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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 
12.1  งบการเงิน 
 

สรุปรายงานการสอบบัญชีในระยะเวลา 3 ปที่ผานมา 
 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2545 ซ่ึงตรวจสอบโดยนายประเสริฐ ปูทอง ผูสอบ

บัญชีรับอนุญาต เลขท่ี 5741 จากสํานักงานสอบบัญชี พันวา แอสโซซิเอทส ใหความเห็นวางบการเงิน
ดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2546 ซ่ึงตรวจสอบโดยนางณัฐสินี จิตเอื้ออารีกุล       

ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขท่ี 4577 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ ใหความเห็นวางบการเงินดังกลาวได
จัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินป 2547 และสําหรับงวดหาเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 

ธันวาคม 2547  ซ่ึงตรวจสอบโดยนางวิไลรัตน โรจนครินทร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตและไดรับความเห็นชอบ

จากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เลขท่ี 3104 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี 
ไอ เอ ใหความเห็นวางบการเงินดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รับรองทั่วไป 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 ซ่ึงสอบทาน

โดยนางวิไลรัตน โรจนครินทร ผูสอบบัญชีรับอนุญาตและไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เลขที่ 3104 จากสํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ ใหความเห็นวางบ

การเงินดังกลาวไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไปจากการสอบ

ทาน 
 รอบบัญชีในอดีตของบริษัทใชรอบบัญชีเริ่ม 1 สิงหาคม และสิ้นสุด 31 กรกฎาคมของทุกป อนึ่ง 

เมื่อวันที่ 15 กันยายน 2547 บริษัทไดแจงใหท่ีประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 2547 ทราบเกี่ยวกับการปรับ

รอบบัญชีใหมเปน 1 มกราคมถึง 31 ธันวาคม โดยจะเริ่มป 2548 เปนตนไป 
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  ตารางสรุปงบการเงินของบริษัท เฉพาะรายการที่มีนัยสําคัญ (รายละเอียดของงบการเงินทั้งหมดนี้สามารถศึกษาไดจากงบการเงินแนบทาย) 
  งบดุล 

                 (หนวย: 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 

ลูกหนี้การคา 3,053 0.9 - - - - 1,444 0.1 1,444 0.1 1,050 0.1 

สินคาคงเหลือ 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 

มูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บ - - - - - - - - 20,200 1.3  360,809  18.9 

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

เงินมัดจําคาที่ดิน 30,000 9.3 18,000 3.2 - - 20,200 1.4 112,108 7.5 - - 

เงินจายลวงหนาคากอสราง - - - - - - - - - - 31,650 1.6 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 375 0.1 358 0.1 534 0.0 3,034 0.2 3,035 0.2 4,186 0.2 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 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 

เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 20,000 6.2 24,909 4.4 30,833 2.1 - - - - - - 

อุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน – สุทธิ 139 0.0 4,620 0.8 13,734 0.9 12,915 0.9 12,915 0.9  11,414 0.6 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลจายลวงหนา 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 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 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: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท 
*งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลขในงบการเงินดังกลาว

ไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

 ** งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ 
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  งบดุล (ตอ)   
                 (หนวย: 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 % 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจาก

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 

เจาหนี้การคา 2,769 0.9 7,737 1.3 13,878 0.9 21,504 1.5 21,504 1.4  68,126  3.6 

เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลภายนอก - - - - - - - - - - 20,000 1.1 

สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนด

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

เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของ 214,000 66.1 15,000 2.6 - - - - - - - - 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา - - 18,530 3.3 109,545 7.4 92,255 6.3 92,435 6.2  69,314  3.6 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย - - - - 18,372 1.3 1,712 0.1 1,712 0.1 - - 

เจาหนี้การคาโครงการเกา 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 

เจาหนี้เชาซื้อ - - 1,392 0.2 3,413 0.2 2,758 0.2 2,758 0.2 1,950 0.1 

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

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน - - 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 

ทุนชําระเต็มมูลคาแลว 5,000 1.5 30,000 5.3 200,000 13.5 300,000 20.6 300,000 20.0 300,000  15.7 

กําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลง

มูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 

- - 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 

รวมสวนของผูถือหุน (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 % 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 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: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท 
  *งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลข

ในงบการเงินดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

** งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ 

  งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด 
                 (หนวย : 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     

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 84,478 99.6 240,716 98.4 147,939 90.7 69,360 84.8 326,350 92.74  327,547 99.8 

รายไดจากการใหเชา - - 2,790 1.1 1,340 0.8 600 0.7 1,440 0.4 360 0.1 

รายไดจากการเปลี่ยนสัญญา - - - - 2,330 1.4 500 0.6 1,350 0.4 250 0.1 

กําไรจากการขายที่ดินเปลา - - - - 11,275 6.9 - - 11,275 3.2 - - 

กําไรจากการจําหนายเงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผื่อขาย 

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

รายไดอื่น 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 

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

คาใชจายในการขายและบริหาร 10,577 12.5 12,821 5.2 42,596 26.1 24,916 30.5 59,366 16.87  35,488 10.8 

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

ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - 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) ตอหุนขั้นพื้นฐาน 

(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: งบการเงินขางตนนี้แสดงฐานะทางการเงิน ณ วันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547 ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดสําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัท  

   *งบการเงินป 2547 นี้เปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลข

ในงบการเงินดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 
**งบการเงินสําหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่เสร็จ



บริษัท  เมโทรสตาร พร็อพเพอรตี้ จํากัด (มหาชน) 

 

สวนที่ 2 หนา 70 
 

 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
 

อัตราสวนทางการเงิน 
 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 

อัตราสวนสภาพคลอง         
อัตราสวนสภาพคลอง  (เทา) 0.77 2.31 2.04 2.96 3.03 5.09 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว  (เทา) 0.04 0.08 0.17 0.01 0.01 0.05 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด  (เทา) N.A. (0.74) (1.46) (0.23) N.A. (0.62) 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา  (เทา) 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 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ  (เทา)  N.A.   N.A.   N.A.  N.A. N.A. N.A. 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย  (วัน)  N.A.   N.A.   N.A.  N.A. N.A. N.A. 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้  (เทา) 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. 

        

อัตราสวนแสดงความสามารถในการ 
ทํากําไร  

       

อัตรากําไรข้ันตน  (%) 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 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร  (%)  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 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  (%)  N.A.   N.A.  8.18 5.05 21.63  25.33 

       
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการ

ดําเนินงาน  

      

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

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร  (%) (22,656.72) 151.18 125.24 105.63 598.05  780.90 

อัตราการหมุนของสินทรัพย  (เทา) 0.34 0.55 0.16 0.06 0.23 0.20 

        
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทาง

การเงิน  

       

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  (เทา)  N.A.  37.32 6.42 3.84 3.40 3.39 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย  (เทา)  N.A.  (10.65) (13.89) (6.49) N.A.  (9.52) 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน 

(cash basis)  
(เทา)  N.A.  (1.02) (28.82) (0.69) N.A.  (1.05) 

อัตราการจายเงินปนผล (%) - - - - - - 

        

กําไรสุทธิตอหุน* (กอน IPO)  (บาท) (9.02) 0.23 0.09 0.08 0.49 0.62 

กําไรสุทธิตอหุน* (หลัง IPO) Fully 

Diluted  

(บาท)    0.06 0.33  0.41

มูลคาตามบัญชีตอหุน* (กอน IPO)  (บาท)  N.A.  0.99 2.00 2.01 2.28  2.90 

มูลคาตามบัญชีตอหุน* (หลัง IPO) Fully 

Diluted 

(บาท)    1.34 1.52  1.93 

        

* คํานวณโดยปรับมูลคาที่ตราไวจาก 100.0 บาท เปน 2.0 บาท และใชจํานวนหุน ณ ส้ินปน้ันๆ ในการคํานวณ 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
 
1) ภาพรวมของผลการดําเนินงานที่ผานมา 

บริษัทเริ่มดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทคอนโดมิเนียมในป 2543 โดยทําการซื้อ

โครงการที่กอสรางแลวเสร็จจากเจาของโครงการที่ประสบปญหาทางการเงินมาดําเนินการตอ ภายใตชื่อ 
โครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงมีมูลคาโครงการเทากับ 341.9 ลานบาท โดยโครงการดังกลาวดําเนินการขายได

หมดภายในเวลาอันรวดเร็ว และจากการที่บริษัทประสบความสําเร็จในดานการขายของโครงการแรกแลว ใน

เดือนกรกฎาคม 2546 และเดือนมกราคม 2547 บริษัทไดเปดขายโครงการอีก 2 โครงการในพี้นที่ยาน

ศูนยกลางธุรกิจ คือ โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคารวมของ

ท้ัง 2 โครงการ ณ 30 มิถุนายน 2548 มีมูลคาเทากับ 2,308.5 ลานบาท โดยแบงเปนสวนของโครงการ สี

ลม แกรนดเทอเรส มูลคา 1,245.6 ลานบาท และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคา 1,062.9 

ลานบาท ท้ังนี้ คาดวาการกอสรางจะแลวเสร็จในเดือนตุลาคม 2548 และเดือนสิงหาคม 2549 ตามลําดับ       
  ณ 30 มิถุนายน 2548  โครงการดังกลาวทั้ง 2 โครงการ  มีมูลคาที่ทําสัญญาจะซื้อจะขายแลว

ท้ังสิ้นเทากับ 1,532.0 ลานบาท  โดยแบงเปนสวนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส มูลคา 1,165.8 ลาน

บาท คิดเปนรอยละ 93.59 ของมูลคาโครงการ และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มูลคา 366.2 ลาน

บาท คิดเปนรอยละ 34.46 ของมูลคาโครงการ โดยโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส มีความคืบหนาของการกอสรางเทากับรอยละ 57.18 และ รอยละ 18.63 ตามลําดับ ปจจุบัน 

นอกจากโครงการทั้ง 2 โครงการแลว บริษัทไดมีการซื้อที่ดินเพิ่มเติมอีก ซ่ึงท่ีดินเหลานั้นตั้งอยูในพี้นที่ท่ีดี

ยานศูนยกลางธุรกิจและมีการคมนาคมที่สะดวกเพื่อรองรับการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยอ่ืนๆ ของ

บริษัทในอนาคต   

 จากการดําเนินงานที่ผานมา บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยตั้งแตป 2545-2547 

(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เทากับ 84.5 ลานบาท 240.7 ลานบาท และ 147.9 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปน

อัตราการเติบโตรอยละ 184.94 ในป 2546 เมื่อเทียบกับป 2545 สําหรับป 2547 ท่ีรายไดลดลงรอยละ 

38.54 จากป 2546 นั้น เนื่องจากโครงการสีลม เทอเรส ไดเริ่มทยอยรับรูรายไดตั้งแตป 2544 เปนตนมา 

และรับรูรายไดเกือบครบรอยละ 100 ในป 2546  จึงทําใหรายไดสวนใหญของป 2547 มาจากโครงการสี

ลม แกรนดเทอเรส เพียงโครงการเดียว สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดจาก

การขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 69.4 ลานบาท โดยเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอ

เรส ซ่ึงบริษัทเริ่มพัฒนาโครงการนี้เมื่อเดือนสิงหาคม 2546  และเริ่มรับรูรายไดในงบการเงินป 2547  โดย 

ณ 31 ธันวาคม 2547 สามารถรับรูรายไดไดรอยละ 17.23 ของมูลคาโครงการ  
 หากพิจารณาในดานสัดสวนรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทตั้งแตป 2545-2547 
(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 จะพบวา อยูท่ีระดับรอยละ 99.61 รอย

ละ 98.37 รอยละ 90.68 และรอยละ 84.82 ของรายไดรวม ตามลําดับ และหากพิจารณาสัดสวนรายได

จากการใหเชาจะพบวา อยูท่ีระดับรอยละ 1.14 ในป 2546 รอยละ 0.82 ในป 2547 และรอยละ 0.73 

สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 โดยรายไดจากการใหเชามาจากการใหเชาที่ดินของโครงการ

เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคาระหวางที่บริษัทยังไมไดใชท่ีดินเพื่อพัฒนาคอนโดมิเนียม โดยในป 2546 เปน

การใหเชาที่ดินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และป 2547 เปนการใหเชาที่ดินของโครงการสาทร เทอ

เรส คอนโดมิเนียม ซ่ึงในอนาคตรายไดจากการใหเชาในสวนนี้จะหมดไปเมื่อบริษัทเริ่มพัฒนาแตละโครงการ 

 ในสวนของนโยบายการรับรูรายไดนั้น บริษัทจะรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระตามวิธี

อัตรากําไรขั้นตน โดยบริษัทจะเริ่มรับรูรายไดเมื่อมีการทําสัญญาจะซื้อจะขายไมนอยกวารอยละ 40 ของพี้นที่

โครงการที่เปดขาย และรับชําระเงินเกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญา และงานระหวางกอสรางไดผาน

เบื้องตนแลว เกินกวารอยละ 10 ของงานระหวางกอสรางของแตละโครงการ ในกรณีท่ีเงินคางวดที่ถึงกําหนด
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ชําระสูงกวาเปอรเซ็นตงานที่ทําเสร็จจะรับรูรายไดเทากับจํานวนที่ทําเสร็จ ท้ังนี้ บริษัทจะหยุดรับรูรายได

ทันทีเมื่อมีการคางชําระคางวดเกินกวา 3 งวดติดตอกัน 
สําหรับเง่ือนไขการชําระเงินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มี

รายละเอียดดังนี้ 
 

โครงการ เง่ือนไขการชําระเงินหองชุด เง่ือนไขการชําระเงินรานคา 
 เงินจอง เงินทําสัญญา 

และเงินดาวน* 
จํานวน

งวดผอน

ดาวน 

เงิน

โอน* 
เงินจอง เงินทําสัญญา 

และเงินดาวน* 
จํานวนงวด

ผอนดาวน 
เงิน

โอน* 

สีลม แกรนดเทอเรส 25% 20 75% 30% 20 70% 

เซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส 
25% 24 75% 25% 24 75% 

* รอยละของราคาขาย 
 
 จากนโยบายการรับรูรายไดและเงื่อนไขการชําระเงินดังกลาวขางตน ทําใหบริษัทสามารถทยอยรับรู

รายไดในระหวางกอสรางเฉพาะเพียงในสวนของเงินจอง เงินทําสัญญา และเงินดาวน ซ่ึงคิดเปนรอยละ 25-

30 ของราคาขายเทานั้น สําหรับการรับรูรายไดในสวนที่เหลือทั้งหมด จะเกิดขึ้นเมื่อกอสรางโครงการแลว

เสร็จและโอนกรรมสิทธิ์ใหกับลูกคา จึงเปนเหตุใหรายไดของบริษัทจะมีไมมากนักในชวงแรกของการพัฒนา

โครงการ ท้ังนี้ วิธีการรับรูรายไดดังกลาวไดเปนไปตามมาตรฐานบัญชี  นอกจากนี้ แมวาบริษัทจะมีการ

พัฒนาโครงการอยางตอเนื่อง แตเนื่องจากทุกโครงการอยูในชวงเริ่มตนของการพัฒนา เชน โครงการสีลม  

แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาการกอสราง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เทากับรอยละ 57.18 ในขณะที่

โครงการเซ็นหลุยส แกรนดเทอเรส เพิ่งเริ่มพัฒนาโครงการประมาณเดือนสิงหาคม 2547 ท่ีผานมา และมี

ความคืบหนาในการกอสราง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เทากับรอยละ 18.63 รวมทั้งโครงการในอนาคต

อยูในชวงของการเตรียมการเพื่อการพัฒนา จึงอาจสงผลใหการรับรูรายไดของบริษัทในงบการเงินไมตอเนื่อง 
 อยางไรก็ตาม ตั้งแตป 2548 (รอบบัญชี ม.ค.-ธ.ค.) เปนตนไป บริษัทไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการ

บัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดจากเดิมที่บริษัทรับรูรายไดตามวิธีเงินคางวดที่ครบกําหนดชําระ มาเปนวิธีรับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ เพื่อใหเหมาะสมกับสภาพการดําเนินธุรกิจในปจจุบันของบริษัท ซ่ึง

ผลจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายดังกลาวทําใหงบการเงินป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมตนงวดและสินทรัพย

สุทธิเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.34 ลานบาท 

 
2) ผลการดําเนินงานและฐานะการเงินสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 กรกฎาคม 2545-2547  
 งวดหาเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 และงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 

 

2.1 ผลการดําเนินงานที่ผานมา 
 ในชวงป 2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) รายไดรวมของบริษัทมีการขยายตัวคอนขางสูง จาก

