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12. ฐานะการเงิน และผลการดาํเนินงาน 
 
12.1 งบการเงิน 

12.1.1 ผูส้อบบญัช ี

 รายนามผูส้อบบญัชทีี�ไดร้บัความเหน็ชอบจากสาํนกังาน และไดล้งนามในงบการเงนิของบรษิทัฯ สิ=นสดุ ณ 
วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 ถงึ 2549 ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 และ ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 มดีงันี= 

ปี 2547 คณุสมุาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีน
เลขที� 3970 บรษิทั สาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) จาํกดั 

ปี 2548 คณุสมุาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีน
เลขที� 3970 บรษิทั สาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) จาํกดั 

ปี 2549 คณุสมุาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีน
เลขที� 3970 บรษิทั สาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) จาํกดั 

ไตรมาส 2 
ปี 2550 

คณุสมุาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีน
เลขที� 3970 บรษิทั สาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) จาํกดั 

ไตรมาส 3 
ปี 2550 

คณุสมุาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีน
เลขที� 3970 บรษิทั สาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) จาํกดั 

 
12.1.2 สรปุรายงานผูส้อบบญัชขีองผูส้อบบญัชใีนระยะ 3 ปีที�ผา่นมา ไตรมาสที� 2 ปี 2550 และ ไตรมาสที� 3 ปี 2550 

 ปี 2547 
  รายงานของผูส้อบบญัชสีาํหรบังบการเงนิของบรษิทัฯ สาํหรบัปีสิ=นสดุวนัที� 31 ธนัวาคม 2547 ตรวจสอบโดย
คุณสุมาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีนเลขที� 3970 จากสาํนักงาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) 
จาํกดั ซึ�งใหค้วามเหน็อยา่งไม่มเีง ื�อนไข วา่งบการเงนิแสดงฐานะการเงนิ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 ผลการดาํเนินงาน 
และกระแสเงนิสด สาํหรบัปีสิ=นสุดวนัเดยีวกนั ของบรษิทัฯ โดยถูกตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีี�
รบัรองทั �วไป 
 

ปี 2548 
 รายงานของผูส้อบบญัชสีาํหรบังบการเงนิของบรษิทัฯ สาํหรบัปีสิ=นสุดวนัที� 31 ธนัวาคม 2548 ตรวจสอบโดย
คุณสุมาล ีรวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีนเลขที� 3970 จากสาํนักงาน เอนิสท์ แอนด ์ยงั (ประเทศไทย) 
จาํกดั ซึ�งใหค้วามเหน็อยา่งไม่มเีง ื�อนไข วา่งบการเงนิแสดงฐานะการเงนิ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2548 ผลการดาํเนินงาน 
และกระแสเงนิสด สาํหรบัปีสิ=นสุดวนัเดยีวกนั ของบรษิทัฯ โดยถูกตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีี�
รบัรองทั �วไป 
 

ปี 2549 
 รายงานของผูส้อบบญัชสีาํหรบังบการเงนิของบรษิทัฯ สาํหรบัปีสิ=นสดุวนัที� 31 ธนัวาคม 2549 ตรวจสอบโดย 
คุณสมุาล ี รวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีนเลขที� 3970 จากสาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ ยงั (ประเทศไทย) 
จาํกดั ซึ�งใหค้วามเหน็อยา่งไมม่เีง ื�อนไขว่างบการเงนิแสดงฐานะการเงนิ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 ผลการดาํเนินงาน 
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และกระแสเงนิสด สาํหรบัปีสิ=นสดุวนัเดยีวกนั ของบรษิทัฯ โดยถกูตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีี�
รบัรองทั �วไป 
 

ไตรมาส 2 ปี 2550 
 รายงานของผูส้อบบญัชสีาํหรบังบการเงนิของบรษิทัฯ สาํหรบังวดสิ=นสุดวนัที� 30 มถิุนายน 2550 สอบทานโดย 
คุณสมุาล ี รวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีนเลขที� 3970 จากสาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ ยงั (ประเทศไทย) 
จาํกดั ซึ�งผูส้อบบญัชไีดใ้หค้วามเหน็อยา่งไม่มเีง ื�อนไข และเสนอรายงานวา่ จากการสอบทานผูส้อบบญัชไีม่พบสิ�งที�เป็น
เหตุใหเ้ชื�อวา่งบการเงนิดงักล่าวไม่ถกูตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีี�รบัรองทั �วไป 
 

ไตรมาส 3 ปี 2550 
 รายงานของผูส้อบบญัชสีาํหรบังบการเงนิของบรษิทัฯ สาํหรบังวดสิ=นสุดวนัที� 30 กนัยายน 2550 สอบทานโดย 
คุณสมุาล ี รวีราบณัฑติ ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต ทะเบยีนเลขที� 3970 จากสาํนกังาน เอนิสท์ แอนด ์ ยงั (ประเทศไทย) 
จาํกดั ซึ�งผูส้อบบญัชไีดใ้หค้วามเหน็อยา่งไม่มเีง ื�อนไข และเสนอรายงานวา่ จากการสอบทานผูส้อบบญัชไีม่พบสิ�งที�เป็น
เหตุใหเ้ชื�อวา่งบการเงนิดงักล่าวไม่ถกูตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีี�รบัรองทั �วไป 
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12.1.3 ตารางสรปุงบการเงนิของบรษิทัฯ 

งบดลุ สาํหรบัปี 2547 ปี 2548 ปี 2549 และ 6 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ
งบดลุ

สินทรพัย์
สินทรพัยห์มนุเวียน

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 0.70 0.04 17.86 0.97 110.71 3.99 101.68 4.26 37.45 1.06
ลกูหนี=การคา้ 339.59 21.56 223.38 12.15 197.04 7.09 713.29 29.85 633.47 17.86
ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง-สทุธิ 743.63 47.21 1,151.47 62.63 1,983.58 71.40 1,097.48 45.93 2,300.03 64.86
เงนิใหกู้ย้มืแก่กรรมการ 4.56 0.29 - - - - - - - -
เงนิจ่ายลว่งหน้าค่าก่อสรา้ง 13.53 0.86 61.34 3.34 68.43 2.46 46.27 1.94 79.51 2.24
เงนิมดัจาํการซื=อที�ดนิ 80.00 5.08 - - - - 25.00 1.05 40.00 1.13
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื�น 1.35 0.09 3.84 0.21 13.90 0.50 7.78 0.33 21.98 0.62

รวมสินทรพัยห์มนุเวียน 1,183.35 75.13 1,457.89 79.30 2,373.67 85.44 1,991.50 83.35 3,112.43 87.77
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน

เงนิฝากสถาบนัการเงนิที�มภีาระคํ=าประกนั 0.18 0.01 0.31 0.02 15.18 0.55 5.31 0.22 15.32 0.43
ที�ดนิ อาคารและอุปกรณ์-สทุธิ 176.62 11.21 165.22 8.99 174.32 6.27 177.44 7.43 203.43 5.74
ที�ดนิรอการพฒันา 215.01 13.65 215.01 11.70 215.01 7.74 215.01 9.00 215.01 6.06
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื�น - - - - - - - - - -

รวมสินทรพัยไ์มห่มนุเวียน 391.80 24.87 380.54 20.70 404.51 14.56 397.76 16.65 433.75 12.23
รวมสินทรพัย์ 1,575.15 100.00 1,838.43 100.00 2,778.17 100.00 2,389.26 100.00 3,546.19 100.00
หนี+สินและส่วนของผูถ้อืหุ้น
หนี+สินหมุนเวียน

เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสั =นจากสถาบนัการเงนิ 21.78 1.38 15.22 0.83 320.48 11.54 214.71 8.99 178.28 5.03
เจา้หนี=การคา้และตั �วเงนิจ่ายการคา้ 145.27 9.22 153.98 8.38 203.85 7.34 171.18 7.16 354.69 10.00
เจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิที�ถงึกาํหนดชาํระภายในหนึ�งปี 1.58 0.10 1.00 0.05 0.83 0.03 1.00 0.04 3.12 0.09
เงนิกูย้มืระยะยาวที�ถงึกาํหนดชาํระภายในหนึ�งปี 298.43 18.95 274.38 14.92 215.07 7.74 422.25 17.67 358.07 10.10
เงนิกูย้มืระยะสั =นจากกรรมการ - - - - 41.81 1.51 25.00 1.05 4.81 0.14
เจา้หนี=อื�น 29.50 1.87 2.20 0.12 10.60 0.38 3.70 0.15 15.37 0.43
เงนิมดัจาํและเงนิรบัล่วงหน้าจากลกูคา้ 94.72 6.01 471.08 25.62 348.45 12.54 314.42 13.16 416.84 11.75
เงนิประกนังานก่อสรา้ง 23.57 1.50 41.46 2.26 64.55 2.32 52.85 2.21 89.45 2.52
ภาษธุีรกจิเฉพาะและคา่ธรรมเนียมการโอนคา้งจ่าย 34.14 2.17 23.12 1.26 33.02 1.19 60.19 2.52 54.89 1.55
ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคลคา้งจ่าย 11.27 0.72 16.12 0.88 70.80 2.55 109.31 4.58 106.57 3.01
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย 4.27 0.27 6.92 0.38 7.74 0.28 3.93 0.16 14.81 0.42
เงนิทดรองรบัแทนนิตบุิคคลอาคารชุด - - - - 21.08 0.76 - - 23.34 0.66
หนี=สนิหมุนเวยีนอื�น 1.93 0.12 2.73 0.15 3.02 0.11 2.93 0.12 3.90 0.11

รวมหนี+สินหมนุเวียน 666.44 42.31 1,008.19 54.84 1,341.30 48.28 1,381.46 57.82 1,624.14 45.80
หนี+สินไม่หมุนเวียน

เจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิ - - 0.83 0.05 - - 0.33 0.01 2.79 0.08
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 396.88 25.20 250.00 13.60 597.00 21.49 246.00 10.30 977.00 27.55

รวมหนี+สินไมห่มนุเวียน 396.88 25.20 250.83 13.64 597.00 21.49 246.33 10.31 979.79 27.63
รวมหนี+สิน 1,063.32 67.51 1,259.03 68.48 1,938.30 69.77 1,627.79 68.13 2,603.92 73.43
ส่วนของผูถ้อืหุ้น

ทุนจดทะเบยีน 500.00 31.74 700.00 38.08 700.00 25.20 700.00 29.30 700.00 19.74
ทุนชําระแลว้ 500.00 31.74 500.00 27.20 500.00 18.00 500.00 20.93 500.00 14.10
กําไรสะสม - จดัสรร - - 3.38 0.18 16.40 0.59 3.38 0.14 16.40 0.46
กําไรสะสม - ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 11.84 0.75 76.02 4.14 323.47 11.64 258.09 10.80 425.86 12.01

รวมส่วนของผูถ้อืหุ้น 511.84 32.49 579.40 31.52 839.87 30.23 761.47 31.87 942.26 26.57
รวมหนี+สินและส่วนของผูถ้ือหุ้น 1,575.15 1.00 1,838.43 1.00 2,778.17 1.00 2,389.26 1.00 3,546.19 1.00

ม.ค. - ม.ิย. 2550
งบการเงิน

ม.ค. - ม.ิย. 25492547 2548 2549
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งบกาํไรขาดทนุ สาํหรบัปี 2547 ปี 2548 ปี 2549 และ 6 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ
งบกาํไรขาดทนุ

รายได้

รายไดจ้ากการขายที�ดนิและบา้นพรอ้มที�ดนิ - - - - - - - - - -
รายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุด 684.13 99.69 704.24 99.29 1,601.40 98.91 1,017.28 99.51 823.61 98.75
รายไดค้่าเช่าและบรกิาร 0.70 0.10 - - - - - - - -
รายไดอ้ื�น 1.46 0.21 5.02 0.71 17.71 1.09 5.05 0.49 10.45 1.25

รายได้รวม 686.28 100.00 709.27 100.00 1,619.11 100.00 1,022.32 100.00 834.06 100.00

ต้นทนุ

ตน้ทุนขายที�ดนิและบา้นพรอ้มที�ดนิ - - - - - - - - - -

ตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุด 528.71 77.04 471.85 66.53 1,033.33 63.82 646.52 63.24 543.02 65.11

ตน้ทุนการใหเ้ช่าและบรกิาร 0.30 0.04 - - - - - - - -
ต้นทนุรวม 529.01 77.08 471.85 66.53 1,033.33 63.82 646.52 63.24 543.02 65.11

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิาร 126.43 18.42 144.71 20.40 198.59 12.27 94.73 9.27 131.03 15.71
คา่ตอบแทนกรรมการ - - - - - - - - - -

กาํไรกอ่นดอกเบี+ยจา่ยและภาษีเงินได้ 30.84 4.49 92.70 13.07 387.19 23.91 281.07 27.49 160.01 19.18

ดอกเบี=ยจ่าย 0.22 0.03 0.11 0.01 0.06 0.00 0.03 0.00 0.03 0.00

ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล 18.43 2.69 25.04 3.53 126.66 7.82 98.97 9.68 57.59 6.90
กาํไรสทุธิ 12.20 1.78 67.56 9.53 260.47 16.09 182.07 17.81 102.39 12.28

กาํไรต่อหุน้ข ั =นพื=นฐาน 2.44 0.14 0.52 0.36 0.20
กาํไรต่อหุน้ (Fully Diluted) 1.74 0.10 0.37 0.26 0.15

กาํไรก่อนดอกเบี=ยจ่าย ภาษ ีคา่เสื�อมราคาและ
คา่ใชจ้่ายตดัจาํหน่าย (EBITDA) 36.90 113.66 429.73 302.11 181.21

ม.ค. - ม.ิย. 2550
งบการเงิน

ม.ค. - ม.ิย. 2549ปี 2547 ปี 2548 ปี 2549

 
1 คํานวณโดยใชมู้ลคา่ที�ตราไว ้100 บาท 
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งบกระแสเงินสด สาํหรบัปี 2547 ปี 2548 ปี 2549 และ 6 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ลา้นบาท ลา้นบาท ลา้นบาท ลา้นบาท ลา้นบาท
งบกระแสเงินสด

กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมดาํเนินงาน

กําไรสทุธิ 12.20 67.56 260.47 182.07 102.39
ปรบักระทบกําไรสุทธเิป็นเงนิสดรบั (จ่าย) จากกจิกรรมดําเนินงาน
ค่าเสื�อมราคา 6.06 20.95 42.54 21.04 21.20
ค่าตดัจาํหน่ายที�ดนิ อาคาร และอุปกรณ์ - 14.47 1.51 - 0.04
สนิทรพัยด์ําเนินงาน (เพิ�มขึ=น) ลดลง

ลูกหนี=การคา้ (311.67) 116.20 26.34 (489.90) (436.43)
ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง 4.55 (327.84) (860.99) 25.12 (316.44)
เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้ง (9.07) (47.82) (7.09) 15.08 (11.08)
เงนิมดัจําค่าซื=อที�ดนิ - - - (25.00) (40.00)
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื�น (0.40) (2.49) (10.06) (3.95) (8.08)
ที�ดนิรอการพฒันา - - - - -

หนี=สนิดําเนินงานเพิ�มขึ=น (ลดลง)
เจา้หนี=การคา้และตั �วจ่ายเงนิการคา้ 105.37 8.70 49.87 17.20 150.84
เจา้หนี=อื�น ๆ 27.71 (27.30) 8.40 1.50 4.77
เงนิมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลกูคา้ 1.53 376.36 (122.62) (156.66) 68.38
เงนิประกนังานก่อสรา้ง 19.04 17.89 23.09 11.39 24.90
ภาษธุีรกจิเฉพาะและค่าธรรมเนียมการโอนคา้งจ่าย 29.42 (11.02) 9.90 37.07 21.87
ภาษนีิตบุิคคลค่างจ่าย 11.14 4.84 54.68 93.20 35.77
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย 0.33 2.65 (2.18) (2.99) 7.07
เงดิทดรองรบัแทนนิตบิุคคลอาคารชุด - - - - 2.25
หนี=สนิหมุนเวยีนอื�น 0.81 0.80 24.37 0.20 0.89

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) การดาํเนินงาน (102.98) 213.98 (501.76) (274.65) (371.66)
กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน

เงนิฝากสถาบนัการเงนิที�มภีาระคํ=าประกนัเพิ�มขึ=น (0.18) (0.13) (14.87) (5.00) (0.14)
เงนิใหกู้ย้มืแก่กรรมการ (เพิ�มขึ=น) ลดลง (4.56) 4.56 - - -
เงนิสดจ่ายซื=อสนิทรพัยถ์าวร (74.26) (22.18) (24.43) (4.39) (44.77)
เงนิสดรบัจากการตดัจาํหน่ายสนิทรพัยถ์าวร - 0.15 0.15 - -

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) กิจกรรมการลงทุน (78.99) (17.60) (39.15) (9.39) (44.91)
กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน

เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสั =นจากสถาบนัการเงนิเพิ�มขึ=น (ลดลง) 12.16 (6.56) 305.26 199.49 (142.20)
เงนิสดจ่ายเจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิ (2.70) (1.74) (1.00) (0.50) (0.50)
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 178.33 128.55 1,002.73 393.88 523.00
เงนิสดจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ - (299.48) (715.03) (250.00) -
เงนิกูย้มืจากกรรมการลดลง (7.04) - 41.81 25.00 (37.00)
เงนิสดรบัจากการเพิ�มทุน - - - - -

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) จากกิจกรรมจดัหาเงิน 180.74 (179.23) 633.77 367.86 343.30
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลงสุทธิ (1.23) 17.15 92.86 83.83 (73.27)
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด - ต้นปี 1.93 0.70 17.86 17.86 110.71
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด - ปลายปี 0.70 17.86 110.71 101.68 37.45

ม.ค. - ม.ิย. 2550
งบการเงิน

ม.ค. - ม.ิย. 2549ปี 2547 ปี 2548 ปี 2549
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ตารางสรปุอตัราส่วนทางการเงินที�สาํคญั สาํหรบัปี 2547 ปี 2548 ปี 2549 และ 6 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ม.ค. - ม.ิย. 2550

อตัราส่วนทางการเงิน

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio)

อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 1.66 1.45 1.80 1.42 1.92
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 0.51 0.24 0.23 0.59 0.42
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า (0.22) 0.26 (0.43) (0.23) (0.25)
อตัราส่วนหมุนเวยีนลกูหนี=การคา้ เท่า 3.72 2.50 7.62 2.17 1.98
ระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย วนั 96.69 143.89 47.26 165.74 181.51
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงคลงั เท่า 0.70 0.50 0.66 0.57 0.25
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลี�ย วนั 512.02 722.93 546.11 626.14 1,419.92
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี= เท่า 5.71 3.15 5.78 3.98 1.94
ระยะเวลาชําระหนี= วนั 63.04 114.16 62.33 90.53 185.14
Cash Cycle วนั 545.68 752.67 531.03 701.35 1,416.29
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio)

อตัรากําไรขั =นตน้ รอ้ยละ 22.72 33.00 35.47 36.45 34.07
อตัรากําไรจากการดําเนินงาน รอ้ยละ 4.51 13.16 24.18 27.63 19.43
อตัราส่วนเงนิสดต่อการทํากําไร รอ้ยละ (333.89) 230.82 (129.59) (97.71) (232.28)
อตัรากําไรสทุธิ รอ้ยละ 1.78 9.53 16.09 17.81 12.28
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 2.41 12.38 36.70 27.16 11.49
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (Fully Diluted ROE) รอ้ยละ 1.73 9.06 28.63 20.92 9.38
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio)

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ รอ้ยละ 0.88 3.96 11.28 8.61 3.24
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 13.38 51.79 178.48 118.55 65.44
อตัราการหมุนของสนิทรพัย์ เท่า 0.50 0.42 0.70 0.48 0.26
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)

