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12 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
(1) งบการเงิน 

(ก)  สรุปรายงานการสอบบัญชี 
- รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินเฉพาะบริษัทป 2546 และ ป 2547 และ งบการเงินรวมป 2547 และ ป 2548 ซึ่งตรวจสอบโดยนายประดิษฐ รอดลอยทุกข ผูสอบบัญชีรับอนุญาต       

เลขที่ 218 จาก บริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัดไดใหความเห็นวางบการเงินไดจัดทําขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป 
- รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินรวม ณ วันที่ 30 ก.ย. 2549 ซึ่ง สอบทานโดยนางสาว ซูซาน เอี่ยมวณิชชา ผูสอบบัญชีรับอนุญาต       เลขที่ 4306 จาก บริษัท เอส พี ออดิท จํากัด

ไดใหความเห็นวาไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป 
(ข)  ตารางสรุปงบการเงิน 

                                                                  (หนวย: พันบาท) 
งบดุล งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม 

 2546 % 2547 % 2547 % 2548 % 9M/49 % 
สินทรัพยหมุนเวียน           
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 11,160 2.60% 39,279 4.02% 39,921 4.02% 53,391 5.39% 51,151 5.17% 
ลูกหนี้การคา- สุทธิ 556 0.13% 835 0.09% 835 0.08% 0 0.00% 0 0.00% 
ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย 135,770 31.65% 162,365 16.62% 162,365 16.34% 317,134 32.04% 303,610 30.67% 
ลูกหนี้อื่นและเงินใหกูยืมระยะสั้นแกบุคคลและกิจการ
ที่เกี่ยวของกัน 

891 0.21% 2,476 0.25% 2,762 0.28% 0 0.00% 0 0.00% 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 43 0.01% 2,914 0.30% 2,914 0.29% 8,688 0.88% 19,684 1.99% 
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 148,421 34.60% 207,869 21.28% 208,797 21.02% 379,213 38.31% 374,445 37.83% 
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ําประกัน 0 0.00% 2,860 0.29% 2,860 0.29% 3,262 0.33% 1,045 0.11% 
ที่ดินรอการพัฒนา 279,783 65.22% 263,783 27.01% 776,862 78.20% 601,447 60.76% 606,597 61.29% 
เงินลงทุนในบริษัทยอย 0 0.00% 500,000 51.19% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 
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งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม งบดุล 
2546 % 2547 % 2547 % 2548 % 9M/49 % 

อุปกรณ – สุทธิ 736 0.17% 1,533 0.16% 4,313 0.43% 5,493 0.55% 6,125 0.62% 
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 61 0.01% 658 0.07% 658 0.07% 507 0.05% 1,572 0.16% 
 รวมสินทรัพย 429,000 100.00% 976,702 100.00% 993,490 100.00% 989,921 100.00% 989,784 100.00% 

หนี้สินหมุนเวียน           
เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 
 เจาหนี้การคา           

   บุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกัน 128,435 29.94% 37,942 3.88% 37,949 3.82% 0 0.00% 0 0.00% 
       บุคคลและกิจการอื่น       150,026 34.97% 7,959 0.81% 8,459 0.85% 4,439 0.45% 1,888 0.64% 
เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกัน 10,156 2.37% 35,404 3.62% 50,376 5.07% 0 0.00% 0 0.00% 

หนี้สินระยะยาวสวนที่ครบกําหนดชําระใน 1 ป :           

เงินกูยืมจากบุคคลที่เกี่ยวของ 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 65,000 6.57% 65,000 6.57% 
ประมาณการหนี้สินดอกเบี้ยเงินกูยืม 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 4,493 0.45% 6,237 0.63% 

เงินมัดจํารับจากการขายอสังหาริมทรัพย 2,784 0.65% 11,706 1.20% 11,706 1.18% 11,530 1.16% 13,325 1.35% 
ตนทุนพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยคางจาย 0 0.00% 207 0.02% 207 0.02% 0 0.00% 0 0.00% 
เจาหนี้จากการซื้ออุปกรณ 31 0.01% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 
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                       (หนวย: พันบาท) 

งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม งบดุล 
2546 % 2547 % 2547 % 2548 % 9M/49 % 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 0 0.00% 2,344 0.24% 2,437 0.25% 27,820 2.81% 0 0.00% 
  หนี้สินหมุนเวียนอื่น 1,704 0.40% 5,291 0.54% 5,357 0.54% 3,132 0.32% 3,774 0.38% 
รวมหนี้สินหมุนเวียน 293,134 68.33% 100,852 10.33% 116,490 11.73% 116,413 11.76% 94,703 9.57% 
หนี้สินไมหมุนเวียน           
เจาหนี้เงินประกันผลงาน 0 0.00% 1,662 0.17% 1,662 0.17% 0 0.00% 2,580 0.26% 
เงินกูยืมระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของ 0 0.00% 65,000 6.66% 65,000 6.54% 0 0.00% 0 0.00% 
ประมาณการหนี้สิน – ดอกเบี้ยเงินกูยืม 0 0.00% 1,947 0.20% 1,947 0.20% 0 0.00% 0 0.00% 

หนี้สินไมหมุนเวียนอื่น 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 2,064 0.21% 

   รวมหนี้สิน 293,135 68.33% 169,461 17.35% 185,099 18.63% 123,564 12.48% 99,347 10.04% 
ทุนจดทะเบียน           
ทุนที่ออกและเรียกชําระแลว 60,000 13.99% 800,000 81.91% 800,000 80.52% 800,000 80.81% 800,000 80.83% 
รายการปรับปรุงจากรายการรวมกิจการที่อยูภายใตการ
ควบคุมเดียวกัน 

0 0.00% 0 0.00% 1,150 0.12% 1,149 0.12% 1,149 0.12% 

เงินรับลวงหนาคาหุนกอนจดทะเบียน 75,000 17.48% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 
กําไรสะสมที่ยังไมจัดสรร 865 0.20% 7,241 0.74% 7,241 0.73% 62,308 6.29% 86,388 8.73% 
สวนของผูถือหุนนอย - สุทธิ 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 
  รวมสวนของผูถือหุน 135,865 31.67% 807,241 82.65% 808,391 81.37% 866,358 87.52% 890,437 89.96% 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 429,000 100.00% 976,702 100.00% 993,490 100.00% 989,921 100.00% 989,784 100.00% 
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            (หนวย: พันบาท) 
งบกําไรขาดทุน งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม 

 2546 % 2547 % 2547 % 2548 % 9M/48 % 9M/49 % 
รายได             

 รายไดจากการขาย 46,283 99.96% 101,977 96.60% 101,977 96.60% 296,333 97.68% 212,093 97.76% 127,561 91.77% 
 รายไดอื่น 19 0.04% 3,588 3.40% 3,588 3.40% 7,040 2.32% 4,868 2.24% 11,447 8.23% 
รวมรายได 46,302 100.00% 105,565 100.00% 105,565 100.00% 303,373 100.00% 216,961 100.00% 139,008 100.00% 
คาใชจาย             
 ตนทุนขาย 41,099 88.76% 70,305 66.60% 70,305 66.60% 155,401 51.22% 110,853 51.09% 68,925 49.58% 
 คาใชจายในการขายและบริหาร 4,037 8.72% 22,307 21.13% 22,307 21.13% 44,971 14.82% 32,965 15.19% 34,654 24.93% 
 ขาดทุนจากการดอยคาของที่ดินรอการพัฒนา 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 10,430 3.44% 10,429 4.81% 0 0.00% 
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 1,166 2.52% 12,953 12.27% 12,953 12.27% 103,001 33.95% 62,714 28.91% 35,429 25.49% 
ดอกเบี้ยจาย 74 0.16% 2,606 2.47% 2,606 2.47% 3,613 1.19% 2,843 1.31% 1,744 1.25% 
ภาษีเงินได 435 0.94% 3,971 3.76% 3,971 3.76% 30,992 10.22% 20,302 9.36% 9,605 6.91% 
สวนของผูถือหุนสวนนอยในขาดทุนสุทธิของบริษัท 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 111 0.05% 0 0.00% 
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 657 1.42% 6,376 6.04% 6,376 6.04% 57,967 19.11% 39,680 18.29% 24,080 17.32% 
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (ไมรวมรายไดจากการโอนกลับคา
เผื่อการดอยคาที่ดินรอการพัฒนา) 

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 18,930 14.14% 

                   (หนวย: พันบาท) 
งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม งบกระแสเงินสด 
2546 2547 2547 2548 9M/49 9M/49 

กระแสเงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน 146,389 (227,877) (227,877) 127,028 62,893 (3,536) 
กระแสเงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (279,387) (499,252) (498,610) (63,182) 557 1,295 
กระแสเงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน 144,156 755,248 755,248 (50,376) (33,979) 0 
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(ค) อัตราสวนทางการเงิน 
  งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม 
  2546 2547 2547 2548 9M/49 
อัตราสวนสภาพคลอง       
 อัตราสวนสภาพคลอง  เทา 0.51 2.06 1.79 3.26 3.95 
 อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว  เทา 0.04 0.42 0.37 0.46 0.54 
 อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด  เทา 0.50 -2.26 -1.96 1.45 -0.05* 
 อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา  เทา 83.19 122.13 122.13 n.a. n.a. 
 ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย  วัน 5 3 3 n.a. n.a. 
 อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ  เทา 0.77 4.47 4.47 11.55 13.22* 
 ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย  วัน 467 81 81 32 28* 
 อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้  เทา 0.27 8.83 8.31 35.01 14* 
 ระยะเวลาชําระหนี้  วัน 1,315 41 44 11 25* 
Cash Cycle วัน -843 43 40 21 3* 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร        
 อัตรากําไรขั้นตน  % 11.20% 31.06% 31.06% 47.56% 45.97% 
 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน  % 2.48% 9.18% 9.18% 32.38% 18.80% 
 อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร  % 1,2771.25% -2,433.27% -2,433.27% 132.37% -14.74% 
 อัตรากําไรสุทธิ * % 1.42% 6.04% 6.04% 19.11% 17.32% 
  อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อ   
การดอยคาที่ดินรอการพัฒนา) 

% n.a. n.a. n.a. n.a. 14.14% 

 อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  % 0.48% 0.79% 0.79% 6.69% 3.61%* 
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน      
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  % 0.15% 0.65% 0.64% 5.86% 3.24%* 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร  % 103.50% 430.54% 153.01% 1,077.79% 540.45%* 
 อัตราการหมุนของสินทรัพย  เทา 0.11 0.11 0.11 0.31 0.19* 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน       
 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  เทา 2.16 0.21 0.23 0.14 0.11 
 อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย  เทา 1,988.65 -86.56 -86.56 37.01 19.08 
 อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (cash basis)  เทา 0.52 -0.48 -0.43 1.12 -4.33 
 อัตราการจายเงินปนผล  % 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 
กําไรตอหุน และ มูลคาทางบัญชีตอหุน       
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก หุน 4,008,760 63,770,500 63,770,500 160,000,000 160,000,000 
จํานวนหุนสามัญ – คิดแบบ Fully Diluted** หุน 12,000,000 160,000,000 160,000,000 160,000,000 200,000,000 
*     อัตรากําไรสุทธิที่รวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อดอยคาของที่ดินรอการพัฒนา 
** ปรับใหเปนรายป



บริษัท บานร็อคการเดน จํากัด (มหาชน)                                                                                                                  
 

สวนที่ 2 หนา 132 

 
งบการเงินเฉพาะบริษัท งบการเงินรวม   

2546 2547 2547 2548 9M/49 
กําไรตอหุน - คิดแบบถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก บาท 0.16 0.10 0.10 0.36 0.20 
กําไรตอหุน (Fully Diluted)** บาท 0.05 0.04 0.04 0.36 0.16 
กําไรตอหุน (Fully Diluted) – (ไมรวมรายไดจากการ
โอนกลับคาเผื่อการดอยคาที่ดินรอการพัฒนา) 

บาท n.a. n.a. n.a. n.a. 0.13 

มูลคาทางบัญชีตอหุน - คิดแบบถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก บาท 33.89 12.66 12.68 5.41 5.57 
มูลคาทางบัญชีตอหุน (Fully Diluted) บาท 11.32 5.05 5.05 5.41 5.65 
* กําไรสุทธิตอหุนที่รวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาที่ดินรอการพัฒนา 
** คิดที่มูลคาที่ตราไว 5 บาท 

 
อยางไรก็ตาม ในตารางตอไปนี้ไดมีการคํานวณปรับอัตราสวนบางอัตราสวนเพื่อใหสะทอนกับสมมติฐานที่วาบริษัท

ไดมีการใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูตามตลาดบนยอดภาระหนี้เงินกูที่ถูกนํามาใชเปนแหลงเงินทุนสําหรับการดําเนินกิจการในป 
2547 เนื่องจากภาระหนี้เงินกูในป 2547 ดังกลาวมีอัตราดอกเบี้ยที่เปนอัตราที่ตํ่ากวาการกูยืมจากสถาบันการเงิน สงผลใหผล
กําไรจากการดําเนินงานในชวงดังกลาวยังอาจไมสะทอนถึงตนทุนทางการเงินเมื่อเทียบกับการตองพึ่งพิงเงินทุนจาก
สถาบันการเงินซึ่งอาจจะเกิดขึ้นกับการขยายตัวของบริษัทในอนาคต ทั้งนี้รายละเอียดการคํานวณผลกําไรในป 2547 ที่
สะทอนถึงตนทุนทางการเงินในอัตราตลาดสามารถดูไดในการวิเคราะหในหัวขอ “กําไร” ที่จะกลาวตอไป 

 
 2547 (บริษัท) หนวย 

ประมาณการดอกเบี้ยระหวางป* 6.85 ลานบาท 
ประมาณการภาษีจาย (30%)* 1.83 ลานบาท 
ผลกําไรสุทธิที่สะทอนผลกระทบตออัตราดอกเบี้ย* 4.27 ลานบาท 
ปรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานเปน -230.00 ลานบาท 
กําไรตอหุน** 0.03 บาท 
มูลคาทางบัญชีตอหุน** 5.04 บาท 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย -33.24 เทา 

* ที่มาการคํานวณดูไดในการวิเคราะหในหัวขอ “กําไร” 
** จํานวนหุนชําระแลว = 160 ลานหุน มูลคาที่ตราไว = 5 บาท 

(2) คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงิน 

การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 
ภาพรวมผลการดําเนินงานที่ผานมา 
ในป 2546 บริษัทยังไมมีการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยเอง แตบริษัทไดดําเนินการซื้อ (1) บานทาวนเฮาสสราง

เสร็จแบบ 2 ช้ันจํานวน 4 ยูนิต (2) อาคารพาณิชยพรอมที่ดินจํานวน 6 ยูนิต ซึ่งอยูในโครงการร็อคการเดนโฮม 1 และ (3) 
บานทาวนเฮาสสรางเสร็จแบบ  2 ช้ันจํานวน 81 ยูนิต ซึ่งอยูในโครงการร็อคการเดนโฮม 2 จากบริษัท ร็อคการเดน 
กรุป จํากัด ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของกันโดยมีกรรมการและผูถือหุนใหญรวมกัน เพื่อนํามาบริหารจัดการขายตอเอง ทั้งนี้ 
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รายไดจากการขายจํานวน 46.28 ลานบาท มาจากการขาย อาคารพาณิชย (ในโครงการร็อคการเดนโฮม 1) 1 ยูนิต และ บาน
ทาวนเฮาส (ในโครงการร็อคการเดนโฮม 2) 43 ยูนิต 

สําหรับในป 2547 บริษัทได เริ่มพัฒนาโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย  (บานทาวนเฮาสแบบ 3 ช้ัน) ในโซน
กรุงเทพฯตะวันออกซึ่งนับไดวาเปนโซนที่มีศักยภาพสูงโซนหนึ่งในเขตกรุงเทพฯ โดยระหวางปบริษัทสามารถขายยูนิตใน
โครงการไดคิดเปน  32% ของยูนิตในโครงการทั้งหมด (จํานวน 63 ยูนิต) และไดโอนไปแลวจํานวน 11 ยูนิต โดยสวนที่
โอนไปแลวนี้บริษัทไดรับรูรายไดจากการขายในระหวางป นอกจากนี้ บริษัทยังได พัฒนาโครงการบานร็อคการเดน บาย
พาส 1 (ทาวนเฮาสแบบชั้นเดียว) และ บายพาส 2 (ทาวนเฮาสแบบชั้นเดียว และ อาคารพาณิชย 2.5 ช้ัน) ในจ. ภูเก็ต โดยใน
ระหวางปบริษัทขายยูนิตออกไปแลวคิดเปน 94% ของจํานวนยูนิตทั้งหมดใน 2 โครงการรวมกัน ซ ึ่งยูนิตที่ขายไดทั้งหมดนี้
อยูในระหวางการโอนใหลูกคาตอไป และจะเริ่มรับรูรายไดเมื่อมีการโอนตั้งแตป 2548 

สวนในป 2548 บริษัทไดมีการโอนเพิ่มอีก 35 ยูนิต ในโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย  เริ่มรับรูรายไดสําหรับการ
โอน 88 และ 38 ยูนิตในโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 ตามลําดับ ที่จ.ภูเก็ต และไดมีการขายที่ดินเปลาใน
โครงการบานร็อคการเดนโฮม 2 จํานวน 1 แปลง รวมท้ังเริ่มรับรูรายไดในสวนของ Management Fee จากการบริหารงาน
ในโครงการร็อคการเดนบีช รีสอรท ซึ่งเปนธุรกิจใหบริการโรงแรมและรีสอรท ที่จังหวัดระยอง ของ บริษัท ร็อคการเดน 
กรุป จํากัด นอกจากนั้นบริษัทไดเริ่มพัฒนาโครงการบานร็อคการเดนบายพาส เฟส 3 โดยบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยประเภท 
โฮมออฟฟต 2.5 ช้ัน บานเดี่ยว 1 ช้ัน บานเดี่ยว 2 ช้ัน และบานแฝด 1 ช้ัน ในจังหวัดภูเก็ตโดยเปดใหจองแลวต้ังแตเดือน
พฤษภาคม 2548 ซึ่งในขณะนี้ทางโครงการไดเรงดําเนินการสรางบานเพื่อใหแลวเสร็จภายในป 2549 เพื่อใหลูกคาสามารถ
เขาอยูไดทันทีหลังการโอนกรรมสิทธิ์ ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 มียอดจองรอการโอนทั้งสิ้น 82 ยูนิต  ซึ่งบริษัทคาดวาจะ
เริ่มรับรูรายไดจากหลังการโอนกรรมสิทธิ์บาน ในไตรมาสที่ 4 ป 2549 สําหรับกําไรสุทธิ ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 ทากับ 
24.08 ลานบาท ทั้งนี้ถาไมรวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาของที่ดินรอการพัฒนาจํานวน 5.15 ลานบาท สงผล
ใหกําไรสุทธิสําหรับ 9 เดือนแรก ป 2549  ลดลงเหลือ 18.93 ลานบาท 

สําหรับ 9เดือนแรกของป 2549 ธุรกิจอสังหาริมทรัพยยังคงชะลอตัวซึ่งเปนผลจากความเชื่อมั่นของผูบริโภคที่ลดลง
จากปญหาความขัดแยงทางดานการเมืองในประเทศ ประกอบความตองการที่อยูอาศัยประเภทบานจัดสรรลดนอยลง เนื่อง
จากกับอัตราดอกเบี้ยอยูในระดับสูงและอํานาจซื้อที่นอยลง แมวาภาวะเงินเฟอจะเริ่มลดลงและอัตราดอกเบี้ยเริ่มทรงตัวแลว
ก็ตาม โดยรูปแบบความตองการที่อยูอาศัยในปจจุบันไดมีการปรับเปลี่ยนตามสภาพแวดลอมโดยผูบริโภคมีความตองการที่
อยูอาศัยประเภทอาคารชุดและบานสรางเองมากขึ้น  ดังนั้นผูประกอบการไดตอบสนองความตองการที่เปลี่ยนแปลงไปดัง
กลาว โดยเนนการพัฒนาที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดตามแนวรถไฟฟาทั้งที่มีอยูเดิมและที่ขยายเสนทางใหม เพื่อตอบสนอง
กลุมลูกคาระดับกลาง-ลางที่ตองการความสะดวกในการเดินทาง ดังนั้นปจจัยที่กลาวขางตนอาจสงผลกระทบตอยอดขาย
ของบริษัทได การขยายตัวของธุรกิจของบริษัทในชวงที่ผานมาตั้งแตในป 2546 จะเปนลักษณะการขยายตัวโดยใชเงินทุน
จากผูถือหุน หรือ การกูยืมจากบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของซึ่งอาจจมีทั้งสวนที่คิดและไมคิดดอกเบี้ย ซึ่งในสวนที่คิดดอก
เบี้ยการกูยืมก็จะเปนอัตราที่ตํ่ากวาการกูยืมจากสถาบันการเงิน ทั้งนี้ ผลกําไรจากการดําเนินงานในชวงที่ผานมายังอาจไม
สะทอนถึงตนทุนทางการเงินเมื่อเทียบกับการตองพึ่งพิงเงินทุนจากสถาบันการเงินซึ่งอาจจะเกิดขึ้นกับการขยายตัวของ
บริษัทในอนาคต 

ปจจุบัน บริษัทมีบริษัทยอย 1 บริษัท คือบริษัท นวเทพ จํากัด (“นวเทพ”) โดยถือในสัดสวน 100%  ซึ่งเปนบริษัทลง
ทุนที่ดิน และมีทุนจดทะเบียนชําระแลว 500.00 ลานบาท โดย นวเทพ เปนเจาของกรรมสิทธิ์ที่ดินประมาณ 500 ไร ซึ่งติด
ชายทะเลของอําเภอ ถลาง จังหวัดภูเก็ต และในป 2548 บริษัทไดเริ่มรวมลงทุนกับชาวตางประเทศ เพื่อทําการพัฒนาโครง
การทาเทียบเรือยอชต บานพักตากอากาศ  คอนโดมิเนียม  และโรงแรมหรูติดชายทะเล  อยางไรก็ตาม ผูรวมลงทุนยังไมได
ชําระเงินตามขอตกลง จึงไดยกเลิกการรวมทุนดังกลาว และบริษัทไดดําเนินการขายหุนทั้งหมดที่บริษัทถือใน บริษัทยอย
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คือ บริษัท สยาม พาราไดส กรุป โฮลดิ้ง จํากัด ใหบุคคลอื่นภายนอก (ไมมีกําไร/ขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุน) และอยู
ในระหวางหาผูรวมลงทุนใหมเนื่องจากบริษัทยอยดังกลาวยังไมไดมีการดําเนินธุรกิจใดๆ การวิเคราะหผลการดําเนินการ 
และ ฐานะการเงินสวนใหญสําหรับป 2546 และ 2547 จะอางถึงตัวเลขจากงบการเงินเฉพาะบริษัทเปนฐานในการวิเคราะห 

 
รายได 
บริษัทมีรายไดจากการขายในป 2547 เทากับ 101.98 ลานบาท เพิ่มขึ้น 120% เมื่อเทียบกับป 2546 และมียอดขายในป 

2548 เทากับ 296.33 ลานบาท เพิ่มขึ้นถึงเกือบ 3 เทาเมื่อเทียบกับยอดขายในป 2547 สําหรับรายไดจากการขายสําหรับงวด 9 
เดือน สิ้นสุด 30 กันยายน 2549 เทากับ 127.56 ลานบาท จากทั้งโครงการบานร็อคการเดน โฮม 1 บานร็อคการเดน เหมงจาย 
และบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 โดยมีรายละเอียดยอดขายในแตละโครงการดังตารางตอไปนี้ 
 

2546 2547 2548 9M/49 ยอดขายจากโครงการ 
ยูนิต ลานบาท ยูนิต ลานบาท ยูนิต ลานบาท ยูนิต ลานบาท 

บานร็อคการเดนโฮม 1* 1   1.80 - - - - 5 10.25 
บานร็อคการเดนโฮม 2* 43 44.48 37 42.19 1**     2.43 - - 
บานร็อคการเดน เหมงจาย - - 11 59.79 35 182.78 13 68.81 
บานร็อคการเดน บายพาส 1 - - - - 88   74.62 1 0.88 
บานร็อคการเดน บายพาส 2 - - - - 38   36.50 49 47.62 

 * เปนลักษณะการซื้อยูนิตที่สรางเสร็จแลวมาเพื่อขายตอ 
 ** เปนที่ดินเปลาในโครงการจํานวน 1 แปลง 

