต่ํากวาป 2547 อันเนื่องมาจากภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ

ในป 2548 ท่ีจะชะลอตัวลงจากป 2547 ซ่ึงเปนผลมาจากปจจัยตางๆ เชน ความผันผวนของราคาน้ํามัน 

แนวโนมการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ย ปญหาความไมสงบของสถานการณในภาคใต การปรับตัวเพิ่มขึ้นของ

ราคาวัสดุกอสราง และสําหรับแนวโนมตลาดคอนโดมิเนียมในป 2548 นั้น คาดวาการตัดสินใจซื้อของ

ผูบริโภคจะลาชาออกไป เนื่องจากมีการเพิ่มขึ้นของโครงการคอนโดมิเนียมที่เปดใหมเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก 

ทําใหผูบริโภคมีทางเลือกมากขึ้น  อยางไรก็ตาม ความตองการที่อยูอาศัยโดยเฉพาะในเสนทางผานของ

รถไฟฟา และรถไฟฟาใตดินยังคงมีอยูอยางตอเนื่อง ซ่ึงโครงการคอนโดมิเนียมของบริษัทสวนใหญลวนตั้งอยู

บริเวณดังกลาว ซ่ึงจะเปนปจจัยหนึ่งท่ีชวยสนับสนุนความสําเร็จในการขายโครงการของบริษัท  ดังนั้น ในการ

จัดทําประมาณการในครั้งนี้จึงไดจัดทําบนพื้นฐานของปจจัยดังกลาว 
 นอกจากนี้ จากการที่กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมไดมีมติเห็นชอบใหปรับปรุง

ประเภทและขนาดโครงการที่ตองทํารายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม ซ่ึงจะสงผลกระทบตอ

ผูประกอบการในธุรกิจอสังหาริมทรัพย ท่ีจะตองใชระยะเวลาการขออนุญาต และระยะเวลาการกอสราง

โครงการที่มากกวาเดิม เนื่องจากจะตองเขาสูกระบวนการพิจารณาของสํานักงานนโยบายและแผน

สิ่งแวดลอมไมต่ํากวา 6 เดือน และมีคาใชจายเพิ่มขึ้นในการจัดจางที่ปรึกษาเพื่อจัดทํารายงานสิ่งแวดลอม 

อยางไรก็ตาม โครงการของบริษัทไดมีการจัดทํารายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมเปนที่เรียบรอย

แลว สงผลใหไมมีผลกระทบใดๆ ตอการจัดทําประมาณการในครั้งนี้ 
 

1.2 สมมติฐานในการจัดทําประมาณการงบกําไรขาดทุน 
 
การรับรูรายได 

 การจัดทําประมาณการทางการเงินในป 2548 นั้น ไดจัดทําบนพื้นฐานการรับรูรายไดตาม

อัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ ซ่ึงคํานวณตามอัตราสวนตนทุนของงานที่เกิดขึ้นแลว กับตนทุนทั้งหมดที่

ประมาณวาจะใชในการกอสรางตามสัญญา โดยสมมติฐานของการรับรูรายไดนั้น บริษัทจะสามารถรับรู

รายไดเมื่อมีการทําสัญญาจะซื้อจะขายไมนอยกวารอยละ 40 ของพื้นที่โครงการที่เปดขาย และรับชําระเงิน
เกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญา และงานกอสรางไดผานเบื้องตนแลวเกินกวารอยละ 10 ของงาน

ระหวางกอสรางของแตละโครงการ ท้ังนี้ สําหรับความคืบหนาในการกอสรางโครงการที่ใชในประมาณการ

นั้น เปนการอางอิงตามสัญญารับเหมากอสราง ซ่ึงจะระบุงวดการเบิกเงิน ระยะเวลาที่เบิก และจํานวนเงิน

คอนขางชัดเจน  
 
รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 
ประมาณการรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยในป 2548 ประกอบดวย   รายไดจากการขายของ

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

จํานวน (ยูนิต) รับรูรายไดป 2547 ประมาณการรับรู

รายไดป 2548 

รวมรับรูรายได 
ป 2547-2548 

โครงการ 

ทั้งหมด ขายแลว

ป 2547 
ประมาณ

การขาย 
ป 2548 

มูลคา

โครงการ* 

(ลานบาท) จํานวน  
(ลานบาท) 

รอยละ จํานวน 
(ลานบาท) 

รอยละ จํานวน 
(ลานบาท) 

รอยละ 

สีลม แกรนด 
เทอเรส 

240 232 8 1,246.09 326.35 26.19 919.74 73.81 1,246.09 100.00 

เซ็นตหลุยส  
แกรนดเทอเรส 

245 73 72  1,115.83 - -  83.88  7.52  83.88  7.52 
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หมายเหตุ : *เปนมูลคาโครงการโดยประมาณ ณ วันส้ินสุดโครงการ  
 

จากเงื่อนไขการรับรูรายไดดังกลาวตามที่อธิบายขางตน ทําใหยอดขายของโครงการเซ็นตหลุยส แก

รนดเทอเรส ท่ีขายไดในป 2548 จํานวน 72 ยูนิตนั้น จะยังไมสามารถรับรูรายไดไดในปเดียวกัน แตจะรับรู

ไดในปถัดไป เมื่อแตละหองไดมีการรับชําระเงินเกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญาแลว ท้ังนี้ การรับรู

รายไดของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จะเปนการรับรูรายไดในสวนของยูนิตที่ขายไดแลวในป 

2547 เทานั้น  
 สําหรับการโอนนั้น บริษัทจะทําการโอนใหกับลูกคาเมื่อไดมีการกอสรางเสร็จเปนที่เรียบรอยแลว 

โดยโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  คาดวาจะกอสรางเสร็จภายในเดือนตุลาคม 2548 นี้  และในสวนของ

โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส คาดวาจะกอสรางแลวเสร็จภายในเดือนสิงหาคม 2549 และบริษัท

ประมาณการวาสิ้นป 2548 ความคืบหนาของการกอสรางคิดเปนรอยละ 36.21 ของมูลคาการกอสรางของ

โครงการ  
 

 รายไดจากการใหเชา 
 ตามที่ไดกลาวมาแลวขางตน รายไดจากการใหเชา จะเปนรายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการที่

บริษัทกําลังอยูระหวางรอขอใบอนุญาตกอสรางในขณะนั้น เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคา โดยในป 2548 

ประมาณการวาจะมีรายไดจากการใหเชาที่ดินเฉพาะในสวนของโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

เทานั้น สําหรับโครงการสาทร แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่นนั้น บริษัทไมมีแผนการที่

จะใหเชาที่ดิน เนื่องจากปจจุบันโครงการดังกลาวทั้ง 2 อยูระหวางเตรียมการพัฒนาที่ดินเพื่อทําการกอสราง

ในอนาคต 

 
 ตนทุนขาย 

 ประมาณการตนทุนขายของบริษัท ประกอบดวย ตนทุนคาที่ดิน คากอสราง คาใชจายอื่นที่

เกี่ยวของโดยตรงกับโครงการ  และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ  โดยตนทุนขายของ

โครงการสีลม  แกรนดเทอเรส ประมาณการวามมีูลคารวมทั้งสิ้น 753.4 ลานบาท คิดเปนสัดสวนตนทุนรอย

ละ 60.46 ของมูลคาโครงการ  และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ประมาณการวามีมูลคารวมทั้งสิ้น 

797.6 ลานบาท คิดเปนสัดสวนตนทุนรอยละ 71.48 ของมูลคาโครงการ  
 
 คาใชจายในการขายและบริหาร 
 ประมาณการคาใชจายในการขายและบริหาร ประกอบดวย คาใชจายหลักๆ ดังตอไปนี้ 

 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานและผูบริหาร : ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีจํานวน

พนักงานและผูบริหาร 39 คน โดยแบงเปนพนักงาน จํานวน 31 คน และผูบริหาร จํานวน 8 

คน ท้ังนี้ คาใชจายดังกลาวคิดเปนสัดสวนรอยละประมาณ 25.81 ของคาใชจายในการขาย

และบริหารทั้งหมด  

 คาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขาย : ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีคาใชจาย

ดานโฆษณาและสงเสริมการขายสําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร 

เทอเรส คอนโดมิเนียม โครงการทาวนเฮาสทาวนเฮาสบริเวณซอยอุดมสุข ซ่ึงคิดเปนรอยละ 

0.76 รอยละ 0.12 และรอยละ 0.15 ของมูลคาโครงการแตละโครงการ ตามลําดับ 

นอกจากนี้ บริษัทยังไดประมาณการคาใชจายในการโฆษณาและประชาสัมพันธภาพลักษณของ

บริษัทไวสวนหนึ่ง ซ่ึงคิดเปนรอยละ 0.57 ของคาใชจายในการขายและบริหารทั้งหมด  
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 คาภาษีธุรกิจเฉพาะ : คิดเปนรอยละ 3.3 ของราคาขายของแตละโครงการ 

 
 
 
 
 

ดอกเบี้ยจาย 
 ประกอบดวย ดอกเบี้ยจายคาเชาซ้ือรถ และดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้น โดยในการจัดทําประมาณ

การดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้นนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทจะตองคงเหลือเงินสดสุทธิอยางนอย 5.0 ลาน

บาทตอเดือน เพื่อใชเปนทุนหมุนเวียนในบริษัท ซ่ึงหากเงินสดสุทธิคงเหลือของบริษัทนอยกวา 5.0 ลานบาท 

บริษัทจะตองทําการกูยืมเงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงิน โดยคิดอัตราดอกเบี้ยเทากับ MLR ตอป หรือรอย

ละ 6.00 ตอป  
 
 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 
 คิดเปนรอยละ 30 ของกําไรกอนภาษี ท้ังนี้ ในการคํานวณภาษีเงินไดนิติบุคคลนั้น ไดคํานวณจาก

เงินสดรับของโครงการที่ขายไดในป 2548 หักดวยตนทุนขายของแตละโครงการ คาใชจายในการขายและ

บริหาร และดอกเบี้ยจาย สําหรับการชําระภาษีเงินไดนิติบุคคลนั้น ภาษีเงินไดท่ีคํานวณไดในชวงครึ่งปแรก

ของป จะถูกชําระในเดือนที่ 8 ของปนั้นๆ และภาษีเงินไดท่ีคํานวณไดในครึ่งปหลังจะถูกชําระในเดือนที่ 5 

ของปถัดไป   
 
1.3 สมมติฐานในการจัดทําประมาณการงบดุล 
 

สินทรัพย 
 ลูกหนี้การคา : เนื่องจากการบันทึกบัญชีลูกหนี้การคานั้นกําหนดใหนําเงินรับลวงหนาจาก

ลูกคามาหักออกจากลูกหนี้คางวดที่คางชําระซึ่งเกิดจากลูกคารายเดียวกันได ดังนั้น ในการ