อตัราส่วนหนี=สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 2.08 2.17 2.31 2.14 2.76
อตัราส่วนหนี=สนิที�ต้องจ่ายดอกเบี=ยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 1.40 0.93 1.35 1.16 1.61
อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบี=ย เท่า (390.23) 2,274.00 (6,697.20) (6,273.11) (11,215.93)
อตัราส่วนความสามารถชําระภาระผกูพนั (เกณฑเ์งนิสด) เท่า (8.91) 0.65 (0.68) (1.08) (2.02)
อตัราการจ่ายปนัผล รอ้ยละ - - - - -
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุ้น บาท 102.37 1.16 1.68 1.52 1.88
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุ้น (Fully Diluted) บาท 73.12 0.83 1.20 1.09 1.35

งบการเงิน
ม.ค. - ม.ิย. 2549ปี 2547 ปี 2548 ปี 2549

 
1. คํานวณโดยใชมู้ลคา่ที�ตราไว ้100 บาท 
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งบดลุ สาํหรบั 9 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ
งบดลุ

สินทรพัย์
สินทรพัยห์มุนเวียน

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 25.09 1.08 66.36 1.54
ลูกหนี=การคา้ 480.25 20.72 977.51 22.74
ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง-สทุธิ 1,168.16 50.40 2,744.42 63.84
เงนิใหกู้ย้มืแก่กรรมการ - - - -
เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้ง 64.79 2.80 69.44 1.62
เงนิมดัจาํการซื=อที�ดนิ 175.44 7.57 - -
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื�น 14.58 0.63 22.68 0.53

รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 1,928.29 83.19 3,880.42 90.27
สินทรพัยไ์มห่มุนเวียน

เงนิฝากสถาบนัการเงนิที�มภีาระคํ=าประกนั 5.18 0.22 15.29 0.36
ที�ดนิ อาคารและอุปกรณ์-สทุธิ 169.34 7.31 187.98 4.37
ที�ดนิรอการพฒันา 215.01 9.28 215.01 5.00
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื�น - - - -

รวมสินทรพัยไ์มห่มุนเวียน 389.53 16.81 418.27 9.73
รวมสินทรพัย์ 2,317.82 100.00 4,298.69 100.00
หนี+สินและส่วนของผูถื้อหุ้น
หนี+สินหมุนเวียน

เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสั =นจากสถาบนัการเงนิ 279.47 12.06 274.56 6.39
เจา้หนี=การคา้และตั �วเงนิจ่ายการคา้ 163.61 7.06 412.17 9.59
เจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิที�ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ�งปี 155.06 6.69 2.87 0.07
เงนิกูย้มืระยะยาวที�ถงึกาํหนดชาํระภายในหนึ�งปี 1.00 0.04 490.57 11.41
เงนิกูย้มืระยะสั =นจากกรรมการ 91.81 3.96 4.81 0.11
เจา้หนี=อื�น 6.45 0.28 11.50 0.27
เงนิมดัจาํและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้ 273.67 11.81 535.61 12.46
เงนิประกนังานก่อสรา้ง 59.53 2.57 102.52 2.38
ภาษธีุรกจิเฉพาะและค่าธรรมเนียมการโอนคา้งจ่าย 52.71 2.27 70.74 1.65
ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลคา้งจ่าย 108.73 4.69 94.71 2.20
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย 5.64 0.24 21.07 0.49
เงนิทดรองรบัแทนนิตบิุคคลอาคารชุด - - 23.81 0.55
หนี=สนิหมุนเวยีนอื�น 12.41 0.54 5.59 0.13

รวมหนี+สินหมุนเวียน 1,210.09 52.21 2,050.52 47.70
หนี+สินไมห่มุนเวียน

เจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิ 303.37 13.09 2.09 0.05
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 0.08 0.00 1,228.61 28.58

รวมหนี+สินไมห่มุนเวียน 303.45 13.09 1,230.70 28.63
รวมหนี+สิน 1,513.54 65.30 3,281.22 76.33
สว่นของผูถื้อหุ้น

ทุนจดทะเบยีน 700.00 30.20 700.00 16.28
ทุนชาํระแลว้ 500.00 21.57 500.00 11.63
กําไรสะสม - จดัสรร 3.38 0.15 16.40 0.38
กําไรสะสม - ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 300.90 12.98 501.07 11.66

รวมสว่นของผู้ถือหุ้น 804.28 34.70 1,017.47 23.67
รวมหนี+สินและส่วนของผูถื้อหุ้น 2,317.82 100.00 4,298.69 100.00

ม.ค. - ก.ย. ปี 2549 ม.ค. - ก.ย. ปี 2550
งบการเงิน
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งบกาํไรขาดทนุ สาํหรบั 9 เดอืนแรกของปี 2549 และ ปี 2550 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ
งบกาํไรขาดทุน

รายได้

รายไดจ้ากการขายที�ดนิและบา้นพรอ้มที�ดนิ - - - -
รายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุด 1,303.70 99.39 1,350.68 99.06
รายไดค้่าเช่าและบรกิาร - - - -
รายไดอ้ื�น 8.01 0.61 12.81 0.94

รายได้รวม 1,311.71 100.00 1,363.50 100.00

ต้นทุน

ตน้ทุนขายที�ดนิและบา้นพรอ้มที�ดนิ - - - -

ตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุด 833.02 63.51 876.54 64.29

ตน้ทุนการใหเ้ช่าและบรกิาร - - - -
ต้นทุนรวม 833.02 63.51 876.54 64.29

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร 136.57 10.41 208.85 15.32
ค่าตอบแทนกรรมการ 0.56 0.04 - -

กาํไรก่อนดอกเบี+ยจ่ายและภาษีเงินได้ 341.57 26.04 278.11 20.40

ดอกเบี=ยจ่าย 0.04 0.00 0.10 0.01

ภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 116.64 8.89 100.42 7.36
กาํไรสุทธิ 224.88 17.14 177.60 13.03

กาํไรต่อหุน้ข ั =นพื=นฐาน 0.45 0.36
กาํไรต่อหุน้ (Fully Diluted) 0.32 0.25

กาํไรก่อนดอกเบี=ยจ่าย ภาษ ีค่าเสื�อมราคา
และค่าใชจ้่ายตดัจาํหน่าย (EBITDA) 373.46 316.39

ม.ค. - ก.ย. ปี 2549 ม.ค. - ก.ย. ปี 2550
งบการเงิน

 
1 คํานวณโดยใชมู้ลคา่ที�ตราไว ้100 บาท 
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งบกระแสเงินสด สาํหรบั 9 เดอืนแรกของปี 2549 และปี 2550 

ม.ค. - ก.ย. ปี 2550
ลา้นบาท

งบกระแสเงินสด
กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมดาํเนินงาน

กําไรสทุธิ 224.88 177.60
ปรบักระทบกําไรสทุธเิป็นเงนิสดรบั (จ่าย) จากกจิกรรมดําเนินงาน
ค่าเสื�อมราคา 31.89 38.28
ค่าตดัจําหน่ายที�ดนิ อาคาร และอุปกรณ์ - 0.04
สนิทรพัยด์ําเนินงาน (เพิ�มขึ=น) ลดลง

ลูกหนี=การคา้ (256.86) (780.47)
ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง (45.56) (760.84)
เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้ง (3.44) (1.01)
เงนิมดัจาํค่าซื=อที�ดนิ (175.44) -
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื�น (10.75) (8.79)
ที�ดนิรอการพฒันา - -

หนี=สนิดําเนินงานเพิ�มขึ=น (ลดลง)
เจา้หนี=การคา้และตั �วจ่ายเงนิการคา้ 9.63 208.32
เจา้หนี=อื�น ๆ 4.25 0.90
เงนิมดัจาํและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้ (197.41) 187.16
เงนิประกนังานก่อสรา้ง 18.08 37.97
ภาษธีุรกจิเฉพาะและค่าธรรมเนียมการโอนคา้งจ่าย 29.59 37.72
ภาษนิีตบิุคคลค่างจ่าย 92.61 23.91
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย (1.28) 13.33
เงดิทดรองรบัแทนนิตบิุคคลอาคารชุด - 2.73
หนี=สนิหมุนเวยีนอื�น 9.68 2.57

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) การดาํเนินงาน (270.13) (820.58)
กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน

เงนิฝากสถาบนัการเงนิที�มภีาระคํ=าประกนัเพิ�มขึ=น (4.87) (0.11)
เงนิใหกู้ย้มืแก่กรรมการ (เพิ�มขึ=น) ลดลง - -
เงนิสดจ่ายซื=อสนิทรพัยถ์าวร (7.14) (46.40)
เงนิสดรบัจากการตดัจําหน่ายสนิทรพัยถ์าวร - -

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) กิจกรรมการลงทุน (12.01) (46.51)
กระแสเงินสดจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน

เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสั =นจากสถาบนัการเงนิเพิ�มขึ=น (ลดลง) 264.25 (45.92)
เงนิสดจ่ายเจา้หนี=ตามสญัญาเช่าการเงนิ 91.81 (1.45)
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 494.03 907.11
เงนิสดจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ (559.97) -
เงนิกูย้มืจากกรรมการลดลง (0.75) (37.00)
เงนิสดรบัจากการเพิ�มทุน - -

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไปใน) จากกิจกรรมจดัหาเงิน 289.37 822.74
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลงสุทธิ 7.23 (44.35)
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด - ต้นปี 17.86 110.71
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด - ปลายปี 25.09 66.36

ม.ค. - ก.ย. ปี 2549
งบการเงิน ลา้นบาท
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ตารางสรปุอตัราส่วนทางการเงินที�สาํคญั สาํหรบั 9 เดอืนแรกของปี 2549 และปี 2550 

ม.ค. - ก.ย. ปี 2550

อตัราส่วนทางการเงิน

อตัราส่วนสภาพคลอ่ง (Liquidity Ratio)

อตัราสว่นสภาพคล่อง เท่า 1.45 1.91
อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 0.42 0.52
อตัราสว่นสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า (0.24) (0.48)
อตัราสว่นหมุนเวยีนลูกหนี=การคา้ เท่า 3.71 2.30
ระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย วนั 97.15 156.53
อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงคลงั เท่า 0.72 0.37
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลี�ย วนั 501.23 970.91
อตัราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนี= เท่า 5.25 2.85
ระยะเวลาชาํระหนี= วนั 68.62 126.50
Cash Cycle วนั 529.75 1,000.94
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการทํากาํไร (Profitability Ratio)

อตัรากําไรขั =นตน้ รอ้ยละ 36.10 35.10
อตัรากําไรจากการดําเนินงาน รอ้ยละ 26.20 20.59
อตัราสว่นเงนิสดต่อการทาํกําไร รอ้ยละ (79.09) (295.06)
อตัรากําไรสุทธิ รอ้ยละ 17.14 13.03
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 32.50 19.12
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (Fully Diluted ROE) รอ้ยละ 25.22 15.74
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio)

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ รอ้ยละ 10.82 5.02
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 153.50 119.17
อตัราการหมุนของสนิทรพัย์ เท่า 0.63 0.39
อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)

อตัราสว่นหนี=สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ เท่า 1.88 3.22
อตัราสว่นหนี=สนิที�ตอ้งจ่ายดอกเบี=ยต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ 0.92 1.96
อตัราสว่นความสามารถชาํระดอกเบี=ย เท่า (3,653.43) (7,579.71)
อตัราสว่นความสามารถชาํระภาระผกูพนั (เกณฑเ์งนิสด) เท่า (0.48) (6.28)
อตัราการจ่ายปนัผล รอ้ยละ - -
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ บาท 1.61 2.03
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ (Fully Diluted) บาท 1.15 1.45

ม.ค. - ก.ย. ปี 2549
งบการเงิน

 
1. คํานวณโดยใชมู้ลคา่ที�ตราไว ้100 บาท 
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12.2 คาํอธิบายและวิเคราะหฐ์านะทางการเงินและผลการดาํเนินงาน 

(1) ภาพรวมการดาํเนินงานที�ผา่นมา 

บรษิทัฯ เริ�มเข้าสู่ธุรกิจพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ตั =งแต่ปี 2542 โดยเริ�มจากโครงการการ์เดน้ววิ คลสัเตอร์โฮม  
ซึ�งเป็นโครงการทาวน์เฮาสจ์ํานวน 30 หน่วย มลูคา่โครงการประมาณ 136 ลา้นบาท ตั =งอยู่บนถนนรามคาํแหง 53 ต่อมา
บรษิทัฯไดเ้ล็งเหน็ถงึโอกาสทางการตลาดจงึไดพ้ฒันาที�อยู่อาศยัประเภทคอนโดมเินียมโดยพฒันาโครงการแฮมป์ตนั  
ทองหล่อ 10 ในปี 2545 ซึ�งเป็นโครงการคอนโดมเินียมหร ูระดบัไฮเอนดเ์ป็นโครงการแรก ซึ�งโครงการดงักล่าวสามารถ
ปิดการขายไดภ้ายในระยะเวลาเพยีง 6 เดอืน  จากการที�บรษิทัฯประสบความสําเรจ็ในดา้นการขายของโครงการแรก 
บรษิทัฯ จงึไดพ้ฒันาโครงการใหม่อกี 8 โครงการ คอืโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ในปี 2547 และโครงการวอเตอรม์ารค์ 
เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ โครงการแมนฮตัตนั ชิดลม โครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ บ ีในปี 
2548 โครงการวนิด ์สุขมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) โครงการวนิด ์รชัโยธนิ และโครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 ในปี 2549 
โครงการมคิโคนอส หวัหนิ ในปี 2550 โดยทั =ง 8 โครงการนี= กําลงัอยู่ระหว่างการพฒันาโครงการมมีูลค่าทั =งสิ=นรวม
ประมาณ  13,800 ลา้นบาท แบ่งเป็น โครงการฟูลเลอตนั สขุมุวทิ 1,600 ลา้นบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแลว้เสรจ็ในไตร
มาส 4 ปี 2550 โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 3,900 ลา้นบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแลว้เสรจ็ใน
ไตรมาส 2 ปี 2551 โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 1,250 ล้านบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแล้วเสรจ็ในไตรมาส 4 ปี 2550 
โครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ี1,800 ล้านบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแลว้เสรจ็ในไตรมาส 2 ปี 
2551 โครงการวนิด ์สขุมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) 1,200 ลา้นบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแลว้เสรจ็ในไตรมาส 1 ปี 2552 
โครงการวินด์ รชัโยธิน 1,600 ล้านบาท คาดว่าการก่อสร้างจะแล้วเสร็จในไตรมาส 4 ปี 2552 และโครงการ 
อกสัตนั สุขุมวทิ 22 2,000 ล้านบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแล้วเสรจ็ในไตรมาส 4 ปี 2552 และโครงการมคิโคนอส  
หวัหนิ 450 ลา้นบาท คาดว่าการก่อสรา้งจะแลว้เสรจ็ในไตรมาส 1 ปี 2552 ณ 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มมีูลค่าที�ทาํ
สญัญาจะซื=อจะขายห้องชุดขายแล้วของโครงการที�อยู่ระหว่างการพฒันาทั =ง 8 โครงการจํานวน 6,609 ล้านบาท โดย
แบ่งเป็นส่วนของโครงการฟูลเลอตนั สุขมุวทิ 1,477 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 92.31 ของมลูคา่โครงการ โครงการวอเตอร์
มารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 2,313 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 59.30 ของมูลค่าโครงการ โครงการแมนฮตัตนั ชดิ
ลม 899 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 71.93 ของมูลค่าโครงการ โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ี499 
ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 27.71 ของมลูคา่โครงการ โครงการวนิด ์สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) 412 ลา้นบาท คดิเป็น
รอ้ยละ 34.29 ของมลูค่าโครงการ โครงการวนิด ์รชัโยธนิ 371 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 23.20 ของมลูค่าโครงการ และ
โครงการอกัสตัน สุขุมวิท 22  334 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 16.72 ของมูลค่าโครงการ และโครงการ 
มคิโคนอส หวัหนิ 304 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 67.56 ของมลูคา่โครงการ 

 
มลูคา่ที 	ทาํสญัญาจะซื�อจะขายแลว้ ณ 30 มถิุนายน 2550 

โครงการ มลูค่าโครงการ มลูค่าที�ทาํสญัญาจะซื+อจะขายแล้ว 
ณ 30 มิถนุายน 2550 

ความคืบหน้าใน
การกอ่สรา้ง 

ณ 30 มิ.ย. 2550 
(ร้อยละ) 

วนัที�เริ�มรบัรู้
รายได้ 

 ล้านบาท ร้อยละ 

ฟูลเลอตนั สุขุมวทิ 1,600 1,477 92.31 98.20 ไตรมาส 4 2547 
วอเตอรม์ารค์ 
เจา้พระยารเิวอร ์ 
ทาวเวอร์ เอ 

3,900 2,313 59.30 38.88 ไตรมาส 1 2549 
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โครงการ มลูค่าโครงการ มลูค่าที�ทาํสญัญาจะซื+อจะขายแล้ว 
ณ 30 มิถนุายน 2550 

ความคืบหน้าใน
การกอ่สรา้ง 

ณ 30 มิ.ย. 2550 
(ร้อยละ) 

วนัที�เริ�มรบัรู้
รายได้ 

 ล้านบาท ร้อยละ 

แมนฮตัตนั ชดิลม 1,250 899 71.93 83.09 ไตรมาส 1 2549 
วอเตอรม์ารค์ 
เจา้พระยารเิวอร ์ ทาว
เวอร ์บ ี

1,800 499 27.71 24.14 ไตรมาส 4 25501 

วนิด ์ สุขุมวทิ 23 
(ซอยประสานมติร) 

1,200 412 34.29 3.31 ไตรมาส 4 25501 

วนิด ์รชัโยธนิ 1,600 371 23.20 2.49 ไตรมาส 1 25511 
อกสัตนั สขุุมวทิ 22 2,000 334 16.72 1.60 ไตรมาส 1 25511 
มคิโคนอส หวัหนิ 450 304 67.56 0.92 ไตรมาส 3 25501 

รวม 13,800 6,609 47.89   

1. ประมาณการวนัที�จะสามารถเริ�มรบัรูร้ายได้ไดข้องโครงการ 
 
ในปี 2547 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดเพิ�มขึ=นเป็นอย่างมากจากการรบัรูร้ายได้

ของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 จาํนวน 601.05 ลา้นบาทเทยีบกบั 109.74 ลา้นบาทในปี 2546 หรอืคดิเป็นอตัราการ
เติบโตร้อยละ 523.41 เนื�องจากโครงการแฮมป์ตัน ทองหล่อ 10 มีความคบืหน้าในการก่อสร้างเพิ�มขึ=น ทําให้ ณ  
สิ=นปี 2547 โครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 รบัรูร้ายไดแ้ลว้คดิเป็นรอ้ยละ 63.56 ของมลูคา่โครงการ 

ในปี 2548 รายไดจ้ากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดจํานวน 704.25 ลา้นบาทเพิ�มขึ=นจาก 684.13 ลา้นบาท
ในปี 2547 โดยเป็นรายไดจ้ากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 จาํนวน 190.26 ลา้นบาท ในขณะเดยีวกนับรษิทัฯสามารถ
รบัรูร้ายไดจ้ากโครงการฟลูเลอตนั สขุมุวทิ จาํนวน 513.99 ลา้นบาท 