 ทั้งนี้ รายไดจากการขายสําหรับ 9 เดือน แรกของป 2549 ลดลง 84.53 ลานบาท เทียบกับยอดขาย 9 เดือนของป 2548 
เนื่องจากในชวงที่ผานมาเกิดฝนตกหนักในพื้นที่จังหวัดภูเก็ตซึ่งเปนที่ต้ังโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 3 ทําใหการกอ
สรางโครงการดังกลาวเกิดความลาชา ประกอบกับบานที่สรางเสร็จแลวบางสวนลูกคายังไมมารับโอนกรรมสิทธิ์เนื่องจาก
บริเวณดังกลาวยังมีการกอสรางบานที่ยังไมแลวเสร็จของโครงการ ดังนั้นจึงสงผลใหบริษัทตองเลื่อนการรับรูรายไดจาก
โครงการบานร็อคการเดน บายพาส 3 ซึ่งบริษัทคาดวาจะรับรูรายไดในไตรมาส 3 ป 2549 มาเปนไตรมาส 4 ในปเดียวกัน 
บริษัทมีรายไดอื่นในป 2547 เทากับ 3.59 ลานบาท หลักๆ ประกอบดวย (1) กําไรจากการขายที่ดินเปลาที่ติดกับโครงการ
บานร็อคการเดน บายพาส 1 ประมาณ 2 ไรใหกับบุคคลภายนอกคิดเปน 1.38 ลานบาท (2) รายไดคางานตอเติม และ รายได
คาบริการสวนกลาง จากการขายยูนิตในโครงการเหมงจาย ประมาณ 0.80 ลานบาท และ (3) กําไรจากการขายที่ดินสวน
กลางในสวนที่เปนถนนในโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 ประมาณ 0.25 ลานบาทโดยผูซื้อ (เปนบุคคลภาย
นอกซึ่งเปนบุคคลเดียวกับที่ซื้อที่ดินเปลาประมาณ 2 ไรขางตน) มีโครงการที่จะซื้อที่ดินแปลงที่อยูขางในซึ่งทําใหบุคคลดัง
กลาว ตองการซื้อที่ดินสวนกลางในสวนที่เปนถนนในโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2  ดังกลาวเพื่อใชเปน
ถนนผานที่ของตนคาดวาจะซื้อเพื่อออกสูถนนหลัก และผูซื้อไดจดภาระจํายอมใหกับบริษัทแลว ทั้งนี้ การขายที่ดินสวน
กลางดังกลาว บริษัทไดกระทํากอนที่บริษัทจะยื่นขอจัดสรรที่ดินโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 (ซึ่งทั้ง 2 
โครงการดังกลาวไดรับอนุมัติจัดสรรที่ดินจากกรมที่ดินแลว) ซึ่งถือไดวาไมขัดตอขอกฎหมายแตอยางไร (นอกจากนี้ 
บริษัทไดจัดใหมีความเห็นจากที่ปรึกษากฏหมาย คือ บริษัท เดชอุดม แอนด แอสโซซิเอทส จํากัด ตอ Transaction ดังกลาว) 
อยางไรก็ตาม เนื่องจากถนนในโครงการดังกลาวที่เปนกรรมสิทธิ์ของบุคคลอื่น จึงอาจมีความเปนไปไดในการที่เจาของจะ
ใหบุคคลอื่นใดนอกเหนือจากลูกบานในโครงการไดใชประโยชนจากถนนดังกลาว ซึ่งการดูแลรักษาถนนในโครงการดัง
กลาวจะเปนการตกลงกันระหวางผูเปนเจาของและผูที่ใชประโยชนตอไป 
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รายไดอื่นๆในป 2548 เทากับ 7.04 ลานบาท โดยมีองคประกอบหลักเปนคา Management Fee ในการบริหารรีสอรท
ของผูถือหุนใหญจํานวน 2.60 ลานบาท (ซึ่งคิดจากฐานเงินเดือนพนักงานของบริษัทเขาไปชวยบริหารและใหคําปรึกษา 
และ คาใชจายโดยประมาณที่เกิดขึ้น เชน คาเดินทาง คาที่พัก เปนตน รวมกับกําไรขั้นตนเล็กนอย) และ เปนรายไดจากการ
บริการสวนกลางซึ่งรับรูตามงวดระยะเวลาในโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย บายพาส 1 และ 2 อีกประมาณ 0.33 ลาน
บาท (ซึ่งเปนคาบริการสวนกลาง เชน ระบบรักษาความปลอดภัยในโครงการ และ การดูแลรักษาสาธารณูปโภคในโครง
การ ซึ่งบริษัทจะเรียกเก็บกับลูกคา ณ วันโอนบาน และ คาบริการนี้จะครอบคลุมการบริการดังกลาวในรอบ 3 ป สําหรับ
โครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย และ 2 ป สําหรับโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2) ทั้งนี้ รายไดจากการ
บริการสวนกลางนี้ถือไดวาเปนรายไดช่ัวคราว ซึ่งโดยทั่วไปแตละโครงการจะทําการจัดตั้งนิติบุคคลมารับผิดชอบเพื่อดูแล
สวนกลางของโครงการและเก็บคาดูแลจากลูกบานตอไป นอกจากนี้มีรายไดอีกประมาณ 1.25 ลานบาทจากการขายพืชผล
ทางการเกษตรบนที่ดินเปลารอการพัฒนาของนวเทพ  สําหรับรายไดอื่นๆ ในชวง 9 เดือนแรกของป 2549 ประกอบดวยราย
ไดหลักๆดังนี้ รายไดคาบริหารจัดการจํานวน 1.80 ลานบาท รายไดคาสวนกลางจํานวน 1.09 ลานบาท รายไดจากดอกเบี้ย
รับจํานวน 1.13 ลานบาท นอกจากนี้ในระหวางไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทไดจัดใหผูประเมินราคาอิสระทําการประเมินมูล
คายุติธรรมของที่ดินรอการพัฒนา ซ. วัชรพล จํานวน 3-2-68.9 ไร ใหมโดยใชวิธีเปรียบเทียบขอมูลตลาด โดยผูประเมิน
ราคาอิสระไดประเมินมูลคายุติธรรมของที่ดินแปลงดังกลาวดังกลาวสูงกวาราคาตามบัญชีทําใหบริษัทบันทึกรายการโอน
กลับคาเผื่อการดอยคาของที่ดินรอการพัฒนาเปนรายไดในงบกําไรขาดทุนจํานวน  5.15 ลานบาท 

 
ตนทุนและคาใชจาย 
ตนทุนขายในชวง 3 ปที่ผานมา และสําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 สามารถแยกรายละเอียดไดดังตารางตอไปนี้ 

(หนวย: ลานบาท) 
โครงการ 2546 2547 2548 9M/49 

โครงการบานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 :     
ตนทุนจากการซื้อยูนิตที่สรางเสร็จแลวมาจากบานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2  41.10 37.52 - 8.30 
ตนทุนจากการซื้อที่ดินเปลามาจากบานร็อคการเดนโฮม 2 - - 2.27 - 
โครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย :     

ตนทุนที่ดินในโครงการ - 11.33 40.05 12.33 
ตนทุนการพัฒนาในโครงการ - 21.24 44.33 18.78 
ตนทุนการแบงจัดสรรการใชสวนกลางในโครงการ -   0.21 14.17 5.49 

โครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 :     
ตนทุนที่ดินในโครงการ - - 4.86 0.04 
ตนทุนการพัฒนาในโครงการ - - 23.15 0.26 
ตนทุนการแบงจัดสรรการใชสวนกลางในโครงการ - - 8.93 0.09 

โครงการบานร็อคการเดน บายพาส 2 :     
ตนทุนที่ดินในโครงการ - - 1.91 2.44 
ตนทุนการพัฒนาในโครงการ - - 11.96 16.37 
ตนทุนการแบงจัดสรรการใชสวนกลางในโครงการ - - 3.77 4.82 

รวม 41.10 70.30 155.40 68.92 
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ทั้งนี้ ตนทุนขายในป 2546/ 2547/ 2548 และ ชวง 9 เดือนแรกของป 2549 คิดเปน 88.80% 68.94% 52.44% และ 
54.03% ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ สําหรับตนทุนขาย 9 เดือนแรก ป 2549 คิดเปน 54.03% เพิ่มขึ้นเล็กนอยเมื่อเทียบ
กับงวดเดียวกันของป 2548 (52.27%) เนื่องจากในไตรมาสนี้ บริษัทมียอดขายอาคารพาณิชย 4.5 ช้ัน จากโครงการบานร็อค
การเดน โฮม 1 จํานวน 6 ยูนิต คิดเปนจํานวนเงิน 12.05 ลานบาท ซึ่งอาคารพาณิชยจะมีตนทุนในการพัฒนาโครงการที่สูง
กวาเมื่อเทียบกับบานในประเภทอื่นๆ ดังนั้นจึงสงผลใหตนทุนขายสําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2549 สูงขึ้นเล็กนอย 

บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารในป 2547 เทากับ 22.31 ลานบาท เพิ่มขึ้นถึง 5.5 เทาเม ื่อเทียบกับป 2546 ทั้งนี้ 
สวนที่เพิ่มขึ้นหลักๆ ประกอบดวย (1) คา Commission จากการขายยูนิตในโครงการบานร็อคการเดนโฮม 2 และ เหมงจาย 
ประมาณ 6 ลานบาท (2) เงินเดือนพนักงาน ประมาณ 4 ลานบาท (ทั้งนี้ ในป 2546 เงินเดือนพนักงานคิดแค ชวงระยะเวลา 4 
เดือนหลังของปซึ่งบริษัทเพิ่งเริ่มดําเนินการ และ มีการจางพนักงานระดับผูบริหารเพิ่มขึ้น) (3) คาภาษีธุรกิจเฉพาะ ประมาณ 
3 ลานบาท (4) คาเชาสํานักงาน ประมาณ 1 ลานบาท จากการขยายเชาพื้นที่สํานักงานเพิ่ม และ (5) การตลาด โฆษณา รวม
ทั้งคาใชจายเพื่อรองรับกับการขยายตัวของบริษัทอีกประมาณ 4 ลานบาท 

คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทในป 2548 เทากับ 44.97 ลานบาทเพิ่มขึ้นประมาณ 2 เทา เมื่อเทียบกับป 
2547 จากการขยายตัวของบริษัทและการโอนยูนิตที่สรางเสร็จโครงการไดมากขึ้น โดยมีองคประกอบหลักๆ คือ (1) คา 
Commission ที่เพิ่มขึ้นประมาณ 4 ลานบาท คาภาษีธุรกิจเฉพาะที่เพิ่มขึ้นประมาณ 6.82 ลานบาท รวมทั้งคาการตลาดและ
โฆษณาที่เพิ่มขึ้นประมาณ 1 ลานบาท ซึ่งคาใชจายเหลานี้เปนผลจากการที่ขายยูนิตในโครงการบานร็อคการเดนเหมงจาย 
และ บายพาส 1 และ 2  เพิ่มขึ้นอยางมากเมื่อเทียบกับชวงเดียวกันในป 2547 (2) จากเงินเดือนของพนักงานที่มีการรับ
พนักงานมาเพื่อรองรับปริมาณงานที่ขยายตัว และ คาตอบแทนกรรมการชุดใหมหลังจากที่บริษัทแปรสภาพเปนบริษัท
มหาชนซึ่งกอใหเกิดคาใชจายที่เพิ่มขึ้นประมาณ 1.43 ลานบาท นอกจากนี้ คาใชจายในการขายและบริหารในนวเทพอีก 
1.12 ลานบาทระหวางป หลักๆ ประกอบดวย คาเสื่อมราคา 0.60 ลานบาท คาจางดูแลที่ดิน 0.11 ลานบาท และ เงินเดือน
พนักงาน 0.19 ลานบาท 

ทั้งนี้ คาใชจายในการขายและการบริหารของบริษัทในชวง 9 เดือน ของป 2549 เทากับ 34.65 ลานบาท เพิ่มขึ้นคิดเปน
รอยละ 5.12 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันในป 2548 โดยหลักๆเปนการเพิ่มขึ้นของคาการโฆษณาการตลาดเพื่อสรางยอดขาย
ในชวงสภาพเศรษฐกิจชะลอตัวจํานวน 2.11 ลานบาท ฐานเงินเดือนรวมทั้งจํานวนพนักงานที่เพิ่มขึ้นจํานวน 1.90 ลานบาท  
และการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจากการสํารองจายใหแกผูรับเหมากอสรางเปนจํานวนเงิน 2.22 ลานบาท (ซึ่งเปนผูรับ
เหมาจากโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 2 ทําใหไมสงผลกระทบใดๆตอความคืบหนาของการกอสรางเนื่องจากมี
บริษัทผูรับเหมาอีก 2-3 รายในโครงการนี้) 