ประมาณการลูกหนี้การคา จึงไดประมาณการวามีคาเปนศูนย 
 รายไดคางรับ : เกิดจากการที่บริษัทรับรูรายไดไดมากกวากระแสเงินสดรับ ท้ังนี้ ในป 2548 
รายไดคางรับจะมาจากโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส   

 สินคาคงเหลือ : ประกอบดวย ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน งานระหวางกอสราง คาใชจายเกี่ยวกับ
โครงการ และดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี โดยในป 2548 บริษัทมีการซื้อที่ดินเพิ่มเติมสําหรับ

โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และในสวนของงานระหวางกอสรางนั้น 
สวนใหญจะเปนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 
นอกจากนี้ บริษัทไดประมาณการวาจะเริ่มกอสรางโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ
โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ในกลางป 2548 และโครงการสาทร     

แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น ในปลายป 2548 

อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีการเสนอขายที่ดินสวนหนึ่งเนื้อที่ 417 ตารางวา ของโครงการบานรวิ

ภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ใหกับนายรัตนชัย ผาตินาวิน กรรมการผูจัดการของ

บริษัท โดยที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งท่ี 1/2548 เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2548 ไดมีมติ

เห็นชอบการทํารายการดังกลาว (รายละเอียดตามหัวขอ 11.4 เรื่องนโยบายหรือแนวโนมการ

ทํารายการระหวางกันในอนาคต) สงผลใหในป 2548 สินทรัพยสวนหนึ่งของโครงการดังกลาว

ลดลง ท้ังนี้ ในการจัดทําประมาณการป 2548 ดังกลาว จัดทําบนพื้นฐานของความระมัดระวัง 
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(Conservative) ดังนั้น จึงไมไดนําผลกระทบของการขายที่ดินดังกลาวมาพิจารณาในการจัดทํา

ประมาณการทั้งในดานของรายไดและสินทรัพยท่ีลดลง  
 สินทรัพยถาวร : บริษัทมีนโยบายตัดคาเสื่อมราคาอุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน โดยวิธี

เสนตรงตามอายุการใชงานโดยประมาณของสินทรัพยเปนระยะเวลาประมาณ 5 ป นอกจากนี้ 

บริษัทไดประมาณการการซื้อเครื่องใชสํานักงานเพิ่มขึ้นไตรมาสละ 0.02 ลานบาท  
 

หนี้สิน 
 เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน : ในการประมาณการเงินเบิกเกิน
บัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาหากกระแสเงินสดของบริษัทในแตละเดือนติด
ลบ บริษัทจะทําการกูยืมเงินกูดังกลาวเพื่อใชหมุนเวียนในบริษัท และชําระคืนเมื่อมีเงินสด

คงเหลือเพียงพอ ท้ังนี้ ประมาณการวาบริษัทจะตองมีเงินสดคงเหลืออยางนอย 5.0 ลานบาท

ตอเดือน 

 สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป : ประกอบดวยเจาหนี้เชาซ้ือ และเงินกู

ระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระในป 2549 
 เงินกูยืมระยะยาว : เนื่องจากบริษัทไดมีการทําสัญญาเงินกูยืมระยะยาวสําหรับโครงการ

ปจจุบันและโครงการในอนาคตกับสถาบันการเงินเปนที่เรียบรอยแลว (ตามรายละเอียดการ

กูยืมจากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547) ดังนั้น การชําระคืนเงินกูจะเปนไปตาม

สัญญากูยืมของแตละโครงการ ท้ังนี้ สําหรับเง่ือนไขการเบิกคากอสรางนั้น บริษัทสามารถเบิก
ไดในอัตรารอยละ 70 ของมูลคาการกอสรางในแตละงวดงาน อยางไรก็ตาม สําหรับการ

กอสรางโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข นั้น ปจจุบันบริษัทยังไมมีการ

กูยืมจากสถาบันการเงินใดๆ ดังนั้น ในการจัดทําประมาณการจึงไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทจะ
ทําการกูยืมจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 70 ของมูลคาการกอสราง และจะชําระคืน
เมื่อมีการโอนในอัตรารอยละ 70 ของราคาขาย 

 รายไดรับลวงหนา : ในสวนของเงินสดที่บริษัทไดรับจากการขายแตละโครงการ แตยังไม

สามารถรับรูรายไดนั้น บริษัทจะบันทึกเปนรายไดรับลวงหนา โดยในป 2548 รายไดรับ

ลวงหนาจะมาจากโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม  
และโครงการบานรวภิา (ทาวนเฮาส)  บริเวณซอยอุดมสุข 

 
 สวนของผูถือหุน 
 ในการประมาณการสวนของผูถือหุนนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทไดทําการเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายหุน

ใหกับประชาชนทั่วไป (IPO) เปนจํานวน 75.0 ลานหุน ราคาหุนที่เสนอขายหุนละ 2.0 บาท (ท่ีราคา Par)

สงผลใหบริษัทไมมีสวนล้ํามูลคาหุนจากการเสนอขายในครั้งนี้ อยางไรก็ตาม บริษัทจะนําคาใชจายตางๆ ท่ี

เกี่ยวของกับการเสนอขายหุนในกับประชาชนทั่วไป เชน คาธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน คาธรรมเนียม

การรับประกันการจัดจําหนายหุนเพิ่มทุนที่มูลคาหุนละ 2.0 บาท เปนตน มาหักในรายการสวนล้ํามูลคาหุน 

สงผลใหสวนล้ํามูลคาหุนมีคาติดลบ 
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2. คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงินตามประมาณการทางการเงิน 
 