จํานวน 84.8 ลานบาท เปน 244.7 ลานบาท และลดลงในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เปน 163.1 

ลานบาท โดยรายไดรวมของบริษัท ประกอบดวย รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย รายไดจากการใหเชา 

และรายไดอ่ืน 
 

  รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 
  ในชวงป 2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทมีการ

ขยายตัวคอนขางสูง โดยในป 2545 บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 84.5 ลานบาท และ
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เพิ่มขึ้นเปน 240.7 ลานบาท ในป 2546 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 184.94 โดยรายไดดังกลาวเปน

รายไดจากการขายของโครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงในป 2546 บริษัทสามารถรับรูรายไดของโครงการสีลม เทอ

เรส เพิ่มขึ้นจากป 2545 รอยละ 70.41 ของมูลคาโครงการ สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัท

มีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย เทากับ 147.9 ลานบาท ลดลงจากป 2546 คิดเปนอัตรารอยละ 

38.54 โดยรายไดสวนใหญมาจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 145.2 ลานบาท คิด
เปนสัดสวนการรับรูรายไดรอยละ 11.66 ของมูลคาโครงการ ซ่ึงบริษัทไดเปดขายโครงการไปแลวเมื่อเดือน

กรกฎาคม 2546 และรายไดสวนที่เหลือ จํานวน 2.7 ลานบาท เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม 

เทอเรส  
 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 นั้น บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

เทากับ 69.4 ลานบาท โดยเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน ซ่ึงคิดเปน

สัดสวนการรับรูรายไดท่ีเพิ่มขึ้นรอยละ 5.57 ของมูลคาโครงการ 
 เนื่องจากตั้งแตป 2548 (รอบบัญชี ม.ค.-ธ.ค.) เปนตนไป บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการ

บัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดเปนวิธีตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 

บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวน 327.5 ลานบาท ท้ังนี้ ในชวง 6 เดือนแรกของป 

2548 บริษัทยังไมสามารถรับรูรายไดของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ได ดังนั้น รายไดจากการขาย

อสังหาริมทรัพยดังกลาวจึงเปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน หรือคิด

สัดสวนการรับรูรายไดรอยละ 26.29 ของมูลคาโครงการ 

 
  รายไดจากการใหเชา  
 รายไดจากการใหเชา เปนรายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการที่บริษัทกําลังอยูระหวางรอขอ

ใบอนุญาตกอสรางในขณะนั้น เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคา โดยบริษัทไดทําสัญญาเชาใหกับบริษัทแหงหนึ่ง

เพื่อใหบริษัทดังกลาวดําเนินการจัดหาผูเชารายยอยตอไป ซ่ึงท่ีดินใหเชาสวนใหญของบริษัทตั้งอยูในพื้นที่

ยานศูนยกลางธุรกิจ โดยบริษัทเริ่มมีรายไดจากการใหเชาตั้งแตป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 2.8 

ลานบาท ซ่ึงเปนการใหเชาที่ดินของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) 

งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547  และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีรายไดจาก

การใหเชา 1.3 ลานบาท 0.6 ลานบาท  และ 0.4 ลานบาทตามลําดับ ซ่ึงเปนการใหเชาที่ดินของโครงการ

สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม ท้ังนี้ โครงการดังกลาวไดเริ่มพัฒนาแลวเมื่อเดือนมิถุนายน 2548 สงผลให

รายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการนี้หมดไป 

 
  รายไดอ่ืน 
 ในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีรายไดอ่ืน เทากับ 0.3 ลานบาท 1.2 ลานบาท 

และ 0.3 ลานบาท ตามลําดับ โดยในป 2547 รายไดอ่ืนของบริษัทประกอบดวย กําไรจากการขายสินทรัพย 

จํานวน 5,632.96 บาท ดอกเบี้ยรับ จํานวน 0.02 ลานบาท และรายไดจากการยึดเงินคืนของโครงการสีลม 

แกรนดเทอเรส จํานวน 0.23 ลานบาท ซ่ึงรายไดการยึดเงินคืนดังกลาวจะเกิดขึ้นในกรณีท่ีลูกคาทําการจอง

ซ้ือแลว แตไมไดมาทําสัญญา หรือในกรณีท่ีลูกคาขาดผอนชําระเปนระยะเวลา 3 เดือน และไมไดมาชําระ

ภายในระยะเวลาที่บริษัททวงถาม   
 นอกจากนี้ ในป 2547 บริษัทยังมีรายไดจากการเปลี่ยนสัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  

กลาวคือ หากลูกคาที่ทําสัญญาจะซื้อจะขายกับบริษัทแลว ตองการเปลี่ยนมือใหกับบุคคลอื่น ลูกคาจะตองเสีย

คาธรรมเนียมในการโอนสิทธิในสัญญานั้นเทากับ 50,000 บาทตอครั้ง ซ่ึงรายไดดังกลาวคิดเปนจํานวน 

2.3 ลานบาท และในปเดียวกัน บริษัทไดซ้ือที่ดินเปลาบริเวณเซ็นตหลุยสซอย 2 ซ่ึงมีมูลคาเทากับ 6.7 ลาน

บาท และไดขายใหกับบุคคลภายนอกไป เมื่อวันที่ 21 มิ.ย. 47 ในราคา 18.0 ลานบาท ทําใหบริษัทมีกําไร
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จากการขายที่ดินเปลา จํานวน 11.3 ลานบาท ท้ังนี้ สาเหตุท่ีบริษัทซ้ือและขายที่ดินดังกลาวในปเดียวกันนั้น 
เนื่องจากเห็นวาเปนโอกาสในการทํากําไรใหกับบริษัทจากตนทุนที่ดินที่บริษัทไดซ้ือมาในราคาที่ถูก  
 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดอ่ืน เทากับ 0.1 ลานบาท ซ่ึงเปน

รายไดจากดอกเบี้ยรับ จํานวน 0.1 ลานบาท และรายไดจากการแกไขแบบกอสราง กลาวคือ หากลูกคา

ตองการแกไขแบบหองใหแตกตางจากที่บริษัทออกแบบไว บริษัทจะคิดคาบริการในการแกไขแบบครั้งละ 

5,000 บาท ซ่ึงรายไดดังกลาวคิดเปนจํานวน 0.03 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีรายไดจากการเปลี่ยน

สัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 0.5 ลานบาท และกําไรจากการจําหนายเงินลงทุนที่มีอยูใน

กองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 11.2 ลานบาท ท้ังนี้ บริษัทไดรับชําระเงินจากการ

จําหนายเงินลงทุนดังกลาวครบทั้งจํานวนเมื่อเดือนสิงหาคม 2547  
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีรายไดอ่ืนเทากับ 0.4 ลานบาท โดย

ประกอบดวย รายไดจากการเปลี่ยนสัญญาของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 0.3 ลานบาท และ

รายไดจากการแกไขแบบกอสราง จํานวน 0.1 ลานบาท 

 
  ตนทุนขาย 
  ตนทุนขายของบริษัท ประกอบดวย ตนทุนในการไดมาของที่ดิน คาพัฒนาที่ดิน คากอสราง 

คาใชจายอื่นที่เกี่ยวของโดยตรงกับโครงการ และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ โดยในป 

2545-2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีตนทุนขาย เทากับ 77.3 ลานบาท และ 220.7 ลานบาท 

ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 91.15 และรอยละ 90.19 ของรายไดรวม ตามลําดับ สาเหตุหลักที่

สัดสวนตนทุนขายเมื่อเทียบกับรายไดรวมในป 2545 และ 2546 คอนขางสูง เนื่องมาจากตนทุนขายในป

ดังกลาวเปนตนทุนขายของโครงการสีลม เทอเรส ซ่ึงเปนโครงการที่กอสรางแลวทิ้งรางไว เนื่องจากเจา

ของเดิมประสบปญหาทางการเงินและเปนหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายไดในขณะนั้น บริษัทจึงไดเขาไปซื้อและนํามา
ปรับปรุงโครงสรางและงานระบบใหมท้ังหมด แตท้ังนี้เนื่องจากในชวงเวลาดังกลาวไดเริ่มมีการบังคับใช 
พ.ร.บ. สิ่งแวดลอม โดยสํานักงานนโยบายแผนและทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม กลาวคือ ทุกอาคาร
ตองจัดใหมีบอเก็บน้ํา ทอระบายน้ํา บอบําบัดน้ําเสีย ระบบปรับอากาศ เปนตน ซ่ึงเจาของเดิมไดทําไวแต

ไมไดมาตรฐานตาม พ.ร.บ. ทําใหบริษัทตองปรับปรุงงานดังกลาวใหมท้ังหมด เปนเหตุใหบริษัทมีตนทุนที่

สูงขึ้นและเกิดความลาชาในการกอสรางและการโอนใหกับลูกคา นอกจากนี้ บริษัทยังไดรับโอนเจาหนี้การคา 

และรับเงินดาวนจากลูกคาเกาจํานวน 69 ยูนิต จากทั้งหมด 155 ยูนิต ซ่ึงราคาขายที่ขายใหกับลูกคา

ดังกลาวเปนราคาขายที่รวมคาตกแตงเรียบรอยแลว กอปรกับบริษัทไดลดราคาขายลงประมาณ 10%-15% 

เพื่อใหลูกคาเกาที่ไดเคยทําสัญญาไวกับเจาของเดิมกลับมาซื้อกับบริษัทใหมอีกครั้ง ทําใหสัดสวนตนทุนขาย

ของโครงการดังกลาวสูงขึ้นมาก  
 สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีตนทุนขาย เทากับ 89.7 ลานบาท ซ่ึงเปนตนทุน

ขายของโครงการสีลม เทอเรส จํานวน 1.7 ลานบาท และตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

จํานวน 88.0 ลานบาท โดยตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส คิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของ

มูลคาโครงการ ท้ังนี้ตนทุนขายหลักของโครงการประกอบดวย คากอสราง 57.6 ลานบาท คาที่ดิน 24.3 

ลานบาท คาออกแบบวิจัยและคาที่ปรึกษา 2.4 ลานบาท และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ 

3.7 ลานบาท  
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 

ตนทุนขายของบริษัทมีมูลคาเทากับ 42.0 ลานบาท และ 198.5 ลานบาท ตามลําดับ โดยเปนตนทุนขาย
ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของมูลคาโครงการ  
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  ท้ังนี้ ตั้งแตป 2547 เปนตนมา บริษัทไดมีการควบคุมตนทุนขาย เพื่อใหเปนไปตามงบประมาณ
ของบริษัทและเพื่อปองกันไมใหมีตนทุนที่สูงเหมือนกับโครงการในอดีต โดยบริษัทจะใหบริษัท

ผูรับเหมากอสรางเปนผูรับผิดชอบในการจัดซ้ือวัสดุกอสรางหลักโดยจะคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคา

คาจางกอสราง ดังนั้น หากราคาวัสดุกอสรางหลักมีการเปลี่ยนแปลงในระหวางที่ทําการกอสรางโครงการ 
ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับความเสี่ยงนั้นเอง ซ่ึงจะไมสงผลกระทบกับบริษัทมากนัก (รายละเอียดตาม

หัวขอ 1.12 เรื่องความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง)   

 
  กําไรข้ันตน 
  บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.)  
คิดเปนรอยละ 8.50 และ 8.32 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย ตามลําดับ และเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 
39.34 ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และรอยละ 39.39 สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 สาเหตุท่ีอัตรากําไรขั้นตนในป 2545 และป 2546 ต่ํา  
เนื่องจากบริษัทมีคาใชจายในการกอสรางที่สูง และเกิดความลาชาในการกอสรางและการโอนของโครงการ  

สีลม เทอเรส ตามที่กลาวมาแลวขางตน ท้ังนี้ อัตรากําไรขั้นตนในป 2547 ถึงงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 

มิถุนายน 2548 จะเปนตัวเลขที่เริ่มสะทอนถึงกําไรขั้นตนของโครงการที่บริษัทเปนผูพฒันาเอง 
 
  คาใชจายในการขายและบริหาร 
  คาใชจายในการขายและบริหาร สวนใหญประกอบดวยคาใชจายในดานโฆษณาและสงเสริมการขาย 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน คาภาษีธุรกิจเฉพาะ คาเสื่อมราคา และคาใชจายอื่นๆ ท่ีเกี่ยวของ สําหรับ

คาใชจายในการขายและบริหารในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีจํานวนเทากับ 10.6 ลานบาท และ

เพิ่มขึ้นเปน 12.8 ลานบาท และ 42.6 ลานบาท ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2547 (รอบ
บัญชี ส.ค.-ก.ค.) ตามลําดับ  คิดเปนสัดสวนรอยละ 12.47 รอยละ 5.24 และรอยละ 26.11 ของรายได

รวม ตามลําดับ ท้ังนี้ สาเหตุท่ีคาใชจายในการขายและบริหารในป 2547 เพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากบริษัทมี

โครงการเพิ่มขึ้น จึงจําเปนตองมีการโฆษณาและประชาสัมพันธเกี่ยวกับโครงการกับผูบริโภคและกลุมลูกคา

เปาหมายเพิ่มขึ้น ทําใหในป 2547 บริษัทมีคาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขาย  เปนจํานวน 15.5 

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนคาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส จํานวน 11.2 ลานบาท และ 4.0 ลานบาท ตามลําดับ อีกทั้ง ในป 2547 บริษัทมีพนักงาน

เพิ่มขึ้นจากจํานวน 17 คน ในป 2546 เปน 29 คน เพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจ จึงทําใหมีคาใชจาย
เกี่ยวกับพนักงานเพิ่มขึ้นจาก 7.0 ลานบาท ในป 2546 เปน 11.4 ลานบาท ในป 2547 นอกจากนี้ การ

เพิ่มขึ้นของคาใชจายในการขายและบริหารในป 2547 ยังเกิดจากคาใชจายเกี่ยวกับคาเสื่อมราคาของ

สินทรัพยถาวร จํานวน 2.7 ลานบาท และคาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 5.4 

ลานบาท  
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหาร เทากับ 

24.9 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 30.47 ของรายไดรวม สาเหตุท่ีสัดสวนคาใชจายดังกลาวสูงขึ้นจากป 

2547 เนื่องจากในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารในสวนของ

เงินเดือนและโบนัสเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก ซ่ึงคิดเปนสัดสวนรอยละ 35.34 ของคาใชจายในการขายและ

บริหาร เมื่อเทียบกับป 2547 ท่ีคิดเปนสัดสวนรอยละ 26.74 ของคาใชจายในการขายและบริหาร โดย

คาใชจายในการขายและบริหารในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 สวนใหญประกอบดวย เงินเดือนพนักงาน 

6.3 ลานบาท โบนัส 2.2 ลานบาท คาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 

6.3 ลานบาท คาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 2.3 ลานบาท และคาเสื่อมราคา 1.4 
ลานบาท  
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  สําหรับคาใชจายในการขายและบริหารในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 มีจํานวน 35.5 ลานบาท 

คิดเปนรอยละ 10.81 ของรายไดรวม โดยคาใชจายสวนใหญประกอบดวย คาใชจายพนักงาน 7.6 ลานบาท 

โบนัส 3.7 ลานบาท คาโฆษณาและสงเสริมการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  4.3 ลานบาท 

คาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 10.8 ลานบาท และคาเสื่อมราคา 1.7 ลานบาท 
  ดอกเบี้ยจายของบริษัทตั้งแตป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 

ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 เทากับ 19.5 ลานบาท 7.8 ลานบาท  3.4 

ลานบาท 0.4 ลานบาท และ 1.0 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 22.97 รอยละ 3.18 รอยละ 

2.09 รอยละ 0.52 และรอยละ 0.30 ของรายไดรวม ตามลําดับ สาเหตุท่ีดอกเบี้ยจายในป 2545 สูงกวาป

อ่ืนๆ เนื่องจากในขณะนั้นการใหสินเชื่อของสถาบันการเงินแกธุรกิจอสังหาริมทรัพยเปนไปไดยาก ทําให

บริษัทจําเปนตองหาแหลงเงินกูยืมจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันเพื่อเสริมสภาพคลองใหแกบริษัท  ทํา

ใหในป 2545 บริษัทมีการกูยืมเงินจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันเปนจํานวนสูงถึง 214.0 ลานบาท 

อยางไรก็ตาม การกูยืมดังกลาวไดลดลงเปน 15.0 ลานบาท ในป 2546 และไมมีการกูยืมตั้งแตป 2547 