บริษัทมีดอกเบี้ยจายในป 2547 เทากับ 2.61 ลานบาท  โดยจํานวน 1.95 ลานบาท  โดยยังไมมีการจายจริงแตเปน
ประมาณการดอกเบี้ยจายในสวนของเงินกูยืมเงินระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 65 ลานบาทในระหวางป โดยบริษัท
สัญญาวาจะจายชําระดอกเบี้ยเงินกูยืมโดยการโอนที่ดินหลังการพัฒนาแลวจํานวน 5 ไรใหแกเจาหนี้เงินกูยืมซึ่งเปนผูถือหุน
ของบริษัทในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2549 (วันครบกําหนดจายชําระคืนเงินกู) ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 ที่ดินดังกลาวยังไม
เริ่มพัฒนาและมีมูลคาประมาณ 6.24 ลานบาท ทั้งนี้ การประมาณการที่ดินหลังการพัฒนาแลวจํานวน 5 ไรดังกลาวคิดจาก
สวนตนทุนที่ดินที่บริษัทไดมา และ สวนของตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย (ซึ่งประกอบดวยการปรับสภาพที่ดิน และ 
คากอสรางสวนกลางในโครงการซึ่งประมาณโดยฝายวิศวกรรมกอสรางของบริษัท) ทั้งนี้ การประมาณการดอกเบี้ยจายใน
เบื้องตน ณ วันทําสัญญาการกูยืม บริษัทยังไมไดกําหนดแนนอนวาจะเปนที่ดินแปลงไหน เพียงแตระบุวาเปนสวนหนึ่งของ
ที่ดินทั้งหมด 5 แปลงที่จะนํามาพัฒนาเปนโครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 3-6 โดยมีมูลคารวมจากการประมาณการดัง
กลาวเบื้องตนประมาณ 6 ลานบาท และทําการรับรูเปนประมาณการดอกเบี้ยจายในป 2547 ดวยวิธีจํานวนวันถวงน้ําหนัก 
อยางไรก็ตาม ในเดือนตุลาคม 2548 บริษัทไดทําบันทึกขอตกลงตอทายสัญญาการกูยืมดังกลาว โดยไดระบุรายละเอียดของ
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การชําระดอกเบี้ยเงินกูยืมโดยการโอนที่ดินหลังการพัฒนาแลวจํานวน 5 ไรบนโฉนดเลขที่ 33772 และ จะเปนสวนที่จะนํา
มาพัฒนาเปนโครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 6 เฟส 4 นอกจากนี้ ไดมีการปรับประมาณการดอกเบี้ยดังกลาวใหมให
สะทอนแนวโนมคาวัสดุกอสรางที่จะเปนสวนหนึ่งของตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยโดยฝายวิศวกรรมของบริษัท ทํา
ใหยอดประมาณการดอกเบี้ยที่ปรับใหมนี้มีมูลคาเทากับ 6.63 ลานบาท โดยสวนตาง (สวนเพิ่ม) ที่ยังไมไดรับรูในงวด
กอนๆ จะถูกปรับเพื่อใหสะทอนตอการประมาณการใหมในงบการเงินสําหรับงวดไตรมาส 3 ป 2548 ดอกเบี้ยจายในป 
2548 จํานวน 3.61 ลานบาท ประกอบดวยประมาณการดอกเบี้ยจายดังกลาวขางตนจํานวน 2.02 ลานบาท (รวมการปรับ
ประมาณการดอกเบี้ยใหมดังกลาวขางตน) และ สวนที่เหลืออีกประมาณ 1.60 ลานบาท ซึ่งเปนดอกเบี้ยจายในสวนเงินกูยืม
ระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของซึ่งมีการกูยืมขึ้นระหวางป 2547 จํานวนประมาณ 19 ลานบาท เพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียนใน
กิจการ  ทั้งนี้ บริษัทไดประมาณการดอกเบี้ยจายสําหรับงวด 9 เดือน ของป 2549 เทากับจํานวน 1.74 ลานบาท ทําให ณ วัน
ที่ 30 กันยายน 2549 บริษัทมียอดประมาณการดอกเบี้ยจายดังกลาวจํานวนทั้งหมด 6.24 ลานบาท 
 

กําไร 
บริษัทมีอัตรากําไรขั้นตนในป 2546คิดเปนรอยละ 11.20% ในขณะที่กําไรขั้นตนในป 2547  2548  คิดเปนรอยละ

31.06% 47.56%  ตามลําดับ ทั้งนี้กําไรขั้นตนในป 2546 เปนเพียงกําไรจากการซื้อมาขายไปซึ่งเปนอัตราที่นอยกวากําไรขั้น
ตนในป 2547 และ ป 2548 ซ ึ่งมีสวนที่เปนการสรางขึ้นมาเองเพื่อขายในโครงการบานร็อคการเดนเหมงจาย และ บายพาส 1 
และ 2 รวมทั้งยังไดตนทุนที่ดินในราคาที่ตํ่า สงผลใหไดกําไรขั้นตนที่ดีกวา สําหรับอัตรากําไรขั้นตนของงวด 9 เดือนแรก 
ป 2549 เทากับ 45.97% ลดลงเล็กนอยเมื่อเทียบกับอัตรากําไรขั้นตน 9 เดือนแรกของป 2548  (47.73%) เนื่องจากบริษัทมี
การขายอาคารพาณิชยในป 2549 ซึ่งมีอัตรากําไรขั้นตนนอยกวาบานประเภทอื่นๆ สงผลใหอัตรากําไรขั้นตนลดลงเล็กนอย
เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน ทั้งนี้ การกลับรายการคาเผื่อการดอยคาที่ดินรอการพัฒนาเปนรายไดในงบกําไรขาดทุน
จํานวน 5.15 ลานบาท ไมสงผลกระทบตออัตรากําไรสุทธิขั้นตนแตจะสงผลกระทบตอกําไรสุทธิและอัตรากําไรสุทธิ 

บริษัทมีกําไรสุทธิในป 2547  ในป 2548  และในชวง  9 เดือนแรก ของป 2549  คิดเปนจํานวน 6.37 ลานบาท จํานวน 
57.96 ลานบาท และ 24.08 ลานบาท ตามลําดับ ทั้งนี้ถาไมรวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาของที่ดินรอการ
พัฒนาจํานวน 5.15 ลานบาท สงผลใหกําไรสุทธิสําหรับ 9 เดือนแรก ป 2549 ลดลงเหลือ 18.93 ลานบาท สงผลใหอัตรา
กําไรสุทธิลดลงจาก 17.32% เหลือเพียง 14.14% 

อัตรากําไรจากการดําเนินงานของบริษัทในป 2547 เทากับ 9.18% เพิ่มขึ้นจาก 2.48% ในป 2546 เชนเดียวกันกับอัตรา
กําไรสุทธิที่ 6.04% ในป 2547 ซึ่งเพิ่มขึ้นจาก 1.42% ในป 2546 จากอัตรากําไรขั้นตนที่เพิ่มขึ้นขางตน สําหรับในป 2548 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานและอัตรากําไรสุทธิยังปรับตัวสูงขึ้นอยางมากเปน 32.38% และ 19.11% ตามลําดับ โดยนอก
จากเปนการปรับตัวที่สูงขึ้นของอัตรากําไรขั้นตนแลว สัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอยอดขายก็ลดลงจาก 
21.13% ในป 2547 เปน 14.82% จากในสวนของคาใชจายคงที่ตอหนวยยอดขายที่ลดลง สําหรับงวด 9 เดือน ของป 2549 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานและอัตรากําไรสุทธิเทากับ 18.80% และ 17.32% ตามลําดับ  

ทั้งนี้ การขยายตัวของธุรกิจของบริษัทในชวงที่ผานมาตั้งแตในป 2546 จะเปนลักษณะการขยายตัวโดยใชเงินทุนจากผู
ถือหุน หรือ การกูยืมจากบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของซึ่งอาจจมีทั้งสวนที่คิดและไมคิดดอกเบี้ย ซึ่งในสวนที่คิดดอกเบี้ยการ
กูยืมก็จะเปนอัตราที่ตํ่ากวาการกูยืมจากสถาบันการเงิน ทั้งนี้ ผลกําไรจากการดําเนินงานในชวงที่ผานมายังอาจไมสะทอน
ถึงตนทุนทางการเงินเมื่อเทียบกับการตองพึ่งพิงเงินทุนจากสถาบันการเงินซึ่งอาจจะเกิดขึ้นกับการขยายตัวของบริษัทใน
อนาคต ดังนั้นเพื่อเปนการสะทอนภาพในอีกมุมมองหนึ่งที่บริษัทตองใชอัตราดอกเบี้ยตลาดสําหรับทุกเงินทุนที่มาจากการ
กูยืม เพื่อนักลงทุนจะไดเห็นภาพของผลการดําเนินงานในรูปแบบของสถานการณจําลอง (Simulation) สําหรับภาระหนี้สิน 
และ ผลกําไรจากกิจการของบริษัทและบริษัทยอยในป 2547 พรอมสมมติฐานเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ย ดังตอไปนี้ 
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ภาระหนี้สิน ณ 31 ธ.ค. 2547 สมมติฐานอัตรา

ดอกเบี้ย-* 
ประมาณการดอกเบี้ย

ระหวางป 
เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลและกิจการ  50.38 ลานบาท 5.9426 2.99 ลานบาท 
เงินกูยืมระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของ  65.00 ลานบาท 5.9426 3.86 ลานบาท 

              รวม 6.85 ลานบาท 
* เปนอัตราดอกเบี้ย MLR เฉลี่ยทั้งป 2547 
 

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 12.95 ลานบาท 
ประมาณการดอกเบี้ยระหวางป 6.85 ลานบาท 
ประมาณการภาษีจาย (30%) 1.83 ลานบาท 
ประมาณการผลกําไรสุทธิที่สะทอนผล
กระทบตออัตราดอกเบี้ย 

4.27 ลานบาท 

ประมาณการผลกําไรสุทธิตอหุน ** 0.03 บาท 
ประมาณการมูลคาทางบัญชีตอหุน** 5.04 บาท 

  ** จํานวนหุนชําระแลว = 160 ลานหุน มูลคาที่ตราไว = 5 บาท 
 

ผลตอบแทนผูถือหุน 
บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผูถือหุนในป 2546 และ 2547 เทากับ 0.48% และ 0.79% ตามลําดับ โดยบริษัทมีกําไรสะสม

ในป 2547 เทากับ 7.24 ลานบาทจากผลกําไรที่เพิ่มขึ้นมาระหวางป  
อัตราผลตอบแทนผูถือหุนในป 2548 ปรับตัวสูงขึ้นเปน 6.69% จากการขยายตัวของยอดขายบานในระหวางปดังกลาว

ขางตน แตลดลงในชวง 9 เดือนแรกของป 2549 มาอยูที่ 3.61% จากการชะลอตัวของภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพย ทั้งนี้ ใน
ชวง 3 ปที่ผานมาบริษัทยังไมมีการจายเงินปนผลเนื่องจากบริษัทยังอยูในระหวางการขยายตัวทางธุรกิจทั้งโครงการที่มีอยู
ในปจจุบัน และ โครงการใหม 

การวิเคราะหฐานะการเงิน 
สินทรัพย 
องคประกอบหลักของสินทรัพยประกอบดวย ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย และ ที่ดินรอการพัฒนา (ทั้งในสวน

ของบริษัทและบริษัทยอย) ซ ึ่งรวมกันคิดเปน 96.86% ของสินทรัพยรวมของบริษัทในป 2546 และ คิดเปน 94.54% และ 
92.79% ของสินทรัพยรวมของบริษัทและบริษัทยอยในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ สําหรับงวด 9 เดือน ของป 2549 ตน
ทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย และ ที่ดินรอการพัฒนาคิดเปนรอยละ 30.67% และ 61.29% ตามลําดับทั้งนี้ ตนทุนการ
พัฒนาอสังหาริมทรัพย และ ที่ดินรอการพัฒนา ณ สิ้นป 2546 ม ีรายละเอียดดังนี้ 
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ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย :   
• โครงการสําเร็จรูปที่ซื้อมาจาก บานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 เพื่อขาย 53.25 ลานบาท 
• โครงการระหวางพัฒนา – สุทธิ : บานร็อคการเดน เหมงจาย 82.53 ลานบาท 
ที่ดินรอการพัฒนา :   
• ที่ดินเปลา 3 ไร ซ.วัชรพล 38.18 ลานบาท 
• สวนของโครงการบานร็อคการเดน บายพาส  241.60 ลานบาท 

 
สําหรับ ณ สิ้นป 2547 และ 2548 รวมทั้ง สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย และ ที่ดินรอการ

พัฒนา ม ีรายละเอียดดังนี้ 
            (ลานบาท) 

ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย : 31 ธ.ค. 2547 31 ธ.ค. 2548 30 ก.ย. 2549 
• โครงการสําเร็จรูปที่ซื้อมาจากบานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 เพื่อขาย 15.72 13.45 5.15 
• โครงการระหวางพัฒนา – สุทธิ : บานร็อคการเดน เหมงจาย 114.92 40.23 9.14 
• โครงการระหวางพัฒนา – สุทธิ : บานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 31.72 33.63 9.84 
• โครงการระหวางพัฒนา – สุทธิ : บานร็อคการเดน บายพาส 3-6 - 229.82 279.49 
ที่ดินรอการพัฒนา :    
• ที่ดินเปลา 3-2-68.9ไร ซ.วัชรพล 38.18 33.03 38.18 
• โครงการบานร็อคการเดน บายพาส 3-6 (สวนที่เปนแนวเสาไฟฟาแรงสูง)* 20.44 - - 
• สวนที่เปนของบริษัท นวเทพ จํากัด  513.08 507.80 507.80 
• ที่ดินเปลา 104-1-52ไร อ.เมือง จ.ระยอง - 60.63 60.63 

* เปนพื้นที่สวนที่แนวเสาไฟฟาแรงสูงเนื้อที่ประมาณ 25 ไรซึ่งตามพ.ร.บ.การจัดสรรที่ดินไมสามารถสรางบานได แตบริษัทอาจพัฒนาเปนถนน หรือ 
สวนสาธารณะของโครงการ 