2.1 ผลการดําเนินงานป 2548 
 

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

 จากสมมติฐานดังกลาวขางตน ในป 2548 บริษัทจะมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปน

จํานวน 1,003.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 326.4 ลานบาท คิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอย

ละ 207.48 โดยรายไดในป 2547 เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เพียงโครงการ

เดียว และรายไดในป 2548 เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 919.7 ลาน

บาท  และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 83.9 ลานบาท ซ่ึงรายไดจากโครงการสีลม แกรนด

เทอเรสนั้น บริษัทสามารถรับรูรายไดครบรอยละ 100 ในป 2548 นี้  
 
 รายไดจากการใหเชา 
 ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีรายไดจากการใหเชาที่ดินเปนจํานวน 0.36 ลานบาท โดย

เปนการใหเชาที่ดินของโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม ซ่ึงคิดอัตราการใหเชาเดือนละ 0.12 ลานบาท 

ท้ังนี้ บริษัทจะใหเชาที่ดินดังกลาวเปนระยะเวลาเพียง 3 เดือนเทานั้น เนื่องจากบริษัทคาดวาจะทําการพัฒนา

ท่ีดินดังกลาวในชวงเดือนมิถุนายน ป 2548 นี้ 
 
 ตนทุนขาย 
 จากประมาณการป 2548 ตนทุนขายของบริษัทมีคาเทากับ 615.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 

เปนจํานวน  417.8 ลานบาท  คิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ  211.22 โดยตนทุนขายป  2548  

ประกอบดวย ตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 555.6 ลานบาท และของโครงการเซ็นต

หลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 60.0 ลานบาท โดยรายละเอียดตนทุนขายทั้ง 2 โครงการ ประกอบดวย 
 

หนวย : พันบาท 
ตนทุนขาย สีลม แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 

คาที่ดิน 153,681 13,737 

คากอสราง 365,177 41,130 

คาใชจายที่เก่ียวของกับโครงการ 15,133 1,991 

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี 21,606 3,098 

รวม 555,597 59,956 

 
 กําไรข้ันตน 
 บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนในป 2548 คิดเปนรอยละ 38.67 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

ซ่ึงใกลเคียงกับอัตรากําไรขั้นตนป 2547 ท่ีมีคาเทากับรอยละ 39.39 สาเหตุท่ีอัตรากําไรขั้นตนในป 2548 

ใกลเคียงกับป 2547 ขณะที่ราคาวัสดุกอสรางในปจจุบันมีแนวโนมที่จะปรับตัวสูงขึ้นนั้น เนื่องมาจากในการ
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จัดหาวัสดุกอสราง ผูรับเหมาจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดซ้ือ รวมทั้งรับผิดชอบตอการเปลี่ยนแปลงราคาของ

วัสดุกอสรางหลัก เชน อิฐ หิน ปูน ทราย และเหล็ก เปนตน สําหรับวัสดุท่ีบริษัทเปนผูจัดซ้ือเองนั้น (เชน 

ลิฟท สุขภัณฑ เครื่องปนไฟ เปนตน) คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 4-7 ของมูลคาโครงการ ดังนั้น หาก

ราคาวัสดุกอสรางดังกลาวปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลกระทบตอกําไรของบริษัทไมมากนัก  
 
 
 คาใชจายในการขายและบริหาร 
 ในป 2548 บริษัทประมาณการวามีคาใชจายในการขายและบริหารเปนจํานวน 84.8 ลานบาท คิด

เปนรอยละ 8.44 ของรายไดรวม ซ่ึงสวนใหญประกอบดวยคาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน (เงินเดือนและโบนัส)  

จํานวน 21.89 ลานบาท ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 14.0 ลานบาท โดยในป 2548 นั้น จํานวน

พนักงานเพิ่มขึ้นจาก 32 คน ในป 2547 เปน 39 คน และในสวนของคาใชจายเกี่ยวกับการโฆษณาและ

ประชาสัมพันธนั้น บริษัทประมาณการวาจะมีการโฆษณาและประชาสัมพันธโครงการตางๆ ของบริษัท 

รวมถึงการประชาสัมพันธบริษัทเองเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 11.0 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 

18.7  ลานบาท โดยคาใชจายดังกลาวในป 2548 แบงเปนของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 

8.4 ลานบาท โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 1.6 ลานบาท โครงการบานรวิภา (ทาวน

เฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข จํานวน 0.5 ลานบาท และในสวนของการโฆษณาและประชาสัมพันธภาพลักษณ

ของบริษัท จํานวน 0.5 ลานบาท ท้ังนี้ บริษัทประมาณการวาจะเริ่มทําการโฆษณาและประชาสัมพันธ

โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขในชวง

ไตรมาส 4 ของป 2548 นอกจากนี้ บริษัทยังมีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส จํานวน 30.4 ลานบาท และของโครงการเซ็นตหลุยส   แกรนดเทอเรส จํานวน 2.8 ลานบาท และ

คาใชจายคาเสื่อมราคา จํานวน 3.5 ลานบาท  

  

 ดอกเบี้ยจาย 
 ดอกเบี้ยจายในป 2548 นั้น มีจํานวนเทากับ 4.2 ลานบาท คิดเปนรอยละ 0.42 ของรายไดรวม 

โดยดอกเบี้ยจายดังกลาวประกอบดวย ดอกเบี้ยจายคาเชาซ้ือรถ จํานวน 0.2 ลานบาท ดอกเบี้ยจายจากการ

กูยืมของโครงการและดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้น จํานวน 4.0 ลานบาท ซ่ึงจากการประมาณการดอกเบี้ย