เปนตนมา 
   
  กําไรจากการดําเนินงาน 
 ผลการดําเนินงานตั้งแตป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) ของบริษัทมีแนวโนมที่ดีขึ้น โดย

เมื่อพิจารณากําไรจากการดําเนินงาน พบวา ในป 2545 บริษัทมีขาดทุนจากการดําเนินงาน เทากับ 3.4 

ลานบาท และเริ่มมีกําไรจากการดําเนินงานตั้งแตป 2546 เทากับ 7.2 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 15.6 ลาน

บาท ในป 2547 คิดเปนอัตรากําไรจากการดําเนินงานตอรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเทากับรอยละ 

(4.02) รอยละ 2.99 และรอยละ 10.55 ตามลําดับ สาเหตุของการเพิ่มขึ้นของกําไรจากการดําเนินงานในป 
2547 เนื่องจากบริษัทเริ่มทยอยรับรูรายไดจากโครงการที่บริษัทเปนผูดําเนินการพัฒนาเอง สําหรับกําไร

จากการดําเนินงานของงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 มีจํานวนเทากับ 2.4 ลานบาท คิดเปนอัตรา

กําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 3.47 ซ่ึงเปนอัตราที่ลดลงเมื่อเทียบกับชวงป 2547 ท้ังนี้ เนื่องจาก

ในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารในสวนของเงินเดือนพนักงานและ

โบนัสเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมากตามที่ไดกลาวมาแลวขางตน  
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 กําไรจากการดําเนินงานของบริษัทมีจํานวน 93.5 

ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 28.56 สาเหตุท่ีกําไรจากการดําเนินงานมี

จํานวนที่สูงขึ้นมากนั้น เปนผลมาจากการที่บริษัทไดเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทํา

เสร็จ ซ่ึงสงผลใหบริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวนที่สูงขึ้น 
 
 กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 

 ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีขาดทุนสุทธิ จํานวน 22.5 ลานบาท และเริ่มมีกําไร

สุทธิในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 3.4 ลานบาท ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) จํานวน 

8.8 ลานบาท และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 จํานวน 12.7 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนอัตรากําไร

สุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ (26.59) รอยละ 1.39 รอยละ 5.37 และรอยละ 15.47 ตามลําดับ 

สาเหตุท่ีบริษัทมีขาดทุนสุทธิในป 2545 คอนขางสูง เนื่องจาก บริษัทมีดอกเบี้ยจายจากการกูยืมจากบุคคล
และกิจการที่เกี่ยวของเปนจํานวนมาก อยางไรก็ตาม ดอกเบี้ยจายดังกลาวไดลดลงในป 2546 และป 2547 

เนื่องจากบริษัทไดทยอยชําระคืนเงินกูดังกลาว   
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ท้ังนี้ หากไมรวมกําไรจากการขายที่ดินในป 2547 และกําไรจากการจําหนายเงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผ่ือขายสําหรับงวด 5 เดือน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทจะมีกําไรสุทธิ จํานวน 0.9 ลาน

บาท และ 4.8 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 0.57 และรอยละ 6.84 ตามลําดับ 

สาเหตุท่ีกําไรสุทธิซ่ึงไมรวมกําไรจากการขายที่ดินเปลามีจํานวนคอนขางนอย เนื่องจากป 2547 เปนปแรกที่
บริษัทตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคล   
      โดยในป 2547 บริษัทไดเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลเปนจํานวน 18.7 ลานบาท สาเหตุท่ีบริษัทตอง

เสียภาษีเงินไดในจํานวนที่สูง เนื่องจากการเสียภาษีเงินไดของธุรกิจอสังหาริมทรัพย กรมสรรพากรได

กําหนดใหนําเงินที่ไดรับจากการขายทั้งหมด ถึงแมวาจะยังไมสามารถรับรูเปนรายไดทางบัญชีได มาคํานวณ
ภาษีท้ังจํานวน ท้ังนี้ ภาษีเงินไดดังกลาวไดคํานวณจากเงินสดรับของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นต
หลุยส แกรนดเทอเรส  
สําหรับกําไรสุทธิในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 93.3 ลานบาท  คิดเปนอัตรา

กําไรสุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ 28.41 สาเหตุท่ีกําไรสุทธิมีจํานวนที่สูงนั้น เปนผลมาจากการที่บริษัท

ไดเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ อีกทั้ง บริษัทยังไมมีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีเงิน

ไดนิติบุคคล เนื่องจากรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยดังกลาวบริษัทไดเสียภาษีเปนที่เรียบรอยแลว สงผล

ใหกําไรสุทธิสําหรับ 6 เดือนแรกของป 2548 มีจํานวนที่สูง 
จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน ทําใหในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 

เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิตอหุน

เทากับ (9.02) บาทตอหุน 0.23 บาทตอหุน 0.09 บาทตอหุน 0.08 บาทตอหุน และ 0.62 บาทตอหุน 

ตามลําดับ (ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 บาท) และจากการที่ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุน

จดทะเบียนอีก 150.0 ลานบาท และเปลี่ยนมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 บาท เพื่อเสนอขายใหกับ

ประชาชนทั่วไปนั้น ทําใหกําไรสุทธิตอหุน (Fully Diluted) สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 

ลดลงเหลือ 0.41 บาทตอหุน  
 
  อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน 

ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีผลขาดทุนสะสมเปนจํานวน 23.5 ลานบาท ทําใหสวน

ของผูถือหุนในป 2545 และสวนของผูถือหุนถัวเฉลี่ยในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เปนลบ สวนป 

2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 8.18 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของ

อัตราสวนดังกลาวเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของกําไรจากการขายที่ดินเปลา ท้ังนี้ หากไมรวมกําไรจากการ

ขายที่ดินเปลา บริษัทจะมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 0.87   

สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนของบริษัทมีคาเทากับ

รอยละ 5.05 ซ่ึงเปนอัตราสวนที่ลดลงจากป 2547 เนื่องจากบริษัทไดมีการเพิ่มทุนชําระแลวจาก 200.0 

ลานบาท เปน 300.0 ลานบาท อยางไรก็ตาม หากไมรวมกําไรจากการขายหนวยลงทุน บริษัทจะมี

อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 1.29   
 สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 

25.33 ซ่ึงเปนอัตราที่สูงมากเมื่อเทียบกับผลการดําเนินงานที่ผานมา  ท้ังนี้ เนื่องมาจากกําไรที่เพิ่มมากขึ้น

จากการเปลี่ยนแปลงวิธีการรับรูรายได 
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2.2 ฐานะการเงิน 
 
2.2.1 สินทรัพยรวม 

สินทรัพยรวมของบริษัท ณ 31 กรกฎาคม 2547  ณ 31 ธันวาคม 2547 และ ณ 30 มิถุนายน 

2548 มีจํานวนทั้งสิ้น 1,481.2 ลานบาท 1,458.2 ลานบาท และ 1,907.5 ลานบาท ตามลําดับ เพิ่มขึ้น

จาก 568.2 ลานบาท และ 323.8 ลานบาท ณ 31 กรกฎาคม 2546 และ 31 กรกฎาคม 2545 

ตามลําดับ ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมดังกลาว เปนการเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการขยายโครงการของบริษัท 
โดยมีรายละเอียดของสินทรัพยหลัก ดังนี้ 
 

 สินคาคงเหลือ : ในป 2545-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม และ
งวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548  บริษัทมีสินคาคงเหลือมูลคาเทากับ 219.6 ลานบาท 

458.4 ลานบาท 1,275.1 ลานบาท 1,374.9 ลานบาท และ 1,438.2 ลานบาท ตามลําดับ คิด

เปนสัดสวนรอยละ 67.83 รอยละ 80.67 รอยละ 86.08 รอยละ 94.29 และรอยละ 75.40 ของ

สินทรัพยรวม ตามลําดับ โดยรายละเอียดของสินคาคงเหลือในป 2546-2547 ถึงงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 มีดังนี้ 
หนวย : 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 รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

ที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน 434.77 94.85 1,131.69 88.76 1,120.12 81.41 1,155.50 80.35  

งานระหวางกอสราง 2.55 0.56 55.66 4.37 148.50 10.79 156.59 10.89  

คาใชจายเก่ียวของกับโครงการ 10.45 2.28 41.96 3.29 45.35 3.30 52.83  3.67  

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี 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 

 
สินคาคงเหลือที่สําคัญของบริษัท คือ ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน ซ่ึงคิดเปนสัดสวนรอยละ 94.85 รอย

ละ 88.76 รอยละ 81.41 และรอยละ 80.35 ของมูลคาสินคาคงเหลือทั้งหมดในป 2546-2547 

ถึงงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 โดย ณ 30 มิถุนายน 2548 คาที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน

ไดเพิ่มขึ้นจากป 2546 คิดเปนรอยละ 165.77 จากการเพิ่มขึ้นของที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส สาทร แกรนดแมนชั่น สาทร แกรนดเทอเรส สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ

โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ในสวนของงานระหวางกอสรางที่เพิ่มขึ้นนั้น  

สวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของงานระหวางกอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส 

แกรนดเทอเรส ซ่ึง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 โครงการทั้ง 2 มีความคืบหนาของการกอสราง

เทากับรอยละ 57.18 และ 18.63 ตามลําดับ นอกจากนี้ ในชวงเดือนมิถุนายน 2548 บริษัทยังได

เริ่มทําการกอสรางโครงการเพิ่มขึ้นอีก 1 โครงการ คือ โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

สําหรับคาใชจายที่เกี่ยวของกับโครงการนั้น เปนคาใชจายเกี่ยวกับคาที่ปรึกษาโครงการ คาจัดจางใน
การทํารายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมและคาออกแบบ โดย ณ 30 มิถุนายน 2548 

คาใชจายดังกลาวเพิ่มขึ้นจากป 2546 คิดเปนอัตรารอยละ 405.55 ซ่ึงเปนการเพิ่มขึ้นของ

คาใชจายเพื่อเตรียมความพรอมสําหรับการพัฒนาโครงการ และสําหรับดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชีท่ี

เพิ่มขึ้น ณ 30 มิถุนายน 2548 นั้น เปนผลมาจากการที่บริษัทมีการลงทุนซ้ือที่ดินเพิ่มเติมโดยการ

กูยืมเงินจากสถาบันการเงิน ซ่ึงท่ีดินดังกลาวปจจุบันอยูระหวางการดําเนินการเพื่อใหพรอมพัฒนา
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ไดในอนาคต เชน จัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม จัดทําสัญญาจางที่ปรึกษาในการ

จัดทําราคากลางเพื่อสรรหาผูรับเหมา เปนตน ซ่ึงตามมาตรฐานบัญชีนั้น สามารถบันทึกตนทุนการ

กูยืม (ดอกเบี้ยจาย) เปนสวนหนึ่งของราคาทุนของสินทรัพยได ดังนั้น จึงทําใหดอกเบี้ยรอตัดบัญชี 

ณ 30 มิถุนายน 2548 มีจํานวนที่สูง 

 มูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บ : เนื่องจากตั้งแตป 2548 เปนตนไป บริษัทไดมีการเปลี่ยน

วิธีการรับรูรายไดเปนอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหบริษัทรับรูรายไดไดมากกวารายไดตาม

สัญญาที่เกิดขึ้นจริง สงผลให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีมูลคางานท่ีเสร็จยังไมไดเรียกเก็บเปน

จํานวน 360.8 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 18.92 ของสินทรัพยรวมทั้งหมด โดยมูลคา

ดังกลาวเกิดจากโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน 
 เงินมัดจําคาที่ดิน : ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการ

สีลม แกรนดเทอเรส เปนมูลคาทั้งสิ้น 200.0 ลานบาท โดยไดจายเงินมัดจําคาที่ดินไปเปนจํานวน 

30.0 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 15.00 ของมูลคาสัญญา และในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-

ก.ค.) บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส เปนมูลคาทั้งสิ้น 

180.0 ลานบาท โดยไดจายเงินมัดจําคาที่ดินไปเปนจํานวน 18.0 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 

10.00 ของมูลคาสัญญา และสําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 เงินมัดจําจํานวน 

20.2 ลานบาท เกิดจากการที่บริษัทไดทําสัญญาจะซื้อที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) 

บริเวณซอยอุดมสุข เปนมูลคาทั้งสิ้น 107.0 ลานบาท และไดจายเงินมัดจําคาที่ดินดังกลาวไปเปน

จํานวน 20.2 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 18.88 ของมูลคาสัญญา อยางไรก็ตาม เงินมัดจํา

จํานวนดังกลาวไมไดปรากฏในงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2548 เนื่องจากบริษัทมีการชําระคา

ท่ีดินครบทั้งจํานวนแลว 
 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย : ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีเงินลงทุนในหนวย

ลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 20.0 ลานบาท โดยในป 2546 
(รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และ ป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการ

เปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุนดังกลาว จํานวน 4.9 ลานบาท และ 10.8 ลานบาท ตามลําดับ ท้ังนี้ 

บริษัทไดจําหนายเงินลงทุนดังกลาวไปในเดือนกรกฎาคม 2547  มูลคาเทากับ 31.2 ลานบาท  ซ่ึง

เปนมูลคาที่อางอิงจากมูลคาทรัพยสินสุทธิของหนวยลงทุน (รายละเอียดตามหัวขอ 11.1 เรื่องการ

เปดเผยรายการระหวางบุคคลที่อาจมีความขัดแยง) และไดรับชําระเงินจากการจําหนายดังกลาว

ครบทั้งจํานวนแลวเมื่อเดือนสิงหาคม 2547 สงผลให ณ เดือนธันวาคม 2547 เงินลงทุนใน

หลักทรัพยเผ่ือขายมีมูลคาเปนศูนย 
 ลูกหนี้การคา : ลูกหนี้การคาสุทธิของบริษัทในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีมูลคาเทากับ 

3.1 ลานบาท และมีมูลคาเปนศูนย ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และป 2547 (รอบบัญชี 

ส.ค.-ก.ค.) ท้ังนี้ ตามมาตรฐานบัญชีกําหนดใหนําเงินรับลวงหนาจากลูกคามาหักออกจากลูกหนี้

คางวดที่คางชําระซึ่งเกิดจากลูกคารายเดียวกันได จึงทําใหไมปรากฏรายการลูกหนี้การคาในงบ

การเงินดังกลาว อยางไรก็ตาม หากไมนําเงินรับลวงหนามาหักออก จะทําใหบริษัทมีลูกหนี้การคา

ในป 2546 และ 2547 เทากับ 1.8 ลานบาท และ 2.4 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับงวด 5 เดือน

สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาสุทธิ 

เทากับ 1.4 ลานบาท และ 1.1 ลานบาท ตามลําดับ ซ่ึงหากไมนําเงินรับลวงหนามาหักออก บริษัท
จะมีลูกหนี้การคา เทากับ 4.8 ลานบาท และ 2.1 ลานบาท ตามลําดับ 
  สําหรับลูกหนี้การคาตามคางวดที่ครบกําหนดชําระ ณ 30 มิถุนายน 2548 จํานวน 2.1 

ลานบาท นั้น สามารถแบงเปนยอดคางชําระภายใน 30 วัน จํานวน 0.6 ลานบาท ยอดคางชําระที่

เกินกําหนด 30 วัน จํานวน 0.3 ลานบาท เกินกําหนด 31-60 วัน จํานวน 0.4 ลานบาท และเกิน
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กําหนด 61-90 วัน จํานวน 0.8 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนรอยละ 28.57 รอยละ 14.28 รอยละ 

19.05 และรอยละ 38.10 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด ตามลําดับ ท้ังนี้ บริษัทจะหยุดรับรูรายไดทันที

เมื่อคางชําระเกินกวา 90 วันติดตอกัน  
 ตารางตอไปนี้ แสดงรายละเอียดการชําระเงินของโครงการที่ดําเนินการอยูในปจจุบัน และ
รายละเอียดเงินคางชําระสะสม ณ 30 มิถุนายน 2548 
 
รายละเอียดการชําระเงินของโครงการที่ดําเนินการอยูในปจจุบัน ณ วันที่ 31 มีนาคม 2548  

 

เงินที่ถึงกําหนดชาํระสะสม  

(2) 

เงินที่ชําระแลวสะสม  

(3) 

เงินที่คางชําระสะสม  

(2)-(3) 

คงเหลือจํานวนที่ยังไมถึง 

กําหนดชําระ  

(1)-(2) 

ชื่อโครงการ มูลคาขายท้ัง 

โครงการ 

(ลานบาท) 

มูลคา 

ขายแลว 

(ลานบาท)  