 
บริษัทมีตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ณ สิ้นป 2547 เทากับ 162.36 ลานบาทเพิ่มขึ้น 19.58% เมื่อเทียบกับ ณ สิ้นป 

2546 เนื่องจากมีการพัฒนาโครงการในสวนขยายของโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย รวมทั้งเริ่มพัฒนาโครงการบาน
ร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2  

สวนที่ดินรอการพัฒนาของบริษัทลดลงจาก 279.78 ลานบาท ณ สิ้นป 2546 เปน 263.78 ลานบาท ณ สิ้นป 2547 โดยที่
ดินรอการพัฒนาบางสวนถูกนํามาพัฒนาเปนโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 ในป 2547 เพื่อทยอยขายเริ่มตั้ง
แตในป 2548  

สําหรับตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ณ สิ้นป 2548 เทากับ 317.13 ลานบาทเพิ่มขึ้นประมาณ 2 เทา จาก ณ สิ้นป 
2547 โดยบริษัทไดเริ่มทยอยพัฒนาที่ดินสวนที่จะนํามาทําเปนโครงการบายพาส 3 – 6 ภายในระยะเวลา 1 ปนับจาก ณ สิ้น
งวดไตรมาส 3 (ความคืบหนาในแตละโครงการระบุอยูในสวนที่ 6 : โครงการในอนาคต) ดังนั้นในทางบัญชีไดมีการโอน
จากที่ดินรอการพัฒนาจํานวน 225.60 ลานบาทมาเปนตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย 

ที่ดินรอการพัฒนาของบริษัทและบริษัทยอย ณ สิ้นป 48 เทากับ 601.45 ลดลงจาก 776.86 ลานบาท ณ สิ้นป 2547 ทั้งนี้ 
เนื่องจากในระหวางงวด (1) ไดมีการโอนจากที่ดินรอการพัฒนาในสวนที่จะนํามาทําเปนโครงการบายพาส 3 – 6 จํานวน 
225.60 ลานบาทไปเปนตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ดังกลาวขางตน  (2) บริษัทไดพิจารณาตั้งคาเผื่อดอยคาที่ดินเปลา 
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3-2-68.9 ไร ซ.วัชรพล จํานวน 5.15 ลานบาทโดยกําหนดมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนจากมูลคาเฉลี่ยของที่ดินที่ประเมินโดยผู
ประเมินราคาอิสระ 2 ราย ซึ่งราคาประเมินคํานวณโดยใชวิธีเปรียบเทียบมูลคาตลาด (Market Comparison Approach) ทั้งนี้ 
บริษัทซื้อที่ดินเปลาดังกลาวมาในราคา 38 ลานบาท หรือคิดเปนตารางวาละ 26,000 บาท เมื่อเดือนพฤศจิกายนป 2546 โดย
ซื้อมาในราคาที่เปรียบเทียบกับราคาเวนคืนที่ดินในบริเวณใกลเคียงของทางราชการ ณ ขณะนั้นซึ่งอยูที่ตารางวาละ 25,000 - 
28,000 บาท แตสูงกวาราคาประเมินเฉลี่ยของผูประเมินราคาอิสระ 2 รายดังกลาว รวมทั้ง (3) คาเผื่อดอยคาที่ดินประมาณ 
500 ไรของบริษัท นวเทพ จํากัด จํานวน 5.28 ลานบาท อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีการซื้อที่ดินเปลาเนื้อที่ประมาณ 104 ไร 
ที่อ.เมืองระยอง จ.ระยอง ในราคาที่ใกลเคียงกับราคาประเมินของผูประเมินอิสระ คือ 60.61 ลานบาท เพื่อที่จะนํามาพัฒนา
โครงการอสังหาริมทรัพยตอไป 

ในระหวางไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทไดจัดใหผูประเมินราคาอิสระทําการประเมินมูลคายุติธรรมของที่ดินรอการ
พัฒนา ซ. วัชรพล จํานวน 3-2-68.9 ไรใหมโดยใชวิธีเปรียบเทียบขอมูลตลาด โดยผูประเมินราคาอิสระไดประเมินมูลคายุติ
ธรรมของที่ดินแปลงดังกลาวสูงกวาราคาตามบัญชีเปนจํานวนเงิน 5.15 ลานบาท สงผลใหที่ดินรอการพัฒนาเพิ่มขึ้นจาก 
601.44  ลานบาท ณ สิ้นป 2548 เปน 606.59 ลานบาท ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549  

นอกจากนี้  บริษัทไดดําเนินการซื้อที่ดินบริเวณจังหวัดสมุทรปราการเพื่อใชประกอบธุรกิจพัฒนาโครงการ
อสังหาริมทรัพยในอนาคตเปนจํานวนทั้งสิ้น 58.5 ลานบาท โดยบริษัทไดจายมัดจําคาซื้อที่ดินดังกลาวแลวเปนจํานวนเงิน
ทั้งสิ้น 7 ลานบาท 

ลูกหนี้การคา 
บริษัทรับรูรายไดเมื่อโอน เมื่อไดมีการจัดทําสัญญาซื้อขาย ซึ่งมีผลบังคับใชตาม กฎหมาย สําหรับเงินวางเริ่มแรกและ

คางวดที่ไดรับชําระที่ยังไมเขาเกณฑที่จะรับรูเปนรายไดจะบันทึกไวเปน เงินมัดจํารับจากการขายอสังหาริมทรัพย ดังนั้น 
บริษัทจะไมมีลูกหนี้การคาในสวนของการขายอสังหาริมทรัพย 

บริษัทมีลูกหนี้การคา - สุทธิ ณ 31 ธ.ค. 2546 เทากับ 556,353 บาท ซึ่งเปนลูกหนี้การคาในสวนของงานตกแตงเพิ่มเติม 
และ คาโอนยูนิต  สวนลูกหนี้การคา - สุทธิ ณ 31 ธ.ค. 2547 เทากับ 834,995 บาทเปนลูกหนี้การคาในสวนของเงินดาวนคาง
ชําระ อยางไรก็ตามลูกหนี้คางชําระดังกลาวมีอายุไมเกิน 3 เดือน สําหรับยอดลูกหนี้ ณ สิ้นป 2548 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 
2549 บริษัทไมมียอดลูกหนี้การคาในสวนของการขายอสังหาริมทรัพย เนื่องจาก บริษัทรับรูรายไดเมื่อโอน  เมื่อไดมีการจัด
ทําสัญญาซื้อขาย ซึ่งมีผลบังคับใชตาม กฎหมาย สําหรับเงินวางเริ่มแรกและคางวดที่ไดรับชําระที่ยังไมเขาเกณฑที่จะรับรู
เปนรายไดจะบันทึกไวเปน เงินมัดจํารับจากการขายอสังหาริมทรัพย ดังนั้น บริษัทจะไมมีลูกหนี้การคาในสวนของการขาย
อสังหาริมทรัพย ทั้งนี้ ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญทั้งจํานวนเปนจํานวนเงิน 0.42 ลานบาท 
จากยอดลูกหนี้คงคางที่เกินกวา 12 เดือน ของป 2547 

สําหรับการผอนชําระเงินดาวนของลูกคาที่ซื้อโครงการกับบริษัทนั้น โดยทั่วไป บริษัทจะกําหนดงวดผอนชําระ
ประมาณ  9 งวด หรือ 9 เดือนภายหลังจากการทําสัญญาจะซื้อจะขายแลว ซึ่งโดยสวนใหญจะไมคอยมีลูกคาคางผอนชําระ
งวดดังรายละเอียดในแตละโครงการ ตามตารางตอไปนี ้
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ตารางสรุปรายละเอียดจํานวนลูกคาที่กําลังผอนชําระคาดาวน ณ 30 ก.ย. 2549 
บานร็อคการเดน 

โฮม 1 
บานร็อคการเดน 

โอม 2 
 

ยูนิต มูลคาเงินดาวน
ตามสัญญา 

(บาท) 

จํานวนเงินดาวน
คางชําระ 

(บาท) 

ยูนิต มูลคาเงินดาวน
ตามสัญญา 

(บาท) 

จํานวนเงิน
ดาวนคาง
ชําระ 
(บาท) 

ลูกคาโอนกรรมสิทธ์ิแลว 6 300,000 - 80 - - 
ยังไมโอนกรรมสิทธ์ิ อยูระหวางผอนดาวน 
หรือ รอโอน 3 - - 1 - - 

- ไมคางชําระ 3 - - 1 - - 
- คางชําระ 1 งวด - - - - - - 
- คางชําระ 1-3 งวด - - - - - - 
 ยังไมขาย 1 - -  - - 

หมายเหตุ : ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมียอดขายทาวนเฮาสในโครงการบานร็อคการเดน โฮม 2 จํานวน 1หลัง  มูลคา 1.3 ลานบาท  โดยลูกคาไดทําการ
ผอนชําระกับธนาคาร ดังนั้น จึงไมไดมีการวางเงินดาวนและผอนชําระกับทางบริษัท 
 

บานร็อคการเดน 
เหมงจาย 

บานร็อคการเดน 
บายพาส 1 

บานร็อคการเดน 
บายพาส 2 

 

ยูนิต มูลคาเงิน
ดาวนตาม
สัญญา 
(บาท) 

จํานวนเงิน
ดาวนคาง
ชําระ 
(บาท) 

ยูนิต มูลคาเงิน
ดาวนตาม
สัญญา 
(บาท) 

จํานวน
เงินดาวน
คางชําระ 

(บาท) 

ยูนิต มูลคาเงิน
ดาวนตาม
สัญญา 
(บาท) 

จํานวน
เงินดาวน
คางชําระ 

(บาท) 
ลูกคาโอนกรรมสิทธ์ิแลว 59 9,760,350 - 89 6,128,100 - 87 8,561,900 - 
ยังไมโอนกรรมสิทธ์ิ อยูระหวาง
ผอนดาวน หรือ รอโอน 2 - - 1 - - 7 949,400 - 

- ไมคางชําระ 2 - -  - - 6 554,400 - 
- คางชําระ 1 งวด - - - 1 228,000 - - - - 
- คางชําระ 1-3 งวด - - -  - - 1 405,000 144,000 
 ยังไมขาย 2 - - 1 - - 5 - - 
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บานร็อคการเดน 
บายพาส 3 

บานร็อคการเดน 
บายพาส 4 

 

ยูนิต มูลคาเงินดาวน
ตามสัญญา 

(บาท) 

จํานวนเงินดาวน
คางชําระ 

(บาท) 

ยูนิต มูลคาเงินดาวน
ตามสัญญา 

(บาท) 

จํานวนเงิน
ดาวนคาง
ชําระ 
(บาท) 

ลูกคาโอนกรรมสิทธ์ิแลว - - - - - - 
ยังไมโอนกรรมสิทธ์ิ อยูระหวางผอนดาวน 
หรือ รอโอน 82 6,313,000 - 26 2,144,000 - 

- ไมคางชําระ 69 5,403,000 - 25 2,075,000 - 
- คางชําระ 1 งวด 9 642,000 64,200 - - - 
- คางชําระ 1-3 งวด 4 268,000 73,500 1 69,000 13,800 
 ยังไมขาย 8 - - 56 - - 

 
สภาพคลอง 
บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในป 2546 เทากับ 146.39 ลานบาท โดยบริษัทมีเจาหนี้การคาเพิ่มขึ้นจากการ

ซื้อโครงการสําเร็จรูปจาก บานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 และ ที่ดินที่นํามาพัฒนาเปนโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 
และ 2  ทั้งจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกัน และ บุคคลอื่นๆรวม 278.46 ลานบาทในขณะที่มีการใชเม็ดเงินจํานวน 
135.77 ลานบาทไปในโครงการสําเร็จรูปที่ซื้อมาจาก บานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 เพื่อขาย รวมทั้งการพัฒนาในโครงการ
บานร็อคการเดน เหมงจาย สวนในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน เทากับ -227.88 ลานบาทโดยหลักๆ 
เปน การทยอยชําระคืนเจาหนี้การคาจากการซื้อโครงการสําเร็จรูปจาก บานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 และ ที่ดินที่นํามา
พัฒนาเปนโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 สําหรับในป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน เทากับ 
127.03 ลานบาทจากกําไรจากการดําเนินงานที่เพิ่มขึ้น การลดลงของตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเนื่องจากการสราง
แลวเสร็จและโอนขายไป และมีการชําระคืนเจาหนี้การคาในสวนของบุคคลที่เกี่ยวของกัน ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 บริษัท
และบริษัทยอยมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเทากับ -3.54 ลานบาท เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนการพัฒนาโครง
การอสังหาริมทรัพย บานร็อคการเดนการเดน บายพาส 3 และ บายพาส 4  อีกทั้งบริษัทไดมีการจายเงินมัดจําคาซื้อที่ดิน
บริเวณจังหวัดสมุทรปราการเปนจํานวน 7 ลานบาท และจายชําระคาภาษีเงินไดนิติบุคคลเปนจํานวนเงิน 27.82 ลานบาท  