จายเงินกูยืมระยะสั้นนั้น หากบริษัทมีเงินสดสุทธิคงเหลือนอยกวา 5.0 ลานบาท บริษัทจะตองทําการกูยืม

เงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพื่อใชหมุนเวียนในการดําเนินงาน โดยคิดอัตราดอกเบี้ยเทากับรอยละ 

6.00 ตอป และจะชําระคืนทันทีเมื่อมีเงินสดคงเหลือเพียงพอ 

   
 กําไรจากการดําเนินงานและกําไรสุทธิ 
 ในป 2547 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงานเทากับ 69.2 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 303.3 ลาน

บาท สําหรับประมาณการในป 2548 หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นเทากับรอยละ 338.3 และคิดเปนอัตรา

กําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ  21.20 และรอยละ 30.22 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

ตามลําดับ สาเหตุท่ีกําไรจากการดําเนินงานในป 2548 มีจํานวนที่สูงขึ้นมากนั้น เนื่องจากบริษัทไดเปลี่ยน

วิธีการรับรูรายไดเปนอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ สงผลใหบริษัทสามารถรับรูรายไดของโครงการสีลม แก

รนดเทอเรส ไดท้ังหมดภายในป 2548 ซ่ึงโครงการดังกลาวจะสรางเสร็จครบรอยละ 100 ภายในเดือน

ตุลาคม 2548 นี้ 

 สําหรับกําไรสุทธินั้น ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีกําไรสุทธิเปนจํานวน 202.9 ลานบาท

เพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 51.5 ลานบาท (ไมรวมกําไรจากการขายที่ดินเปลาและกําไรจากการ
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จําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย) หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ 20.20 ใน

ป 2548 และรอยละ 15.62 ในป 2547  

 
 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน 

 ในป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 39.41 ซ่ึงเปนอัตราที่สูงขึ้นมาก 

เนื่องมาจากกําไรที่เพิ่มขึ้นมากในป 2548  

 
2.2 ฐานะการเงิน 

 
 สินทรัพยรวม 
 สินทรัพยรวมของบริษัท ณ 31 ธันวาคม 2548 มีจํานวนทั้งสิ้น 2,027.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก

ชวงเวลาเดียวกันในป 2547 ท่ีมีจํานวน 1,502.5 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมสวนใหญเปน

การเพิ่มขึ้นของเงินสดที่ไดรับจากการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และการเพิ่มขึ้นของสินคา

คงเหลือ ท้ังนี้ รายละเอียดของสินคาคงเหลือมีดังนี้ 
         หนวย : พันบาท 

ป 2548 
ประเภท 

จํานวน รอยละ 
ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน  1,042,781 65.14 

งานระหวางกอสราง  411,520 25.71 

คาใชจายเกี่ยวกับโครงการ  59,715 3.73 

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี  86,840 5.42 

รวม  1,600,856 100.00 
 

 ในป 2548 สินคาคงเหลือของบริษัทไดเพิ่มขึ้นจาก 31 ธันวาคม 2547 เปนจํานวน 293.7 ลาน

บาท โดยสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของงานระหวางกอสรางซ่ึงจากเดิมในป 2547 มีจํานวนเทากับ 104.2 

ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 411.5 ลานบาท ในป 2548 ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทประมาณการวาจะเริ่มทําการ

กอสรางโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

ภายในกลางป 2548 นี้ นอกจากนี้ ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชีในป 2548 ไดเพิ่มขึ้นจากสิ้นงวดป 2547 จาก 

58.1 ลานบาท เปน 86.8 ลานบาท ซ่ึงเปนผลมาจากการที่ในอดีตบริษัทมีการลงทุนซ้ือที่ดินเพิ่มเติมโดย

การกูยืมจากสถาบันการเงิน  
 นอกจากนี้ สินทรัพยรวมของบริษัท ณ สิ้นป 2548 ยังประกอบดวยเงินมัดจําคากอสรางของ

โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 31.5 ลานบาท และรายไดคางรับ จํานวน 24.2 ลานบาท 

ลดลงจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 112.1 ลานบาท โดยรายไดคางรับในป 2548 เปนของโครงการเซ็นตหลุยส  

แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน  
 

 หนี้สิน 
  บริษัทมีหนี้สินรวมเพิ่มขึ้นจาก  1,160.9 ลานบาท ณ สิ้นงวดป 2547 เปน 1,339.6 ลานบาท 

ณ สิ้นงวดป 2548 โดยหนี้สินหลักของบริษัทประกอบดวย เงินกูยืมระยะยาว ซ่ึงในป 2548 บริษัทไดมีการ

กูยืมเพื่อซ้ือที่ดินโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขเพิ่มเติมจํานวน 85.6 ลานบาท และ

สําหรับการกูยืมเพื่อใชในการกอสรางของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข นั้น จาก
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สมมติฐานดังกลาวขางตน บริษัทจะทําการขอกูยืมจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 70 ของมูลคาการ

กอสราง สงผลใหในป 2548 เงินกูยืมระยะยาวมีจํานวนที่เพิ่มขึ้น 

 สําหรับเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินนั้น ณ 31 ธันวาคม 2548 มีคา

เทากับศูนย ท้ังนี้ เนื่องจากในชวงปลายป 2548 บริษัทจะไดรับเงินโอนจากลูกคาของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส ทําใหบริษัทมีเงินสดคงเหลือเพียงพอที่จะใชหมุนเวียนในการดําเนินงาน 
 ในสวนของเจาหนี้การคานั้น ไดเพิ่มขึ้นจาก 21.5 ลานบาท ในป 2547 เปน 122.1 ลานบาท ในป 