(1) ลานบาท รอยละของ 

มูลคา 

ท่ีขายแลว 

ลานบาท รอยละของ

เงินที่ถึง

กําหนด

ชําระสะสม 

ลานบาท รอยละของ

เงินที่ถึง

กําหนด 

ชําระสะสม 

ลานบาท รอยละของ 

มูลคาท่ีขาย

แลว 

สีลม แกรนดเทอเรส 1,245.57 1,165.78 297.11 24.59 295.48 99.45 1.62 0.55 868.67 74.51 

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 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 

 
รายละเอียดเงินคางชําระสะสม ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 
 

ชื่อโครงการ เงินคางชําระสะสม คางชาํระ 1-30 วนั คางชาํระ 31-60 วัน คางชาํระ 61-90 วนั คางชาํระตั้งแต 90 วัน  

ข้ึนไป 

 
จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท จํานวนราย ลานบาท 

สีลม แกรนดเทอเรส 14 1.62 1 0.16 2 0.23 4 0.39 7 0.84 

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 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  แหลงที่มาของเงินทุน 
 
  หนี้สิน 
  ในป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 หนี้สินรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นเปน 1,281.7 ลานบาท 1,156.9 ลานบาท และ 

1,472.5 ลานบาท ตามลําดับ จากจํานวน 553.3 ลานบาท ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และ

จํานวน 342.3 ลานบาท ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) เนื่องจากบริษัทจําเปนตองกูยืมเพื่อใชในการ

ซ้ือที่ดินเพื่อรอการพัฒนา และเปนคากอสรางของโครงการ ท้ังนี้ บริษัทมีแหลงท่ีมาของเงินทุนที่ใชในการ

ดําเนินธุรกิจจากการกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของ และการกูยืมจากสถาบันการเงิน โดยในป 2545 

บริษัทมีเงินกูยืมจากกิจการที่เกี่ยวของกัน จํานวน 214.0 ลานบาท ตอมาลดลงเปน 15.0 ลานบาท ในป 

2546 และเปนศูนยตั้งแตป 2547 เปนตนไป ท้ังนี้ เนื่องจากเงินกูยืมจากกิจการที่เกี่ยวของกันมีอัตรา

ดอกเบี้ยที่คอนขางสูง กอปรกับบริษัทมีกระแสเงินสดรับจากโครงการที่ดําเนินอยู ทําใหบริษัทเริ่มทยอยชําระ
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คืนหนี้เงินกูดังกลาว โดยในป 2546 และป 2547 บริษัทไดชําระคืนหนี้เงินกูดังกลาวจากกระแสเงินสดรับ
ของโครงการสีลม เทอเรส และโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ตามลําดับ  
  
  รายละเอียดการกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน 

หนวย : ลานบาท 
จํานวนหนี้คงคาง 

บุคคลผูใหกู* ประเภทเงินกู ณ 31 ก.ค. 45 ณ 31 ก.ค. 46 ณ 31ธ.ค. 47 
เปนตนไป 

อัตราดอกเบี้ย 
(%) 

บริษัท รวิพล โฮลดิ้ง จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน 30.00 - - 15.00 

บริษัท เอ็ม.ที.เอส เครน จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน 50.00 - - 15.00 

นางเยียกเซียง เลื่อนฉวี ตั๋วสัญญาใชเงิน 60.00 - - 15.00 

นายวีระ บูรพชัยศรี ตั๋วสัญญาใชเงิน 66.00 - - 10.00 

นางดวงใจ ปญญาทวีกูล ตั๋วสัญญาใชเงิน 8.00 - - 7.00 

บริษัท เอ็มเอ็มซี ลิสซ่ิง จํากัด ตั๋วสัญญาใชเงิน - 15.00 - 5.00 

รวม  214.00 15.00 -  

*รายละเอียดความสัมพันธระหวางผูใหกูกับบริษัทดูไดในหัวขอ 11 เร่ืองรายการระหวางกัน 

   
  รายละเอียดการกูยืมจากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 

หนวย : ลานบาท 

จํานวนหนี้คง

คาง 
ประเภทเงินกูยืม วงเงิน

กูยืม 
 30 มิ.ย. 48 

อัตรา 
ดอกเบี้ย 

วันเริ่มชําระ

คืนเงินตน 
วันครบ

กําหนดชําระ 
เง่ือนไขการชําระคืน

เงินตน 
หลักประ

กัน 

เงินกูยืมระยะสั้น        
ตั๋วสัญญาใชเงิน 122.0  57.0 MLR-1% - 29 พ.ค. 48 - 

30 ก.ย. 48 

ชําระเมื่อถึงกําหนด (ก) 

เงินเบิกเกินบัญชี 20.0 8.8 MOR    (ข) 

เงินกูยืมระยะยาว        
ตั๋วสัญญาใชเงิน 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 ลานบาท ท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางของคุณวีระ บูรพชัยศรี และค้ําประกันโดยคุณวีระ 
             บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี 

(ข) คํ้าประกันโดยคุณวีระ บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี     

(ค) ท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางของโครงการ และค้ําประกันโดยคุณวีระ บูรพชัยศรี และคุณวิภาวดี บูรพชัยศรี 
 
 จากตารางดังกลาวขางตน บริษัทมีเงินกูยืมระยะสั้น ณ 30 มิถุนายน 2548 จํานวน 65.8 ลาน

บาท โดยเปนการกูยืมเพื่อใชหมุนเวียนในการดําเนินงานของบริษัท สําหรับเงินกูยืมระยะสั้นในสวนของตั๋ว

สัญญาใชเงินจํานวน 57.0 ลานบาท ซ่ึงจะครบกําหนดชําระเมื่อ 29 พฤษภาคม 2548 และ 30 กันยายน 

2548 นั้น บริษัทคาดวาจะทําการตออายุตั๋วสัญญาใชเงินออกไปจนกระทั่งบริษัทมีกระแสเงินสดรับจากการ

โอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และนํามาชําระหนี้ตั๋วสัญญาใชเงินดังกลาว 
 ในสวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป จํานวน 85.6 ลานบาท นั้น  เปนตั๋ว

สัญญาใชเงินสําหรับซ้ือที่ดินโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ท้ังนี้ บริษัทอยูระหวางการ

พิจารณาขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินอื่นเพื่อนํามาชําระหนี้ดังกลาวตอไป 
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 สําหรับเงินกูยืมระยะยาว จํานวน 1,106.8 ลานบาท ประกอบดวยเงินกูยืมเพื่อใชในการกอสราง

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 179.7 ลานบาท โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 68.0 

ลานบาท โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 22.1 ลานบาท และใชในการซื้อที่ดินโครงการสีลม 

แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  สาทร แกรนดเทอเรส  และสาทร       แกรนดแมนชั่น จํานวน 

837.0 ลานบาท ท้ังนี้ เงินกูดังกลาวเปนเงินกูรายโครงการ (Project Finance) ซ่ึงจะมีกําหนดระยะเวลาชําระ
คืนเมื่อจบโครงการโดยการทยอยปลอดจํานอง (กลาวคือ บริษัทจะนําเงินประมาณรอยละ 70-75 ของเงินที่
ลูกคามาชําระในวันโอนกรรมสิทธิ์ ขึ้นกับเง่ือนไขการชําระคืนของแตละสถาบันการเงิน ไปชําระคืนใหแก

สถาบันการเงินผูใหกู เพื่อที่บริษัทจะสามารถโอนกรรมสิทธิ์ในหองชุดหรือรานคาใหกับลูกคาได ซ่ึงแตเดิมจะ

ติดจํานองกับสถาบันการเงินเพื่อเปนหลักประกันเงินกูของโครงการ)   

  นอกจากเงินกูยืมจากสถาบันการเงินดังกลาวขางตนแลว ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทยังมีเงิน

กูยืมระยะสั้นจากบุคคลภายนอกอีกจํานวน 20.0 ลานบาท โดยเปนการกูยืมเพื่อใชหมุนเวียนในการ

ดําเนินงานของบริษัท ท้ังนี้ เงินกูยืมดังกลาวจะครบกําหนดชําระภายในเดือนธันวาคม 2548 นี้ โดยบริษัท

จํานําเงินที่ไดรับจากการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส มาชําระหนี้ดังกลาว 

  นอกจากนี้ บริษัทยังมีหนี้สินอื่นในสวนของเจาหนี้การคา จํานวน 68.1 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปน

เจาหนี้การคาจากผูรับเหมากอสราง และหนี้สินในสวนของเงินรับลวงหนาจากลูกคา จํานวน 69.3 ลานบาท  

คิดเปนรอยละ 4.71 ของหนี้สินรวมทั้งหมด  ซ่ึงจากนโยบายการับรูรายไดของบริษัท จํานวนเงินที่ไดรับจาก

ลูกคาที่ยังไมถึง 20% ของราคาขาย และไมสามารถรับรูเปนรายได บริษัทจะตองบันทึกบัญชีเปนรายการเงิน

รับลวงหนาจากลูกคา โดยเงินรับลวงหนาดังกลาวเปนของโครงการสีลม         แกรนดเทอเรส จํานวน 2.9 

ลานบาท และของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 66.4 ลานบาท 
   
  ภาระผูกพันและหนี้สินที่อาจเกิดข้ึน   
  ในป 2546 – 30 มิถุนายน 2547 บริษัทไดทําสัญญาวาจางกับบริษัทอ่ืนดังตอไปนี้เพื่อ

ดําเนินงานสําหรับโครงการตางๆ ของบริษัท 
- สัญญาวาจางบริษัท อาคิเตคส แอนด แอสโซซิเอทส จํากัด ในการออกแบบงานสถาปตยกรรม

และวิศวกรรม เพื่อใชกอสรางอาคาร ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอ
เรส สาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม สาทร แกรนดเทอเรส และสาทร แกรนดแมนชั่น 

- สัญญาวาจางบริษัท ท่ีปรึกษาคีน จํากัด และหางหุนสวนจํากัด เอ็นทาเนีย 155 โปรมาเนจ 
เปนผูควบคุมงานกอสรางโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

- สัญญาวาจางบริษัท อินเตอรเนชั่นแนลโพรเจคแอดมินิสเตรชั่น จํากัด ใหดําเนินการบริหารการ
กอสรางของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ

ดําเนินการจัดทําราคากลางสําหรับโครงการสาทร แกรนดเทอเรส และสาทร แกรนดแมนชั่น 
- สัญญาวาจางบริษัท คอนสตรัคชั่น ไลนส จํากัด เปนผูรับเหมากอสรางโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส  
- สัญญาวาจางบริ ษัท  บวิคไทย จํากัด  เปนผูรับเหมากอสรางโครงการสาทร  เทอเรส 

คอนโดมิเนียม  
  สงผลให ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีภาระผูกพันที่จะตองชําระตามสัญญาวาจางดังกลาว

จนครบตามสัญญา เปนจํานวนรวม 1,232.7 ลานบาท 
   
 
 



บริษัท  เมโทรสตาร พร็อพเพอรตี้ จํากัด (มหาชน) 

 

สวนที่ 2 หนา 83 
 

  สวนของผูถือหุน  
  ในป 2545 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) สวนของผูถือหุนของบริษัทติดลบเปนจํานวน 18.5 ลานบาท 

และเริ่มเปนบวกในป 2546-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 

จํานวน 14.8 ลานบาท 199.5 ลานบาท และ 301.3 ตามลําดับ สาเหตุท่ีสวนของผูถือหุนในป 2545 เปน

ลบ เนื่องจากบริษัทมีขาดทุนสะสม จํานวน 23.5 ลานบาท ขณะที่มีทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวเพียง 

5.0 ลานบาท เทานั้น ดังนั้นในป 2546 และป 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนจึงไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจด

ทะเบียนจาก 5.0 ลานบาท เปน 100.0 ลานบาท ซ่ึงเรียกชําระแลวจํานวน 30.0 ลานบาท สวนที่เหลือ

จํานวน 70.0 ลานบาท ไดมีการเรียกชําระในเดือนกุมภาพันธ 2547 ตอมาในเดือนกรกฎาคม 2547 และ

เดือนสิงหาคม 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวจาก 100.0 

ลานบาท เปน 200.0 ลานบาท และ 300.0 ลานบาท ตามลําดับ และนอกจากนี้ บริษัทยังมีผลการ

ดําเนินงานที่ดีขึ้น สงผลใหขาดทุนสะสมของบริษัทลดลงเหลือ 20.1 ลานบาท ในป 2546 และ 11.3 ลาน

บาท ในป 2547 และเริ่มมกีําไรสะสมในชวง 5 เดือนหลังของป 2547 จํานวน 1.3 ลานบาท และจากการที่

บริษัทไดลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดเมื่อป 2545 และยังไมไดทําการขายนั้น ทําใหในป 2546 และ

ป 2547 บริษัทมีกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาของเงินลงทุนจํานวน 4.9 ลานบาท และ 

10.8 ลานบาท ตามลําดับ สงผลใหสวนของผูถือหุนของบริษัทในป 2546-2547 และงวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 เปนบวก 
  สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีสวนของผูถือหุนจํานวน 434.9 ลานบาท 

โดยเปนเงินทุนจดทะเบียนชําระแลว จํานวน 300.0 ลานบาท และกําไรสะสมจํานวน 134.9 ลานบาท 

สาเหตุท่ีในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมเปนจํานวนที่สูงเมื่อเทียบกับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 ท่ีมีจํานวน 1.3 ลานบาท นั้น เนื่องมาจากบริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชี

เกี่ยวกับการรับรูรายไดและไดปรับปรุงบัญชีกําไรสะสมตนงวดและปรับยอนหลังงบการเงินป 2547 สงผลให

งบการเงินป 2548 บริษัทมีกําไรสะสมตนงวดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.3 ลานบาท นอกจากนี้ในชวง 6 เดือน

ของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเปนจํานวน 93.3 ลานบาท ทําให ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีกําไร

สะสมจํานวน 134.9 ลานบาท 

สําหรับมูลคาตามบัญชีตอหุนของบริษัทในป 2546-2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือน

สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 นั้น มีคาเทากับ 0.99 บาทตอหุน 

2.00 บาทตอหุน 2.01 บาทตอหุน และ 2.90 บาทตอหุน ตามลําดับ (ปรับมูลคาที่ตราไวเปนหุนละ 2.0 

บาท) และในเดือนกันยายน 2547 ท่ีประชุมผูถือหุนไดมีมติใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนอีก 150.0 ลาน

บาท เพื่อเสนอขายใหกับประชาชนทั่วไป ทําใหมูลคาตามบัญชีตอหุน (Fully Diluted) สําหรับงวด 6 เดือน

สิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 ลดลงเหลือ 1.93 บาทตอหุน 
 

  ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 
  หากพิจารณาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน จะเห็นวาบริษัทมียอดหนี้สินตอสวนของผูถือหุน
คอนขางสูง โดยในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) มีคาเทากับ 37.32 เทา และป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-

ก.ค.) มีคาเทากับ 6.42 เทา สาเหตุหลักที่อัตราสวนดังกลาวมีคาคอนขางสูง เนื่องจากบริษัทมีความ

จําเปนตองใชแหลงเงินทุนจากการกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจ

และใชในการพัฒนาโครงการ อยางไรก็ตาม ณ 31 ธันวาคม 2547 และ 30 มิถุนายน 2548 อัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุนไดลดลงเหลือ 3.84 เทา และ 3.39 เทา ตามลําดับ ซ่ึงเปนผลมาจากการเพิ่มทุน
ของบริษัท ท้ังนี้ เมื่อบริษัทไดทําการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหกับประชาชนทั่วไป (IPO) แลว อัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัทจะดีขึ้นตามลําดับ  
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2.2.3  สภาพคลอง 
  ในป 2546 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทติดลบเปน

จํานวน 205.8 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ ซ่ึงเปนการซื้อที่ดินของโครงการสี

ลม แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม โดยบริษัทไดนําเงินจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม

จัดหาเงินในสวนของเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 338.0 ลานบาท มาซ้ือที่ดินดังกลาว ขณะเดียวกันบริษัทไดมี

การชําระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของกันเปนจํานวน 199.0 ลานบาท โดยนําเงินไดท่ีรับจาก

การขายโครงการที่บริษัทดําเนินอยู มาชําระเงินกูดังกลาว นอกจากนี้ บริษัทยังมีเงินสดรับจากการเพิ่มทุน

จํานวน 25.0 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวน 217.6 ลานบาท 

ในสวนของกิจกรรมลงทุน บริษัทมีกระแสเงินสดที่ใชไปในกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้น 3.8 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญ

เปนเงินสดจายเพื่อซ้ืออุปกรณและเครื่องใชสํานักงานจํานวน 2.8 ลานบาท 
  สําหรับป 2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานติดลบ

จํานวน 654.4 ลานบาท โดยสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 817.8 ลานบาท อยางไรก็

ตาม บริษัทมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 93.4 ลานบาท ซ่ึงเปนเงินรับลวงหนาจาก

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ท้ังนี้ การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือนั้น สวน
ใหญเปนการเพิ่มขึ้นของที่ดินของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร แกรนดเทอเรส และ
โครงการสาทร แกรนดแมนชั่น และการเพิ่มขึ้นของคากอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส โดยบริษัท
ไดจัดหาเงินทุนสําหรับการเพิ่มขึ้นดังกลาวจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินในสวนของเงินกูยืมระยะ

ยาว สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน นอกจากเงินกูยืมระยะยาวที่เพิ่มขึ้นแลวนั้น ในป 2547 

บริษัทไดมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวเปนจํานวน 170.0 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกระแสเงิน

สดจากกิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวน 752.9 ลานบาท ในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน บริษัทมี

เงินสดไดมาจากกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้น 1.2 ลานบาท ซ่ึงเปนการไดมาของเงินมัดจํารับจากการจําหนายเงิน

ลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิวนิตี้ จํานวน 7.1 ลานบาท อยางไรก็ตาม 

บริษัทไดลงทุนในอุปกรณ เครื่องใชสํานักงาน หองตัวอยางและสํานักงานขายเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 6.5 ลาน

บาท    
  สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานติด

ลบเปนจํานวน 132.4 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 99.9 ลานบาท 

และการจายเงินมัดจําคาที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขจํานวน 20.2 ลาน

บาท ท้ังนี้ สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้นสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของคากอสรางของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โดยบริษัทไดจัดหาเงินทุนสําหรับการเพิ่มขึ้นดังกลาวจากเงินกูยืมระยะยาว 

ในสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิใชไปจากกิจกรรมดังกลาวจํานวน 6.5 

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการชําระคืนเงินกูระยะสั้นจํานวน 190.2 ลานบาท แตในขณะเดียวกัน บริษัทมีเงิน

กูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้นจํานวน 84.4 ลานบาท และเงินเพิ่มทุนจํานวน 100.0 ลานบาท สําหรับกระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุนนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดังกลาวจํานวน 23.9 ลานบาท ซ่ึงเปนการ
ไดมาของเงินสดรับจากการจําหนายเงินลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยแลนดไดเรคทออพพอรทิว

นิตี้ 
  สําหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัท

ติดลบเปนจํานวน 260.6 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 131.0 ลาน

บาท ซ่ึงเปนการซื้อที่ดินของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และการเพิ่มขึ้นของคา

กอสรางโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส และสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

นอกจากนี้ จากการที่บริษัทเปลี่ยนนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายได ทําใหบริษัทมีมูลคางานที่เสร็จ

ยังไมเรียกเก็บของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เพิ่มขึ้นอีกจํานวน 248.7 ลานบาท ในสวนของกระแสเงิน
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สดจากกิจกรรมจัดหาเงินนั้น บริษัทมีเงินสดไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 276.0 ลานบาท ซ่ึงสวน

ใหญเปนการไดมาของเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 441.2 ลานบาท เพื่อใชในการซื้อที่ดินและเปนคากอสราง

ของโครงการ และเพื่อนําไปชําระหนี้สินที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ลงทุนนั้น บริษัทมีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 0.2 ลานบาท โดยเปนการลงทุนซ้ืออุปกรณและ

เครื่องใชสํานักงานทั้งจํานวน      
   
  อัตราสวนสภาพคลอง 
  อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทในป 2546–2547 (รอบบัญชี ส.ค.-ก.ค.) งวด 5 เดือนสิ้นสุด 

31 ธันวาคม 2547 และงวด 3 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 มีคาเทากับ 2.31 เทา 2.04 เทา  2.96 

เทา และ 5.09 เทา ตามลําดับ สาเหตุท่ีอัตราสวนสภาพคลองดังกลาวอยูในเกณฑท่ีสูง เนื่องจากบริษัทได

บันทึกตนทุนของโครงการในอนาคตที่ยังไมไดพัฒนาในบัญชีสินคาคงเหลือ จึงทําใหสินทรัพยหมุนเวียนมี

มูลคาสูงขึ้น สงผลใหอัตราสวนสภาพคลองมีคาสูง อยางไรก็ตาม หากพิจารณาอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 

ในป 2546 จะมีคาเทากับ 0.08 เทา และเพิ่มขึ้นเปน 0.17 เทา ในป 2547 โดยการเพิ่มขึ้นของอัตราสวน

ดังกลาวในป 2547 เปนผลมาจากบริษัทมีเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มมากขึ้นจากป 2546 ซ่ึงคิด

เปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 596.68 โดยการเพิ่มขึ้นของเงินสดดังกลาวมาจากกระแสเงินสดรับจากการขาย

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส สําหรับงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วไดลดลงจากป 2547 เปน 0.01 เทา ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทไดนําเงินสด

และเงินฝากสถาบันการเงินสวนหนึ่งไปชําระเงินกูยืมระยะสั้น สงผลใหเงินสดของบริษัทลดลงจาก 116.4 

ลานบาท ในป 2547 เปน 1.4 ลานบาท ในงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 2547  
  ในดานความสามารถในการชําระหนี้นั้น ในป 2546-2547 งวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 ธันวาคม 

2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสุด 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทากับ 

(10.65) เทา (13.89) เทา (6.49) เทา และ (9.52) เทา ตามลําดับ และมีอัตราสวนความสามารถชําระ

ภาระผูกพัน เทากับ (1.02) เทา (28.82) เทา (0.69) เทา และ (1.05) เทา  ตามลําดับ สาเหตุท่ี
อัตราสวนดังกลาวมีคาติดลบ เนื่องจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่มีคาเปนลบจากการเพิ่มขึ้นของ

สินคาคงเหลือ ซ่ึงสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของที่ดินเปลาของโครงการในอนาคตที่ยังไมสามารถกอใหเกิด

รายไดในปจจุบัน และการเพิ่มขึ้นของมูลคางานที่เสร็จยังไมไดเรียกเก็บที่เกิดขึ้นในชวง 6 เดือนแรกของป 

2548 ท้ังนี้ กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทจะเปนบวกเพิ่มขึ้นอยางมากในไตรมาสที่ 4 ของป 

2548 อันเนื่องมาจากไดรับเงินโอนจากโครงการสีลม แกรนดเทอเรส 

 
2.3 คาตอบเเทนผูสอบบัญชี 

ผูสอบบัญชีของบริษัท คือ สํานักงานสอบบัญชี ดี ไอ เอ  
หนวย : ลานบาท 

 31 ก.ค. 47 31 ธ.ค. 47     30 มิ.ย. 48 
คาตอบแทนจากการสอบบัญชี 0.33 0.19 0.22 
คาบริการอื่น * 0.03 0.02 0.02 
รวม 0.36 0.21 0.24 
หมายเหตุ : เปนคาใชจายเกี่ยวกับคาลวงเวลาของผูสอบบัญชี 
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3) ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงวิธีรับรูรายได 
 
 จากการที่บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายไดจากเดิมที่รับรูรายได

ตามวิธีเงินคางวดที่ครบกําหนดชําระ มาเปนวิธีรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จตั้งแตมกราคม 

2548 เปนตนไปนั้น ในครั้งนี้บริษัทตองการใหเห็นถึงความแตกตางระหวางการรับรูรายไดของทั้ง 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 บริษัทจึงไดจัดทําตัวเลขตามวิธีการรับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเพิ่มเติมเพื่อใชเปรียบเทียบกับวิธีการรับรูรายไดแบบเดิม โดย

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

หนวย : พันบาท 

งบการเงิน รับรูตามเงินคางวดที่

ถึงกําหนดชําระ  

(ตามงบการเงิน

ตรวจสอบ 

(1) 

รับรูตามรอยละ

ของงานที่ทําเสร็จ 

(จัดทําโดยบริษทั) 

 

(2) 

ผลตาง 

 

 

 

(1)-(2) 

งบกําไรขาดทุน    

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 69,360 172,818 103,458 
รวมรายได 81,772 185,230 103,458 

ตนทุนขาย 42,039 104,745 62,706 

คาใชจายในการขายและบริหาร 24,916 28,330 3,414 

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

งบดุล    

สินคาคงเหลือ 1,374,948 1,307,199 (67,749) 

รายไดคางรับ - 112,108 112,108 

สินทรัพยทั้งหมด 1,458,190 1,502,549 44,359 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 92,255 92,585 330 
ภาษีธุรกิจเฉพาะคางจาย 7,081 10,770 3,689 

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

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

สวนของผูถือหุน 301,333 341,673 40,340 

    

  
 จากการปรับวิธีการรับรูรายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ ทําใหงวด 5 เดือนสิ้นสุด 31 

ธันวาคม 2547 บริษัทมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวน 172.8 ลานบาท เพิ่มจากการรับรู

รายไดตามวิธีเดิมเปนจํานวน 103.5 ลานบาท ขณะเดียวกันสงผลใหตนทุนของบริษัทเพิ่มขึ้นเปน 104.7 

ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 60.61 ของมูลคาโครงการ ซ่ึงเปนสัดสวนที่เทากับการรับรูรายไดตามวิธี

เดิม สําหรับคาใชจายในการขายและบริหารที่เพิ่มขึ้นนั้น เปนการเพิ่มขึ้นของคาภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการ

สีลม แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน และจากการปรับวิธีการรับรูรายไดนั้น สงผลใหบริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 

50.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 37.3 ลานบาท 
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 ในสวนของงบดุลนั้น รายการหลักที่ไดรับผลกระทบจากการปรับวิธีการรับรูรายได คือ สินคา

คงเหลือ โดยบริษัทจะมีสินคาคงเหลือจากการปรับวิธีการรับรูรายไดเปนจํานวน 1,307.2 ลานบาท ลดลง

จากวิธีรับรูรายไดเดิมเปนจํานวน 67.7 ลานบาท ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทไดตัดรายการดังกลาวเปนตนทุนเพิ่ม

มากขึ้นตามสัดสวนรายไดท่ีรับรูไดเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ บริษัทยังมีรายไดคางรับเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 112.1 

ลานบาท ซ่ึงเกิดจากการที่บริษัทสามารถรับรูรายไดไดมากขึ้นจากการเปลี่ยนวิธีรับรูรายไดเปนอัตรารอยละ

ของงานที่ทําเสร็จ สงผลใหสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 44.4 ลานบาท 
 ในสวนของหนี้สินนั้น บริษัทจะมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเทากับ 92.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการ

รับรูรายไดตามวิธีเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 0.3 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีภาษีธุรกิจ

เฉพาะคางจายเพิ่มขึ้นเปน 10.8 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากการรับรูรายไดตามวิธีเดิมเปนจํานวน 3.7 ลานบาท 

สงผลใหหนี้สินทั้งหมดจากการรับรูรายไดใหมเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 4.0 ลานบาท  
 สําหรับสวนของผูถือหุนนั้น บริษัทจะมีกําไรสะสมเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 40.3 ลานบาท ซ่ึงเกิดจาก

กําไรสุทธิท่ีเพิ่มขึ้นจากวิธีการรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จ 
 สําหรับงบการเงินงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 นั้น เปนงบการเงินที่ไดเปลี่ยนวิธีการรับรู

รายไดเปนตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเรียบรอยแลว ดังนั้น เพื่อใหเห็นถึงความแตกตางระหวาง

วิธีการรับรูรายไดท้ัง 2 วิธี บริษัทจึงไดจัดทําตัวเลขตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ

เพื่อใชในการเปรียบเทียบ โดยรายละเอียดรายการที่สําคัญหลักๆ มีดังนี้ 
 
งบการเงินงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 (ม.ค.-มี.ค. 2548) 

หนวย : พันบาท 

งบการเงิน รับรูตามรอยละของ

งานที่ทําเสร็จ 

(ตามงบการเงิน

ตรวจสอบ) 
(1) 

รับรูตามเงินคางวด

ท่ีถึงกําหนดชําระ  

(จัดทําโดยบริษทั) 

 

(2) 

ผลตาง 

 

 

 

(1)-(2) 

งบกําไรขาดทุน    

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 164,239 51,058 (113,181) 

รวมรายได 164,738 51,557 (113,181) 

ตนทุนขาย 99,545 30,946 (68,599) 

คาใชจายในการขายและบริหาร 17,966 14,230 (3,736) 

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

งบดุล    

สินคาคงเหลือ 1,413,917 1,550,265 136,348 

มูลคางานที่เสร็จยังไมเรียกเก็บ 225,290 - (225,290) 

สินทรัพยทั้งหมด 1,704,768 1,615,826 (88,942) 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 75,758 75,427 (331) 
ภาษีธุรกิจเฉพาะคางจาย 16,189 8,766 (7,423) 

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

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

สวนของผูถือหุน 388,649 307,462 (81,187) 

    

 



บริษัท  เมโทรสตาร พร็อพเพอรตี้ จํากัด (มหาชน) 

 

สวนที่ 2 หนา 88 
 

 หากในงวด 3 เดือนสิ้นสุด 31 มีนาคม 2548 บริษัทยังคงรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนด

ชําระ จะทําใหรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยของบริษัทเทากับ 51.1 ลานบาท ตนทุนขายเทากับ 30.9 

ลานบาท และคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 14.2 ลานบาท (เปนการลดลงจากคาภาษีธุรกิจเฉพาะ

ของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส) สงผลใหบริษัทจะมีกําไรสุทธิเทากับ 6.1 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากการับรู

รายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 40.8 ลานบาท 
 ในสวนของงบดุลนั้น รายการหลักที่ไดรับผลกระทบจากการปรับวิธีการรับรูรายได คือ สินคา

คงเหลือ โดยบริษัทจะมีสินคาคงเหลือจากวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเปนจํานวน 

1,550.3 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากวิธีการรับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 136.3 ลาน

บาท ท้ังนี้ เนื่องจากรายการดังกลาวถูกตัดเปนตนทุนนอยลงตามสัดสวนรายไดท่ีรับรูไดนอยลง ขณะที่มูลคา

งานที่เสร็จยังไมเรียกเก็บจะมีคาเปนศูนย เนื่องจากตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระนั้น 

บริษัทจะไมสามารถรับรูรายไดไดมากกวาเงินไดรับชําระจากลูกคา สงผลใหสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทลดลง

เปนจํานวน 88.9 ลานบาท จากการปรับวิธีการรับรูรายได 
 ในสวนของหนี้สินนั้น บริษัทจะมีเงินรับลวงหนาจากลูกคาเทากับ 75.4 ลานบาท ลดลงจากวิธีการ

รับรูรายไดตามอัตรารอยละของงานที่ทําเสร็จเปนจํานวน 0.3 ลานบาท และภาษีธุรกิจเฉพาะคางจายเทากับ 

8.8 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากการที่บริษัทรับรูรายไดไดลดลง สงผลใหหนี้สินทั้งหมดจากการรับรูรายไดตามวิธี

เงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระเทากับ 1,308.4 ลานบาท ลดลงเปนจํานวน 7.8 ลานบาท 
 สําหรับสวนของผูถือหุนนั้น บริษัทจะมีกําไรสะสมลดลงเปนจํานวน 81.2 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากกําไร

สุทธิท่ีเปลี่ยนแปลงไปตามวิธีการรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ 
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12.3 ประมาณการทางการเงิน 

 
 จากการที่บริษัทไดมีการปรับรอบบัญชีใหมจากเดิมเริ่ม 1 สิงหาคม และสิ้นสุด 31 กรกฎาคมของ

ทุกป เปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 ธันวาคมของทุกป ประกอบกับบริษัทไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรู

รายไดจากเดิมซ่ึงรับรูรายไดตามเงินคางวดที่ถึงกําหนดชําระ เปนรับรูรายไดตามอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ 

โดยการเปลี่ยนแปลงดังกลาวขางตนจะมีผลตั้งแตรอบบัญชีป 2548 เปนตนไปนั้น การจัดทําประมาณการ

ทางการเงินในครั้งนี้ บริษัทจึงไดจัดทําประมาณการทางการเงินสําหรับป 2548 บนพื้นฐานการรับรูรายได

ตามอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยอาศัยการวิเคราะหขอมูลอุตสาหกรรม เพื่อนํามาประกอบการ

ตั้งสมมติฐานในดานรายได ตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงาน และความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัท 

 