บริษัทมีกระแสเงินสดในการลงทุนป 2546 เทากับ -279.39 ลานบาท ซึ่งเปนการซื้อที่ดินเพื่อเตรียมพัฒนาโครงการ
ร็อคการเดนโฮมเพลส (กรุงเทพฯ) จํานวน 38.18 ลานบาท และ โครงการบานร็อคการเดน บายพาส (ภูเก็ต) จํานวน 241.60 
ลานบาท นอกจากนี้ไดมีกระแสเงินสดในการลงทุนป 2547 อีก -499.25 ลานบาท ซึ่งไดมีการเพิ่มทุนเพื่อเขาถือหุนสัดสวน 
100% ในบริษัทยอยโดยมีวัตถุประสงคเพื่อใหไดมาซึ่งที่ดินติดทะเลเนื้อที่ประมาณ 500 ไร เพื่อทําการพัฒนาตอไป สําหรับ 
ณ สิ้น ป 2548 บริษัทและบริษัทยอยมีกระแสเงินสดจากการลงทุนเทากับ -63.18 ลานบาท โดยมีการซื้อที่ดินเปลาเนื้อที่
ประมาณ 104 ไร ที่ อ.เมืองระยอง จ.ระยอง ดังกลาวขางตนจํานวน 60.61 ลานบาท และไดมีการซื้อรถขุด  CAT และรถ
กระบะ เพื่อใชโครงการที่ภูเก็ต ประมาณ 1.42 ลานบาท  สําหรับ 9 เดือนแรก ป 2549 บริษัทและบริษัทยอยมีกระแสเงินสด
จากกิจกรรมการลงทุนเพิ่มขึ้นเทากับ 1.29 ลานบาท เนื่องจากในป 2548 บริษัทมีภาระจากการค้ําประกันจากการทําโครง
การบานร็อคการเดน บายพาส 1 ภาระค้ําประกันดังกลาวเชน ค้ําประกันคาสาธารณูปโภค ดังนั้นหลังจากโครงการพัฒนาได
เสร็จสิ้นแลว บริษัทจะไดรับการปลดภาระเงินค้ําประกันบริษัทมีกระแสเงินสดจากการจัดหาเงินในป 2546 เทากับ 144.16 
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ลานบาท ประกอบดวย (1) เงินกูยืมระยะสั้นจากกรรมการบริษัทจํานวน 10.16 ลานบาทเพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียนของกิจ
การ (2) เงินเพิ่มทุนในเดือนตุลาคมจํานวน 59 ลานบาทเพื่อซื้อบานทาวนเฮาสสรางเสร็จแบบ 2 ช้ัน พรอมที่ดิน จํานวนทั้ง
สิ้น 81 ยูนิต ในโครงการบานร็อคการเดน โฮม 2 เพื่อนํามาขายตอ และนําทุนสวนที่เหลือมาเพื่อใชพัฒนาที่ดินและการกอ
สรางโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย และ (3) เงินรับลวงหนาคาหุนเพิ่มทุนบางสวนจํานวน 75 ลานบาทซึ่งเปนการเพิ่ม
ทุนจาก 60 เปน 250 ลานบาทในเดือนมกราคม 2547 สําหรับในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการจัดหาเงินอีก 755.25 
ลานบาทซึ่งประกอบดวย (1) เงินกูยืมระยะสั้น และ เงินกูยืมระยะยาวจากกรรมการบริษัทและบริษัทที่มีกรรมการและผูถือ
หุนรวมกันรวมจํานวน 90.25 ลานบาทเพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ และ (2) เงินเพิ่มทุน จากการเพิ่มทุนระหวางป
อีก 665.00 ลานบาทตามรายละเอียดการเพิ่มทุนในประวัติความเปนมาของบริษัท (โปรดดูสวนที่ 2: ลักษณะการประกอบ
ธุรกิจ) อยางไรก็ตาม ในป 2548 บริษัทและบริษัทยอยไดชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของที่เหลือทั้งหมดไป 
50.38 ลานบาทตามนโยบายของผูบริหาร ทำใหบริษัทและบริษัทยอยมีกระแสเงินสดจากการจัดหาเงินไปเทากับ -50.38 
ลานบาท ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 ไมมีการเปลี่ยนแปลงในกิจกรรมการจัดหาเงิน 

สําหรับสภาพคลอง ณ สิ้นป 2546 บริษัทมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 0.51 เทา โดยใชสภาพคลองไปกับการใหได
มาซึ่งยูนิตสําเร็จรูปจากโครงการบานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 เพื่อขาย และ ที่ดินที่นํามาพัฒนาเปนโครงการบานร็อคการ
เดน บายพาส ที่จ.ภูเก็ต ซึ่งจะสังเกตุไดวาบริษัทมีสภาพคลองที่ตํ่าจากการที่ใชแหลงเงินทุนในรูปของเจาหนี้การคา หรือ 
เปนหนี้สินหมุนเวียนในการที่ไดมาซึ่งสินทรัพยดังกลาว เนื่องจากเปนการปรับโครงสรางธุรกิจและโครงสรางทางการเงิน
ของบริษัทในขณะนั้น อยางไรก็ตาม แหลงเงินทุนในรูปของเจาหนี้การคาดังกลาวไดถูกทยอยชําระคืน รวมทั้งแปลงเปน
เงินกูยืมระยะสั้น ตามรายละเอียดที่ระบุใน ”แหลงที่มาของเงินทุน” ในสวนถัดไป ทั้งนี้อัตราสวนสภาพคลอง ณ สิ้นป 2547 
เพิ่มขึ้นเปน 2.06 เทาโดยมีเงินสดเพิ่มขึ้นจาก 11.16 ลานบาท ณ สิ้นป 2546 เปน 39.92 ลานบาท ณ สิ้นป 2547 และมีโครง
การซึ่งอยูในระหวางการพัฒนาเพิ่มขึ้นจาก 135.77 ลานบาท ณ สิ้นป 2546 เปน 162.36 ลานบาท ณ สิ้นป 2547  

บริษัทและบริษัทยอยมีสภาพคลอง ณ สิ้นป 2547 เทากับ 1.79 เทาซึ่งเปนอัตราที่นอยกวาสภาพคลองของบริษัท ณ 
ชวงเดียวกันเนื่องจากเงินกูระยะสั้นสวนเพิ่มในบริษัท นวเทพ จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอย สําหรับ ณ สิ้น ป 2548 บริษัทและ
บริษัทยอยมีสภาพคลองเพิ่มขึ้นเปน  3.26 เทา จาก (1) เงินสดที่ เพิ่มขึ้นประมาณ  13 ลานบาท  (2) ตนทุนการพัฒนา
อสังหาริมทรัพยที่เพิ่มขึ้นขางตน (3) มีการชําระคืนในสวนของเจาหนี้การคา และ เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของ ทั้ง
นี้  ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทและบริษัทยอยมีอัตราสวนสภาพคลองเพิ่มขึ้นเปน 3.95 เทา เนื่องจาก (1)  สินทรัพย
หมุนเวียนเพิ่มขึ้นจากเงินมัดจําจายซื้อที่ดินบริเวณจังหวัดสมุทรปราการจํานวน 7 ลานบาท (2) บริษัทไดจายชําระคืนภาษี
เงินไดนิติบุคคลจํานวน 27.82 ลานบาท ทําใหหนี้สินหมุนเวียนลดลงบริษัทและบริษัทยอยมีระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ยลดลง
อยางมากจาก 81 วัน ณ สิ้นป 2547 เหลือแค 32 วัน ณ ส ิ้น ป 2548 จากการที่มีการโอนยูนิตแลวเสร็จทั้งโครงการที่เหมงจาย 
และ บายพาส 1 และ 2 จํานวนมากในระหวางป สําหรับงวด 9 เดือน ป 2549 บริษัทและบริษัทยอยมีระยะเวลาขายสินคา
เฉลี่ย 28 วัน 

 
แหลงที่มาของเงินทุน 
- หนี้สิน - 
ณ 31 ธ.ค. 2546 หนี้สินรวมเทากับ 293.13 ลานบาทซึ่งเปนหนี้สินหมุนเวียนทั้งหมด ซึ่งหลักๆประกอบดวย  
(1) เจาหนี้การคากับบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันจํานวน 128.43 ลานบาท เกิดจากการซื้อยูนิตสําเร็จรูปจากโครง

การบานร็อคการเดนโฮม 1 และ 2 เพื่อขายตอ และ ที่ดินที่นํามาพัฒนาเปนโครงการบานร็อคการเดน บายพาส ที่จ.ภูเก็ต 
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(2) เจาหนี้การคากับบุคคลและกิจการอื่นจํานวน 150.03 ลานบาท เกิดจากการซื้อที่ดินที่นํามาพัฒนาเปนโครงการ
บานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 (เปนแปลงที่ติดกับสวนที่ซื้อมาจากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันเพื่อใหไดมาในพื้นที่
ที่ใหญขึ้น) 

สําหรับหนี้สินรวม ณ 31 ธ.ค. 2547 เทากับ 169.46 ลานบาท ลดลงคิดเปน 42.19% โดยมีโครงสรางหนี้สินหลักๆ ดังนี้ 
(1) เจาหนี้การคาบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันลดลงจาก 128.43 ลานบาทเปน 37.94 ลานบาท โดยบริษัทไดมีการ

ชําระคืนไประหวางปประมาณ 84 ลานบาท และแปลงไปเปนเงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของประมาณ 6 ลานบาท 
(2) เจาหนี้การคากับบุคคลและกิจการอื่นลดลงจาก 150.03 ลานบาทเปน 7.96 ลานบาท โดยบริษัทไดมีการชําระคืน

ไประหวางปประมาณ 142 ลานบาท 
(3) เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของเพิ่มขึ้นจาก 10.16 ลานบาทเปน 35.40 ลานบาท โดยเปนการแปลงจากเจา

หนี้การคาบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันจํานวน 6 ลานบาท ดังกลาวขางตน และมีการกูยืมขึ้นระหวางปจํานวน 19 ลาน
บาท เพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ 

(4) บริษัทมีเงินกูยืมระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของ 2 ทานรวมจํานวน 65 ลานบาท โดยมีกําหนดจายชําระคืนเงินกูใน
วันที่ 30 พฤศจิกายน 2549 ทั้งนี้ บริษัทไดมีการประมาณดอกเบี้ยจายตามรายละเอียดไดกลาวไปแลวขางตน 

 ณ 31 ธ.ค. 2547 บริษัทและบริษัทยอยมีหนี้สินรวมเทากับ 185.10 ลานบาท โดยเปนสวนเพิ่มจากหนี้สินของบริษัท
ยอยในสวนของเงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 15 ลานบาท  

ทั้งนี้ ณ 31 ธ.ค. 2548 โครงสรางหนี้สินหลักๆ ของบริษัท ประกอบดวย 
(1) เจาหนี้การคาบุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกันถูกชําระคืนทั้งหมด จากนโยบายของผูบริหารที่พยายามลดรายการ

หนี้สินจากบุคคลที่เกี่ยวของกัน  
(2) เจาหนี้การคากับบุคคลและกิจการอื่นลดลงจาก 7.96 ลานบาทเปน 4.44 ลานบาท โดยบริษัทไดมีการชําระคืนไป

ระหวางปประมาณ 3.52 ลานบาท 
(3) เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของถูกชําระคืนทั้งหมด จากนโยบายของผูบริหารที่พยายามลดรายการหนี้สิน

จากบุคคลที่เกี่ยวของกัน 
(4) บริษัทมีเงินกูยืมระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของ 2 ทานรวมจํานวน 65 ลานบาท โดยมีกําหนดจายชําระคืนเงินกูใน

วันที่ 30 พฤศจิกายน 2549 ทั้งนี้ บริษัทไดมีการประมาณดอกเบี้ยจายตามรายละเอียดไดกลาวไปแลวขางตน 
อยางไรก็ตาม โครงสรางหนี้สิน ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 คงเหลือเพียงในสวนของเงินกูยืมระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยว

ของ 2 ทานรวมจํานวน 65 ลานบาท 
นอกจากนี้ บริษัทมีเงินมัดจํารับจากการขายอสังหาริมทรัพย ณ สิ้นป 2546 2547 และ 2548 เทากับ 2.78 11.71 และ 

11.53 ลานบาทตามลําดับ ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีเงินมัดจํารับจากการจําหนายอสังหาริมทรัพยเปนจํานวน 13.33 ลาน
บาท เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องเมื่อเทียบกับปที่ผานมาตามยอดขายที่เพิ่มขึ้น บริษัทจายคืนภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายเปน
จํานวนเงินทั้งสิ้น 27.82 ลานบาท 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีภาระผูกผันตามสัญญาซื้อที่ดินบริเวณจังหวัดสมุทรปราการเพื่อใชประกอบธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนจํานวนทั้งสิ้น 51.5 ลานบาท ซึ่งบริษัทมีกําหนดจายชําระเงินวันที่ 16 พฤศจิกายน 2549  อีกทั้ง 
เงินกูยืมจากผูถือหุน 2 ทาน จํานวน 65  ลานบาท ถึงกําหนดจายชําระเงินใหแกผูใหกูดังกลาวในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2549 
ที่จะถึงนี้ 