2548 ซ่ึงสวนใหญเปนเจาหนี้การคาคากอสราง โดยมีระยะเวลาการชําระหนี้ประมาณ 42 วัน 
 นอกจากนี้ หนี้สินหลักของบริษัทในป 2548 ยังประกอบดวยภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายจํานวน 

96.8 ลานบาท โดยเปนภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายซึ่งเกิดจากรายไดของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ัง

จํานวน  
 
 สวนของผูถือหุน 
 จากมติท่ีประชุมผูถือหุนที่ใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนอีกจํานวน 75.0 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุน

ละ 2.0 บาท คิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 150.0 ลานบาท เพื่อเสนอขายตอประชาชนทั่วไปนั้น ทําใหในป 2548 

บริษัทมีทุนจดทะเบียนเพิ่มขึ้นเปน 450.0 ลานบาท อยางไรก็ตาม จากสมมติฐานเบื้องตน บริษัทจะมีสวน

ลํ้ามูลคาหุนติดลบเปนจํานวน 6.6 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากคาใชจายที่เกี่ยวของกับการเสนอขายหุนใหกับ

ประชาชนทั่วไป และจากการที่บริษัทเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดนั้น ทําใหกําไรสะสมของบริษัทในป 2548 

เพิ่มขึ้นเปน 244.6 ลานบาท สงผลใหสวนของผูถือหุนของบริษัทในป 2548 เพิ่มขึ้นจากป 2547 เปน

จํานวนมาก  
 
 ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 
 หากพิจารณาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับประมาณการป 2548 จะเห็นวาบริษัทมี

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.95 เทา โดยอัตราสวนดังกลาวไดลดลงจากป 2547 ท่ีมี

จํานวน 3.40 เทา ท้ังนี้เปนผลมาจากการเพิ่มทุนและความสามารถในการทํากําไรที่เพิ่มขึ้นของบริษัท   
 
2.3 สภาพคลอง 

 สําหรับประมาณการป 2548 นั้น บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานจากการผอนเงิน

ดาวนและการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และการผอนเงินดาวนของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส ซ่ึงเมื่อหักกระแสเงินสดจายสําหรับโครงการดังกลาวและสําหรับการดําเนินงานของบริษัทแลวสงผล

ใหบริษัทมีกระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทคงเหลือเปนจํานวน 140.0 ลานบาท  

 ในสวนของกิจกรรมลงทุนนั้น บริษัทมีกระแสเงินสดที่ใชไปในกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้นจํานวน 0.3  

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการซื้ออุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา

เงิน นอกจากเงินเพิ่มทุนที่เพิ่มขึ้นจากการเสนอขายหุนใหกับประชาชนทั่วไปจํานวน 75 ลานหุน หุนละ 2.0 

บาท (ตามสมมติฐานขางตน) คิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 150.0 ลานบาท แลวนั้น ในป 2548 บริษัทประมาณ

การวาจะมีการกูยืมเงินกูระยะยาวจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมากเพื่อใชเปนคากอสรางของ

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

และเพื่อใชเปนคาที่ดินและคากอสรางของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข อยางไรก็

ตาม ในขณะเดียวกันบริษัทไดชําระคืนเงินกูระยะยาวทั้งจํานวนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  ซ่ึงสงผลให

บริษัทยังมีกระแสเงินสดคงเหลือจากกิจกรรมจัดหาเงนิเปนจํานวน 172.3 ลานบาท 
 
อัตราสวนสภาพคลอง 
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 อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทสําหรับประมาณการป  2548 มีคาเทากับ 6.30 เทา ขณะที่ป 

2547 มีคาเทากับ 3.03 เทา สาเหตุท่ีอัตราสวนดังกลาวอยูในเกณฑท่ีสูง เนื่องจากบริษัทไดบันทึกตนทุน

ของโครงการในอนาคตไวในบัญชีสินคาคงเหลือ จึงทําใหสินทรัพยหมุนเวียนมีมูลคาสูงขึ้น นอกจากนี้ ในป 

2548 บริษัทประมาณการวาหนี้ท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป มีมูลคาเปนศูนย จึงทําใหหนี้สินหมุนเวียนมี

มูลคาลดลง สงผลใหอัตราสวนสภาพคลองมีคาสูง อยางไรก็ตาม หากพิจารณาอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 

ในป 2548 จะมีคาเทากับ 1.00 เทา ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีคาเทากับ 0.01 เทา โดยการเพิ่มขึ้น

ดังกลาวเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินในป 2548 

 ในดานความสามารถในการชําระหนี้นั้น ในป 2548 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการชําระ

ดอกเบี้ย เทากับ 12.88 เทา และมีอัตราสวนความสามารถในการชําระภาระผูกพัน เทากับ 0.22 เทา  

 สําหรับประมาณการทางการเงินที่บริษัทไดจัดทําขึ้นนี้ บริษัทไดจัดทําขึ้นจากการคาดคะเนผลการ

ดําเนินงานในอนาคตของบริษัท โดยพิจารณาจากปจจัยตางๆ เชน สภาวการณทางเศรษฐกิจ การเงิน และ

การแขงขันในอุตสาหกรรม เปนตน หากปจจัยตางๆ ดังกลาวมีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญ อาจสงผล

ตอประมาณการทางการเงินดังกลาวได ท้ังนี้ นักลงทุนควรพิจารณาใชขอมูลประมาณการทางการเงินโดย