ในปี 2549 รายไดจ้ากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดจํานวน 1,601.41 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นอยา่งมนียัสาํคญัเมื�อ
เทยีบกบัปี 2548 ซึ�งมจีาํนวน 704.25 ล้านบาท หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตรอ้ยละ 127.39 เนื�องจากบรษิทัฯไดเ้ริ�มรบัรู้
รายไดข้องโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ในไตรมาส 1 ปี 2549 
อกีทั =งยงัมกีารรบัรูร้ายไดอ้ยา่งต่อเนื�องจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 และโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ รวมทั =งหมด
เป็น 4 โครงการ เมื�อเทยีบปี 2548 ที�บรษิทัฯมกีารรบัรูร้ายไดเ้พยีง 2 โครงการเท่านั =น 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 รายไดจ้ากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดจํานวน 823.61 ลดลงเมื�อเทยีบกบั
ช่วงเดยีวกนัของปี 2549 ซึ�งมจีาํนวน 1,017.28 เนื�องมาจากโครงการฟูลเลอตนัรบัรูร้ายไดส้ว่นใหญ่ในช่วงปี 2549 ทําให้
มรีายไดท้ี�รบัรูเ้พิ�มเตมิสําหรบัโครงการดงักลา่วในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 จํานวนเพยีง 59.88 ลา้นบาท แมว้่า 
บรษิทัฯ จะรบัรูร้ายไดจ้ากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดเพิ�มขึ=นอกี 2 โครงการ คอื โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยา 
รเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม อกีเป็นจํานวน 390.63 ลา้นบาท และ 223.34 ลา้นบาท ตามลําดบั 
อยา่งไรกต็าม ในช่วง 6 เดอืนแรกปี 2550 บรษิทัฯ มยีอดขายจากโครงการปจัจุบนัที�ยงัไม่สามารถรบัรูร้ายไดอ้กีประมาณ 
3,590 ลา้นบาท 
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หากพจิารณาในดา้นโครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัฯ ในปี 2547 2548 2549 และ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550
รายได้หลกัของบรษิัทฯมาจากการขายหน่วยในโครงการคอนโดมิเนียมคดิเป็น รอ้ยละ 99.69 ร้อยละ 99.29 รอ้ยละ 
98.91 และรอ้ยละ 98.75 ของรายไดร้วม ตามลาํดบั 

ในส่วนของนโยบายการรบัรูร้ายไดน้ั =น บรษิทัฯ จะรบัรูร้ายได ้เมื�อไดม้กีารทําสญัญาจะซื=อจะขายในจํานวน 
ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 40 ของพื=นที�ที�เปิดขายและไดร้บัเงนิชําระขั =นตน้ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 20 ของราคาขายตามสญัญาและ
งานพฒันาเสร็จเรยีบร้อยแล้วไม่น้อยกว่าร้อยละ 10 ของงานพฒันาโครงการตามวิธีอตัราส่วนของงานที�ทําเสร็จ 
(Percentage of completion method) โดยอตัราสว่นของงานที�ทาํเสรจ็คาํนวณโดยการเปรยีบเทยีบตน้ทุนงานก่อสรา้งที�
เกดิขึ=นแลว้จนถงึวนัสิ=นงวดกบัตน้ทุนงานพฒันาทั =งหมดที�คาดว่าจะเกดิขึ=นโดยไม่รวมตน้ทุนที�ดนิ ทั =งนี=บรษิทัฯ จะหยุด
รบัรูร้ายไดส้าํหรบัสญัญาจะซื=อจะขายที�ผดินดัชาํระเกนิกว่า 3 งวดตดิต่อกนั และอตัราส่วนของงานที�ทาํเสรจ็สงูกว่าเงนิคา่
งวดที�รบัชาํระ 

 
(2) ผลการดาํเนินงานและฐานะการเงิน 

ผลการดาํเนินงานที�ผา่นมาของธรุกิจ 

ในช่วงปี 2547-2549 รายไดร้วมของบรษิทัฯ มกีารขยายตวัเป็นอย่างมากจาก  686.28 ลา้นบาท ในปี 2547 
เป็น 709.27 ล้านบาท ในปี 2548 และ1,619.11 ลา้นบาท ในปี 2549 ตามลําดบั ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 รายได้
รวมของบรษิทัฯ คดิเป็นจํานวนทั =งสิ=น 834.06 ลา้นบาท โดยรายไดร้วมของบรษิทัฯประกอบดว้ย รายไดจ้ากการขาย
หน่วยในโครงการอาคารชุด รายไดจ้ากการใหเ้ช่าและบรกิาร และรายไดอ้ื�นๆ 

 
โครงสรา้งรายไดท้ี�รบัรูแ้บ่งตามโครงการ 

รายได้ที�รบัรู้

ล้านบาท รอ้ยละ ล้านบาท รอ้ยละ ล้านบาท รอ้ยละ ล้านบาท รอ้ยละ ล้านบาท รอ้ยละ ล้านบาท ร้อยละ

รายไดจ้ากการ
ขายอสงัหารมิทรพัย์

โครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 601.05 87.58 190.26 26.82 4.08 0.25 4.08 0.40 - - - -
โครงการฟูลเลอตนั สุขมุวทิ 83.08 12.11 513.99 72.47 793.41 49.00 682.43 66.75 59.88 7.18 84.53 6.20
โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยา
รเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ - - - - 437.04 26.99 214.68 21.00 390.43 46.81 764.70 56.08
โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม - - - - 366.86 22.66 116.09 11.36 373.30 44.76 501.60 36.79

อื�นๆ 4 - - - - - - - - - - (0.15) (0.01)
รายไดจ้ากการใหเ้ช่า 0.70 0.10 - - - - - - - -

รายไดอ้ื�นๆ 5 1.46 0.21 5.02 0.71 17.71 1.09 5.05 0.49 10.45 1.25 12.81 0.94
รวมรายได้ที�รบัรู้ 686.28 100.00 709.27 100.00 1,619.11 100.00 1,022.32 100.00 834.06 100.00 1,363.50 100.00

2547 1 2548 1 2549 1 ม.ค. - มิ.ย. 2550 2 ม.ค. - ก.ย. 2550 3ม.ค. - มิ.ย. 2549 2

 
หมายเหตุ  1. รอบระยะเวลาบญัชตีั =งแต่ 1 มกราคม ถงึ  31 ธนัวาคม  
 2. รอบระยะเวลาบญัชตีั =งแต่ 1 มกราคม ถงึ 30 มถิุนายน 
 3. รอบระยะเวลาบญัชตีั =งแต่ 1 มกราคม ถงึ 30 กนัยายน 
 4. อื�น ๆ เป็นสว่นหกัลดยอดขายซึ�งลกูคา้ผูซ้ื=อโครงการอาคารชดุไม่รบัของแถม และเปลี�ยนเป็นสว่นลดแทน 

5. รายไดอ้ื�นๆ ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบี=ยรบั, คา่พื=นที�จอดรถส่วนที�ขายเพิ�มเตมิ, เงนิจองและเงนิมดัจําลกูคา้กรณีที�ลกูคา้ยกเลกิ
การจองห้อง รายได้จากการขายแบบเพื�อประมูลงานกอ่สร้างใหแ้กผู่้ประสงคป์ระมูลงานก่อสร้างของบรษิทัฯ และค่าสนิไหม
ทดแทนจากบรษิทัประกนัวนิาศภยั  
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รายได้จากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุด 

จากความสาํเรจ็ของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ในปี 2546 บรษิทัฯจงึไดพ้ฒันาโครงการฟูลเลอตนั สุขมุวทิ 
ต่อมาในปี 2547 จงึทําใหร้ายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดคดิเป็นจํานวน 684.13 ลา้นบาทโดยเป็นรายได้
จากโครงการแฮมป์ตนัทองหล่อ 10 จาํนวน 601.05 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 87.86 และเป็นรายไดจ้ากโครงการฟูลเลอตนั 
สขุมุวทิ จาํนวน 83.08 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 12.14  

สาํหรบัปี 2548 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดจํานวน 704.25 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจาก
จํานวน 684.13 ลา้นบาทในปี 2547 โดยเป็นรายไดจ้ากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 จํานวน 190.26 ลา้นบาทหรอื
รอ้ยละ 27.02 ที�เหลอือกีจาํนวน 513.99 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 72.98 มาจากโครงการโครงการฟลูเลอตนั สขุมุวทิ 

สาํหรบัปี 2549 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดจํานวน 1,601.40 ลา้นบาท ซึ�งเพิ�มขึ=น
อย่างมนีัยสาํคญัจากปี 2548 ในอตัรารอ้ยละ 127.39 เนื�องจากในปี 2549 บรษิทัฯสามารถเริ�มรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการ 
วอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ประกอบกบัยงัคงมีการรบัรูร้ายไดอ้ย่าง
ต่อเนื� องจากโครงการฟูลเลอตัน สุขุมวิท และโครงการแฮมป์ตัน ทองหล่อ 10 รวมทั =งหมดเป็น 4 โครงการ  
ในขณะที�ปี 2548 บรษิทัฯมีการรบัรู้รายไดเ้พยีง 2 โครงการเท่านั =น คือโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ และโครงการ 
แฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 รายไดจ้ากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดจํานวน 823.61 ล้านบาท ลดลงเมื�อ
เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี 2549 ซึ�งมจีํานวน 1,017.28 ลา้นบาท เนื�องมาจากโครงการฟูลเลอตนัรบัรูร้ายไดส้่วนใหญ่
ในช่วงปี 2549 ทาํใหม้รีายไดท้ี�รบัรูเ้พิ�มเตมิสาํหรบัโครงการดงักล่าวในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 จํานวนเพยีง 59.88 
ล้านบาท แม้ว่าบรษิัทฯ จะรบัรู้รายได้จากการขายหน่วยโครงการอาคารชุดเพิ�มขึ=นอกี 2 โครงการ คอื โครงการ 
วอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม อกีเป็นจํานวน 390.63 ล้านบาท และ 
223.34 ลา้นบาท ตามลําดลั อย่างไรกต็าม ในช่วง 6 เดอืนแรกปี 2550 บรษิทัฯ มยีอดขายจากโครงการปจัจุบนัที�ยงั 
ไม่สามารถรบัรูร้ายไดอ้กีประมาณ 3,590 ลา้นบาท 

 
รายได้ค่าเช่าและบริการ 

ในปี 2547 บรษิทัฯ มรีายไดค้า่เช่าและบรกิาร 0.70 ลา้นบาท ซึ�งเป็นรายไดจ้ากการที�บรษิทัฯ ใหเ้ช่าช่วงอาคาร
พาณชิยโ์ดยตั =งแตปี่ 2548 เป็นตน้มาทางบรษิทัฯไม่มรีายไดจ้ากการใหเ้ช่าในสว่นนี=เนื�องจากบรษิทัฯ ไดย้กเลกิสญัญาใน
การใหเ้ช่าอาคารพาณิชยด์งักล่าวทั =งหมดแลว้ เนื�องจากไม่ใช่ธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ และถอืเป็นรายไดส้่วนน้อยเมื�อเทยีบ
กบัรายไดห้ลกัของบรษิทัฯ 

 
รายได้อื�นๆ 

ในปี 2547-2549 บรษิทัฯ มรีายไดอ้ื�นๆ เท่ากบั 1.46 ลา้นบาท 5.02 ลา้นบาท และ 17.71 ลา้นบาท ตามลําดบั  
โดยรายไดอ้ื�นๆของบรษิทัฯ ส่วนใหญ่ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการขายสทิธใินการจอดรถ ดอกเบี=ยเงนิฝาก และรายได้
จากการขายแบบเพื�อประมลูงานก่อสรา้ง โดยการเพิ�มขึ=นของรายไดอ้ื�นมาจากรายไดจ้ากการขายสทิธใินการจอดรถเป็น
หลกัจากโครงการที�มทีี�จอดรถเหลอืและลกูคา้มคีวามตอ้งการที�จะไดท้ี�จอดรถนั =นเพิ�มขึ=น มากกว่าที�ไดร้บัสทิธจิากการซื=อ
หอ้งชุด อยา่งไรกต็าม ในปี 2549 รายไดอ้ื�น ๆ เพิ�มสงูขึ=นจากปี 2548 เนื�องจากมลีูกคา้รายหนึ�งที�ซื=อหน่วยของโครงการ
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ฟูลเลอตนั สขุมุวทิ ไม่สามารถชาํระคา่โอนที�เหลอืไดภ้ายในระยะเวลาที�กาํหนด ทําใหบ้รษิทัฯ จําเป็นที�ตอ้งดาํเนินการยดึ
เงนิที�ไดร้บัชาํระแลว้ทั =งหมดจาํนวน 7 ลา้นบาท ซึ�งปจัจุบนัหน่วยของโครงการฟูลเลอตนั สขุมวทิ ดงักล่าว ไดม้กีารขาย
และโอนใหก้บัลกูคา้รายใหม่เรยีบรอ้ยแลว้ 

สาํหรบัรายไดอ้ื�น ๆ ของบรษิทัฯ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 มจีาํนวนเท่ากบั 10.45 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจาก
ในช่วงเดยีวกนัของปี 2549 ซึ�งมจีาํนวน 5.05 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุมาจากคา่สนิไหมทดแทนที�บรษิทัฯ ไดร้บัจากบรษิทั
ประกนัวนิาศภยัสาํหรบัอุบตัเิหตุเลก็น้อยที�เกดิขึ=นในโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการ
วอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีจํานวน 3.50 ลา้นบาท และเงนิจํานวน 2.50 ลา้นบาท จากการที�ลูกคา้ราย
หนึ�งของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ที�ซื=อหน่วยของโครงการดงักล่าว ไมส่ามารถชําระค่าโอนที�เหลอืไดภ้ายในระยะเวลา
ที�กาํหนด ทาํใหบ้รษิทัฯจําเป็นตอ้งยดึเงนิที�ไดร้บัแลว้ทั =งหมดและสว่นที�เหลอืบางสว่นมาจากการยดึเงนิจองและเงนิมดัจํา
ของลกูคา้สาํหรบัโครงการอื�น ๆ   

 
ต้นทุนขาย 

ต้นทุนขายของทางบริษัทฯ ประกอบด้วยต้นทุนในการได้มาของที�ดิน ค่าพฒันาที�ดิน ค่าออกแบบ ค่า
สาธารณูปโภค ค่าก่อสรา้ง และดอกเบี=ยจ่ายจากการกู้ยมืเงนิเพื�อพฒันาโครงการ โดยตั =งแต่ปี 2547-2549 บรษิทัฯ มี
ตน้ทุนขาย เท่ากบั 529.01 ลา้นบาท 471.85 ล้านบาท และ 1,033.33 ลา้นบาท ตามลําดบั  คดิเป็นสดัส่วนต่อรายได้
ทั =งหมดในปี 2547-2549 เท่ากบัรอ้ยละ 77.08 รอ้ยละ 66.53 และรอ้ยละ 63.82 ตามลําดบั สาํหรบัปี 2547 บรษิทัฯ ม ี
ตน้ทุนขายรวมเท่ากบั 529.01 ลา้นบาท โดยต้นทุนขายประกอบไปดว้ยตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุดจํานวน 
528.71 ลา้นบาท ซึ�งแบ่งเป็นตน้ทุนจากการขายหอ้งชดุโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10  จํานวน 468.73 ลา้นบาท และ 
59.98 ลา้นบาท จากการขายหอ้งชุดโครงการฟลูเลอตนั สขุุมวทิ และตน้ทุนการใหเ้ช่าและบรกิารจํานวน 0.30 ลา้นบาท
จากการใหเ้ช่าช่วงอาคารพาณชิย ์

สาํหรบัปี 2548 บรษิทัฯ มตีน้ทุนขายจากตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุด เท่ากบั 471.85 ลา้นบาท ซึ�ง
แบ่งเป็นต้นทุนจากการขายโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 จํานวน 118.95 ล้านบาท และจากโครงการฟูลเลอตนั 
สุขุมวิท จํานวน 352.90 ล้านบาท ทั =งนี=ต้นทุนขายหลกัประกอบดว้ยต้นทุนที�ดนิ 71.29 ล้านบาท ต้นทุนค่าก่อสร้าง 
381.61 ลา้นบาท และดอกเบี=ยจ่ายจากการกูย้มืเพื�อพฒันาโครงการ 18.95 ลา้นบาท 

สาํหรบัปี 2549 บรษิทัฯมตีน้ทุนขายจากตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุดเท่ากบั 1,033.33 ลา้นบาท ซึ�ง
เพิ�มขึ=นจากปี 2548 คดิเป็นอตัราร้อยละ 119 เนื�องจากบรษิทัฯ สามารถเริ�มรบัรูร้ายได้ จากโครงการวอเตอรม์าร์ค 
เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮัตตนั ชิดลม รวมทั =งมีการรบัรู้รายได้อย่างต่อเนื�องจากโครงการ 
ฟูลเลอตนั สขุมุวทิ และโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 รวมทั =งหมดเป็น 4 โครงการ ทําใหบ้รษิทัฯ รบัรูต้น้ทุนขายที�เพิ�ม
มากขึ=นเช่นเดยีวกนัเมื�อเทยีบกบัในปี 2548 ซึ�งบรษิทัฯมกีารรบัรูร้ายไดแ้ละตน้ทุนเพยีง 2 โครงการเท่านั =น คอื โครงการ
ฟูลเลอตนั สขุมุวทิ และโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 ต้นทุนขายจากตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุดมจีํานวนทั =งสิ=น 543.02 
ลา้นบาท ลดลงจากในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ซึ�งมจีาํนวน 646.52 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุมาจากบรษิทัฯ มกีารรบัรูร้ายได้
จากโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ลดลง เนื�องจากบรษิทัฯ ไดร้บัรูร้ายไดส้่วนใหญ่ของโครงการดงักล่าวไปแล้วในช่วงปี 
2549 ซึ�งเป็นผลใหบ้รษิทัฯ รบัรูต้น้ทุนขายของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ไดล้ดลงเช่นเดยีวกนั ถงึแมว่้าบรษิทัฯ จะมี
การรบัรูต้น้ทนุขายของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม แลว้กต็าม 
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กาํไรขั +นต้น 

บรษิทัฯ มกีาํไรขั =นตน้เพิ�มขึ=นอยา่งต่อเนื�อง จาก 155.42 ลา้นบาท ในปี 2547 232.39 ลา้นบาท ในปี 2548 และ
เพิ�มขึ=นเป็น 568.07 ล้านบาทในปี 2549 ตามลําดบั อตัรากําไรขั =นต้นมกีารเพิ�มขึ=นอย่างต่อเนื�องเช่นเดยีวกนั ตั =งแต่ปี 
2547-2549 คดิเป็น รอ้ยละ 22.72 รอ้ยละ 33.00 และรอ้ยละ 35.47 ของรายไดจ้ากการขายตามลาํดบั ในปี 2547 บรษิทั
ฯ มกีารรบัรูร้ายไดแ้ละตน้ทุนขายส่วนใหญ่จากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ส่วนในปี 2548 บรษิทัฯ มอีตัรากําไร
ขั =นต้นสงูขึ=น เนื�องจากบรษิทัฯรบัรูร้ายไดแ้ละต้นทุนจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ในส่วนที�เหลอืรวมทั =งเริ�มรบัรู้
รายไดแ้ละตน้ทุนขายจากโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ นอกจากนี=ในส่วนโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ไดปิ้ดโครงการ 
ทาํใหบ้รษิทัฯ มกีารปรบัลดตน้ทุนคา่ก่อสรา้งของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 และในปี 2549 บรษิทัฯมกีําไรขั =นตน้ที�
เพิ�มขึ=นอย่างมีนัยสําคญั เนื�องจากบริษัทฯ สามารถเริ�มรับรู้รายได้ และต้นทุนขาย จากโครงการวอเตอร์มาร์ค  
เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชิดลม ประกอบกบัยงัคงมกีารรบัรู้รายได้อย่างต่อเนื�องจาก
โครงการฟูลเลอตนั สขุมุวทิ และโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 รวมทั =งหมดเป็น 4 โครงการ เมื�อเทยีบกบัในปี 2548 ซึ�ง
บรษิทัฯมกีารรบัรูร้ายไดเ้พยีง 2 โครงการเท่านั =น คอืโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ และโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 
นอกจากนี=จากความสาํเรจ็ของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ที�ไดปิ้ดไปแลว้ และโครงการฟลูเลอตนั สุขมุวทิ ที�กาํลงัจะ
ปิดโครงการในไตรมาส 4 ปี 2550 นี= ประกอบกบับรษิทัฯ สามารถบรหิารต้นทุนได้อย่างประสทิธิภาพ รวมทั =งความ
ตอ้งการซื=อในตลาดที�เพิ�มขึ=นทาํใหโ้ครงการต่อมาของบรษิทัฯไดร้บัการยอมรบัจากลูกคา้มากขึ=นและสามารถตั =งราคาขาย
ได้สูงขึ=น ประกอบกบัทําเลที�ต ั =งที�ดขีองโครงการของบรษิทัฯ ส่งผลให้บรษิัทฯ มีอตัรากําไรขั =นต้นเพิ�มขึ=นเป็นอตัรา 
รอ้ยละ 35.47 ในปี 2549 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 กําไรขั =นตน้ของบรษิทัฯ มจีํานวนทั =งสิ=น 280.59 ล้านบาท เมื�อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปี 2549 ซึ�งมจีาํนวนทั =งสิ=น 370.76 ลา้นบาท เนื�องจากสดัสว่นรายไดท้ี�รบัรูล้ดลงในอตัราสว่นที�สงูกวา่สดัส่วน
การลดลงของตน้ทนุที�รบัรู ้เนื�องจากในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2549 บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดส้่วนใหญ่จากโครงการฟูลเลอตนั 
สขุมุวทิ ที�มกีาํไรขั =นตน้คอ่นขา้งสงูจากการปรบัลดประมาณการตน้ทนุการก่อสรา้ง ในขณะที�ช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 
บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดส้ว่นใหญ่จากโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตน้ ชดิลม ซึ�ง
โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม มอีตัรากาํไรขั =นตน้เฉลี�ยอยูใ่นระดบัที�ตํ�ากวา่โครงการฟูลเลอตนั สขุมุวทิ จงึเป็นสาเหตุใหก้ําไร
ขั =นตน้ของบรษิทัฯ มจีาํนวนลดลง อยา่งไรกต็ามบรษิทัฯ ยงัคงรกัษาระดบัอตัรากําไรขั =นตน้ใหอ้ยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกนักบั
ช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยมอีตัรากําไรขั =นต้นอยู่ที�ร ้อยละ 34.07 เทยีบกบัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2549 ซึ�งอยู่ที� 
รอ้ยละ 36.45 
 