 
เจาหนี้เงินประกันผลงาน เปนเงินประกันผลงานกอสรางที่หักผูรับเหมากอสรางหากเกิดกรณีที่การกอสรางมีปญหาจะ

หักเงินประกันนี้มาซอมแซมใหลูกคา ซึ่งมีระยะเวลาประกันประมาณ 1 ป โดย ณ สิ้นป 2548 มีมูลคาเทากับ 4.91 ลานบาท 
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(อยูภายใตหนี้สินไมหมุนเวียนอื่นในงบดุล ณ 31 ธ.ค. 2548) เพิ่มขึ้นจาก 1.66 ลานบาท ณ 31 ธ.ค. 2547 ตามปริมาณบานที่
สรางเพิ่มขึ้นตามงวดงานที่แลวเสร็จทั้งในโครงการบานร็อคการเดน เหมงจาย และ โครงการบานร็อคการเดน บายพาส 1 
และ 2 ณ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีหนี้สินจากเงินประกันผลงานที่หักจากผูรับเหมากอสรางเปนจํานวนทั้งสิ้น 2.58 ลาน
บาท 

สําหรับความสามารถในการชําระภาระหนี้สิน และ ดอกเบี้ยนั้น  ณ สิ้น ป 2548 บริษัทและบริษัทยอยมี อัตราสวน
ความสามารถชําระภาระผูกพัน และ อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทากับ 1.12 และ 37.01 เทา ตามลําดับ ซึ่งใน
ชวงที่ผานมาบริษัทและบริษัทยอยยังมีภาระหนี้สิน และ ภาระดอกเบี้ยไมมากนัก เนื่องจากใชแหลงเงินทุนในรูปของสวน
ของผูถือหุนเปนสวนใหญ อยางไรก็ตาม การกอภาระหนี้สินใดๆในอนาคต บริษัทและบริษัทยอยจะคํานึงถึงโครงสรางทาง
การเงิน รวมทั้งปริมาณกระแสเงินสดจากกิจการที่จะเพียงพอตอการชําระภาระผูกพันที่อาจจะเกิดขึ้น นอกจากนี้ ในแงของ
แหลงเงินทุนจากสถาบันการเงิน บริษัทยังคงมีการติดตอกับบางสถาบันการเงินในประเทศอยางตอเนื่องในแงของการจัด
สินเชื่อใหกับลูกคาในโครงการตางๆของบริษัท และ บริษัทยังมีทรัพยสินที่สามารถนําไปใชเปนหลักประกันการกูไดในรูป
ของที่ดินระหวางการพัฒนา จึงไมนาจะมีปญหาในดานสภาพคลองเพื่อรองรับกับการขยายตัวของบริษัทในอนาคต 

 
- สวนของผูถือหุน -  
สวนของผูถือหุน  ณ 31 ธ.ค. 2546 เทากับ 135.87 ลานบาทโดยเปนการเพิ่มทุนระหวางปจํานวน 59 ลานบาท และ  

เงินรับลวงหนาคาหุนเพิ่มทุนบางสวนจํานวน 75 ลานบาทซึ่งเปนการเพิ่มทุนจาก 60 เปน 250 ลานบาทในเดือนมกราคม 
2547 สําหรับ ณ สิ้นป 2547 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นเปน 807.24 ลานบาทโดยเปนการเพิ่มทุนระหวางปเปน 800 ลานบาท 
และมีกําไรสะสมจากการผลการดําเนินงานในป 2547 เชนเดียวกันกับสวนของผูถือหุน ณ สิ้นป 2548 และ ณ สิ้นไตรมาส 3
ป 2549 ซึ่งเทากับ 866.36 และ 890.44 ลานบาทตามลําดับ จากผลกําไรจากการดําเนินงานในระหวางงวด  
 

- โครงสรางเงินทุน - 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ 31 ธ.ค. 2546 เทากับ 2.16 เทาจากภาระหนี้สินในสวนของเจาหนี้การคาดัง

กลาวขางตน ในขณะที่อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ 31 ธ.ค. 2547 ลดลงมาที่ 0.21 เทาจากการเพิ่มทุนของบริษัท
เพื่อลงทุนในโครงการที่มีอยู และ ซื้อที่ดินเพื่อเตรียมที่จะพัฒนาโครงการตอไป อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนยังคง
ลดลงอยางตอเนื่องโดยเปนการลดลงของเจาหนี้การคา และ เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของ จากนโยบายของผู
บริหารดังกลาวขางตน ทั้งนี้ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ 31 ธ.ค. 2548 และ ณ 30 ก.ย. 2549 เทากับ 0.14 และ 
0.11 เทาตามลําดับ 

 

(3) คาตอบแทนของผูตรวจสอบบัญชีของบริษัทและบริษัทยอย 
(หนวย : บาท) ป 2548 30 ก.ย. 2549 

คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit Fee) 500,000 445,000 
คาบริการอื่น ๆ (Non-Audit Fee) - ไมมี - - ไมมี - 
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(4) ปจจัยและอิทธิพลหลักท่ีอาจมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน หรือ ฐานะการเงินในอนาคต 
 4.1 การเปลี่ยนแปลงของนโยบายภาครัฐ  

 เนื่องจากบริษัท อยูในธุรกิจบานจัดสรรซึ่งไดรับผลกระทบโดยตรงจากมาตรการทางภาษีของรัฐบาล อาทิเชน 
การขึ้นคาธรรมเนียมการโอน และการขึ้นคาจดจํานองซึ่งทําใหตนทุนในการซื้อบานของผูบริโภคสูงขึ้น และการขึ้น
ภาษีธุรกิจ เฉพาะสงผลใหตนทุนการดําเนินงานของบริษัท สูงขึ้น ดังนั้น หากรัฐบาลมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายที่
เกี่ยวของ อาจจะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัท ในอนาคต 

 
4.2  การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย  
 อัตราดอกเบี้ยมีผลตอกําลังซื้อ และ การตัดสินใจของผูซื้อบาน โดยลูกคาสวนใหญของบริษัทจะซื้อบานโดยการ
ผอนชําระเปนงวดๆกับสถาบันการเงินอาจจะดวยอัตราดอกเบี้ยคงที่ในระยะตน และ อัตราดอกเบี้ยลอยตัวในระยะ
กลางถึงยาว  ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลกระทบตอความตองการของผูบริโภค เนื่องจากภาระ
ดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มมากขึ้น ในขณะเดียวกัน การปรับตัวสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยก็อาจสงผลกระทบตอบริษัทในดานของ
ตนทุนทางการเงิน ในกรณีที่บริษัทอาจมีการกอภาระหนี้สินเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับกับการขยายตัวของธุรกิจของบริษัท
และบริษัทยอยในอนาคต ทั้งนี้ ในการดําเนินธุรกิจของบริษัทในชวงที่ผานมาบริษัทและบริษัทยอยยังมีภาระหนี้สิน 
และ ภาระดอกเบี้ยไมมากนัก เนื่องจากใชแหลงเงินทุนในรูปของสวนของผูถือหุนเปนสวนใหญ 
 
4.3 การดําเนินการในโครงการบานร็อคการเดน บายพาส 3 ถึง 6 

หลังจากที่บริษัทไดเปดโครงการที่จังหวัดภูเก็ต ไปแลว 2 โครงการ คือ โครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 1 
และโครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 2 บนที่ดินของบริษัทบริเวณถนนบายพาสในจังหวัดภูเก็ต รวมกันประมาณ 
16 ไร เมื่อปลายป 2547 โดย ณ สิ้น ป 2548 ไดมีการขายไปเกือบหมดแลว และ อยูในระหวางสรางใหแลวเสร็จเพื่อ
โอนและทําการรับรูรายได ทั้งนี้ ในป 2548 บริษัทไดดําเนินการเพิ่มเติมสําหรับแผนงานพัฒนาในโครงการตอไป คือ 
โครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 3 - 6 บนที่ดินของบริษัทอีกประมาณ 254 ไร ซึ่งอยูในบริเวณเดียวกันกับโครงการ 
บานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2  ทั้งนี้โครงการบานร็อคการเดนบายพาส เฟส 3 เปดใหจองแลวต้ังแตเดือน
พฤษภาคม 2548  ซึ่งในขณะนี่ทางโครงการไดเรงดําเนินการสรางบานเพื่อใหแลวเสร็จภายในป 2549 เพื่อใหลูกคา
สามารถเขาอยูไดทันทีหลังการโอนกรรมสิทธิ์ ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 มียอดจองรอการโอนทั้งสิ้น 82 ยูนิต  
 ทั้งนี้ โครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2 จะเนนกลุมลูกคาซึ่งเปนคนทองถิ่น และคนที่มาทํางานใน
จังหวัดภูเก็ตซึ่งมีอาชีพเปนพนักงานที่ทํางานในโรงแรม  หางสรรพสินคา  รานคาปลีก  และของที่ระลึก ซึ่งเชาบานอยู
กอนแลวประมาณ 4,000-5,000 บาทตอเดือน แตตองการมีบานเปนของตนเอง โดยระดับราคาของบานทาวนเฮาสช้ัน
เดียวดังกลาวอยูที่ประมาณ 0.84-1.20 ลานบาท มูลคาโครงการรวมเทากับ 86.59  ลานบาท นับวาเปนราคาที่เขาถึงกลุม
ผูซื้อซึ่งยังไมมีผูประกอบการรายใหญรายอื่นเขาไปแขงขันดวยมากนัก ในขณะที่บานในโครงการ บานรอคการเดน
บายพาส 3 ถึง 5 จะมีระดับราคาที่สูงขึ้น รวมทั้งกลุมลูกคาเปาหมายจะเปลี่ยนไป โดยระดับราคาขายทั่วไปอยูที่ยูนิตละ
ประมาณ 1.40-3.20 ลานบาท และโดยเฉพาะอยางยิ่งบานในโครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 6 ซึ่งจะมีลักษณะเปน
บานเดี่ยวช้ันเดียวและบานเดี่ยว 2 ช้ันเทานั้น จํานวนถึง 586 ยูนิต โดยมีระดับราคาอยูที่ยูนิตละประมาณ 3.20-4.00 
ลานบาท ซึ่งมูลคาการลงทุนทั้ง 4 เฟสรวมกันทั้งสิ้นอยูที่ 1,635.93 ลานบาท ทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงในเรื่องของ
ประสบการณดานการบริหารและการจัดการ เนื่องจากในปจจุบันบริษัทมีความรูความชํานาญในบานระดับที่ประมาณ 
0.84-1.20 ลานบาทตามที่บริษัทกําลังบริหารและจัดการในโครงการดังกลาวขางตน ในขณะที่โครงการ โครงการ บาน
รอคการเดนบายพาส 3 ถึง 6 เปนโครงการที่มีระดับราคาขายสูงขึ้นและกลุมลูกคาเปาหมายที่เปลี่ยนไปจากเดิม เปน
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กลุมลูกคาที่มีบานอยูกอนแลว และถึงแมวาในสวนของการทําการตลาดและการขาย บริษัทสามารถจัดการจางบุคคล
ภายนอกซึ่งมีประสบการณในระดับราคาบานที่สูงขึ้นก็ตาม บริษัทจึงอาจมีความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นจากกลุมลูกคาเปาหมาย
ที่เปลี่ยนไป ทําใหบริษัทตองไปทําการแขงขันกับผูประกอบการรายอื่นที่แข็งแกรงกวา และบริษัทจะตองมีการลงทุนที่
สูงขี้นเมื่อเทียบกับระดับบานทาวนเฮาสช้ันเดียวของโครงการ บานร็อคการเดน บายพาส 1 และ 2  
สําหรับโครงการในอนาคต บริษัทไดมีการดําเนินแผนงานพัฒนาอสังหาริมทรัพยในอนาคตบนที่ดินของบริษัทเนื้อที่
ประมาณ 254 ไร รายละเอียดดังนี้ 
 

โครงการ ท่ีต้ัง ลักษณะโครงการ จํานวน (ยูนิต) 
บานร็อคการเดน บายพาส เฟส 4 ภูเก็ต บานแฝด บานเดี่ยวช้ันเดียว บาน

เดี่ยว 2 ช้ัน โฮมออฟฟศ 2.5 ช้ัน 
82 

บานร็อคการเดน บายพาส เฟส 5 ภูเก็ต บานแฝดชั้นเดียว บานเดี่ยว 2 ช้ัน 94 
บานร็อคการเดน บายพาส เฟส 6 ภูเก็ต บานเดี่ยวช้ันเดียว บานเดี่ยว 2 ช้ัน 586 