คํานึงถึงความเสี่ยงดังกลาวประกอบดวย 

 

3. การวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงจากประมาณการกรณีปกติ (Sensitivity Analysis) 
 
 กรณีที่ 1 : ยูนิตที่เหลอืของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ไมสามารถขายเพิ่มไดในป 2548 

 จากประมาณการกรณีปกติไดประมาณการวาจํานวนยูนิตที่เหลือ 8 ยูนิต ของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส จะขายไดหมดภายในป 2548 ท้ังนี้ หากไมเปนไปตามประมาณการ กลาวคือ บริษัทไมสามารถขาย

ยูนิตที่เหลือทั้งหมดไดในป 2548 จะสงผลกระทบตอบริษัทดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 1 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  927.03 (77.30) 
ตนทุนขาย  615.55  589.54 (26.01) 

กําไรสุทธิ  202.91  173.40 (29.51) 
    

กระแสเงินสดป 2548    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  140.02  65.18 (74.84) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน  172.30  172.30     - 

 

จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน รายไดของบริษัทจะลดลงเหลือ 927.0 ลานบาท ลดลงจาก

ประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 77.3 ลานบาท คิดเปนประมาณรอยละ 6.20 ของมูลคาโครงการสีลม แก

รนด เทอเรส ขณะที่ตนทุนขายของบริษัทลดลงเปนจํานวน 26.0 ลานบาท สงผลใหกําไรสุทธิในป 2548 

คงเหลือ 173.4 ลานบาท ลดลงจากประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 29.5 ลานบาท นอกจากนี้ กระแสเงิน

สดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทจะลดลงเปนจํานวน 74.8 ลานบาท ขณะที่การลดลงของจํานวนยูนิต

ขายดังกลาวไมมีผลกระทบตอกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน เนื่องจากบริษัทมีกระแสเงินสดรับเพียง

พอที่จะชําระหนี้สถาบันการเงิน  
สําหรับประมาณการการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส นั้น ตามประมาณการ

เบื้องตนบริษัทไดประมาณการการขายในป 2548 ไวจํานวน 72 ยูนิต ซ่ึงหากบริษัทสามารถทําการขายได
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เพียง 55 ยูนิต หรือลดลงรอยละ 23.61 การลดลงดังกลาวก็จะไมกระทบตอการรับรูรายไดและกําไรของ

บริษัทในป 2548 ท้ังนี้ เนื่องจากการรับรูรายไดในป 2548 จะเปนการรับรูรายไดในสวนของยูนิตที่ไดมีการ

ทําสัญญาซื้อขายแลวในป 2547 เทานั้น สําหรับยูนิตที่ขายไดในป 2548 นั้น จะรับรูรายไดไดตอเมื่อบริษัท

ไดมีการรับชําระเงินของแตละยูนิตเกินกวารอยละ 20 ของมูลคาสัญญาซื้อขาย ซ่ึงบริษัทจะรับรูรายไดในสวน

ของการขายดังกลาวไดในปถัดไป อยางไรก็ตาม หากพิจารณากระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน จะพบวา 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทจะลดลงเพิ่มขึ้นเปนจํานวนประมาณ 5.2 ลานบาท คิดเปน

สัดสวนการลดลงรอยละ 3.68    

 
 กรณีที่ 2 : คาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขายเพิ่มข้ึนรอยละ 20.0 
 จากประมาณการกรณีปกติบริษัทไดประมาณการคาใชจายเกี่ยวกับการโฆษณาและประชาสัมพันธ

โครงการตางๆ รวมถึงการประชาสัมพันธบริษัทเองเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 11.05 ลานบาท ทั้งนี้ หาก

คาใชจายดังกลาวเพิ่มขึ้นรอยละ 35.75 หรือคิดเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 15.0 ลานบาท จะสงผลกระทบตอผล

การดําเนินงานของบริษัทดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 2 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  1,004.33 - 

ตนทุนขาย  615.55  615.55 - 

คาโฆษณาและประชาสัมพันธ  11.05 15.00 3.95 

กําไรสุทธิ  202.91  200.11 (2.80) 
    

กระแสเงินสด (เม.ย.-ธ.ค. 2548)    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  140.02  136.02 (4.00) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน  172.30  172.30 - 

 
 จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน การเพิ่มขึ้นของคาใชจายดานโฆษณาและประชาสัมพันธรอย

ละ 35.75 นั้น จะมีผลทําใหกําไรสุทธิของลดลงเพียง 2.8 ลานบาท เทานั้น ขณะท่ีกระแสเงินสดจาก

กิจกรรมดําเนินงานลดลงเปนจํานวน 4.0 ลานบาท  
 

 กรณีที่ 3 : การเพิ่มข้ึนของอัตราดอกเบี้ยเงินกู 
 จากประมาณการกรณีปกติไดกําหนดใหอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม MLR เทากับรอยละ 6.0 ตอป ท้ังนี้ 

เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมที่จะปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง บริษัทจึงไดวิเคราะหถึงผลกระทบดังกลาว 

โดยการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2548 เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 6.25 ตอป และเพิ่มขึ้น

อีกรอยละ 0.25 ตอป ทุกๆ 6 เดือน ซ่ึงผลกระทบหลักๆ ตอผลการดําเนินงานของบริษัทมีดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 3 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  1,004.33 - 
ตนทุนขาย  615.55  615.80 0.25 

ดอกเบี้ยจาย  4.25  4.29 0.04 
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กําไรสุทธิ  202.91  202.74 (0.17) 
    