ค่าใช้จา่ยในการขายและบริหาร 

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารส่วนใหญ่ประกอบดว้ย ค่าใชจ่้ายในการตลาดซึ�งรวมถงึค่านายหน้าในการขาย 
ค่าใชจ้่ายเกี�ยวกบัพนกังาน คา่เสื�อมราคา คา่ภาษแีละคา่ธรรมเนียมในการโอนหอ้งชุด และค่าใชจ้่ายในสาํนกังาน สาํหรบั
ค่าใชจ้่ายในการขายและการบรหิารปี 2547 มจีํานวน 126.43 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 18.42 ของรายไดร้วม 
โดยสว่นใหญ่ ประกอบดว้ยเงนิเดอืนพนกังาน 16.42 ลา้นบาท คา่โฆษณาและค่าการตลาด 51.16 ล้านบาท คา่นายหน้า 
10.95 ลา้นบาท คา่โอน 6.84 ลา้นบาท ค่าภาษธุีรกจิเฉพาะ 22.58 ลา้นบาท และค่าเสื�อมราคา 6.06 ลา้นบาท 

สําหรบัปี 2548 บรษิทัฯ มีค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิาร เท่ากับ 144.71 ล้านบาท เพิ�มขึ=นจากปี 2547  
รอ้ยละ 14.46 และคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 20.40 ของรายไดร้วม โดยส่วนใหญ่ประกอบดว้ย เงนิเดอืนพนักงาน 24.63  
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ลา้นบาท ค่าโฆษณาและค่าการตลาด 27.02 ล้านบาท ค่านายหน้า 21.47 ล้านบาท ซึ�งเพิ�มขึ=นจากปึ 2547 เนื�องจาก
บริษัทฯมีการกระตุ้นยอดขายผ่านทางบริษัทที�เป็นตัวแทนขายและทีมขายของบริษัทฯในโครงการวอเตอร์มาร์ค 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ 23.26 ลา้นบาท และค่าเสื�อมราคา 35.42 ล้านบาท สาเหตุที�สดัส่วน
ค่าใช้จ่ายดงักล่าวสูงขึ=นในปี 2548 เนื�องจากบรษิัทฯ ได้ยกเลิกการใช้และรื=อถอนสํานักงานขายชั �วคราวโครงการ 
ฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ซึ�งเป็นทรพัยส์นิของบรษิทัฯ เนื�องจากการขายของโครงการดงักล่าวมคีวามคบืหน้าไปมากจงึทําให้
บรษิทัฯ ได้ยา้ยการขายไปที�สํานักงานใหญ่ ประกอบกบัสํานักงานขายนั =นได้ก่อสร้างลํ=าพื=นที�เข้าไปในส่วนของพื=นที�
โครงการ ทาํใหบ้รษิทัฯ จําเป็นตอ้งรื=อถอนสาํนกังานดงักล่าว และบนัทกึคา่เสื�อมราคาที�เหลอืจาํนวน 18.25 ลา้นบาทเป็น
ค่าใชจ้่าย นอกจากนี= สาํนกังานขายชั �วคราวของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม
ไดด้าํเนินการก่อสรา้งแลว้เสรจ็และไดเ้ร ิ�มตดัคา่เสื�อมของสาํนกังานขายชั �วคราวของโครงการดงักล่าวในปี 2548 

 สาํหรบัปี 2549 บรษิทัฯ มคี่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารเป็นจํานวน 198.59 ล้านบาท เพิ�มขึ=นจากปี 2548 
รอ้ยละ 37.23 และคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 12.27 ของรายไดร้วมโดยส่วนใหญ่ประกอบด้วย เงนิเดอืนพนักงาน 36.49  
ล้านบาท ค่าโฆษณาและค่าการตลาด 20.40 ล้านบาท ค่านายหน้า 17.44 ล้านบาท ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ 52.85  
ลา้นบาท และคา่เสื�อมราคา 42.54 ลา้นบาท ซึ�งค่าเสื�อมราคาสาํหรบัปี 2549 เพิ�มสงูขึ=นเนื�องจากบรษิทัฯ มกีารทบทวน
นโยบายการคาํนวณคา่เสื�อมราคาของอาคารสาํนกังานใหญ่ทองหล่อ และอาคารสาํนักงานขายชั �วคราวใหส้ะทอ้นกบัอายุ
การใชง้านจรงิ รวมกบัมกีารรื=อถอนราคาสาํนกังานขายชั �วคราวโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 

 ในส่วนของค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 มจีํานวนทั =งสิ=น 131.03 ล้านบาท 
เพิ�มขึ=นจากในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนคดิเป็นอตัรารอ้ยละ 38.32 และคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 15.71 ของรายไดร้วม สาเหตุ
ที�ค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารของบรษิทัฯ มกีารปรบัตวัเพิ�มขึ=นอย่างต่อเนื�องเป็นผลมาจากการที�บรษิทัฯ ไดเ้ปิด
โครงการใหม่เพิ�มมากขึ=นในช่วง 6 เดอืนที�ผ่านมาเป็นจํานวนทั =งสิ=น 4 โครงการ ไดแ้ก่ โครงการวนิด ์สุขุมวทิ 23 (ซอย
ประสานมติร) โครงการวนิด์ รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 และโครงการมคิโคนอส หวัหนิ การเปิดโครงการ
ดงักล่าวมผีลทําใหบ้รษิทัฯ มคี่าโฆษณาและการตลาด เงนิเดอืนพนักงาน และค่านายหน้าเพิ�มขึ=นคดิเป็นอตัรารอ้ยละ 
845.65 อตัรารอ้ยละ 50.53 และ อตัรารอ้ยละ 73.31 ตามลาํดบั เมื�อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยคา่ใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารของบรษิทัฯ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 ประกอบไปด้วย เงนิเดอืนพนักงาน 22.85 ล้านบาท  
ค่าโฆษณาและค่าการตลาด 35.84 ลา้นบาท ค่านายหน้า 13.83 ลา้นบาท ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ  27.19 ลา้นบาท และ 
ค่าเสื�อมราคา 21.20 ลา้นบาท 
 

ดอกเบี+ยจ่าย 

ดอกเบี=ยจ่ายของบรษิทัฯตั =งแต่ปี 2547-2549 เท่ากบั 0.22 ลา้นบาท 0.11 ลา้นบาทและ 0.06 ลา้นบาท
ตามลาํดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 0.03 รอ้ยละ 0.01 และ รอ้ยละ 0.004 ของรายไดร้วม ตามลาํดบั และในช่วง 6 เดอืน
แรกของปี 2549 และ 2550 บรษิทัฯ มดีอกเบี=ยจ่ายทั =งสิ=น 0.03 ลา้นบาท และ 0.03 ลา้นบาทตามลาํดบั โดยเป็นดอกเบี=ย
จ่ายภายใตส้ญัญาเช่าทางการเงนิในการซื=อยานพาหนะ 

 
กาํไรจากการดาํเนินงาน 

ผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ตั =งแต่ปี 2547-2549 มกีารเตบิโตอย่างต่อเนื�องเมื�อพจิารณากําไรก่อนดอกเบี=ย
และภาษเีงนิได ้พบว่าในปี 2547 บรษิทัฯ มกีําไรก่อนดอกเบี=ยและภาษเีงนิไดเ้ท่ากบั 30.84 ลา้นบาทและเพิ�มขึ=นเป็น 
92.70 ล้านบาทในปี 2548 เป็นผลมาจากมกีารรบัรูร้ายได ้และรายจ่ายจากโครงการ ฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ที�มอีตัรากําไร
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ขั =นต้นที�สูงกว่า ในสดัส่วนที�มากกว่าการรบัรู้รายได้ และรายจ่ายจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 เป็นผลทําให ้
บรษิทัฯ มกีําไรก่อนดอกเบี=ยและภาษีเงนิได้เพิ�มสูงขึ=นในปี 2548 และในปี 2549 กําไรก่อนดอกเบี=ยและภาษีเงนิได้
เพิ�มขึ=นเป็น 387.19 ล้านบาท เป็นผลมาจากการที�บริษัทฯสามารถเริ�มร ับรู้รายได้ และรายจ่าย จากโครงการ 
วอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ประกอบกบัยงัคงมีการรบัรู้รายไดอ้ย่าง
ต่อเนื�องจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 และโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ รวมทั =งหมดเป็น 4 โครงการ เมื�อเทยีบกบั
ในปี 2548 ซึ�งบรษิทัฯมกีารรบัรูร้ายไดเ้พยีง 2 โครงการเท่านั =น คอืโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ และโครงการแฮมป์ตนั  
ทองหล่อ 10  

อตัรากาํไรจากการดาํเนนิงานเท่ากบัรอ้ยละ 4.51 รอ้ยละ 13.16 และรอ้ยละ 24.18 ในปี 2547-2549 ตามลําดบั 
การเพิ�มขึ=นของอตัรากําไรจากการดาํเนินงานในปี 2549 เป็นผลมาจากอตัราส่วนกําไรขั =นต้นที�สงูขึ=นจากรอ้ยละ 22.72  
ในปี 2547 เป็นรอ้ยละ 33.00 ในปี 2548 และเป็นรอ้ยละ 35.47 ในปี 2549 เนื�องจากความสําเรจ็ของโครงการแฮมป์ตนั 
ทองหล่อ 10 ที�ไดปิ้ดไปแลว้ และโครงการฟูลเลอตนั สขุมุวทิ ที�กาํลงัจะปิดโครงการในไตรมาส 4 ปี 2550 นี= ประกอบกบั
บรษิทัฯสามารถบรหิารต้นทุนไดอ้ย่างประสทิธภิาพ และบรษิทัฯ มคีวามสามารถในการบรหิารทรพัย์สนิที�ดขีึ=น รวมทั =ง
ความต้องการซื=อในตลาดที�เพิ�มขึ=นทําใหโ้ครงการต่อมาของบรษิทัฯไดร้บัการยอมรบัจากลูกคา้มากขึ=นและสามารถตั =ง
ราคาขายไดส้งูขึ=น ประกอบกบัอตัราส่วนของค่าใชจ้่ายในการขายและบรกิารต่อรายไดร้วมลดลงจากรอ้ยละ 20.40 ในปี 
2548 มาเป็นรอ้ยละ 12.27 ในปี 2549 เนื�องจากสามารถควบคุมค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ
ยิ�งขึ=น ซึ�งส่วนหนึ�งเป็นผลมาจากตน้ทนุคงที�ของบรษิทัฯ อาทเิช่น เงนิเดอืนพนกังาน และคา่เสื�อมราคา เพิ�มขึ=นไม่มากนกั
เมื�อเทยีบกบัรายไดร้วมของบรษิทัฯที�เพิ�มขึ=นอยา่งมนียัสาํคญั และอกีส่วนหนึ�งมาจากตน้ทุนแปรผนับางรายการ อาทเิช่น 
ค่าโฆษณาและคา่การตลาด และคา่นายหน้า ลดลงเลก็น้อยเมื�อเทยีบกบัรายไดร้วมของบรษิทัฯ ที�เพิ�มขึ=นอยา่งมนียัสาํคญั 

สาํหรบักาํไรก่อนดอกเบี=ยและภาษเีงนิไดข้องบรษิทัฯ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 มจีํานวนทั =งสิ=น 160.01 
ลา้นบาท ลดลงเมื�อเทยีบกบัในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวนเท่ากบั 280.07 ลา้นบาท ซึ�งเป็นผลทําใหอ้ตัรากําไร
จากการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 อยู่ที�รอ้ยละ 19.43 ลดลงจากในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน
ซึ�งอยู่ที�รอ้ยละ 27.63 สาเหตุหลกัที�ทําใหก้ําไรก่อนดอกเบี=ยและภาษีเงนิไดล้ดลงเนื�องมาจากในช่วง 6 เดอืนแรกของ 
ปี 2550 บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดล้ดลง รวมทั =งมคีา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารจํานวนสงูขึ=น เมื�อเทยีบกบัในช่วงเดยีวกนัของ
ปีก่อน ซึ�งเป็นผลมาจากการเปิดโครงการใหม่จาํนวน 4 โครงการ ไดแ้ก่ โครงการวนิด ์สขุมุวทิ 23 โครงการวนิด ์รชัโยธนิ 
โครงการอกสัตนั สขุุมวทิ 22 และโครงการมคิโคนอส หวัหนิ 

 
กาํไร (ขาดทนุ) สทุธิ 

บรษิทัฯ มกีาํไรสทุธจิาํนวน 12.20 ลา้นบาทในปี 2547 เพิ�มขึ=นเป็น 67.56 ล้านบาทในปี 2548 และเพิ�มขึ=นเป็น 
260.47 ลา้นบาทในปี 2549 ซึ�งคดิเป็นอตัรากาํไรสทุธเิท่ากบัรอ้ยละ 1.78 รอ้ยละ 9.53 และรอ้ยละ 16.09 ตามลาํดบั ทั =งนี=
การเพิ�มขึ=นของอตัรากาํไรสุทธติั =งแตปี่ 2547-2548 มาจากกาํไรขั =นตน้ที�เพิ�มสงูขึ=นจากรอ้ยละ 22.72 ในปี 2547 เป็นรอ้ย
ละ 33.00 ในปี 2548 เป็นผลมาจากมกีารรบัรูร้ายได ้และรายจ่ายจากโครงการ ฟูลเลอตนั สขุมุวทิ ที�มอีตัรากาํไรขั =นตน้ที�
สงูกวา่ ในสดัสว่นที�มากกวา่การรบัรูร้ายได ้และรายจ่ายจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 เป็นผลทาํใหบ้รษิทัฯ มกีําไร
ก่อนดอกเบี=ยและภาษเีงนิไดเ้พิ�มสงูขึ=นในปี 2548 และในปี 2549 และในปี 2549 บรษิทัฯ มกีาํไรขั =นตน้เพิ�มขึ=นเป็นรอ้ยละ 
35.47  เป็นผลมาจากการที�บรษิทัฯ สามารถเริ�มรบัรูร้ายได ้และรายจ่าย จากโครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์
ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ประกอบกบัยงัคงมกีารรบัรูร้ายไดอ้ย่างต่อเนื�องจาก โครงการแฮมป์ตนั  
ทองหล่อ 10 และโครงการฟูลเลอตนั สุขมุวทิ รวมทั =งหมดเป็น 4 โครงการ เมื�อเทยีบกบัในปี 2548 ซึ�งบรษิทัฯมกีารรบัรู้
รายไดเ้พยีง 2 โครงการเท่านั =น คอืโครงการฟูลเลอตนั สขุุมวทิ และโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10  นอกจากนี= บรษิทัฯ
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ยงัสามารถควบคมุคา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิารไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพยิ�งขึ=น โดยในปี 2549 อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารต่อรายไดร้วมลดลงจากรอ้ยละ 20.40 เป็นรอ้ยละ 12.26 ซึ�งสว่นหนึ�งเป็นผลมาจากตน้ทุนคงที�ของบรษิทัฯ 
อาทเิช่น เงนิเดอืนพนักงาน และค่าเสื�อมราคา เพิ�มขึ=นไม่มากนักเมื�อเทยีบกบัรายไดร้วมของบรษิทัฯที�เพิ�มขึ=นอย่างมี
นยัสาํคญั และอกีสว่นหนึ�งมาจากตน้ทุนแปรผนับางรายการ อาทเิช่น คา่โฆษณาและคา่การตลาด และค่านายหน้า ลดลง
เลก็น้อยเมื�อเทยีบกบัรายไดร้วมของบรษิทัฯ ที�เพิ�มขึ=นอยา่งมนียัสาํคญั 

จากผลการดาํเนินงานดงักล่าวขา้งตน้ ทาํใหใ้นปี 2547-2549 บรษิทัฯมกีาํไรสุทธติ่อหุน้เท่ากบั 0.02 บาทต่อหุน้ 
0.14 บาทต่อหุน้ และ 0.52 บาทต่อหุน้ (มูลค่าที�ตราไว ้1 บาท) ตามลําดบั และเป็น 0.10 บาทต่อหุน้ (Fully Diluted) 
สาํหรบังวดปี 2548 และ 0.37 บาทต่อหุน้ (Fully Diluted) สาํหรบัปี 2549 

ในสว่นของกาํไรสุทธขิองบรษิทัฯ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 มจีาํนวนทั =งสิ=น 102.39 ลา้นบาท โดยมอีตัรา
กําไรสุทธเิท่ากบัรอ้ยละ 12.28 ลดลงจากในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวนกําไรสุทธ ิ182.07 ล้านบาท และมอีตัรา
กําไรสทุธอิยูท่ ี�รอ้ยละ17.81 เป็นผลมาจากบรษิทัฯ รบัรูร้ายไดไ้ดล้ดลงในสดัส่วนที�สูงกว่าการรบัรูข้องตน้ทุนที�ลดลง จาก
การที�ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2549 บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดส้่วนใหญ่จากโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ที�มกีําไรขั =นต้น
ค่อนขา้งสงูจากการปรบัลดประมาณการตน้ทุนการก่อสรา้ง ในขณะที�ช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ รบัรูร้ายได้
ส่วนใหญ่จากโครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และโครงการแมนฮัตต้น ชิดลม ซึ�งโครงการ 
แมนฮตัตนั ชดิลม มีอตัรากําไรขั =นต้นเฉลี�ยอยู่ในระดบัที�ตํ�ากว่าโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ รวมทั =งการที�บรษิัทฯ มี
ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารที�สงูขึ=นจากการเปิดโครงการใหม ่ทั =งนี= บรษิทัฯ มกีาํไรสทุธติ่อหุน้ในช่วง 6 เดอืนแรกของ
ปี 2550 เท่ากบั 0.20 บาทต่อหุน้ และเป็น 0.15 บาทต่อหุน้ (Fully Dilluted)   
 

อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้ือหุ้น 

จากปี 2547-2549 บรษิทัฯ มอีตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ที�เพิ�มขึ=นอย่างต่อเนื�องตามการเพิ�มขึ=นของกําไรสุทธ ิ
โดยอตัราผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้มคีา่เทา่กบัรอ้ยละ 2.41 ในปี 2547 รอ้ยละ 12.38 ในปี 2548 และรอ้ยละ 36.70 ใน
ปี 2549 ตามลาํดบั ในสว่นของอตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2549 และ 2550 อยู่
ที�รอ้ยละ 27.16 และ 11.49 ตามลาํดบั  

ในส่วนของอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นภายหลังจากการเสนอขายหุ้นสามัญในครั =งนี=จะมีค่าเท่ากับ 
รอ้ยละ 9.38 สาํหรบัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 

 
(3) ฐานะทางการเงิน 
 

� สินทรพัย ์ส่วนประกอบของสินทรพัย ์และคณุภาพสินทรพัย ์

สนิทรพัย์รวมของบรษิทัฯ มกีารเติบโตขึ=นอย่างต่อเนื�อง โดย ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 2548 2549 และ  
30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯมสีนิทรพัยร์วมเป็นจาํนวนทั =งสิ=น 1,575.15 ลา้นบาท 1,838.43 ลา้นบาท 2,778.17 ลา้นบาท 
และ 3,546.19 ลา้นบาท ตามลําดบั ซึ�งการเพิ�มขึ=นของสนิทรพัย์รวมดงักล่าวเป็นการเพิ�มขึ=นเพื�อรองรบัการเตบิโตและ
การขยายโครงการของบรษิทัฯ โดยรายละเอยีดของสนิทรพัยห์ลกัมดีงันี= 
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ที�ดินและต้นทุนโครงการระหว่างก่อสร้าง 

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 2548 2549 และ 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มทีี�ดนิและตน้ทุนของโครงการที�อยู่
ระหว่างการก่อสรา้งเป็นมูลค่าสุทธเิท่ากบั 743.63 ล้านบาท 1,151.46 ล้านบาท 1,983.58 ล้านบาท และ 2,300.03  
ลา้นบาท ตามลาํดบั คดิเป็นสดัสว่นต่อสนิทรพัยร์วมเท่ากบัรอ้ยละ 47.21 รอ้ยละ 62.63 รอ้ยละ 71.40 และรอ้ยละ 64.86 
ตามลาํดบั  

ในระหว่างปี 2547 บรษิทัฯ ไดม้กีารโอนตน้ทุนที�ดนิส่วนหนึ�งของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ไปเป็นสนิทรพัย์
ถาวรของบรษิัทฯ ในราคาทุนจํานวน 12.14 ล้านบาทเพื�อใช้เป็นที�ต ั =งสํานักงานขายของบรษิทัฯ เนื�องจากบรษิัทฯ  
เหน็ว่าที�ดนิดงักล่าวสามารถนํากลบัมาใชใ้หเ้กดิประโยชน์และเหมาะสมต่อบรษิทัฯ มากที�สดุในอนาคต 

โดย ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2548 ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งจํานวน 1,151.47 ลา้นบาทประกอบ
ไปดว้ย โครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 คดิเป็นร้อยละ 2.22 ของต้นทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งทั =งหมด โครงการ 
ฟูลเลอตัน สุขุมวิท คิดเป็นร้อยละ 17.80 ของต้นทุนโครงการระหว่างก่อสร้างทั =งหมด โครงการวอเตอร์มาร์ค  
เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และ บ ีคดิเป็นร้อยละ 40.72 และร้อยละ 19.32 ของต้นทุนโครงการระหว่างก่อสร้าง
ทั =งหมดตามลาํดบั และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม คดิเป็นรอ้ยละ 19.94 ของตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งทั =งหมด 

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 ที�ดนิและต้นทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งมจีํานวน 1,983.58 ลา้นบาท ประกอบ 
ไปดว้ยสดัสว่นของโครงการฟูเลอตนั สขุมุวทิ คดิเป็นรอ้ยละ 4.97 โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 
และโครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีคดิเป็นรอ้ยละ 24.99 และรอ้ยละ 17.66 โครงการแมนฮตัตนั  
ชดิลม คดิเป็นรอ้ยละ 12.60 โครงการวนิด ์สขุมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) คดิเป็นรอ้ยละ 11.51 โครงการวนิด ์รชัโยธนิ 
คดิเป็นรอ้ยละ 13.01 และโครงการอกสัตนั สุขมุวทิ 22  คดิเป็นรอ้ยละ 15.26 ของตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งทั =งหมด 

และ ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มทีี�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้งจํานวนทั =งสิ=น 2,300.03 
ลา้นบาท ประกอบไปดว้ยสดัส่วนของโครงการ ฟูลเลอตนั สขุมุวทิ คดิเป็นรอ้ยละ 3.51 โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยา
ริเวอร์ ทาวเวอร์ เอ และ บี คิดเป็นร้อยละ 24.99 และร้อยละ 20.58 โครงการแมนฮัตตัน ชิดลม คิดเป็น 
รอ้ยละ 10.28 โครงการวนิด์ สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมิตร) คดิเป็นร้อยละ 10.62 โครงการวนิด์ รชัโยธิน คดิเป็น 
รอ้ยละ 12.06 โครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 คดิเป็นรอ้ยละ 13.81 และโครงการมคิโคนอส หวัหนิ คดิเป็นรอ้ยละ 4.16 
โดยสายเหตุการเพิ�มขึ=นของที�ดนิและต้นทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง คอื งานระหว่างก่อสรา้งที�เพิ�มขึ=นของโครงการ 
วอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และ บ ีในอตัราส่วนรอ้ยละ 15.96 และ 35.11 ตามลําดบั เมื�อเทยีบกบั 
งวดปี 2549 นอกจากนี= บริษัทฯ ยงัมีการซื=อที�ดินในโครงการมิคโคนอส หวัหิน มูลค่า 93.44 ล้านบาท ในช่วง  
6 เดอืนแรกของปี 2550 ดว้ย 

ที�ดินและต้นทุนโครงการ
ระหวา่งก่อสร้าง (ล้าน

บาท) 

ณ 31 ธ.ค. 2547 ณ 31 ธ.ค. 2548 ณ 31 ธ.ค. 2549 ณ 30 มิ.ย. 2550 

จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ 

ตน้ทนุที�ดนิ 723.31 50.80 876.25 38.04 1,650.95 39.33 1,601.59 37.23 
งานระหวา่งกอ่สร้าง 661.42 46.46 1,359.75 59.03 2,426.15 57.80 2,554.69 59.38 
ดอกเบี=ยจ่ายที�ถอืเป็น
ตน้ทนุ 

39.02 2.74 67.45 2.93 120.66 2.87 145.70 3.39 
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ที�ดินและต้นทุนโครงการ
ระหวา่งก่อสร้าง (ล้าน

บาท) 

ณ 31 ธ.ค. 2547 ณ 31 ธ.ค. 2548 ณ 31 ธ.ค. 2549 ณ 30 มิ.ย. 2550 

จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ จาํนวน ร้อยละ 

รวม 1,423.75 100.00 2,303.45 100.00 4,197.77 100.00 4,301.98 100.00 
หกั: สว่นที�โอนไปเป็น
ตน้ทนุขายสะสม 

(602.35)  (1,074.22)  (2,107.55)  (1,989.81)  

 สว่นที�โอนไปเป็น
สนิทรพัยถ์าวร 

(77.77)  (77.77)  (106.64)  (12.14)  

สุทธิ 743.63  1,151.46  1,983.58  2,300.03  

 
เงินจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสร้าง 

ณ สิ=นปี 2549 บริษทัฯ มีเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้งเพิ�มขึ=นจาก 61.34 ล้านบาท ในปี 2548 เป็น 68.43  
ลา้นบาท  ในปี 2548 บรษิทัฯ มเีงนิจ่ายล่วงหน้าคา่ก่อสรา้งเพิ�มขึ=นเป็น 61.34 ลา้นบาท จากจาํนวน 13.53 ลา้นบาทในปี 
2547 โดยเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้งในปี 2548 ประกอบดว้ยเงนิมดัจําของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ จํานวน 31.34 
ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 51.09 และเงนิจ่ายล่วงหน้าคา่ก่อสรา้งของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 
และ บ ีให้กบัผูร้บัเหมาเป็นจํานวนเงนิ 30.00 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 48.91 ในปี 2549 เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้ง
ประกอบดว้ยเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้งของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ จํานวน 0.50 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.73  
เงนิจ่ายล่วงหน้าคา่ก่อสรา้งของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และ บ ีใหก้บัผูร้บัเหมาเป็นจํานวน
เงนิ 66.41 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 98.26 เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้งโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ใหก้บัผูร้บัเหมาเป็น
จาํนวน 0.19 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.28 เงนิมดัจําโครงการวนิด ์รชัโยธนิ ใหก้บัผูร้บัเหมาเป็นจํานวน 0.46 ลา้นบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 0.68 และเงนิมดัจําสาํนักงาน ใหก้บัผูร้บัเหมาเป็นจํานวน 0.033 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.05 สาเหตุที�
เงนิมดัจาํเพิ�มขึ=นในอตัรารอ้ยละ 11.55 เนื�องจากโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และ บ ีเพิ�มขึ=นใน
อตัรารอ้ยละ 121.37 ในปี 2549 แม้ว่าเงนิมดัจําโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ลดลงไปรอ้ยละ 99.84 แต่มเีงนิมดัจําของ
สาํนกังานและ 2 โครงการเพิ�มขึ=นมา คอื โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และโครงการวนิด ์รชัโยธนิ เงนิมดัจําส่วนนี=ใชเ้พื�อ
เป็นเงนิมัดจําสําหรบัการก่อสร้างโครงการ ซึ�งเง ินส่วนนี=จะทยอยลดลง และถูกโอนไปเป็นงานระหว่างก่อสร้าง  
เมื�อผูร้บัเหมามกีารสง่มอบงานตามแต่ละขั =นตอน 

ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มเีงนิจ่ายล่วงหน้าคา่ก่อสรา้งจาํนวน 79.51 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจาก ณ สิ=นปี 
2549 ซึ�งส่วนใหญ่มาจากโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และ โครงการวอเตอร์มารค์ เจา้พระยา 
รเิวอรท์าวเวอร ์บ ีโดยคดิเป็นจํานวนรวม 78.12 ล้านบาท 
 

ที�ดินรอการพฒันา 

เนื�องจากในปี 2546 บรษิทัฯ ไดซ้ื=อที�ดนิในจงัหวดันนทบรุ ีเพื�อที�จะนํามาใชพ้ฒันาโครงการต่อไปในอนาคต โดย
ที�ดนิดงักล่าวมีเนื=อที�ประมาณ 5,283 ตารางวา ราคา 215.01 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 7.74 ของมูลค่าสนิทรพัย ์ซึ�ง
ประกอบดว้ยค่าที�ดนิและคา่ใชจ่้ายที�เกี�ยวขอ้ง โดยที�ดนิดงักล่าวบรษิทัฯ คาดวา่จะสามารถเริ�มดาํเนินการพฒันาโครงการ
และเปิดขายไดภ้ายในไตรมาสที� 2 ของปี 2552 

 
เงินมดัจาํการซื+อที�ดินจากกรรมการ 
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เนื�องจากในปี 2546 บรษิทัฯ ไดท้าํสญัญาจะซื=อที�ดนิเพื�อพฒันาของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม โดยไดจ้่ายเงนิ
มดัจําค่าที�ดนิเป็นจํานวน 80.00 ลา้นบาท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 52.31 ของมูลค่าสญัญา ต่อมาในปี 2548 บรษิทัฯ ได้
ชําระค่าที�ดนิในส่วนที�เหลอืทั =งหมด พรอ้มทั =งดาํเนินการโอนที�ดนิดงักล่าวเป็นของบรษิทัฯ และบนัทกึอยู่ในตน้ทุนที�ดนิ
จาํนวน 152.94 ลา้นบาท 
 

เงินมดัจาํค่าซื+อที�ดิน 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ ไดเ้ขา้ทาํสญัญาจะซื=อจะขายที�ดนิบรเิวณหาดจอมเทยีน พทัยา เพื�อ
ขยายโครงการในอนาคต โดยชาํระเป็นเงนิมดัจาํคา่ซื=อที�ดนิจํานวน 40 ลา้นบาท โดยบรษิทัฯ คาดว่าจะสามารถโอน
กรรมสทิธิ {ไดภ้ายในสิ=นเดอืนกนัยายน 2550 

 
ลกูหนี+การค้า 

ลูกหนี=การคา้สุทธขิองบรษิทัฯ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 2548 และ 2549 มมีูลค่าเท่ากบั 339.59 ลา้นบาท 
223.38 ลา้นบาท และ 197.04 ลา้นบาท ตามลาํดบั ซึ�งคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 21.56 รอ้ยละ 12.15 และรอ้ยละ 7.09 ของ
สินทรพัย์รวม ทั =งนี=  ณ วันที� 31 ธันวาคม 2549 ลูกหนี=การค้าของบริษัทฯประกอบไปด้วยลูกหนี=การค้าโครงการ 
ฟูลเลอตัน สุขุมวิท จํานวน 45.84 ล้านบาท โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร์ ทาวเวอร์ เอ จํานวน  
6.68 ลา้นบาท และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม จาํนวน 144.52 ลา้นบาท 

สาํหรบัลูกหนี=การคา้ที�คา้งชําระ ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 จํานวน 8.18 ลา้นบาท นั =น สามารถแบ่งเป็นยอด
คา้งชําระที�ไม่เกนิ 3 เดอืน 6.26 ล้านบาท ยอดคา้งชําระ 3-6 เดอืน 1.33 ลา้นบาท ยอดคา้งชําระ 6-9 เดอืน 0.18 ลา้น
บาท ยอดคา้งชาํระ 9-12 เดอืน 0.18 ลา้นบาท ยอดคา้งชาํระมากกว่า 12 เดอืน 0.23 ล้านบาท ทั =งนี=บรษิทัฯ จะหยุดรบัรู้
รายไดท้นัทเีมื�อคา้งชาํระเกนิ 3 งวดตดิต่อกนั หรอืเกนิกว่า 90 วนัตดิต่อกนั 

ตารางต่อไปนี= แสดงรายละเอยีดการชาํระเงนิของโครงการที�ดาํเนินการอยูใ่นปจัจุบนั และรายละเอยีดเงนิคา้ง
ชําระสะสม ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 

ชื�อโครงการ มลูค่าขาย
ทั +ง

โครงการ 
(ล้านบาท) 

มลูค่าขาย
แล้ว  

(ล้านบาท) 
(1) 

เงินที�ถึงกาํหนดชาํระ
สะสม 
(2) 

เงินที�ชาํระแล้วสะสม 
(3) 

เงินที�ค้างชาํระสะสม 
(2)-(3) 

คงเหลือจาํนวนที�ยงัไม่
ถึงกาํหนดชาํระ 

(1)-(2) 
ล้านบาท ร้อยละ

ของมลูค่า
ขาย 

ล้านบาท ร้อยละของ
เงินที�ถึง

กาํหนดชาํระ
สะสม 

ล้านบาท ร้อยละ
ของเงินที�
ถึงกาํหนด

ชาํระ
สะสม 

ล้านบาท ร้อยละ
ของมลูค่า
ที�ขายแล้ว 

ฟู ล เ ล อ ตั น 
สขุมุวทิ 

1,600.00  1,477.00  1,449.16 98.12 1,449.16 100.00 - - 27.84 1.88 

วอเตอร์มาร์ค 
เจ้ าพร ะยาริ
เ ว อ ร์  ท า ว
เวอร ์เอ 

3,900.00  2,312.65  617.90 26.72 612.62 99.15 5.28 0.85 1,694.75 73.28 

แ ม น ฮั ต ตั น 1,250.00  899.11  294.31 32.73 291.41 99.01 2.90 0.99 604.80 67.27 
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ชื�อโครงการ มลูค่าขาย
ทั +ง

โครงการ 
(ล้านบาท) 

มลูค่าขาย
แล้ว  

(ล้านบาท) 
(1) 

เงินที�ถึงกาํหนดชาํระ
สะสม 
(2) 

เงินที�ชาํระแล้วสะสม 
(3) 

เงินที�ค้างชาํระสะสม 
(2)-(3) 

คงเหลือจาํนวนที�ยงัไม่
ถึงกาํหนดชาํระ 

(1)-(2) 
ล้านบาท ร้อยละ

ของมลูค่า
ขาย 

ล้านบาท ร้อยละของ
เงินที�ถึง

กาํหนดชาํระ
สะสม 

ล้านบาท ร้อยละ
ของเงินที�
ถึงกาํหนด

ชาํระ
สะสม 

ล้านบาท ร้อยละ
ของมลูค่า
ที�ขายแล้ว 

ชดิลม 
วอเตอร์มาร์ค 
เจ้ าพร ะยาริ
เ ว อ ร์  ท า ว
เวอร ์บ ี

1,800.00  498.78  - - - - - - - - 

วินด์ สุขุมวิท 
2 3  ( ซ อ ย
ประสานมติร) 

1,200.00  411.00  - - - - - - - - 

วนิด์ รชัโยธนิ 1,600.00  371.20 - - - - - - - - 
อ กั ส ตั น 
สขุมุวทิ 22 

2,000.00  334.31  - - - - - - - - 

มิ ค โ ค น อ ส 
หวัหนิ 

450.00  303.98          

รวม 13,800.00 6,608.54 2,361.37 35.73 2,353.19 99.65 8.18 0.35 3,334.42 24.98 

 
รายละเอยีดเงนิคา้งชาํระสะสม ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 

ชื�อโครงการ เงินค้างชําระสะสม ค้างชาํระไมเ่กิน 3 
เดือน 

ค้างชาํระ 3-6 
เดือน 

ค้างชาํระ 6-12 
เดือน 

ค้างชาํระ 12 
เดือนขึ+นไป 

จาํนวน
ราย 

ล้าน
บาท 

จาํนวน
ราย 

ล้าน
บาท 

จาํนวน
ราย 

ล้าน
บาท 

จาํนวน
ราย 

ล้าน
บาท 

จาํนวน
ราย 

ล้าน
บาท 

ฟูลเลอตนั สุขมุวทิ - - - - - - - - - - 
วอเตอรม์ารค์ เจา้พระยาริ
เวอร ์ทาวเวอร ์เอ 

31 5.28 24 3.61 5 1.08 1 0.36 1 0.23 

แมนฮตัตนั ชดิลม 13 2.90 12 2.65 1 0.25 - - - - 
วอเตอรม์ารค์ เจา้พระยาริ
เวอร ์ทาวเวอร ์บ ี

- - - - - - - - - - 

วนิด์ สขุมุวทิ 23 (ซอย
ประสานมติร) 

- - - - - - - - - - 

วนิด์ รชัโยธนิ - - - - - - - - - - 
อกสัตนั สขุมุวทิ 22 - - - - - - - - - - 
มคิโคนอส หวัหนิ - - - - - - - - - - 

รวม 44 8.18 36 6.26 6 1.33 1 0.36 1 0.23 

                                                           
ระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย 



  บรษิทั เมเจอร ์ดเีวลลอปเมน้ท ์จาํกดั (มหาชน) 

 