ตารางสรุปประมาณการทางการเงินของบริษัท เฉพาะรายการที่มีนัยสําคัญ 
(หนวย: 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 

ลูกหน้ีการคา 1,444 0.1 - -  (100.0) 

สินคาคงเหลือ 1,307,199 87.0 1,600,856  79.0 22.5 

เงินมัดจําคาที่ดิน 20,200 1.3 - - (100.0) 

เงินมัดจําคากอสราง - - 31,650 1.6 - 

รายไดคางรับ 112,108 7.5  24,163 1.2 (78.4) 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 3,035 0.2  4,186 0.2 37.9 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 1,445,374 96.2 1,974,286 97.4 36.6 

เงินฝากธนาคารที่มีภาระผูกพัน 40,000 2.7 40,000 2.0 - 

อุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน – สุทธิ 12,915 0.9  9,686 0.5 (25.0) 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลจายลวงหนา 4,084 0.3  3,352 0.1 (17.9) 

เงินประกัน 176 0.0 241 0.0 36.9 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 57,175 3.8 53,279 2.6 (6.8) 

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

เ งินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน

การเงิน 

2,455 0.2 - - (100.0) 

เจาหนี้การคา 21,504 1.4  122,081  6.0 467.7 

สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระใน 1 ป 319,942 21.3 1,637 0.1 (99.5) 

เงินรับลวงหนาจากลูกคา 92,435 6.2  61,369  3.0 (33.6) 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 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) 

เจาหนี้เชาซ้ือ 2,758 0.2 1,114 0.1 (59.6) 

เงินกูยืมระยะยาวอื่น 680,580 45.3 1,025,280  50.6 50.6 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 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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หนวย: พันบาท 

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

จํานวน % จํานวน % 
% การ

เปลี่ยนแปลง 

ทุนชําระเต็มมูลคาแลว 300,000 20.0 450,000 22.2 50.0 

สวนล้ํามูลคาหุน - - (6,639) (0.3) - 

กําไรสะสม 41,673 2.8  244,585 12.1 486.9 

รวมสวนของผูถือหุน 341,673 22.7  687,946  33.9 101.3 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 1,502,550 100.0 2,027,565 100.0 34.9 

      

    หนวย: พันบาท

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

จํานวน % จํานวน % 
% การ

เปลี่ยนแปลง 

ผลการดําเนินงาน      

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 326,350 92.74 1,003,613 100.0 207.5 

รายไดจากการใหเชา 1,440 0.4 360 0.0 (75.0) 

รายไดจากการเปลี่ยนสัญญา 1,350 0.4 250 0.0 (81.5) 

กําไรจากการขายที่ดินเปลา 11,275 3.2 - - (100.0) 

กําไรจากการจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 11,173 3.2 - - (100.0) 

รายไดอื่น 309 0.1 110 0.0 (64.4) 

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

ตนทุนขาย 197,801 56.2  615,553 61.3 211.2 

คาใชจายในการขายและบริหาร 59,366 16.87  84,795 8.4 42.8 

ดอกเบี้ยจาย 2,389 0.7  4,245 0.4 77.7 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล 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) ตอหุนขั้นพื้นฐาน (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   

      

 

  
 

 
 

 

 

 

 

 

 
 

 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
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อัตราสวนทางการเงิน ม.ค.-ธ.ค. 2547* ประมาณการป 2548 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)   

อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 3.03 6.30 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.01 1.00 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) N.A. 0.62 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา)  N.A. 1,390.13 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) N.A. 0.26 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) N.A. N.A. 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) N.A. N.A. 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 9.20 8.57 

ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 39.14 41.99 

Cash Cycle (วัน) N.A. N.A. 

   

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร 

(Profitability Ratio) 

  

อัตรากําไรขั้นตน (%) 39.39 38.67 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 21.20 30.22 

อัตรากําไรอื่น (%) 7.26 0.07 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) N.A. 81.45 

อัตรากําไรสุทธิ (%) 21.01 20.20 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 21.63 39.41 

   

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

(Efficiency Ratio) 

  

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 4.92 11.50 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 598.05 1,826.51 

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 0.23 0.57 

   

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  

(Financial Ratio) 

  

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 3.40 1.95 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) N.A. 12.88 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน  

(cash basis) (เทา) 

N.A. 0.22 

อัตราการจายเงินปนผล (%) - - 

   

หมายเหตุ : *งบการเงินป 2547 น้ีเปนงบการเงินที่ไดมีการปรับรอบบัญชีเปนเริ่ม 1 มกราคม และสิ้นสุด 31 

ธันวาคม และไดมีการเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดเปนตามวิธีอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ โดยตัวเลขในงบการเงิน

ดังกลาวไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีเปนที่เรียบรอยแลว 

 
 
 
1. สมมติฐานในการจัดทําประมาณการทางการเงิน 
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1.1 ภาพรวมภาวะอุตสาหกรรมป 2548 
 จากการประเมินโดยธนาคารอาคารสงเคราะห คาดวาแนวโนมตลาดที่อยูอาศัยในป 2548 จะยังมี

การขยายตัวอยางตอเนื่องแตในอัตราที่ต่ํากวาป 2547 อันเนื่องมาจากภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ

ในป 2548 ท่ีจะชะลอตัวลงจากป 2547 ซ่ึงเปนผลมาจากปจจัยตางๆ เชน ความผันผวนของราคาน้ํามัน 

แนวโนมการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ย ปญหาความไมสงบของสถานการณในภาคใต การปรับตัวเพิ่มขึ้นของ

ราคาวัสดุกอสราง และสําหรับแนวโนมตลาดคอนโดมิเนียมในป 2548 นั้น คาดวาการตัดสินใจซื้อของ

ผูบริโภคจะลาชาออกไป เนื่องจากมีการเพิ่มขึ้นของโครงการคอนโดมิเนียมที่เปดใหมเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมาก 

ทําใหผูบริโภคมีทางเลือกมากขึ้น  อยางไรก็ตาม ความตองการที่อยูอาศัยโดยเฉพาะในเสนทางผานของ

รถไฟฟา และรถไฟฟาใตดินยังคงมีอยูอยางตอเนื่อง ซ่ึงโครงการคอนโดมิเนียมของบริษัทสวนใหญลวนตั้งอยู

บริเวณดังกลาว ซ่ึงจะเปนปจจัยหนึ่งท่ีชวยสนับสนุนความสําเร็จในการขายโครงการของบริษัท  ดังนั้น ในการ

จัดทําประมาณการในครั้งนี้จึงไดจัดทําบนพื้นฐานของปจจัยดังกลาว 
 นอกจากนี้ จากการที่กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมไดมีมติเห็นชอบใหปรับปรุง

ประเภทและขนาดโครงการที่ตองทํารายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม ซ่ึงจะสงผลกระทบตอ

ผูประกอบการในธุรกิจอสังหาริมทรัพย ท่ีจะตองใชระยะเวลาการขออนุญาต และระยะเวลาการกอสราง

โครงการที่มากกวาเดิม เนื่องจากจะตองเขาสูกระบวนการพิจารณาของสํานักงานนโยบายและแผน

สิ่งแวดลอมไมต่ํากวา 6 เดือน และมีคาใชจายเพิ่มขึ้นในการจัดจางที่ปรึกษาเพื่อจัดทํารายงานสิ่งแวดลอม 

อยางไรก็ตาม โครงการของบริษัทไดมีการจัดทํารายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมเปนที่เรียบรอย

แลว สงผลใหไมมีผลกระทบใดๆ ตอการจัดทําประมาณการในครั้งนี้ 
 

1.2 สมมติฐานในการจัดทําประมาณการงบกําไรขาดทุน 
 
การรับรูรายได 

 การจัดทําประมาณการทางการเงินในป 2548 นั้น ไดจัดทําบนพื้นฐานการรับรูรายไดตาม

อัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ ซ่ึงคํานวณตามอัตราสวนตนทุนของงานที่เกิดขึ้นแลว กับตนทุนทั้งหมดที่

ประมาณวาจะใชในการกอสรางตามสัญญา โดยสมมติฐานของการรับรูรายไดนั้น บริษัทจะสามารถรับรู

รายไดเมื่อมีการทําสัญญาจะซื้อจะขายไมนอยกวารอยละ 40 ของพื้นที่โครงการที่เปดขาย และรับชําระเงิน
เกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญา และงานกอสรางไดผานเบื้องตนแลวเกินกวารอยละ 10 ของงาน

ระหวางกอสรางของแตละโครงการ ท้ังนี้ สําหรับความคืบหนาในการกอสรางโครงการที่ใชในประมาณการ

นั้น เปนการอางอิงตามสัญญารับเหมากอสราง ซ่ึงจะระบุงวดการเบิกเงิน ระยะเวลาที่เบิก และจํานวนเงิน

คอนขางชัดเจน  
 
รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 
ประมาณการรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยในป 2548 ประกอบดวย   รายไดจากการขายของ

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

จํานวน (ยูนิต) รับรูรายไดป 2547 ประมาณการรับรู

รายไดป 2548 

รวมรับรูรายได 
ป 2547-2548 

โครงการ 

ทั้งหมด ขายแลว

ป 2547 
ประมาณ

การขาย 
ป 2548 

มูลคา

โครงการ* 

(ลานบาท) จํานวน  
(ลานบาท) 

รอยละ จํานวน 
(ลานบาท) 

รอยละ จํานวน 
(ลานบาท) 

รอยละ 

สีลม แกรนด 
เทอเรส 

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

เซ็นตหลุยส  
แกรนดเทอเรส 

245 73 72  1,115.83 - -  83.88  7.52  83.88  7.52 
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หมายเหตุ : *เปนมูลคาโครงการโดยประมาณ ณ วันส้ินสุดโครงการ  
 

จากเงื่อนไขการรับรูรายไดดังกลาวตามที่อธิบายขางตน ทําใหยอดขายของโครงการเซ็นตหลุยส แก

รนดเทอเรส ท่ีขายไดในป 2548 จํานวน 72 ยูนิตนั้น จะยังไมสามารถรับรูรายไดไดในปเดียวกัน แตจะรับรู

ไดในปถัดไป เมื่อแตละหองไดมีการรับชําระเงินเกินกวารอยละ 20 ของแตละสัญญาแลว ท้ังนี้ การรับรู

รายไดของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จะเปนการรับรูรายไดในสวนของยูนิตที่ขายไดแลวในป 

2547 เทานั้น  
 สําหรับการโอนนั้น บริษัทจะทําการโอนใหกับลูกคาเมื่อไดมีการกอสรางเสร็จเปนที่เรียบรอยแลว 

โดยโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  คาดวาจะกอสรางเสร็จภายในเดือนตุลาคม 2548 นี้  และในสวนของ

โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส คาดวาจะกอสรางแลวเสร็จภายในเดือนสิงหาคม 2549 และบริษัท

ประมาณการวาสิ้นป 2548 ความคืบหนาของการกอสรางคิดเปนรอยละ 36.21 ของมูลคาการกอสรางของ

โครงการ  
 

 รายไดจากการใหเชา 
 ตามที่ไดกลาวมาแลวขางตน รายไดจากการใหเชา จะเปนรายไดจากการใหเชาที่ดินของโครงการที่

บริษัทกําลังอยูระหวางรอขอใบอนุญาตกอสรางในขณะนั้น เพื่อใหผูเชาทําการขายสินคา โดยในป 2548 

ประมาณการวาจะมีรายไดจากการใหเชาที่ดินเฉพาะในสวนของโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

เทานั้น สําหรับโครงการสาทร แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่นนั้น บริษัทไมมีแผนการที่

จะใหเชาที่ดิน เนื่องจากปจจุบันโครงการดังกลาวทั้ง 2 อยูระหวางเตรียมการพัฒนาที่ดินเพื่อทําการกอสราง

ในอนาคต 

 
 ตนทุนขาย 

 ประมาณการตนทุนขายของบริษัท ประกอบดวย ตนทุนคาที่ดิน คากอสราง คาใชจายอื่นที่

เกี่ยวของโดยตรงกับโครงการ  และดอกเบี้ยจายจากการกูยืมเพื่อพัฒนาโครงการ  โดยตนทุนขายของ

โครงการสีลม  แกรนดเทอเรส ประมาณการวามมีูลคารวมทั้งสิ้น 753.4 ลานบาท คิดเปนสัดสวนตนทุนรอย

ละ 60.46 ของมูลคาโครงการ  และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ประมาณการวามีมูลคารวมทั้งสิ้น 

797.6 ลานบาท คิดเปนสัดสวนตนทุนรอยละ 71.48 ของมูลคาโครงการ  
 
 คาใชจายในการขายและบริหาร 
 ประมาณการคาใชจายในการขายและบริหาร ประกอบดวย คาใชจายหลักๆ ดังตอไปนี้ 

 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานและผูบริหาร : ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีจํานวน

พนักงานและผูบริหาร 39 คน โดยแบงเปนพนักงาน จํานวน 31 คน และผูบริหาร จํานวน 8 

คน ท้ังนี้ คาใชจายดังกลาวคิดเปนสัดสวนรอยละประมาณ 25.81 ของคาใชจายในการขาย

และบริหารทั้งหมด  

 คาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขาย : ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีคาใชจาย

ดานโฆษณาและสงเสริมการขายสําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร 

เทอเรส คอนโดมิเนียม โครงการทาวนเฮาสทาวนเฮาสบริเวณซอยอุดมสุข ซ่ึงคิดเปนรอยละ 

0.76 รอยละ 0.12 และรอยละ 0.15 ของมูลคาโครงการแตละโครงการ ตามลําดับ 

นอกจากนี้ บริษัทยังไดประมาณการคาใชจายในการโฆษณาและประชาสัมพันธภาพลักษณของ

บริษัทไวสวนหนึ่ง ซ่ึงคิดเปนรอยละ 0.57 ของคาใชจายในการขายและบริหารทั้งหมด  
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 คาภาษีธุรกิจเฉพาะ : คิดเปนรอยละ 3.3 ของราคาขายของแตละโครงการ 

 
 
 
 
 

ดอกเบี้ยจาย 
 ประกอบดวย ดอกเบี้ยจายคาเชาซ้ือรถ และดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้น โดยในการจัดทําประมาณ

การดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้นนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทจะตองคงเหลือเงินสดสุทธิอยางนอย 5.0 ลาน

บาทตอเดือน เพื่อใชเปนทุนหมุนเวียนในบริษัท ซ่ึงหากเงินสดสุทธิคงเหลือของบริษัทนอยกวา 5.0 ลานบาท 

บริษัทจะตองทําการกูยืมเงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงิน โดยคิดอัตราดอกเบี้ยเทากับ MLR ตอป หรือรอย

ละ 6.00 ตอป  
 
 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 
 คิดเปนรอยละ 30 ของกําไรกอนภาษี ท้ังนี้ ในการคํานวณภาษีเงินไดนิติบุคคลนั้น ไดคํานวณจาก

เงินสดรับของโครงการที่ขายไดในป 2548 หักดวยตนทุนขายของแตละโครงการ คาใชจายในการขายและ

บริหาร และดอกเบี้ยจาย สําหรับการชําระภาษีเงินไดนิติบุคคลนั้น ภาษีเงินไดท่ีคํานวณไดในชวงครึ่งปแรก

ของป จะถูกชําระในเดือนที่ 8 ของปนั้นๆ และภาษีเงินไดท่ีคํานวณไดในครึ่งปหลังจะถูกชําระในเดือนที่ 5 

ของปถัดไป   
 
1.3 สมมติฐานในการจัดทําประมาณการงบดุล 
 

สินทรัพย 
 ลูกหนี้การคา : เนื่องจากการบันทึกบัญชีลูกหนี้การคานั้นกําหนดใหนําเงินรับลวงหนาจาก

ลูกคามาหักออกจากลูกหนี้คางวดที่คางชําระซึ่งเกิดจากลูกคารายเดียวกันได ดังนั้น ในการ

ประมาณการลูกหนี้การคา จึงไดประมาณการวามีคาเปนศูนย 
 รายไดคางรับ : เกิดจากการที่บริษัทรับรูรายไดไดมากกวากระแสเงินสดรับ ท้ังนี้ ในป 2548 
รายไดคางรับจะมาจากโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส   

 สินคาคงเหลือ : ประกอบดวย ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน งานระหวางกอสราง คาใชจายเกี่ยวกับ
โครงการ และดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี โดยในป 2548 บริษัทมีการซื้อที่ดินเพิ่มเติมสําหรับ

โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และในสวนของงานระหวางกอสรางนั้น 
สวนใหญจะเปนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 
นอกจากนี้ บริษัทไดประมาณการวาจะเริ่มกอสรางโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และ
โครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ในกลางป 2548 และโครงการสาทร     

แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น ในปลายป 2548 

อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีการเสนอขายที่ดินสวนหนึ่งเนื้อที่ 417 ตารางวา ของโครงการบานรวิ

ภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข ใหกับนายรัตนชัย ผาตินาวิน กรรมการผูจัดการของ

บริษัท โดยที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งท่ี 1/2548 เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2548 ไดมีมติ

เห็นชอบการทํารายการดังกลาว (รายละเอียดตามหัวขอ 11.4 เรื่องนโยบายหรือแนวโนมการ

ทํารายการระหวางกันในอนาคต) สงผลใหในป 2548 สินทรัพยสวนหนึ่งของโครงการดังกลาว

ลดลง ท้ังนี้ ในการจัดทําประมาณการป 2548 ดังกลาว จัดทําบนพื้นฐานของความระมัดระวัง 
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(Conservative) ดังนั้น จึงไมไดนําผลกระทบของการขายที่ดินดังกลาวมาพิจารณาในการจัดทํา

ประมาณการทั้งในดานของรายไดและสินทรัพยท่ีลดลง  
 สินทรัพยถาวร : บริษัทมีนโยบายตัดคาเสื่อมราคาอุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน โดยวิธี

เสนตรงตามอายุการใชงานโดยประมาณของสินทรัพยเปนระยะเวลาประมาณ 5 ป นอกจากนี้ 

บริษัทไดประมาณการการซื้อเครื่องใชสํานักงานเพิ่มขึ้นไตรมาสละ 0.02 ลานบาท  
 

หนี้สิน 
 เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน : ในการประมาณการเงินเบิกเกิน
บัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาหากกระแสเงินสดของบริษัทในแตละเดือนติด
ลบ บริษัทจะทําการกูยืมเงินกูดังกลาวเพื่อใชหมุนเวียนในบริษัท และชําระคืนเมื่อมีเงินสด

คงเหลือเพียงพอ ท้ังนี้ ประมาณการวาบริษัทจะตองมีเงินสดคงเหลืออยางนอย 5.0 ลานบาท

ตอเดือน 

 สวนของหนี้สินระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป : ประกอบดวยเจาหนี้เชาซ้ือ และเงินกู

ระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระในป 2549 
 เงินกูยืมระยะยาว : เนื่องจากบริษัทไดมีการทําสัญญาเงินกูยืมระยะยาวสําหรับโครงการ

ปจจุบันและโครงการในอนาคตกับสถาบันการเงินเปนที่เรียบรอยแลว (ตามรายละเอียดการ

กูยืมจากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547) ดังนั้น การชําระคืนเงินกูจะเปนไปตาม

สัญญากูยืมของแตละโครงการ ท้ังนี้ สําหรับเง่ือนไขการเบิกคากอสรางนั้น บริษัทสามารถเบิก
ไดในอัตรารอยละ 70 ของมูลคาการกอสรางในแตละงวดงาน อยางไรก็ตาม สําหรับการ

กอสรางโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข นั้น ปจจุบันบริษัทยังไมมีการ

กูยืมจากสถาบันการเงินใดๆ ดังนั้น ในการจัดทําประมาณการจึงไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทจะ
ทําการกูยืมจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 70 ของมูลคาการกอสราง และจะชําระคืน
เมื่อมีการโอนในอัตรารอยละ 70 ของราคาขาย 

 รายไดรับลวงหนา : ในสวนของเงินสดที่บริษัทไดรับจากการขายแตละโครงการ แตยังไม

สามารถรับรูรายไดนั้น บริษัทจะบันทึกเปนรายไดรับลวงหนา โดยในป 2548 รายไดรับ

ลวงหนาจะมาจากโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม  
และโครงการบานรวภิา (ทาวนเฮาส)  บริเวณซอยอุดมสุข 

 
 สวนของผูถือหุน 
 ในการประมาณการสวนของผูถือหุนนั้น ไดตั้งสมมติฐานวาบริษัทไดทําการเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายหุน

ใหกับประชาชนทั่วไป (IPO) เปนจํานวน 75.0 ลานหุน ราคาหุนที่เสนอขายหุนละ 2.0 บาท (ท่ีราคา Par)

สงผลใหบริษัทไมมีสวนล้ํามูลคาหุนจากการเสนอขายในครั้งนี้ อยางไรก็ตาม บริษัทจะนําคาใชจายตางๆ ท่ี

เกี่ยวของกับการเสนอขายหุนในกับประชาชนทั่วไป เชน คาธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน คาธรรมเนียม

การรับประกันการจัดจําหนายหุนเพิ่มทุนที่มูลคาหุนละ 2.0 บาท เปนตน มาหักในรายการสวนล้ํามูลคาหุน 

สงผลใหสวนล้ํามูลคาหุนมีคาติดลบ 
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2. คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงินตามประมาณการทางการเงิน 
 

2.1 ผลการดําเนินงานป 2548 
 

รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

 จากสมมติฐานดังกลาวขางตน ในป 2548 บริษัทจะมีรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเปน

จํานวน 1,003.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 326.4 ลานบาท คิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอย

ละ 207.48 โดยรายไดในป 2547 เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส เพียงโครงการ

เดียว และรายไดในป 2548 เปนรายไดจากการขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 919.7 ลาน

บาท  และโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 83.9 ลานบาท ซ่ึงรายไดจากโครงการสีลม แกรนด

เทอเรสนั้น บริษัทสามารถรับรูรายไดครบรอยละ 100 ในป 2548 นี้  
 
 รายไดจากการใหเชา 
 ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีรายไดจากการใหเชาที่ดินเปนจํานวน 0.36 ลานบาท โดย

เปนการใหเชาที่ดินของโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม ซ่ึงคิดอัตราการใหเชาเดือนละ 0.12 ลานบาท 

ท้ังนี้ บริษัทจะใหเชาที่ดินดังกลาวเปนระยะเวลาเพียง 3 เดือนเทานั้น เนื่องจากบริษัทคาดวาจะทําการพัฒนา

ท่ีดินดังกลาวในชวงเดือนมิถุนายน ป 2548 นี้ 
 
 ตนทุนขาย 
 จากประมาณการป 2548 ตนทุนขายของบริษัทมีคาเทากับ 615.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 

เปนจํานวน  417.8 ลานบาท  คิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ  211.22 โดยตนทุนขายป  2548  

ประกอบดวย ตนทุนขายของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส จํานวน 555.6 ลานบาท และของโครงการเซ็นต

หลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 60.0 ลานบาท โดยรายละเอียดตนทุนขายทั้ง 2 โครงการ ประกอบดวย 
 

หนวย : พันบาท 
ตนทุนขาย สีลม แกรนดเทอเรส เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส 

คาที่ดิน 153,681 13,737 

คากอสราง 365,177 41,130 

คาใชจายที่เก่ียวของกับโครงการ 15,133 1,991 

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี 21,606 3,098 

รวม 555,597 59,956 

 
 กําไรข้ันตน 
 บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนในป 2548 คิดเปนรอยละ 38.67 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

ซ่ึงใกลเคียงกับอัตรากําไรขั้นตนป 2547 ท่ีมีคาเทากับรอยละ 39.39 สาเหตุท่ีอัตรากําไรขั้นตนในป 2548 

ใกลเคียงกับป 2547 ขณะที่ราคาวัสดุกอสรางในปจจุบันมีแนวโนมที่จะปรับตัวสูงขึ้นนั้น เนื่องมาจากในการ
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จัดหาวัสดุกอสราง ผูรับเหมาจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดซ้ือ รวมทั้งรับผิดชอบตอการเปลี่ยนแปลงราคาของ

วัสดุกอสรางหลัก เชน อิฐ หิน ปูน ทราย และเหล็ก เปนตน สําหรับวัสดุท่ีบริษัทเปนผูจัดซ้ือเองนั้น (เชน 

ลิฟท สุขภัณฑ เครื่องปนไฟ เปนตน) คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 4-7 ของมูลคาโครงการ ดังนั้น หาก

ราคาวัสดุกอสรางดังกลาวปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลกระทบตอกําไรของบริษัทไมมากนัก  
 
 
 คาใชจายในการขายและบริหาร 
 ในป 2548 บริษัทประมาณการวามีคาใชจายในการขายและบริหารเปนจํานวน 84.8 ลานบาท คิด

เปนรอยละ 8.44 ของรายไดรวม ซ่ึงสวนใหญประกอบดวยคาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน (เงินเดือนและโบนัส)  

จํานวน 21.89 ลานบาท ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 14.0 ลานบาท โดยในป 2548 นั้น จํานวน

พนักงานเพิ่มขึ้นจาก 32 คน ในป 2547 เปน 39 คน และในสวนของคาใชจายเกี่ยวกับการโฆษณาและ

ประชาสัมพันธนั้น บริษัทประมาณการวาจะมีการโฆษณาและประชาสัมพันธโครงการตางๆ ของบริษัท 

รวมถึงการประชาสัมพันธบริษัทเองเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 11.0 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 

18.7  ลานบาท โดยคาใชจายดังกลาวในป 2548 แบงเปนของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จํานวน 

8.4 ลานบาท โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 1.6 ลานบาท โครงการบานรวิภา (ทาวน

เฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข จํานวน 0.5 ลานบาท และในสวนของการโฆษณาและประชาสัมพันธภาพลักษณ

ของบริษัท จํานวน 0.5 ลานบาท ท้ังนี้ บริษัทประมาณการวาจะเริ่มทําการโฆษณาและประชาสัมพันธ

โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม และโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขในชวง

ไตรมาส 4 ของป 2548 นอกจากนี้ บริษัทยังมีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีธุรกิจเฉพาะของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส จํานวน 30.4 ลานบาท และของโครงการเซ็นตหลุยส   แกรนดเทอเรส จํานวน 2.8 ลานบาท และ

คาใชจายคาเสื่อมราคา จํานวน 3.5 ลานบาท  

  

 ดอกเบี้ยจาย 
 ดอกเบี้ยจายในป 2548 นั้น มีจํานวนเทากับ 4.2 ลานบาท คิดเปนรอยละ 0.42 ของรายไดรวม 

โดยดอกเบี้ยจายดังกลาวประกอบดวย ดอกเบี้ยจายคาเชาซ้ือรถ จํานวน 0.2 ลานบาท ดอกเบี้ยจายจากการ

กูยืมของโครงการและดอกเบี้ยจายเงินกูยืมระยะสั้น จํานวน 4.0 ลานบาท ซ่ึงจากการประมาณการดอกเบี้ย

จายเงินกูยืมระยะสั้นนั้น หากบริษัทมีเงินสดสุทธิคงเหลือนอยกวา 5.0 ลานบาท บริษัทจะตองทําการกูยืม

เงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพื่อใชหมุนเวียนในการดําเนินงาน โดยคิดอัตราดอกเบี้ยเทากับรอยละ 

6.00 ตอป และจะชําระคืนทันทีเมื่อมีเงินสดคงเหลือเพียงพอ 

   
 กําไรจากการดําเนินงานและกําไรสุทธิ 
 ในป 2547 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงานเทากับ 69.2 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 303.3 ลาน

บาท สําหรับประมาณการในป 2548 หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นเทากับรอยละ 338.3 และคิดเปนอัตรา

กําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ  21.20 และรอยละ 30.22 ของรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย 

ตามลําดับ สาเหตุท่ีกําไรจากการดําเนินงานในป 2548 มีจํานวนที่สูงขึ้นมากนั้น เนื่องจากบริษัทไดเปลี่ยน

วิธีการรับรูรายไดเปนอัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ สงผลใหบริษัทสามารถรับรูรายไดของโครงการสีลม แก

รนดเทอเรส ไดท้ังหมดภายในป 2548 ซ่ึงโครงการดังกลาวจะสรางเสร็จครบรอยละ 100 ภายในเดือน

ตุลาคม 2548 นี้ 

 สําหรับกําไรสุทธินั้น ในป 2548 บริษัทประมาณการวาจะมีกําไรสุทธิเปนจํานวน 202.9 ลานบาท

เพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 51.5 ลานบาท (ไมรวมกําไรจากการขายที่ดินเปลาและกําไรจากการ
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จําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย) หรือคิดเปนอัตรากําไรสุทธิตอรายไดรวมเทากับรอยละ 20.20 ใน

ป 2548 และรอยละ 15.62 ในป 2547  

 
 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน 

 ในป 2548 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนเทากับรอยละ 39.41 ซ่ึงเปนอัตราที่สูงขึ้นมาก 

เนื่องมาจากกําไรที่เพิ่มขึ้นมากในป 2548  

 
2.2 ฐานะการเงิน 

 
 สินทรัพยรวม 
 สินทรัพยรวมของบริษัท ณ 31 ธันวาคม 2548 มีจํานวนทั้งสิ้น 2,027.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก

ชวงเวลาเดียวกันในป 2547 ท่ีมีจํานวน 1,502.5 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมสวนใหญเปน

การเพิ่มขึ้นของเงินสดที่ไดรับจากการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และการเพิ่มขึ้นของสินคา

คงเหลือ ท้ังนี้ รายละเอียดของสินคาคงเหลือมีดังนี้ 
         หนวย : พันบาท 

ป 2548 
ประเภท 

จํานวน รอยละ 
ท่ีดินและคาพัฒนาที่ดิน  1,042,781 65.14 

งานระหวางกอสราง  411,520 25.71 

คาใชจายเกี่ยวกับโครงการ  59,715 3.73 

ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชี  86,840 5.42 

รวม  1,600,856 100.00 
 

 ในป 2548 สินคาคงเหลือของบริษัทไดเพิ่มขึ้นจาก 31 ธันวาคม 2547 เปนจํานวน 293.7 ลาน

บาท โดยสวนใหญเปนการเพิ่มขึ้นของงานระหวางกอสรางซ่ึงจากเดิมในป 2547 มีจํานวนเทากับ 104.2 

ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 411.5 ลานบาท ในป 2548 ท้ังนี้ เนื่องจากบริษัทประมาณการวาจะเริ่มทําการ

กอสรางโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข และโครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

ภายในกลางป 2548 นี้ นอกจากนี้ ดอกเบี้ยจายรอตัดบัญชีในป 2548 ไดเพิ่มขึ้นจากสิ้นงวดป 2547 จาก 

58.1 ลานบาท เปน 86.8 ลานบาท ซ่ึงเปนผลมาจากการที่ในอดีตบริษัทมีการลงทุนซ้ือที่ดินเพิ่มเติมโดย

การกูยืมจากสถาบันการเงิน  
 นอกจากนี้ สินทรัพยรวมของบริษัท ณ สิ้นป 2548 ยังประกอบดวยเงินมัดจําคากอสรางของ

โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม จํานวน 31.5 ลานบาท และรายไดคางรับ จํานวน 24.2 ลานบาท 

ลดลงจากป 2547 ท่ีมีจํานวน 112.1 ลานบาท โดยรายไดคางรับในป 2548 เปนของโครงการเซ็นตหลุยส  

แกรนดเทอเรส ท้ังจํานวน  
 

 หนี้สิน 
  บริษัทมีหนี้สินรวมเพิ่มขึ้นจาก  1,160.9 ลานบาท ณ สิ้นงวดป 2547 เปน 1,339.6 ลานบาท 

ณ สิ้นงวดป 2548 โดยหนี้สินหลักของบริษัทประกอบดวย เงินกูยืมระยะยาว ซ่ึงในป 2548 บริษัทไดมีการ

กูยืมเพื่อซ้ือที่ดินโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุขเพิ่มเติมจํานวน 85.6 ลานบาท และ

สําหรับการกูยืมเพื่อใชในการกอสรางของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข นั้น จาก
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สมมติฐานดังกลาวขางตน บริษัทจะทําการขอกูยืมจากสถาบันการเงินในสัดสวนรอยละ 70 ของมูลคาการ

กอสราง สงผลใหในป 2548 เงินกูยืมระยะยาวมีจํานวนที่เพิ่มขึ้น 

 สําหรับเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินนั้น ณ 31 ธันวาคม 2548 มีคา

เทากับศูนย ท้ังนี้ เนื่องจากในชวงปลายป 2548 บริษัทจะไดรับเงินโอนจากลูกคาของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส ทําใหบริษัทมีเงินสดคงเหลือเพียงพอที่จะใชหมุนเวียนในการดําเนินงาน 
 ในสวนของเจาหนี้การคานั้น ไดเพิ่มขึ้นจาก 21.5 ลานบาท ในป 2547 เปน 122.1 ลานบาท ในป 