กระแสเงินสด (เม.ย.-ธ.ค. 2548)    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  140.02  137.67 (2.35) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน  172.30  172.30 - 

 
 จากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม สงผลใหตนทุนขายและดอกเบี้ยจายของบริษัทเพิ่มขึ้น

เปนจํานวน 0.3 ลานบาท และ 0.04 ลานบาท ตามลําดับ และกําไรสุทธิของบริษัทเทากับ 202.7 ลานบาท 

ลดลงจากประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 0.2 ลานบาท ขณะที่กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท

ลดลงเปนจํานวน 2.4 ลานบาท ท้ังนี้ จะพบวาการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมจะไมสงผลกระทบตอผล

การดําเนินงานในป 2548 ของบริษัทมากนัก   
 

กรณีที่ 4 : กรณีความคืบหนาในการกอสรางของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ลาชา

กวาประมาณการปกติรอยละ 20 
 จากประมาณการปกติไดประมาณการวา ณ สิ้นป 2548 โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จะมี

ความคบืหนาในการกอสรางประมาณรอยละ 36.21 โดยประเมินจากความคืบหนาในการกอสรางลาสุด ณ 

เดือนสิงหาคม 2548 ซ่ึงเทากับรอยละ 22.76 ท้ังนี้ หากการกอสรางลาชากวาประมาณการปกติรอยละ 20 

กลาวคือ ความคืบหนาในการกอสราง ณ สิ้นป 2548 มีเพียงประมาณรอยละ 28.81 จะสงผลกระทบตอบริษัท

ดังนี้ 
 

 ประมาณการ

กรณีปกติ 
ประมาณการ

กรณีที่ 4 
ผลตาง 

 (1) (2) (2)-(1) 

ผลการดําเนินงานป 2548    
รายไดรวม 1,004.33 987.20 (17.13) 

ตนทุนขาย 615.55 603.23 (12.32) 

กําไรสุทธ ิ 202.91 198.51 (4.40) 

กระแสเงินสดป 2548    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 140.02 167.44 27.42 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 172.30 152.20 20.10 

 

 จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน รายไดรวมของบริษัทจะลดลงเหลือ 987.2 ลานบาท ลดลง

จากประมาณการกรณีปกติเปนจํานวน 17.1 ลานบาท ซ่ึงเปนการลดลงจากยอดรับรูรายไดของโครงการ

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรสทั้งจํานวน ขณะที่ตนทุนขายของบริษัทลดลงเปนจํานวน 12.3 ลานบาท สงผลให

กําไรสุทธิในป 2548 คงเหลือเทากับ 198.51 ลานบาท ลดลงจากประมาณการกรณีปกติจํานวน 4.40 ลาน

บาท  
 

12.4) ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 
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 การเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ    
ในชวงตนป 2548 สํานักผังเมืองกรุงเทพมหานคร ไดเริ่มประกาศใชขอบัญญัติกรุงเทพมหานครที่

หามกอสราง ดัดแปลง ใชหรือเปลี่ยนการใชอาคารบางชนิดหรือบางประเภท ประกอบกับการที่กระทรวง

ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม ไดมีมติเห็นชอบใหปรับปรุงประเภทและขนาดโครงการที่ตองจัดทํา

รายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม  คาดวาจะสงผลกระทบตอธุรกิจของบริษัทในอนาคต เนื่องจาก

จะทําใหมีขอจํากัดในการจัดหาแหลงท่ีดินเพิ่มเติมเพื่อพัฒนาโครงการตางๆ ประกอบกับในการพัฒนา

โครงการอสังหาริมทรัพย จําเปนตองมีการจัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบตอสิ่งแวดลอม สงผลใหการ

พัฒนาโครงการตางๆ อาจตองใชระยะเวลานานขึ้นจากเดิม ซ่ึงการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐในครั้งนี้

จะกระทบกับผูประกอบการรายอื่นในธุรกิจอสังหาริมทรัพยเชนเดียวกัน  
 อยางไรก็ตาม โครงการที่อยูระหวางรอพัฒนา 3 โครงการ ไดแก โครงการสาทร เทอเรส 

คอนโดมิเนียม   โครงการสาทร แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น นั้น ปจจุบันไดจัดทํา

รายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมซ่ึงไดรับอนุมัติจากสํานักงานนโยบายแผนและทรัพยากรธรรมชาติ

และสิ่งแวดลอม และไดรับใบอนุญาตกอสรางอาคารจากกรุงเทพมหานครเรียบรอยแลวทุกโครงการ จึงทําให

ไมไดรับผลกระทบจากขอบัญญัติใหมของสํานักผังเมือง  
  

ความคืบหนาในการกอสราง 

 ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 โครงการสีลม แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและ

ความคืบหนาในการกอสรางเทากับรอยละ 97.79 และรอยละ 77.23 ตามลําดับ โดยในดานของการ

กอสรางลาชากวาประมาณการเดิมประมาณ 1 เดือน อยางไรก็ตาม คาดวาจะแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 

2548 สําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและความคืบหนาใน

การกอสรางเทากับรอยละ 44.58 และรอยละ 25.40 ตามลําดับ โดยในดานของการกอสรางนั้น ลาชากวา

ประมาณการในสัญญากอสรางซ่ึงประมาณไวท่ีเทากบัรอยละ 26.53 เนื่องจากเปนชวงที่มีฝนตก

คอนขางมาก จึงกระทบกับระยะเวลาการกอสราง อยางไรก็ตาม ผูบริหารคาดวาจะสามารถกอสรางไดแลว

เสร็จทันกําหนดในเดือนสิงหาคม 2549 