สว่นที� 2 หน้า 149 

เมื�อพจิารณาระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ยของบรษิทัฯ ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547, 2548, 2549 และ 30 มถิุนายน 
2550 มคีา่เท่ากบั 96.69 วนั 143.89 วนั 47.26 วนั และ 181.51 วนั ตามลําดบั โดยสาเหตุที�ระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ยมคี่า
เพิ�มขึ=นในปี 2548 เมื�อเทยีบกบัปี 2547  เนื�องจากเมื�อโครงการใดๆ โครงการหนึ�งของบรษิทัฯใกลจ้ะแล้วเสรจ็ ลูกหนี=
การค้าของโครงการดงักล่าวจะเพิ�มสูงขึ=นเพราะลูกค้าบางรายไดช้ําระเงนิดาวน์ (ประมาณรอ้ยละ 30) ครบถ้วนแล้ว 
คงเหลอืแต่การชําระเงนิเมื�อโอน (ประมาณรอ้ยละ 70) เมื�อโครงการแล้วเสรจ็ และหลงัจากชําระเงนิโอนดงักล่าวแล้ว 
ลกูหนี=การคา้ของโครงการดงักล่าวจะลดลง ซึ�งจะมผีลทาํใหร้ะยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ยของบรษิทัฯ ลดลงตามลําดบั ส่วนในปี 
2549 ระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย ลดลงอยา่งมาก เนื�องจากโครงการฟูลเลอตนั สุขมุวทิ มคีวามคบืหน้าในการก่อสรา้งไปแลว้
รอ้ยละ 95.78 ทําใหส้ามารถเริ�มโอนหอ้งชุดใหลู้กคา้ได้ ซึ�ง ณ 31 ธนัวาคม 2549 มกีารโอนหอ้งชุดไปแล้วเป็นมูลค่า 
1,268.62 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 79.29 ของมูลค่าโครงการ ทําใหลู้กหนี=การคา้ของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ 
คงเหลอือยู่เพยีง 45.84 ลา้นบาท สําหรบัระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย ณ สิ=นไตรมาส 2 ของปี 2550 เพิ�มขึ=นค่อนขา้งสงูเมื�อ
เทยีบกบั ณ สิ=นปี 2549 เนื�องจากลูกหนี=การคา้ของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการ
แมนฮตัตนั ชดิลม บางส่วนไดช้ําระเงนิดาวน์ครบถว้นแลว้ คงเหลอืแต่การชําระเงนิเมื�อโอน เมื�อโครงการแล้วเสรจ็ และ
หลงัจากชาํระเงนิโอนดงักล่าวแลว้ ลกูหนี=การคา้ของโครงการดงักล่าวจะลดลง 

 
ที�ดิน อาคาร และอปุกรณ์ สุทธิ (สินทรพัยถ์าวรของบริษทัฯ) 

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 2548 2549 และ 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มทีี�ดนิ อาคาร และอุปกรณ์ สุทธ ิซึ�ง
แสดงตามมูลค่าทุนหักค่าเสื�อมสะสม จํานวน 176.62 ล้านบาท 165.22 ล้านบาท 174.32 ล้านบาท และ  
203.43 ล้านบาท ตามลําดบั คดิเป็นร้อยละ 11.21 รอ้ยละ 8.99 รอ้ยละ 6.27 และรอ้ยละ 5.74 ของสนิทรพัย์รวม
ตามลาํดบั  

 ณ สิ=นปี 2548 ที�ดนิ อาคาร และอุปกรณ์ สุทธิลดลงจากปี 2547 เนื�องจาก บรษิัทฯ ได้มกีารรื=อถอนอาคาร
ชั �วคราวของโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิและตดัจําหน่ายอาคารชั �วคราว เป็นค่าใชจ้่ายจํานวน 18.25 ลา้นบาท และในปี
เดยีวกนั บรษิทัฯ ไดโ้อนสาํนกังานขายชั �วคราวที�ก่อสรา้งแลว้เสรจ็ของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และโครงการวอเตอร์
มารค์ เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และ บี จํานวน 53.18 ล้านบาทมาเป็นอาคารชั �วคราวเนื�องจากสํานักงานขาย 
ทั =งสองแหง่ไดถ้กูสรา้งแลว้เสรจ็  

ณ สิ=นปี 2549 ที�ดนิ อาคารและอปุกรณ์สุทธ ิเพิ�มขึ=นจากปี 2548 เนื�องจาก ในไตรมาส 1 ปี 2549 บรษิทัฯ ไดม้ี
การโอนห้องชุด Penthouse ของโครงการแฮมป์ตัน ทองหล่อ 10 เป็นสินทรพัย์ถาวรของบริษัทฯ ที�ราคาทุน  
28.9 ลา้นบาท ดงันั =นนโยบายการตดัค่าเสื�อมราคาของหอ้งชุด Penthouse ดงักล่าวมรีะยะเวลาในการตดัค่าเสื�อมราคา 
20 ปี ซึ�งจะเริ�มตดัคา่เสื�อมในไตรมาส 2 ปี 2549 เป็นตน้ไป และในไตรมาสที� 3 ปี 2549 บรษิทัฯ ไดเ้ปิดโครงการใหม่อกี 
3 โครงการซึ�ง บรษิทัฯ ไดด้าํเนินการก่อสรา้งอาคารขายและหอ้งตวัอยา่งของโครงการวนิด ์รชัโยธนิ และโครงการอกสัตนั 
สขุมุวทิ 22 ทาํให ้ณ สิ=นปี 2549 บรษิทัฯ มงีานระหว่างก่อสรา้งเพิ�มขึ=นเป็น 14.01 ลา้นบาท  

เนื�องจากการคํานวณค่าเสื�อมราคาของอาคารชั �วคราวเดมินั =น คํานวณค่าเสื�อมราคาโดยกําหนดการใช้งาน   
5 ปี แต่อย่างไรกต็าม เพื�อใหส้ะท้อนกบัอายุการใชง้านจรงิของอาคารชั �วคราว ในไตรมาส 1 ปี 2549 บรษิทัฯ มจีงึไดม้ี
การทบทวนนโยบายการคาํนวณค่าเสื�อมราคาของอาคารสาํนักงานใหญ่ทองหล่อ และอาคารสํานักงานขายชั �วคราวให้
สะท้อนกับอายุการใช้งานจรงิ โดยอาคารสํานักงานใหญ่ทองหล่อ จะถูกรื=อถอนในไตรมาส 4 ปี 2550 สํานักงานขาย
ชั �วคราวสําหรบัโครงการแมนฮตัตัน ชิดลม จะถูกรื=อถอนในไตรมาส 1 ปี 2550 และสํานักงานขายชั �วคราวสําหรบั
โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ เอ และโครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ บ ีจะถูก 
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รื=อถอนในไตรมาส 4 ปี 2550 ทําให้ค่าเสื�อมราคาและค่าเสื�อมราคาสะสมสําหรบัปี 2548 และไตรมาส 1 ปี 2549  
มมีลูคา่เพิ�มสงูขึ=น 

ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 ที�ดนิ อาคารและอุปกรณ์สุทธ ิเพิ�มขึ=นจาก ณ สิ=นปี 2549 เป็น 203.03 ล้านบาท 
โดยมสีาเหตุหลกัจากการที�บรษิทัฯ มกีารก่อสรา้งอาคารสาํนกังานขายและหอ้งตวัอย่างเพิ�มขึ=น ในโครงการวนิด ์สุขุมวทิ 
23 (ซอยประสานมิตร) โครงการวินด์ รชัโยธิน และโครงการอกัสตัน สุขุมวิท ซึ�งมีมูลค่ารวมเท่ากับ 44.01  
ล้านบาท รวมทั =ง บรษิทัฯ มอีุปกรณ์ตกแต่งอาคารสํานักงานขายและหอ้งตวัอย่างสูงขึ=นเป็น 16.99 ล้านบาท และมี
ยานพาหนะเพิ�มขึ=นเป็น 11.74 ลา้นบาท 

 
� หนี+สิน 

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2547 2548  2549 และ  30 มถินุายน 2550 บรษิทัฯ มหีนี=สนิรวมจาํนวน  1,063.32 ลา้น
บาท 1,259.03 ล้านบาท 1,938.30 ล้านบาท และ 2,603.92 ล้านบาท ตามลําดบั เนื�องจากในการดาํเนินธุรกิจพฒันา
อสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัฯ บรษิทัฯ จะดาํเนินการขอวงเงนิกูเ้พื�อการก่อสรา้งจากสถาบนัการเงนิทั =งนี=เงนิกูด้งักล่าวเป็น
เงนิกูร้ายโครงการ (Project Finance) ซึ�งเงนิกูย้มืในสว่นนี=จะเพิ�มขึ=นอยา่งต่อเนื�องเมื�อโครงการที�กาํลงัก่อสรา้งใกลจ้ะเสรจ็ 
และจะลดลงเมื�อโครงการดงักล่าวก่อสรา้งแลว้เสรจ็และเริ�มมกีารทยอยโอนกรรมสทิธใินหอ้งชุดโดยการทยอยปลดจํานอง 
โดยบรษิทัฯ จะนําเงนิที�ไดจ้ากการโอนกรรมสทิธิ {ส่วนหนึ�งประมาณรอ้ยละ 55-65 ของราคาขายมาชําระเงนิกู้ยมืจาก
สถาบนัการเงนิจนครบจาํนวน 

ณ สิ=นปี 2547 บรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืระยะยาวทั =งหมดเป็น 693.31 ลา้นบาท โดยบรษิทัฯ มกีารเบกิเงนิกูเ้พิ�มขึ=น
เพื�อนํามาใช้ในโครงการที�กําลงัอยู่ระหว่างการพฒันาทั =งสิ=น 4 โครงการ และสาํหรบัปี 2548 บรษิทัฯ มกีารชําระคนืเงนิ
กูย้มืสาํหรบัโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ที�ก่อสรา้งแลว้เสรจ็และมกีารโอนกรรมสทิธิ {  ทําใหเ้งนิกูย้มืระยะยาวทั =งหมด
ลดลงเป็น 524.38 ลา้นบาท และ ปี 2549 เงนิกูย้มืระยะยาวเพิ�มขึ=นจาก จากปี 2548 เป็น 812.07 ลา้นบาท เนื�องจาก
บรษิทัฯ ไดเ้ปิดโครงการใหม่เพิ�มอกี 3 โครงการซึ�งบรษิทัฯไดม้ีการใชเ้งนิกู้ส่วนหนึ�งในการซื=อที�ดนิสําหรบั 3 โครงการ
ใหม่ดงักล่าว และนอกจากนี=บรษิทัฯ ยงัไดม้กีารเบกิเงนิกูเ้พิ�มขึ=นเพื�อใชใ้นการก่อสรา้งสาํหรบัโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 
และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ ถงึแมว้่าเงนิกูส้าํหรบัโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ไดถู้กชําระ
หมดแลว้กต็าม ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 เงนิกูย้มืระยะยาวของบรษิทัฯ มมีลูคา่ทั =งสิ=น 1,335.07 ลา้นบาท โดยบรษิทัฯ มี
การเบกิเงนิกูเ้พื�อนํามาใชใ้นโครงการที�กําลงัอยูร่ะหว่างพฒันา 7 โครงการ โดยโครงการฟูลเลอตนั สขุมุวทิ ไดช้ําระเงนิกู้
ครบถว้นแลว้ ในขณะที� บรษิทัฯ มกีารเบกิเงนิกูส้่วนใหญ่เพื�อใชใ้นการก่อสรา้งในโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์
ทาวเวอร ์เอ และ โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม เป็นสว่นใหญ่  

 
โครงสรา้งหนี�สถาบนัการเงนิตามงบการเงนิ 

หนี+สถาบนัการเงิน 
31 ธนัวาคม 2547 31 ธนัวาคม 2548 31 ธนัวาคม 2549 30 มิถนุายน 2550 

 ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ระยะสั +น         
เงบิเบกิเกนิบญัชธีนาคาร 21.78 3.04 15.22 2.82 70.48 6.22 28.28 1.87 
เงนิกูย้มืระยะสั =น - 0.00 - 0.00 250.00 22.07 150.00 9.91 
ระยะยาว         
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 695.31 96.96 524.38 97.18 812.07 71.70 1,335.07 88.22 
- สว่นที�ถงึกาํหนดชาํระ 1 ปี 298.43 41.62 274.38 50.85 215.07 18.99 358.07 23.66 
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- สว่นที�ถงึกาํหนดชาํระเกนิกวา่ 1 ปี 396.88 55.35 250.00 46.33 597.00 52.71 977.00 64.56 
รวม 717.09 100.00 539.60 100.00 1,132.55 100.00 1,513.35 100.00 

 
บรษิทัฯ มแีหล่งที�มาของเงนิทุนหมุนเวยีนที�ใชใ้นการดาํเนินธุรกจิจากเงนิเบกิเกนิบญัชจีากสถาบนัการเงนิ โดย 

บรษิทัฯมเีงนิเบกิเกนิบญัชจีากสถาบนัการเงนิ ณ สิ=นปี 2547 2548 2549 และ ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 เท่ากบั 21.78 
ลา้นบาท 15.22 ลา้นบาท 70.48 ลา้นบาท และ 28.28 ลา้นบาท ตามลาํดบั 

 
เงินมดัจาํและเงินรบัล่วงหน้าจากลกูค้า 

บรษิทัฯ มเีงนิมดัจาํและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้เพิ�มขึ=นจาก 94.72 ลา้นบาทในปี 2547 เป็น 471.08 ลา้นบาท 
ในปี 2548 และลดลงเป็น 348.45 ลา้นบาท ในปี 2549  

ณ สิ=นปี 2549 บรษิทัฯ มเีงนิรบัล่วงหน้าแบ่งตามโครงการ คอื โครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ 58.85 ลา้นบาท 
โครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ เอ เป็นจํานวน 86.84 ลา้นบาท โครงการวอเตอรม์าร์ค เจา้พระยา 
รเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ี เป็นจาํนวน 97.62 ลา้นบาท โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม เป็นจํานวน 28.24 ลา้นบาท โครงการวนิด ์
สุขุมวิท 23 (ซอยประสานมิตร) 41.57 ล้านบาท โครงการวินด์ ร ัชโยธิน 11.50 ล้านบาท และโครงการอกัสตัน  
สขุมุวทิ 22 จาํนวน 28.24 ลา้นบาท  

ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 เงนิมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกค้าเพิ�มขึ=นจาก ณ สิ=นปี 2549 เป็น 416.84  
ลา้นบาท ทั =งนี= เงนิรบัล่วงหน้าของบรษิทัฯ สามารถแบง่ตามโครงการไดด้งันี= โครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ จํานวน 26.12 
ล้านบาท โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร์ ทาวเวอร์ เอ จํานวน 29.14 ล้านบาท โครงการวอเตอร์มาร์ค 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีจํานวน 132.45 ลา้นบาท โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม จาํนวน 0.39 ลา้นบาท โครงการวนิด ์
สขุมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) จาํนวน 75.73 ลา้นบาท โครงการวนิด ์รชัโยธนิ 53.43 ลา้นบาท โครงการอกสัตนัสุขมุวทิ 
22 จาํนวน 65.32 ลา้นบาท และโครงการมคิโคนอส หวัหนิ จํานวน 34.20 ลา้นบาท ซึ�งเงนิรบัมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้า
จากลกูคา้ดงักล่าวมสีาเหตุมาจากลูกคา้ต่างชาตสิ่วนใหญ่ของบรษิทัฯจะจ่ายเงนิล่วงหน้ามาก ทําใหเ้งนิมดัจําและเงนิรบั
ล่วงหน้าของบรษิทัฯ มมีลูคา่สงู 

 
เจ้าหนี+การค้า 

บริษัทฯ มีเจ้าหนี=การค้าเป็นจํานวน 145.27 ล้านบาท 153.98 ล้านบาท 203.85 ล้านบาท และ 354.69  
ลา้นบาท ณ สิ=นปี 2547 2548 2549 และ ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 ตามลําดบั เจ้าหนี=การคา้ส่วนใหญ่ของบรษิทัฯเป็น
เจ้าหนี=การคา้จากผูร้บัเหมาก่อสรา้งและจากผูค้า้วสัดุอุปกรณ์ใหก้บับรษิทัฯ ในปี 2547 บรษิทัฯมโีครงการที�อยู่ระหว่าง
การพฒันาทั =งสิ=น 4 โครงการ โดยเจา้หนี=การคา้สว่นใหญ่ของบรษิทัฯจะเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งของโครงการต่างๆแบ่งเป็น 
โครงการแฮมป์ตัน ทองหล่อ 10 คิดเป็นจํานวน 52.01 ล้านบาท โครงการ ฟูลเลอร์ตัน สุขุมวิท 40.05 
ลา้นบาท โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 45.33 และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 7.89 ลา้นบาท 

ณ สิ=นปี 2548 บรษิทัฯ มเีจ้าหนี=การคา้เพิ�มขึ=น เมื�อเทยีบกบัปี 2547 เนื�องจากโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 
ก่อสร้างแล้วเสร็จและมกีารโอนกรรมสทิธิแล้วทําใหเ้จ้าหนี=การค้าของโครงการแฮมป์ ทองหล่อ 10 ลดลงเป็น 10.31  
ล้านบาท โครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ 88.92 ล้านบาท โครงการวอเตอรม์าร์ค เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ 32.93  
ลา้นบาทและโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 21.82 ลา้นบาท 
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ณ สิ=นปี 2549 บรษิทัฯ มเีจ้าหนี=การคา้เพิ�มขึ=น เมื�อเทยีบกบั 2548 โดยเจา้หนี=การคา้ส่วนใหญ่มาจากโครงการ
แฮมป์ตัน ทองหล่อ 10 จํานวน 1.32 ล้านบาท โครงการฟูลเลอตัน สุขุมวิท จํานวน 24.85 ล้านบาท โครงการ 
วอเตอรม์ารค์ ทาวเวอร ์เอ และ บ ีจาํนวน 93.85 ลา้นบาท โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม จาํนวน 78.00 ลา้นบาท โครงการ
วนิด ์รชัโยธนิ จํานวน 5.56 ลา้นบาท และโครงการอกสัตนั สุขมุวทิ 22 จาํนวน 0.27 ลา้นบาท  

ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 เจ้าหนี=การคา้ของบรษิทัฯ เพิ�มขึ=นจาก ณ สิ=นปี 2549 โดยเจา้หนี=การคา้ส่วนใหญ่มา
จากโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ จํานวน 21.68 ล้านบาท โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ เอ และ 
โครงการวอเตอร์มารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร์ บ ีจํานวน 206.78 ล้านบาท โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม จํานวน 
107.10 ลา้นบาท โครงการวนิด์ สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) จํานวน 8.56 ลา้นบาท โครงการวนิด ์รชัโยธนิ จํานวน 
5.10 ลา้นบาท โครงการอกสัตนั สขุุมวทิ 22 จํานวน 3.87 ลา้นบาท 

 
ภาระผกูพนัและหนี+ที�อาจเกิดขึ+น 

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 บรษิทัฯ มีภาระผูกพนัเกี�ยวกบัสญัญาการก่อสรา้งสําหรบังานก่อสรา้งโครงการ
อาคารชุดและสญัญาบรกิารเป็นจาํนวน 2,456.00 ลา้นบาท 

ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2550 บรษิทัฯ มภีาระผกูพนัเกี�ยวกบัสญัญาก่อสรา้งสาํหรบังานก่อสรา้งโครงการอาคาร
ชุดและสญัญาบรกิารเป็นจํานวน 2,178.00 ลา้นบาท และมภีาระผกูพนัในการจ่ายคา่ซื=อที�ดนิตามสญัญาจะซื=อจะขายที�ดนิ
ใหแ้ก่บุคคลภายนอกเป็นจํานวนเงนิ 200.00 ลา้นบาท ภายในเดอืนกนัยายน 2550 สาํหรบัโครงการที�ตั =งอยู่บรเิวณหาด
จอมเทยีน พทัยา 

 
� ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ณ สิ=นปี 2547 สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯมจีํานวนทั =งสิ=น 511.84 ลา้นบาท เพิ�มขึ=น 12.20 ลา้นบาท หรอืคดิ
เป็นอตัราการเพิ�มขึ=นรอ้ยละ 2.44 จากปี 2546 ประกอบดว้ยทุนจดทะเบยีนที�ชําระแลว้ 500 ลา้นบาท และกําไรสะสมยงั
ไม่ไดจ้ดัสรรจํานวน 11.84 ลา้นบาท 