2548 ซ่ึงสวนใหญเปนเจาหนี้การคาคากอสราง โดยมีระยะเวลาการชําระหนี้ประมาณ 42 วัน 
 นอกจากนี้ หนี้สินหลักของบริษัทในป 2548 ยังประกอบดวยภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายจํานวน 

96.8 ลานบาท โดยเปนภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายซึ่งเกิดจากรายไดของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ท้ัง

จํานวน  
 
 สวนของผูถือหุน 
 จากมติท่ีประชุมผูถือหุนที่ใหทําการเพิ่มทุนจดทะเบียนอีกจํานวน 75.0 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุน

ละ 2.0 บาท คิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 150.0 ลานบาท เพื่อเสนอขายตอประชาชนทั่วไปนั้น ทําใหในป 2548 

บริษัทมีทุนจดทะเบียนเพิ่มขึ้นเปน 450.0 ลานบาท อยางไรก็ตาม จากสมมติฐานเบื้องตน บริษัทจะมีสวน

ลํ้ามูลคาหุนติดลบเปนจํานวน 6.6 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากคาใชจายที่เกี่ยวของกับการเสนอขายหุนใหกับ

ประชาชนทั่วไป และจากการที่บริษัทเปลี่ยนวิธีการรับรูรายไดนั้น ทําใหกําไรสะสมของบริษัทในป 2548 

เพิ่มขึ้นเปน 244.6 ลานบาท สงผลใหสวนของผูถือหุนของบริษัทในป 2548 เพิ่มขึ้นจากป 2547 เปน

จํานวนมาก  
 
 ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 
 หากพิจารณาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับประมาณการป 2548 จะเห็นวาบริษัทมี

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.95 เทา โดยอัตราสวนดังกลาวไดลดลงจากป 2547 ท่ีมี

จํานวน 3.40 เทา ท้ังนี้เปนผลมาจากการเพิ่มทุนและความสามารถในการทํากําไรที่เพิ่มขึ้นของบริษัท   
 
2.3 สภาพคลอง 

 สําหรับประมาณการป 2548 นั้น บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานจากการผอนเงิน

ดาวนและการโอนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส และการผอนเงินดาวนของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนด

เทอเรส ซ่ึงเมื่อหักกระแสเงินสดจายสําหรับโครงการดังกลาวและสําหรับการดําเนินงานของบริษัทแลวสงผล

ใหบริษัทมีกระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทคงเหลือเปนจํานวน 140.0 ลานบาท  

 ในสวนของกิจกรรมลงทุนนั้น บริษัทมีกระแสเงินสดที่ใชไปในกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้นจํานวน 0.3  

ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการซื้ออุปกรณและเครื่องใชสํานักงาน สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา

เงิน นอกจากเงินเพิ่มทุนที่เพิ่มขึ้นจากการเสนอขายหุนใหกับประชาชนทั่วไปจํานวน 75 ลานหุน หุนละ 2.0 

บาท (ตามสมมติฐานขางตน) คิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 150.0 ลานบาท แลวนั้น ในป 2548 บริษัทประมาณ

การวาจะมีการกูยืมเงินกูระยะยาวจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นเปนจํานวนมากเพื่อใชเปนคากอสรางของ

โครงการสีลม แกรนดเทอเรส โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส โครงการสาทร เทอเรส คอนโดมิเนียม 

และเพื่อใชเปนคาที่ดินและคากอสรางของโครงการบานรวิภา (ทาวนเฮาส) บริเวณซอยอุดมสุข อยางไรก็

ตาม ในขณะเดียวกันบริษัทไดชําระคืนเงินกูระยะยาวทั้งจํานวนของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส  ซ่ึงสงผลให

บริษัทยังมีกระแสเงินสดคงเหลือจากกิจกรรมจัดหาเงนิเปนจํานวน 172.3 ลานบาท 
 
อัตราสวนสภาพคลอง 
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 อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทสําหรับประมาณการป  2548 มีคาเทากับ 6.30 เทา ขณะที่ป 

2547 มีคาเทากับ 3.03 เทา สาเหตุท่ีอัตราสวนดังกลาวอยูในเกณฑท่ีสูง เนื่องจากบริษัทไดบันทึกตนทุน

ของโครงการในอนาคตไวในบัญชีสินคาคงเหลือ จึงทําใหสินทรัพยหมุนเวียนมีมูลคาสูงขึ้น นอกจากนี้ ในป 

2548 บริษัทประมาณการวาหนี้ท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป มีมูลคาเปนศูนย จึงทําใหหนี้สินหมุนเวียนมี

มูลคาลดลง สงผลใหอัตราสวนสภาพคลองมีคาสูง อยางไรก็ตาม หากพิจารณาอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 

ในป 2548 จะมีคาเทากับ 1.00 เทา ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากป 2547 ท่ีมีคาเทากับ 0.01 เทา โดยการเพิ่มขึ้น

ดังกลาวเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินในป 2548 

 ในดานความสามารถในการชําระหนี้นั้น ในป 2548 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการชําระ

ดอกเบี้ย เทากับ 12.88 เทา และมีอัตราสวนความสามารถในการชําระภาระผูกพัน เทากับ 0.22 เทา  

 สําหรับประมาณการทางการเงินที่บริษัทไดจัดทําขึ้นนี้ บริษัทไดจัดทําขึ้นจากการคาดคะเนผลการ

ดําเนินงานในอนาคตของบริษัท โดยพิจารณาจากปจจัยตางๆ เชน สภาวการณทางเศรษฐกิจ การเงิน และ

การแขงขันในอุตสาหกรรม เปนตน หากปจจัยตางๆ ดังกลาวมีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญ อาจสงผล

ตอประมาณการทางการเงินดังกลาวได ท้ังนี้ นักลงทุนควรพิจารณาใชขอมูลประมาณการทางการเงินโดย

คํานึงถึงความเสี่ยงดังกลาวประกอบดวย 

 

3. การวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงจากประมาณการกรณีปกติ (Sensitivity Analysis) 
 
 กรณีที่ 1 : ยูนิตที่เหลอืของโครงการสีลม แกรนดเทอเรส ไมสามารถขายเพิ่มไดในป 2548 

 จากประมาณการกรณีปกติไดประมาณการวาจํานวนยูนิตที่เหลือ 8 ยูนิต ของโครงการสีลม แกรนด

เทอเรส จะขายไดหมดภายในป 2548 ท้ังนี้ หากไมเปนไปตามประมาณการ กลาวคือ บริษัทไมสามารถขาย

ยูนิตที่เหลือทั้งหมดไดในป 2548 จะสงผลกระทบตอบริษัทดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 1 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  927.03 (77.30) 
ตนทุนขาย  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     - 

 

จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน รายไดของบริษัทจะลดลงเหลือ 927.0 ลานบาท ลดลงจาก

ประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 77.3 ลานบาท คิดเปนประมาณรอยละ 6.20 ของมูลคาโครงการสีลม แก

รนด เทอเรส ขณะที่ตนทุนขายของบริษัทลดลงเปนจํานวน 26.0 ลานบาท สงผลใหกําไรสุทธิในป 2548 

คงเหลือ 173.4 ลานบาท ลดลงจากประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 29.5 ลานบาท นอกจากนี้ กระแสเงิน

สดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทจะลดลงเปนจํานวน 74.8 ลานบาท ขณะที่การลดลงของจํานวนยูนิต

ขายดังกลาวไมมีผลกระทบตอกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน เนื่องจากบริษัทมีกระแสเงินสดรับเพียง

พอที่จะชําระหนี้สถาบันการเงิน  
สําหรับประมาณการการขายของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส นั้น ตามประมาณการ

เบื้องตนบริษัทไดประมาณการการขายในป 2548 ไวจํานวน 72 ยูนิต ซ่ึงหากบริษัทสามารถทําการขายได
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เพียง 55 ยูนิต หรือลดลงรอยละ 23.61 การลดลงดังกลาวก็จะไมกระทบตอการรับรูรายไดและกําไรของ

บริษัทในป 2548 ท้ังนี้ เนื่องจากการรับรูรายไดในป 2548 จะเปนการรับรูรายไดในสวนของยูนิตที่ไดมีการ

ทําสัญญาซื้อขายแลวในป 2547 เทานั้น สําหรับยูนิตที่ขายไดในป 2548 นั้น จะรับรูรายไดไดตอเมื่อบริษัท

ไดมีการรับชําระเงินของแตละยูนิตเกินกวารอยละ 20 ของมูลคาสัญญาซื้อขาย ซ่ึงบริษัทจะรับรูรายไดในสวน

ของการขายดังกลาวไดในปถัดไป อยางไรก็ตาม หากพิจารณากระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน จะพบวา 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทจะลดลงเพิ่มขึ้นเปนจํานวนประมาณ 5.2 ลานบาท คิดเปน

สัดสวนการลดลงรอยละ 3.68    

 
 กรณีที่ 2 : คาใชจายดานโฆษณาและสงเสริมการขายเพิ่มข้ึนรอยละ 20.0 
 จากประมาณการกรณีปกติบริษัทไดประมาณการคาใชจายเกี่ยวกับการโฆษณาและประชาสัมพันธ

โครงการตางๆ รวมถึงการประชาสัมพันธบริษัทเองเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 11.05 ลานบาท ทั้งนี้ หาก

คาใชจายดังกลาวเพิ่มขึ้นรอยละ 35.75 หรือคิดเปนจํานวนรวมทั้งสิ้น 15.0 ลานบาท จะสงผลกระทบตอผล

การดําเนินงานของบริษัทดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 2 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  1,004.33 - 

ตนทุนขาย  615.55  615.55 - 

คาโฆษณาและประชาสัมพันธ  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 - 

 
 จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน การเพิ่มขึ้นของคาใชจายดานโฆษณาและประชาสัมพันธรอย

ละ 35.75 นั้น จะมีผลทําใหกําไรสุทธิของลดลงเพียง 2.8 ลานบาท เทานั้น ขณะท่ีกระแสเงินสดจาก

กิจกรรมดําเนินงานลดลงเปนจํานวน 4.0 ลานบาท  
 

 กรณีที่ 3 : การเพิ่มข้ึนของอัตราดอกเบี้ยเงินกู 
 จากประมาณการกรณีปกติไดกําหนดใหอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม MLR เทากับรอยละ 6.0 ตอป ท้ังนี้ 

เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมที่จะปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง บริษัทจึงไดวิเคราะหถึงผลกระทบดังกลาว 

โดยการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2548 เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 6.25 ตอป และเพิ่มขึ้น

อีกรอยละ 0.25 ตอป ทุกๆ 6 เดือน ซ่ึงผลกระทบหลักๆ ตอผลการดําเนินงานของบริษัทมีดังนี้ 
                           หนวย : ลานบาท 

 ประมาณการกรณีปกติ

(1) 

ประมาณการกรณีท่ี 3 
(2) 

ผลตาง 

(1)-(2) 

ผลการดําเนินงานป 2548    

รายไดรวม  1,004.33  1,004.33 - 
ตนทุนขาย  615.55  615.80 0.25 

ดอกเบี้ยจาย  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 - 

 
 จากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม สงผลใหตนทุนขายและดอกเบี้ยจายของบริษัทเพิ่มขึ้น

เปนจํานวน 0.3 ลานบาท และ 0.04 ลานบาท ตามลําดับ และกําไรสุทธิของบริษัทเทากับ 202.7 ลานบาท 

ลดลงจากประมาณการเบื้องตนเปนจํานวน 0.2 ลานบาท ขณะที่กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท

ลดลงเปนจํานวน 2.4 ลานบาท ท้ังนี้ จะพบวาการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมจะไมสงผลกระทบตอผล

การดําเนินงานในป 2548 ของบริษัทมากนัก   
 

กรณีที่ 4 : กรณีความคืบหนาในการกอสรางของโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส ลาชา

กวาประมาณการปกติรอยละ 20 
 จากประมาณการปกติไดประมาณการวา ณ สิ้นป 2548 โครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส จะมี

ความคบืหนาในการกอสรางประมาณรอยละ 36.21 โดยประเมินจากความคืบหนาในการกอสรางลาสุด ณ 

เดือนสิงหาคม 2548 ซ่ึงเทากับรอยละ 22.76 ท้ังนี้ หากการกอสรางลาชากวาประมาณการปกติรอยละ 20 

กลาวคือ ความคืบหนาในการกอสราง ณ สิ้นป 2548 มีเพียงประมาณรอยละ 28.81 จะสงผลกระทบตอบริษัท

ดังนี้ 
 

 ประมาณการ

กรณีปกติ 
ประมาณการ

กรณีที่ 4 
ผลตาง 

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

ผลการดําเนินงานป 2548    
รายไดรวม 1,004.33 987.20 (17.13) 

ตนทุนขาย 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 

 

 จากผลการดําเนินงานดังกลาวขางตน รายไดรวมของบริษัทจะลดลงเหลือ 987.2 ลานบาท ลดลง

จากประมาณการกรณีปกติเปนจํานวน 17.1 ลานบาท ซ่ึงเปนการลดลงจากยอดรับรูรายไดของโครงการ

เซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรสทั้งจํานวน ขณะที่ตนทุนขายของบริษัทลดลงเปนจํานวน 12.3 ลานบาท สงผลให

กําไรสุทธิในป 2548 คงเหลือเทากับ 198.51 ลานบาท ลดลงจากประมาณการกรณีปกติจํานวน 4.40 ลาน

บาท  
 

12.4) ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 
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 การเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ    
ในชวงตนป 2548 สํานักผังเมืองกรุงเทพมหานคร ไดเริ่มประกาศใชขอบัญญัติกรุงเทพมหานครที่

หามกอสราง ดัดแปลง ใชหรือเปลี่ยนการใชอาคารบางชนิดหรือบางประเภท ประกอบกับการที่กระทรวง

ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม ไดมีมติเห็นชอบใหปรับปรุงประเภทและขนาดโครงการที่ตองจัดทํา

รายงานการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม  คาดวาจะสงผลกระทบตอธุรกิจของบริษัทในอนาคต เนื่องจาก

จะทําใหมีขอจํากัดในการจัดหาแหลงท่ีดินเพิ่มเติมเพื่อพัฒนาโครงการตางๆ ประกอบกับในการพัฒนา

โครงการอสังหาริมทรัพย จําเปนตองมีการจัดทํารายงานวิเคราะหผลกระทบตอสิ่งแวดลอม สงผลใหการ

พัฒนาโครงการตางๆ อาจตองใชระยะเวลานานขึ้นจากเดิม ซ่ึงการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐในครั้งนี้

จะกระทบกับผูประกอบการรายอื่นในธุรกิจอสังหาริมทรัพยเชนเดียวกัน  
 อยางไรก็ตาม โครงการที่อยูระหวางรอพัฒนา 3 โครงการ ไดแก โครงการสาทร เทอเรส 

คอนโดมิเนียม   โครงการสาทร แกรนดเทอเรส และโครงการสาทร แกรนดแมนชั่น นั้น ปจจุบันไดจัดทํา

รายงานวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอมซ่ึงไดรับอนุมัติจากสํานักงานนโยบายแผนและทรัพยากรธรรมชาติ

และสิ่งแวดลอม และไดรับใบอนุญาตกอสรางอาคารจากกรุงเทพมหานครเรียบรอยแลวทุกโครงการ จึงทําให

ไมไดรับผลกระทบจากขอบัญญัติใหมของสํานักผังเมือง  
  

ความคืบหนาในการกอสราง 

 ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 โครงการสีลม แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและ

ความคืบหนาในการกอสรางเทากับรอยละ 97.79 และรอยละ 77.23 ตามลําดับ โดยในดานของการ

กอสรางลาชากวาประมาณการเดิมประมาณ 1 เดือน อยางไรก็ตาม คาดวาจะแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 

2548 สําหรับโครงการเซ็นตหลุยส แกรนดเทอเรส มีความคืบหนาในการขายหองชุดและความคืบหนาใน

การกอสรางเทากับรอยละ 44.58 และรอยละ 25.40 ตามลําดับ โดยในดานของการกอสรางนั้น ลาชากวา

ประมาณการในสัญญากอสรางซ่ึงประมาณไวท่ีเทากบัรอยละ 26.53 เนื่องจากเปนชวงที่มีฝนตก

คอนขางมาก จึงกระทบกับระยะเวลาการกอสราง อยางไรก็ตาม ผูบริหารคาดวาจะสามารถกอสรางไดแลว

เสร็จทันกําหนดในเดือนสิงหาคม 2549 