  
ทั้งนี้โครงการบานร็อคการเดน บายพาส เฟส 4 ไดเริ่มเปดใหจองตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2549 ที่ผานมา โดยมียอดจอง
รอการโอนจํานวนทั้งสิ้น 26 ยูนิต ประกอบดวย บานแฝด 1 ช้ันจํานวน 21 ยูนิต บานเดี่ยว 1 ช้ัน 1 ยูนิต  และบานเดี่ยว 
2 ช้ันจํานวน 4 ยูนิต โดยบริษัทคาดวาจะเริ่มรับรูรายได จากการโอนกรรมสิทธิ์บานจํานวน 8 หลัง ในไตรมาสที่ 2 ป 
2550 นอกจากนี้  ที่ดินบนถนนบายพาส จังหวัดภูเก็ตจํานวนคงเหลืออีก 226-1-37  ไร (หลังจากหักแนวเสาไฟฟาพาด
ผานจํานวน 25-1-25 ไร แลว ซึ่งบริเวณที่โดนแนวเสาไฟฟาพาดผานดังกลาวจะนํามาทําเปนสวนสาธารณะ) บริษัทได
เล็งเห็นโอกาสในการเติบโตของตลาดอสังหาริมทรัพยในประเทศโดยเฉพาะอยางยิ่งในจังหวัดภูเก็ต    บริษัทจึงมีแผน
ที่จะพัฒนาเฟสตอไปอยางตอเนื่อง คือ โครงการ “บานร็อคการเดน บายพาส 5 และ บายพาส 6” จนครบรวม 6 เฟส 
โดย เปนโครงการที่ไดขออนุญาตจัดสรรแลว จะมีลักษณะเปนบานแฝด  และบานเดี่ยว 2 ช้ัน ในขณะที่ “โครงการ
บานร็อคการเดน บายพาส เฟส 6” ไดรับอนุมัติ เรื่องการใหบริการน้ําประปา ใหบริการไฟฟา และ เช่ือมทางเขาออก 
เปนตน จากหนวยงานราชการเรียบรอยแลว จะมีลักษณะเปนบานเดี่ยวช้ันเดี่ยว และ บานเดี่ยว 2 ช้ัน ซึ่งมูลคาขายของ 
2 โครงการในอนาคตรวมกันทั้งสิ้นอยูที่ 2,461.11  ลานบาท  และมูลคาการลงทุนประมาณ 1,439.99 ลานบาท โดย
แหลงเงินทุนจะมาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท และเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนสามัญตอ
ประชาชนในครั้งนี้ และ/หรือเงินกูจากสถาบันทางการเงิน และคาดวาจะเปดโครงการ “บานร็อคการเดน บายพาส 5” 
เพื่อขายใน เดือนมกราคม 2550 และสําหรับ โครงการ “บานร็อคการเดน บายพาส 6” คาดวาจะเริ่มเปดจองในเดือน
เมษายน 2550 

 
4.4   การซื้อที่ดินเพื่อที่จะนํามาพัฒนาโครงการในอนาคต 

ในกรณีที่บริษัท บานร็อคการเดน จํากัด (มหาชน) จะทําการซื้อที่ดินจากบุคคลที่เกี่ยวของกัน  บริษัทจะคํานึง
ถึงศักยภาพและความเหมาะสมในการที่พัฒนาโครงการบนพื้นที่ดังกลาว และ บริษัทจะตองอางอิงราคาที่จะซื้อกับ
ราคาประเมินที่ถูกประเมินโดยผูประเมินที่ไดรับความเห็นชอบจากทางสํานักงาน ทั้งนี้การประเมินราคาดังกลาวจะไม
เกินระยะเวลา 1 ป นับจากวันที่บริษัทจะเขาทําสัญญาซื้อขาย และ การดําเนินการซื้อที่ดินดังกลาวจะตองผานขั้นตอน
การอนุมัติตามประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกันของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ สิ้นไตรมาส 3 ของป 2549 
บริษัทมีที่ดินเปลารอการพัฒนาซึ่งซื้อตอจากบุคคลที่เกี่ยวของกันทั้งหมด 2 แหง มูลคารวมทั้งสิ้น 98.79  ลานบาท ได
แก ที่ดินเปลา 3 ไร ซอยวัชรพล กรุงเทพฯ โดยบริษัทวางแผนจะพัฒนาโครงการซึ่งจะมีลักษณะเปนอาคารพาณิชยบน
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พ้ืนที่ดังกลาวทันทีที่มีการกอสรางถนนนิมิตใหม วงแหวน มายังถนนรัตนโกสินทรสมโภช ซึ่งตัดผานหนาโครงการ 
บริษัทคาดวาจะเริ่มโครงการภายในอีก 1-2 ปขางหนา และจะเสร็จสมบูรณพรอมกับถนนที่ตัดใหมผานหนาโครงการ
ดังกลาว และที่ดินเปลา 104.38 ไร อําเภอเมือง จังหวัดระยอง โดยบริษัทคาดวาจะพัฒนาโครงการในลักษณะอาคาร
พาณิชย บานเดี่ยว และบานเดี่ยวเนินเขา และจะมุงเนนกลุมลูกคาที่เปนคนในทองถิ่น ลูกคาที่ตองการบานที่ใชเปน
บานพักตากอากาศ และกลุมลูกคาชาวตางประเทศที่กําลังมองหาบานเพื่อเปนที่อยูอาศัย และคาดวาจะเริ่มพัฒนาโครง
การใน ปลายป 2550 โดยความคืบหนาของโครงการขณะนี้ อยูในชวงระหวางศึกษารูปแบบของโครงการ 

 
นอกจากนี้ ณ สิ้นไตรมาส 3 ของป 2549 บริษัทและบริษัทยอยมีที่ดินเปลารอการพัฒนาอีก 2 แหง ดังนี้คือ 

1) ที่ดินของบริษัท นวเทพ จํากัด  
ที่ดินของบริษัท นวเทพ จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยจํานวน 500 ไร จังหวัดภูเก็ต มีทุนจดทะเบียนชําระแลว 500.00 ลาน
บาท (ดังรายละเอียดของที่ดินรอการพัฒนาในตารางของหัวขอ “สินทรัพย” ขางตน) ซึ่งในป 2548 บริษัทไดเริ่มรวม
ลงทุนกับชาวตางประเทศ เพื่อทําการพัฒนาโครงการทาเทียบเรือยอชต บานพักตากอากาศ  คอนโดมิเนียม  และโรง
แรมหรูติดชายทะเล  อยางไรก็ตาม ผูรวมลงทุนยังไมไดชําระเงินตามขอตกลง จึงไดยกเลิกการรวมทุนดังกลาว และ
บริษัทไดดําเนินการขายหุนทั้งหมดที่บริษัทถือใน บริษัทยอยคือ บริษัท สยาม พาราไดส กรุป โฮลดิ้ง จํากัด ใหบุคคล
อื่นภายนอก (ไมมีกําไร/ขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุน) และอยูในระหวางหาผูรวมลงทุนใหม 
2) ที่ดินบริเวณจังหวัดสมุทรปราการ 
ในชวงไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทไดดําเนินการซื้อที่ดินบริเวณจังหวัดสมุทรปราการเปนจํานวนทั้งสิ้น  58.5  ลานบาท 
เพื่อใชในการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยในอนาคต โดยทําเลที่ต้ังที่ดินหางจากสนามบินสุวรรณภูมิเพียง 8 กม. 
ซึ่งบริษัทจะเริ่มพัฒนาโครงการเปนที่อยูอาศัยในรูปแบบบานทาวนเฮาส และบานแฝด คาดวาจะเริ่มพัฒนาโครงการ
ภายในตนป 2550 โดยมีมูลคาโครงการประมาณ 400 ลานบาท โดย ณ สิ้นไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทจายมัดจําคาซื้อที่
ดินดังกลาวเปนจํานวนเงินทั้งสิ้น 7 ลานบาท และชําระเงินสวนที่เหลือจํานวน 51.5 ลานบาท ในวันที่ 16 พฤศจิกายน 
2549 นอกจากนี้ บริษัทยังมีเปาหมายขยายโครงการดวยการซื้อที่ดินเพิ่มตอจากที่ดินแปลงดังกลาวอีกจํานวน 150 ไร 
ซึ่งบริษัทคาดวาจะเริ่มพัฒนาโครงการดังกลาวในอีก 1-2 ปขางหนา  
 ทั้งนี้ในการขยายตัวของบริษัทสําหรับโครงการตางๆ ดังกลาว มีความเปนไปไดวาบริษัทจะใชเงินกูจากสถาบัน
การเงิน นอกเหนือจากแหลงเงินทุนที่จะมาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท และเงินทุนที่จะไดจากการ
เพิ่มทุนตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้ นั่นคือ บริษัทอาจจะมีภาระที่สูงขึ้นจากดอกเบี้ยกูยืมซึ่งมาจากการกอภาระหนี้สิน
ใดๆในอนาคต อยางไรก็ดี บริษัทและบริษัทยอยจะคํานึงถึงโครงสรางทางการเงิน รวมทั้งปริมาณกระแสเงินสดจากกิจ
การที่จะตองเพียงพอตอการชําระภาระผูกพันที่อาจจะเกิดขึ้น นอกจากนี้ ในแงของการหาแหลงเงินทุนจากสถาบันการ
เงิน บริษัทยังคงมีการติดตอกับบางสถาบันการเงินในประเทศอยางตอเนื่องในการจัดสินเชื่อใหกับลูกคาในโครงการ
ตางๆของบริษัท และ บริษัทยังมีทรัพยสินที่สามารถนําไปใชเปนหลักประกันการกูไดในรูปของที่ดินระหวางการ
พัฒนา จึงไมนาจะมีปญหาในดานสภาพคลองเพื่อรองรับกับการขยายตัวของบริษัทในอนาคต 
 
4.5 ผลกระทบจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชน 
 ภายหลังการเสนอขายเพิ่มทุนตอประชาชน ของบริษัทในครั้งนี้แลว จํานวนหุนชําระแลวจะเพิ่มจาก 160 ลานหุน 
เปน 200 ลานหุน ผลกระทบตอกําไรตอหุน และ มูลคาทางบัญชีตอหุน หลังจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชน
ในครั้งนี้ คิดแบบ Fully-Diluted โดยเทียบกับ ผลกําไรปรับเปนรายป 2549 และ มูลคาทางบัญชี ณ  30 ก.ย. 2549 
คํานวณเปรียบเทียบไดดังนี้ 



บริษัท บานร็อคการเดน จํากัด (มหาชน)                                                                                                                  
 

สวนที่ 2 หนา 149 

 กอนการเสนอขายหุน
เพิ่มทุนตอประชาชน 

หลังการเสนอขายหุน
เพิ่มทุนตอประชาชน 

จํานวนหุน ** 160 ลานหุน 200 ลานหุน 
ผลกําไรและมูลคาทางบัญชี ณ 30 ก.ย. 2549   
กําไรตอหุน* 0.20 บาท 0.16 บาท 
กําไรตอหุน  (ไมรวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อ
การดอยคาที่ดินรอการพัฒนา) 

0.16 บาท 0.13 บาท 

มูลคาทางบัญชีตอหุน 5.57 บาท  5.65บาท 
 * กําไรสุทธิตอหุนรวมรายไดจากการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาที่ดินรอการพัฒนา 
 **มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท 

 
  อยางไรก็ตาม การคํานวณผลกระทบดังกลาวขางตน เปนการคํานวณบนฐานของจํานวนหุนที่เพิ่มขึ้นโดยยังไมได

พิจารณาถึงผลตอบแทนที่จะเกิดขึ้นจากเงินที่ไดรับจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ รวมถึงการเติบ
โตจากผลการดําเนินการของบริษัทเอง 

การกําหนดราคาเสนอขายหุนสามัญของบริษัทในครั้งนี้กระทําโดยใชวิธีการเทียบเคียงกับมูลคาราคาตลาดที่
สามารถอางอิงได (Market Comparable) โดยพิจารณาจากอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชี (Price to Book Value per 
share Approach) ของบริษัทจดทะเบียนในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย เฉลี่ยยอนหลัง 3 เดือน จนถึง ณ วันที่ 10 
พฤศจิกายน 2549 ซึ่งมีคาเทากับ 1.67 เทา โดยราคาที่เสนอขายมีอัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชีภายหลังการเสนอ
ขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ เทากับ 1.06 เทา ซึ่งคิดเปนอัตราสวนลดประมาณรอยละ 36.32 จากคาเฉลี่ยที่นํามา
เปรียบเทียบดังกลาว อยางไรก็ตาม เมื่อคํานวณอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน (Price to Earning per share 
Approach) ของบริษัทจดทะเบียนในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย เฉลี่ยยอนหลัง 3 เดือนในชวงระยะเวลาเดียวกัน จะ
มีคาเทากับ 11.18 เทา ในขณะที่อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทในป 2548 เมื่อคํานวณดวยจํานวนหุน
ภายหลังการเสนอขายตอประชาชนและพนักงานของบริษัทและบริษัทยอยในครั้งนี้ จํานวน 200 ลานหุน (Fully 
Diluted) จะมีคาเทากับ 20.69 เทา 

 