ณ สิ=นปี 2548 บรษิทัฯ มสี่วนของผูถ้อืหุ้นเป็นจํานวนทั =งสิ=น 579.40 ล้านบาท เพิ�มขึ=น 67.56 ล้านบาท หรอื 
คดิเป็นอตัราการเพิ�มขึ=นรอ้ยละ 13.20 จากปี 2547 การเพิ�มขึ=นดงักล่าวมสีาเหตุมาจากกําไรสะสมที�ยงัไม่ไดจ้ดัสรรที�
เพิ�มขึ=นเป็น 76.02 ล้านบาท ตามผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ และการจดัสรรกําไรสํารองตามกฎหมายเป็นจํานวน 
3.38 ลา้นบาท 

ณ สิ=นปี 2549 ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ คดิเป็น จํานวน 839.87 ลา้นบาท  หรอืเพิ�มขึ=น 260.47 ลา้นบาท 
หรอืคดิเป็นอตัราการเพิ�มขึ=นรอ้ยละ รอ้ยละ 44.95 การเพิ�มขึ=นดงักล่าวเป็นผลจากการที�บรษิทัฯมผีลการดาํเนินงานที�ดขี ึ=น
ทาํใหม้กีาํไรสะสมในสว่นที�ยงัไม่ไดจ้ดัสรรเพิ�มขึ=นเป็น 323.47 ลา้นบาท 

ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มจีํานวนทั =งสิ=น 942.26 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจาก ณ สิ=นปี 
2549 เป็นจาํนวน 102.39 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นอตัราการเพิ�มขึ=นรอ้ยละ 12.19 ลา้นบาท การเพิ�มขึ=นดงักล่าวเป็นผลมา
จากการที�กาํไรสะสมในสว่นที�ยงัไมไ่ดจ้ดัสรรของบรษิทัฯ มจีาํนวนเพิ�มขึ=นเป็น 425.86 ลา้นบาท 
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ความเหมาะสมของโครงสรา้งเงนิทนุ 

บรษิทัฯ มอีตัราสว่นหนี=สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้เพิ�มขึ=นอย่างต่อเนื�องในปี 2547-2549 โดย ณ สิ=นปี  2547 มคี่า
เท่ากบั 2.08 เท่า ปี 2548 มคีา่เท่ากบั 2.17 เท่า ปี 2549 มคีา่เท่ากบั 2.31 เท่า และ ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 อตัราสว่น
หนี=สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้มคี่าเทา่กบั 2.76 เท่า สาํหรบัสาเหตุหลกัที�อตัราสว่นดงักล่าวเพิ�มขึ=นในช่วงที�ผ่านมา เนื�องจาก
ในปี 2547 บรษิทัฯได้เริ�มพฒันาโครงการเพิ�มอกี 1 โครงการคอืโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวิท ปี 2548 ได้เริ�มพฒันา
โครงการเพิ�มอกี 3 โครงการคอื โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร์ ทาวเวอร ์เอ โครงการวอเตอร์มารค์ เจา้พระยา 
ริเ วอร์ ทาวเวอร์ บี และโครงการแมนฮัตตัน ชิดลม ส่วนในปี  2549 ได้เริ�มพัฒนาโครงการเพิ�มเติมอีก  
3 โครงการคอื โครงการวนิด ์สุขุมวทิ 23 (ซอย ประสานมติร) โครงการวนิด ์รชัโยธนิ และโครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 
จงึมีความจําเป็นที�ต้องใช้เงนิทุนในการพฒันาโครงการเพิ�มขึ=น ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ มกีารกู้เงนิ
เพิ�มเติมเพื�อพฒันาโครงการเดมิ 3 โครงการ คอื โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ โครงการ 
วอตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอรบ์ ีโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และโครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 รวมทั =งเป็นเงนิกู้
สาํหรบัรองรบัการขยายโครงการใหม่ 1 โครงการ คอื โครงการมคิโคนอส หวัหนิ 

เงินทุนที�บริษัทฯใช้ในการพฒันาแต่ละโครงการจะมาจากเงนิกู้ประมาณร้อยละ 45-55 เงนิทําสญัญาและ 
เงนิดาวน์ประมาณรอ้ยละ 30-35 ส่วนที�เหลอืจะมาจากสว่นทนุของบรษิทัฯ สาํหรบัในปี 2549 บรษิทัฯ มเีงนิกูส้าํหรบัการ
ก่อสรา้ง เพื�อรองรบักบังานที�เพิ�มขึ=นในแต่ละโครงการ ซึ�งรอบระยะเวลาในการก่อสรา้งในแต่ละโครงการของบรษิทัฯจะ
ประมาณ 2-3 ปี  

หากพจิารณาเฉพาะในสว่นของหนี=ที�มดีอกเบี=ย (Interest Bearing Debt) ของบรษิทัฯจะพบวา่อตัราส่วนหนี=สนิที�
มดีอกเบี=ยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้จะมคีา่เท่ากบั 1.40 เท่า ณ สิ=นปี 2547 0.93 เท่า ณ สิ=นปี 2548  1.40 เท่า ณ สิ=นปี 2549 
และ 1.61 เท่า ณ สิ=นไตรมาส 2 ปี 2550 ซึ�งสาเหตุของการเพิ�มขึ=นของอตัราส่วนดงักล่าวในปี 2549 อนัเนื�องมาจาก 
บรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืระยะยาวและเงนิกูย้มืระยะสั =นที�เพิ�มขึ=น เนื�องจากบรษิทัฯไดเ้ปิดโครงการใหม่เพิ�มอกี 3 โครงการซึ�ง
บรษิทัฯ ไดม้กีารใชเ้งนิกู้สว่นหนึ�งในการซื=อที�ดนิสาํหรบั 3 โครงการใหม่ดงักล่าว และนอกจากนี=บรษิทัฯ ยงัไดม้กีารเบกิ
เงนิกู้เพิ�มขึ=นเพื�อใช้ในการก่อสร้างสําหรบัโครงการแมนฮตัตนั ชิดลม และโครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ ถงึแมว้่าเงนิกูส้ําหรบัโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ ไดถู้กชําระแลว้กต็าม และสาเหตุที�ทําใหอ้ตัราดงักล่าว
เพิ�มขึ=นในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 เนื�องมาจากบรษิทัฯ มกีารขอวงเงนิกูย้มืเพิ�มเตมิสาํหรบัโครงการวอเตอร์มารค์ 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยาทาวเวอร ์บ ีนอกจากนี= บรษิทัฯ ยงัไดกู้ย้มืเงนิจาก
สถาบนัการเงนิเพิ�มเตมิสาํหรบัขยายโครงการล่าสดุ คอื โครงการมคิโคนอส หวัหนิ 

หลงัจากบรษิทัฯไดท้ําการเสนอขายหุน้สามญัเพิ�มทุนใหก้บัประชาชน (IPO) แล้ว อตัราส่วนหนี=สนิต่อส่วนของ 
ผูถ้ ือหุ้นของบรษิทัฯ จะดขีึ=น อย่างไรก็ตาม ถึงแม้บรษิัทฯจะนําเงนิที�ได้จากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ�มทุนใหก้ับ
ประชาชน มาชําระเงนิกู้ยมืจากสถาบนัทางการเงนิส่วนหนึ�ง แต่ในอนาคตบรษิทัฯยงัคงดําเนินการขอวงเงนิกู้เพื�อการ
ก่อสรา้งจากสถาบนัการเงนิในลกัษณะของเงนิกูร้ายโครงการ (Project Finance) อยู่ เพื�อพฒันาโครงการในอนาคตของ
บรษิทัฯซึ�งอาจทาํใหอ้ตัราสว่นหนี=สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯเพิ�มสงูขึ=นไดใ้นอนาคต 
 

� งบกระแสเงินสด 
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สาํหรบัปี 2547 กระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมดาํเนินงานของบรษิทัฯ คดิเป็นจํานวน 102.98 ลา้นบาท สาเหตุ
หลกัมาจากการเพิ�มขึ=นของลกูหนี=การคา้ของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ทั =งหมด ซึ�งจะเป็นมลูคา่งานที�แล้วเสรจ็ที�ยงั
ไม่ครบกําหนดชําระ โดยเป็นจํานวนเงนิที�ได้รบัจากลูกคา้ที�เกินกว่ารอ้ยละ 20 ของราคาขายและเหลือจากรายได้ที� 
รบัรูแ้ล้ว สําหรบักระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ บรษิทัฯ มีกระแสเงนิสดที�เพิ�มขึ=น จํานวน 180.74 ล้านบาท  
สว่นใหญ่มาจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิคดิเป็นจาํนวน 178.33 ลา้นบาท เพื�อนํามาใชใ้นการพฒันาโครงการ
แฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 และโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ  ในส่วนของกระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทุน บรษิทัฯ มี
กระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมการลงทุนทั =งสิ=น 78.82 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่เป็นการลงทุนในการการก่อสรา้งสาํนกังาน
ขายและหอ้งตวัอย่างชั �วคราวของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 
และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีรวมทั =งสิ=น 74.26 ลา้นบาท 

ในปี 2548 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดาํเนินงานของบรษิทัฯ มจีาํนวนทั =งสิ=น 213.98 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่จะ
เป็นเงนิสดรบัจากการโอนหอ้งชุดของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 จากลูกคา้ นอกจากนี= บรษิทัฯ ยงัมเีงนิมดัจําและ
เงินรบัล่วงหน้าจากการขายโครงการฟูลเลอตัน สุขุมวทิ โครงการแมนฮัตตัน ชิดลม และ โครงการวอเตอร์มาร์ค 
เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ เอ และ บ ีตามความคบืหน้าในการขายของแต่ละโครงการ ในส่วนของกระแสเงนิสดจาก
กจิกรรมจดัหาเงนิบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดใชไ้ปจากกจิกรรมจดัหาเงนิจาํนวน 179.23 ลา้นบาทส่วนใหญ่เป็นการชําระคนื
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจาํนวน 299.47 ล้านบาทของโครงการแฮมป์ตนั ทองหล่อ 10 ซึ�งก่อสรา้งแล้วเสรจ็
และมกีารโอนกรรมสทิธิ {ทาํใหบ้รษิทัฯ สามารถนําเงนิที�ไดจ้ากการโอนกรรมสทิธิ {มาชําระเงนิกูด้งักล่าว นอกจากนั =นมกีาร
เบกิเงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจํานวน 127.50 ล้านบาทเพื�อใช้ในการก่อสรา้งโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ  
ในสว่นของกระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทุน บรษิทัฯ มเีงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมการลงทุนทั =งสิ=น 17.60 ลา้นบาท โดย
สว่นใหญ่เป็นการลงทุนในการซื=อสนิทรพัยถ์าวรเพื�อใชใ้นการดาํเนินงานของบรษิทัฯ เป็นจํานวน 22.18 ลา้นบาท ทําให ้ 
ณ สิ=นปี 2548 บรษิทัฯ มเีงนิสดเพิ�มขึ=นสทุธ ิ17.15 ลา้นบาท 

ในปี 2549 กระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมดาํเนินงานของบรษิทัฯ มจีํานวน 501.76 ลา้นบาทเนื�องจากบรษิทัฯ  
มกีารขยายโครงการ ซึ�งเป็นผลมาจากบรษิทัฯ ไดม้กีารซื=อที�ดนิเพิ�มสาํหรบัโครงการใหม่อกี 3 โครงการคอื โครงการวนิด ์
สขุมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) โครงการวนิด ์รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สขุมุวทิ 22 โดยบรษิทัฯ ไดกู้เ้งนิบางสว่นสาํหรบั
การซื=อที�ดนิ ดงักล่าว และบรษิัทฯไดม้กีารกู้เงนิเพิ�มขึ=นเพื�อการก่อสรา้งในส่วนของงานที�เพิ�มขึ=นของโครงการที�กําลงั
ดําเนินการอยู่ ทําให้กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัทฯ ในปี 2549 เป็น 633 ล้านบาทที�ผ่านมา 
บรษิทัฯ ไดม้กีารกูย้มืเงนิระยะสั =นจากกรรมการ สาํหรบัเปิดโครงการใหม่เพิ�มขึ=น แต่เนื�องจากที�ผา่นมาบรษิทัฯ มโีครงการ
ที�ดาํเนินการอยู่จํานวนไม่มาก  และมบีรษิทัฯ จะมเีงนิสดปรมิาณมากเขา้มาตอนโอนหอ้งชุด ซึ�งเป็นผลใหบ้รษิทัฯ ไม่มี
เงนิสดเขา้มาเพื�อหมุนเวยีนสําหรบัเปิดโครงการใหม่อย่างต่อเนื�อง แต่อย่างไรกต็ามในปจัจุบนัเมื�อบรษิทัฯ มกีารพฒันา
โครงการเพิ�มขึ=นอยา่งต่อเนื�อง ทาํใหใ้นอนาคตบรษิทัฯ จะมเีงนิสดหมุนเวยีนเขา้มาตลอดเวลา และในส่วนของกระแสเงนิ
สดจากกจิกรรมลงทุนของบรษิทัฯ ตดิลบเป็นจํานวน 39.15 ลา้นบาท ซึ�งสว่นใหญ่ใชไ้ปในการก่อสรา้งสาํนกังานขาย และ
หอ้งตวัอย่างโครงการวนิด ์รชัโยธนิ และโครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 ประกอบกบับรษิทัฯ ตอ้งมกีารฝากเงนิสดไวเ้พื�อ 
คํ=าประกนัตามสญัญาเงนิกู ้ 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ มีกระแสเงนิสดใช้ไปกิจกรรมดําเนินงานของบรษิัทฯ เป็นจํานวน 
371.66 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจากในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมีจํานวน 274.65 ลา้นบาท เนื�องจากบรษิทัฯ มงีานระหว่าง
ก่อสร้างของโครงการที�อยู่ระหว่างการพัฒนาเพิ�มขึ=น ในโครงการฟูลเลอตัน สุขุมวิท โครงการวอเตอร์มาร์ค  
เจ้าพระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอรบ์ ีและโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม 
รวมทั =ง บรษิทัฯ ยงัมคี่าใชจ่้ายในส่วนของการพฒันาโครงการใหม่ไดแ้ก่ โครงการวนิด์ สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) 
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โครงการวนิด์ รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 และโครงการมคิโคนอสหวัหนิ ในส่วนของกระแสเงนิสดใช้ไปใน
กจิกรรมลงทุนของบรษิทัฯ มีจํานวนเพิ�มขึ=นอย่างมนีัยสําคญัเนื�องมาจากบรษิทัฯ มกีารใช้จ่ายในส่วนของการก่อสรา้ง
สํานักงานขายและห้องตวัอย่างสําหรบัโครงการวนิด์ สุขุมวิท 23 (ซอยประสานมิตร) โครงการวนิด์ รชัโยธิน และ
โครงการอกสัตนั สขุมุวทิ 22 เป็นสว่นใหญ่ 

 
อตัราสว่นสภาพคล่อง 

อตัราสว่นสภาพคล่องของบรษิทัฯ ณ สิ=นปี 2547 2548 และ 2549 มคี่าเท่ากบั 1.66 เท่า 1.45 เท่า และ 1.77 
ตามลําดบั ในปี 2548 อตัราส่วนสภาพคล่องที�ลดลงส่วนใหญ่เมื�อเทยีบกบั ปี 2547 เป็นผลมาจากการเพิ�มขึ=นของเงนิ 
มดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกค้าของโครงการแมนฮัตตนั ชิดลม และโครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ และ บ ีเนื�องจากโครงการดงักล่าวไดม้กีารทาํสญัญาและไดร้บัเงนิจากลูกคา้แลว้ แต่ยงัไม่สามารถรบัรูเ้ป็น
รายไดไ้ด ้ 

ในดา้นความสามารถในการชําระหนี=ในปี 2548 บรษิทัฯมอีตัราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบี=ย เท่ากบั 
2,274.00 เท่า เนื�องจากบริษทัฯมีกระแสเงนิสดจากการดําเนินงานเป็นบวกจากการเพิ�มขึ=นของเงินมดัจําและเงิน 
รบัล่วงหน้าจากลูกคา้ ซึ�งส่วนใหญ่มาจากการขายหอ้งชุดของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และโครงการวอเตอรม์าร์ค 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และ บ ีเมื�อพจิารณาอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัฯ ซึ�งคํานวณโดยไม่นับรวม
ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง เงนิมดัจํา และสนิทรพัยห์มุนเวยีนอื�น ที�มคี่าสงูขึ=นอย่างต่อเนื�อง จากโครงการ
ของบรษิทัฯ ที�เพิ�มขึ=นและความคบืหน้าในการก่อสรา้งเพิ�มมากขึ=น  

ในปี 2549 มอีตัราสว่นสภาพคล่องเพิ�มขึ=น เมื�อเทยีบกบัปี 2548 เนื�องจากบรษิทัฯไดซ้ื=อที�ดนิเพิ�มขึ=นเพื�อพฒันา
โครงการใหม่อีก 3 โครงการ ซึ�งทําให้สินทรัพย์หมุนเวียนเพิ�มสูงขึ=น โดยเมื�อเทียบกับอัตราส่วนสภาพคล่อง  
จะเหน็ว่าอตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็ ลดลงเป็นอยา่งมาก โดย ณ สิ=นปี 2547 2548 และ 2549 มคี่าเท่ากบั 0.51 เท่า 
0.24 เท่า และ 0.23 ตามลําดบั เนื�องมาจากบรษิทัฯ มโีครงการที�อยู่ระหว่างการก่อสรา้งอยู่ 8 โครงการ จงึทําใหต้น้ทุน
โครงการระหว่างก่อสรา้งมมีลูคา่สงู 

 ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 อตัราสว่นสภาพคล่องของบรษิทัฯ เพิ�มขึ=นอยา่งต่อเนื�องจากในช่วงเดยีวกนัของ
ปีก่อน โดย ณ วนัที� 30 มิถุนายน 2549 และ 2550 บริษัทฯ มีอตัราส่วนสภาพคล่องอยู่ที�ร้อยละ 1.42 และ 1.92 
ตามลําดับ ซึ�งเป็นผลมาจากการที�บริษัทฯ มีความคืบหน้าในส่วนของงานระหว่างก่อสร้างเพิ�มขึ=นจากโครงการ
คอนโดมิเนียมที�อยู่ระหว่างการพฒันา ได้แก่ โครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ และ บ ีและโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม นอกจากนี= บรษิทัยงัมกีารพฒันาโครงการใหม่ไดแ้ก่ โครงการวนิด ์
สขุมุวทิ 23 (ซอยประสานมติร) โครงการวนิด ์รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สขุุมวทิ 22 และโครงการมคิโคนอสหวัหนิ ซึ�งมี
ผลทําใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัฯ ปรบัตวัลดลงเล็กน้อย โดย ณ วนัที� 30 มถิุนายน 2549 และ 2550 
อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัฯ อยูท่ ี�รอ้ยละ 0.59 และ 0.42 ตามลาํดบั 
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(4)  สรปุผลการดาํเนินงานและฐานะการเงิน  
สาํหรบัในงวด 9 เดือนแรกของปี 2550 

  ผลการดาํเนินงาน 

  ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 รายไดร้วมของบรษิทัฯ มจีํานวนทั =งสิ=น 1,363.50 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจากในงวด
เดยีวกนัของปี 2549 ซึ�งมจีํานวน 1,311.71 ลา้นบาท ในส่วนของรายไดจ้ากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดในช่วง   
9 เดอืนแรกของปี 2550 มจีํานวนเท่ากบั 1,350.68 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นเมื�อเทยีบกบัในงวดเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวน 
1,303.70 ล้านบาท เนื�องมาจากบรษิัทฯ มกีารรบัรู้รายไดเ้พิ�มมากขึ=นจากโครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ และ โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ซึ�งรบัรูร้ายไดเ้ป็นจํานวนทั =งสิ=น 764.70 ลา้นบาท และ 501.60 ลา้นบาท 
ตามลาํดบั นอกจากนี= บรษิทัฯ มรีายไดอ้ื�นเพิ�มขึ=นเป็น 12.81 ลา้นบาท ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 จากจาํนวน 8.01 
ลา้นบาท ในงวดเดยีวกนัของปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัมาจากคา่สนิไหมทดแทนที�บรษิทัฯ ไดร้บัจากโครงการวอเตอรม์ารค์ 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีและ จากการที�บรษิทัฯ ไดย้ดึเงนิ
จองและเงนิมดัจําของลกูคา้รายหนึ�งของโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ดงัที�กล่าวไวข้า้งต้นในส่วนของผลการดาํเนินงาน
ในช่วงครึ�งปีแรกของปี 2550   

  ตน้ทุนขายหน่วยในโครงการอาคารชุดของบรษิทัฯ เพิ�มขึ=นจากจํานวน 833.02 ลา้นบาท ในงวด 9 เดอืนแรก
ของปี 2549 เป็น 876.54 ลา้นบาท ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 โดยคดิเป็นสดัส่วนต่อรายไดท้ั =งหมด เท่ากบัรอ้ยละ 
63.51 และรอ้ยละ 64.29 ตามลําดบั และมคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2549 และปี 2550 
ทั =งสิ=น 137.12 ลา้นบาท และ 208.85 ลา้นบาท ตามลาํดบั โดยคดิเป็นสดัสว่นต่อรายไดเ้ท่ากบัรอ้ยละ 10.41 และรอ้ยละ 
15.21 ตามลําดบั ทั =งนี= สาเหตุของการเพิ�มขึ=นของตน้ทุนขายหน่วยโครงการอาคารชุดเกดิจากการที�บรษิทัฯ มกีารรบัรู้
ต้นทุนจากโครงการฟูลเลอตัน สุขุมวิท โครงการแมนฮัตตัน ชิดลม และโครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ โดยตน้ทุนขายของโครงการฟลูเลอตนั สขุมุวทิ คดิเป็นสดัสว่นน้อยตามยอดการรบัรูร้ายไดท้ี�ลดลงเนื�องจาก
อยู่ในช่วงใกล้ปิดโครงการ เและ ในส่วนของค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารที�เพิ�มขึ=นมีสาเหตุมาจากการที�บรษิัทฯ  
เปิดขายโครงการใหม่อย่างเป็นทางการเพิ�มขึ=นถงึ 4 โครงการในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 ซึ�งประกอบไปดว้ย 
โครงการวนิด ์สขุุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) โครงการวนิด ์รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สขุวุทิ 22 และโครงการมคิโคนอส 
หวัหนิ  

  ในส่วนของความสามารถในการทํากําไรนั =น บรษิทัฯ มกีําไรขั =นในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2550 เป็นจํานวน 
474.15 ล้านบาท ใกล้เคยีงกนักบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวน 470.68 ล้านบาท โดยมอีตัรากําไรขั =นตน้อยู่ท ี� 
รอ้ยละ 36.10 และรอ้ยละ 35.10 ตามลาํดบั  สาํหรบักาํไรจากการดาํเนินงานในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 นั =นมจีาํนวน
ทั =งสิ=น 278.11 ลา้นบาท ลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวน 341.57 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุมาจากการพฒันา
โครงการใหม่ซึ�งทําใหบ้รษิทัฯ มคี่าใชจ่้ายในการขายและบรหิารเพิ�มมากขึ=น ซึ�งส่วนใหญ่เป็นค่าใชจ้่ายการบรหิาร ซึ�งมี
เงนิเดอืนพนกังานและคา่เสื�อมราคาเป็นสว่นใหญ่ รวมทั =ง คา่ใชจ้่ายทางการตลาดที�เพิ�มขึ=นสําหรบัโครงการใหม่ที�เปิดตวั
ในช่วงที�ผ่านมา ทั =งนี= จากการลดลงของกําไรจากการดําเนินงานส่งผลใหอ้ตัรากําไรจากการดําเนินงานลดลงมาอยู่ที� 
รอ้ยละ 20.59 เทยีบกบัรอ้ยละ 26.20 ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน นอกจากนี= กําไรสุทธขิองบรษิทัฯ ในช่วง 9 เดอืนแรก
ของปี 2550 มจีํานวน 177.60 ลา้นบาท ลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ซึ�งมจีาํนวน 244.88 ลา้นบาท และมอีตัรากาํไร
สทุธใินช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2550 และปี 2549 อยูท่ ี�รอ้ยละ 17.14 และรอ้ยละ 13.03 ตามลาํดบั โดยมกีําไรสุทธติ่อหุน้
เท่ากบั 0.36 บาทต่อหุน้ ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 ทั =งนี= บรษิทัฯ มอีตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้อยูท่ี�รอ้ยละ 19.12 ใน
งวด 9 เดอืนแรกของปี 2550  
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  ฐานะทางการเงิน 

  ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วมทั =งสิ=น 4,298.69 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจากจํานวน 2,778.17 
ลา้นบาท ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิ�มขึ=นของที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง
เป็น 2,744.42 ล้านบาท เนื�องจากบรษิทัฯ มคีวามคบืหน้าของงานระหว่างก่อสรา้งเพิ�มขึ=นจากโครงการที�พฒันาอยู ่
รวมทั =งมกีารซื=อที�ดนิเพิ�มเตมิสาํหรบัโครงการมคิโคนอส หวัหนิ ที�เปิดโครงการแลว้ในช่วงไตรมาส 2 ปี 2550 นอกจากนี= 
บรษิทัฯ ยงัไดซ้ื=อที�ดนิเพิ�มเตมิบรเิวณหาดจอมเทยีน พทัยา มูลค่าที�ดนิจํานวน 240 ล้านบาท ในช่วงไตรมาส 3 ปี 2550 
นี=เพื�อเตรยีมไวส้าํหรบัการพฒันาโครงการใหม่  ทั =งนี= เมื�อบรษิทัฯ เริ�มมกีารโอนขายหน่วยในโครงการอาคารชุดที�มกีาร
รบัรูร้ายไดไ้ปบางสว่น และเริ�มรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการใหมจ่ะส่งผลใหบ้รษิทัฯ รบัรูต้น้ทุนขายเช่นเดยีวกนั ซึ�งผลดงักล่าว
จะทาํใหม้ลูคา่ที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหวา่งก่อสรา้งลดลงเพื�อโอนไปเป็นตน้ทนุขายสะสมของโครงการนั =นๆ ต่อไป 

  สาํหรบัลูกหนี=การคา้ที�เพิ�มขึ=นเนื�องจากการเพิ�มขึ=นของลูกหนี=การคา้จากโครงการฟูลเลอตนั สขุุมวทิ โครงการ 
วอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม ซึ�งเป็นโครงการที�สามารถรบัรูร้ายไดไ้ดแ้ลว้ 
โดยบรษิทัฯ มรีะยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 และ ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 เท่ากบั 47.26 วนั และ 
156.53 วนั ตามลําดบั โดยระยะเวลาเกบ็หนี=เฉลี�ย ณ สิ=นไตรมาส 3 ของปี 2550 เพิ�มขึ=นเมื�อเทยีบกบั ณ สิ=นปี 2549 
เนื�องจากลูกหนี=การคา้ของโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม บางส่วน
ไดช้าํระเงนิดาวน์ครบถว้นแลว้ คงเหลอืแต่การชําระเงนิเมื�อโอนเมื�อโครงการแลว้เสรจ็ และหลงัจากชําระเงนิโอนดงักล่าว
แลว้ ลูกหนี=การคา้ของโครงการดงักล่าวจะลดลง  

  ในส่วนของที�ดนิและตน้ทุนโครงการระหว่างก่อสรา้ง ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 นั =น ประกอบไปดว้ย ตน้ทุน
จากโครงการฟูลเลอตนั สุขุมวทิ จํานวน 65.43 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 2.38 โครงการวอเตอรม์ารค์ เจ้าพระยารเิวอร ์
ทาวเวอร ์เอ จาํนวน 570.93 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 20.80 โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีจํานวน 
600.61 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 21.88 โครงการแมนฮตัตนั ชิดลม จํานวน 246.18 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 8.97  
ลา้นบาท โครงการวนิด ์สขุุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) จาํนวน 268.43 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 9.78 ลา้นบาท โครงการ
วนิด ์รชัโยธนิ จํานวน 285.84 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 10.42 โครงการอกสัตนั สขุมุวทิ 22 จาํนวน 367.85 ลา้นบาท คดิ
เป็นรอ้ยละ 13.40 ล้านบาท โครงการมคิโคนอส หวัหนิ จํานวน 98.86 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 3.60 ล้านบาท และ
โครงการบรเิวณหาดจอมเทยีน พทัยา จํานวน 240.29 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 8.76 ลา้นบาท 

  สาํหรบัหนี=สนิรวม ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 มจีาํนวนทั =งสิ=น 3,281.22 ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจากจํานวน 1,938.30 
ลา้นบาท ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 โดยมสีาเหตหุลกัมาจากการเพิ�มขึ=นของเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทั =งเงนิเบกิเกนิ
บญัช ีเงนิกูย้มืระยะสั =น และ เงนิกู้ยมืระยะยาว โดยคดิเป็นจํานวนรวม 1,993.74 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 
60.76 ของหนี=สนิรวม โดยเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเพิ�มขึ=นจากการที�บรษิัทฯ มีโครงการที�อยู่ระหว่างการพฒันา
เพิ�มขึ=นเป็น 8 โครงการและแต่ละโครงการมเีงนิกูย้มืกบัสถาบนัการเงนิเพื�อใชพ้ฒันาโครงการ นอกจากนี= บรษิทัฯ ได้
ทยอยเบกิเงนิกู้เพิ�มเตมิตามความคบืหน้าของงานก่อสรา้งที�เพิ�มมากขึ=น โดยเงนิกู้ยมืส่วนใหญ่ใช้ในโครงการวอเตอร์
มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร ์เอ และ บ ีและ โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม นอกจากนี= เงนิมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้
เพิ�มขึ=นจาก 348.45 ลา้นบาท ณ สิ=นปี 2549 เป็นจาํนวน 535.61 ลา้นบาท ณ สิ=นไตรมาสที� 3 ปี 2550 เนื�องจากบรษิทัฯ 
มกีารรบัเงนิจอง เงนิทาํสญัญา และเงนิดาวน์จากโครงการที�ยงัไม่สามารถรบัรูร้ายได ้จาํนวน 5 โครงการ ไดแ้ก่ โครงการ
วอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร์ ทาวเวอร์ บี โครงการวนิด์ สุขุมวิท 23 (ซอยประสานมิตร) โครงการวนิด์ รชัโยธิน  
โครงการอกสัตนั สขุุมวทิ 22 และ โครงการมคิโคนอส หวัหนิ ทําใหม้เีงนิมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้ในสดัส่วนที�
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เพิ�มขึ=นอยา่งมนียัสาํคญั โดยเมื�อบรษิทัฯ เริ�มรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการดงักล่าว ยอดเงนิมดัจําและเงนิรบัล่วงหน้าจากลกูคา้
จะลดลงตามลาํดบั  

  ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 มจีํานวนทั =งสิ=น 1,017.47 ล้านบาท เพิ�มขึ=นจาก
จาํนวน 839.87 ลา้นบาท ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2549 คดิเป็นอตัราเพิ�มขึ=นรอ้ยละ 21.15 เนื�องจากบรษิทัฯ มกีาํไรสะสมที�
ยงัไม่ไดจ้ดัสรรเพิ�มขึ=นเป็น 501.07 ล้านบาท ทั =งนี= บรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี=สนิที�มดีอกเบี=ยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ สิ=นปี 
2549 และ ณ สิ=นไตรมาส 3 ปี 2550 เท่ากบั 1.40 เท่า และ 1.97 เท่า และมอีตัราส่วนหนี=สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที� 
2.31 เท่า และ 3.22 เท่า ตามลาํดบั โดยบรษิทัฯ มมีูลค่าตามบญัชตี่อหุน้ ณ วนัที� 30 กนัยายน 2550 เท่ากบั 2.03 บาท
ต่อหุน้ และ มลูคา่ตามบญัชตี่อหุน้ (Fully Diluted) เท่ากบั 1.45 บาทต่อหุน้ 

  งบกระแสเงินสด 

ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดใช้ไปในกจิกรรมดําเนินงานเป็นจํานวน 820.58  
ลา้นบาท เพิ�มขึ=นจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ�งมจีํานวน 270.13 ลา้นบาท เนื�องจากบรษิทัฯ มงีานระหว่างก่อสรา้งของ
โครงการที�อยู่ระหว่างการพฒันาเพิ�มขึ=น ในโครงการฟูลเลอตัน สุขุมวิท โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยารเิวอร ์ 
ทาวเวอร ์เอ และโครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ีและโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม รวมทั =ง บรษิทัฯ ยงั
มคี่าใช้จ่ายในส่วนของการพฒันาโครงการใหม่ไดแ้ก่ โครงการวนิด์ สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมิตร) โครงการวนิด ์ 
รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สุขมุวทิ 22 โครงการมคิโคนอส หวัหนิ และโครงการบรเิวณหาดจอมเทยีน พทัยา ในส่วนของ
กระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมลงทุนของบรษิทัฯ มจีาํนวนเพิ�มขึ=นอย่างมนีัยสาํคญั เนื�องจากบรษิทัฯ มกีารใชจ้่ายในส่วน
ของการก่อสรา้งสํานักงานขายและหอ้งตวัอย่างสําหรบัโครงการวนิด์ สุขุมวทิ 23 (ซอยประสานมติร) โครงการวนิด ์ 
รชัโยธนิ และโครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 เป็นส่วนใหญ่ และบรษิทัฯ มเีงนิสดจากกจิกรรมการจดัหาเงนิเพิ�มขึ=นจาก 
289.37 ล้านบาท ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2549 เป็น 822.74 ล้านบาท ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2550 เนื�องจาก 
เงนิกูย้มืสถาบนัการเงนิเพิ�มขึ=นตามรายละเอยีดที�ไดก้ล่าวไวข้า้งตน้ 

ทั =งนี= บรษิทัฯ มอีตัราสว่นสภาพคล่อง และ อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ ณ สิ=นไตรมาส 3 ปี 2550 อยู่ที� 1.91 
เท่า และ 0.52 เท่า ตามลําดบั เพิ�มขึ=นจากสิ=นปี 2549 เนื�องจากบรษิทัฯ มคีวามคบืหน้าในส่วนของงานระหว่างก่อสรา้ง
เพิ�มขึ=นอยา่งต่อเนื�องจากโครงการอาคารชุดที�อยู่ระหว่างการพฒันาทั =งหมด 8 โครงการ และ ลูกหนี=การคา้ที�เพิ�มมากขึ=น
จากการขายหน่วยในโครงการอาคารชุดเพิ�มมากขึ=น 
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(5) ปัจจยัและอิทธิพลหลกัที�อาจมีผลต่อผลการดาํเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต 
 
ประมาณความคบืหน้าในการขายหอ้งชุดของโครงการที 	กาํลงัพฒันา 
 
 ในชว่งครึ�งหลงัของปี 2550 และในปี 2551 บรษิทัฯ จะมคีวามคบืหน้าในการขายหอ้งชุดเพิ�มมากขึ=นจากในชว่ง 
6 เดอืนแรกของปี 2550 เนื�องมาจากยอดขายของโครงการที�กาํลงัพฒันาอยูท่ ั =ง 8 โครงการ อนัไดแ้ก่ โครงการฟูลเลอตนั 
สขุมุวทิ โครงการวอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ ทาวเวอรเ์อ โครงการแมนฮตัตนั ชดิลม โครงการวอเตอรม์ารค์ 
เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอรบ์ ีโครงการวนิด ์สขุมุวทิ 23 โครงการวนิด ์รชัโยธนิ โครงการอกสัตนั สขุมุวทิ 22 และโครงการ
มคิโคนอส หวัหนิ โดยความคบืหน้าในการขายหอ้งชดุของโครงการที�กาํลงัพฒันาดงักล่าวนอกจากจะขึ=นอยู่กบั
ความสามารถในการขายของบรษิทัฯ แลว้ ยงัขึ=นอยูก่บัปจัจยัภายนอกต่าง ๆ ที�อยูน่อกเหนอืความควบคมุของบรษิทัฯ 
ดว้ย ปจัจยัภายนอกดงักล่าวไดแ้ก่ สถานการณ์ทางเศรษฐกจิ และการแข่งขนัในอุตสาหกรรม เป็นตน้ ซึ�งหากปจัจยัต่างๆ 
ดงักล่าวมกีารเปลี�ยนแปลงอยา่งมนียัสาํคญั อาจส่งผลกระทบต่อประมาณการการขายที�เพิ�มขึ=นได ้ 

อนึ�ง บรษิทัฯ ไดม้กีารทาํประมาณการขายสาํหรบัไตรมาส 3 – ไตรมาส 4 ของปี 2550 และ ปี 2551 ซึ�งการ
ประมาณการการขายที�เพิ�มขึ=นดงักล่าวไดจ้ดัทาํขึ=นจากการคาดการณ์ในอนาคต โดยใชข้อ้มลูต่าง ๆ อาทเิช่น ขอ้มลู
เศรษฐกจิมหภาค แนวโน้มภาวะตลาดคอนโดมเินียมโดยรวม แนวโน้มภาวะตลาดคอนโดมเินยีมระดบัไฮเอนด ์และความ
คบืหน้าในการขายในอดตีของบรษิทัฯ รวมทั =งประมาณการแผนการขายโดยฝา่ยขาย มาเป็นสมมตฐิานในการทาํประมาณ
การของบรษิทัฯ ซึ�งในสว่นของปจัจยัภายนอกที�ใชป้ระกอบการทาํประมาณการนั =นอยูน่อกเหนือความควบคมุของบรษิทัฯ 
และอาจมกีารเปลี�ยนแปลงอย่างมนียัสาํคญัได ้ ผูล้งทุนควรพจิารณาใชข้อ้มลูประมาณการการขายโดยคาํนงึถงึความเสี�ยง
ดงักล่าวดว้ย 

จํานวนหน่วยที�ขายไดจ้รงิในไตรมาส 1 – ไตรมาส 2 ของปี 2550 ประมาณการการขายสาํหรบัไตรมาส 3 –  
ไตรมาส 4 ของปี 2550 และปี 2551 ของบรษิทัฯ ประกอบดว้ยประมาณการการขายของโครงการที�ดําเนินการอยู ่ 
8 โครงการ โดยมรีายละเอยีดดงันี= 

โครงการ 
จาํนวน
หน่วย
ทั +งหมด 

จาํนวนหน่วยที�ขายได้จริง จาํนวนหน่วยที�คาดวา่ขายเพิ�ม 
ในไตรมาส 1 

ปี 2550 
ในไตรมาส 2 

ปี 2550 
ในไตรมาส 3  

ปี 2550 
ในไตรมาส 4  

ปี 2550 
ปี 2551 

ฟูลเลอตนั สุขมุวทิ 138  1   -     1   1   2  
วอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยา 
รเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ 

282  9   8   14   10   57  

แมนฮตัตนั ชดิลม 190  7   1   5   12   30  
วอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยา 
รเิวอร ์ทาวเวอร ์บ ี

204  2   10   20   18   78  

วิ น ด์  สุ ขุ ม วิ ท  2 3  
(ซอยประสานมติร) 

220  12   13   14   15   70  

วนิด ์รชัโยธนิ 390  24   43   26   25   120  

อกสัตนั สขุมุวทิ 22 269  3   16   21   20   100  

มคิโคนอส หวัหนิ 122  -     81   8   6   27  
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จํานวนหน่วยที�ขายไดเ้พิ�มขึ=นดงักล่าวจะต้องไดร้บัชําระเงนิไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 20 ของราคาขายตามสญัญา  
จงึจะสามารถนํามารบัรูร้ายไดไ้ด ้

 
การพฒันาระบบบรหิารคุณภาพมาตรฐาน ISO 9001:2000 

ปจัจุบนั บรษิทัฯ อยูใ่นระหวา่งการเตรยีมตวัและพฒันาระบบบรหิารคณุภาพมาตรฐาน ISO 9001:2000 โดยได้
ว่าจ้างที�ปรกึษาในการจัดโปรแกรมการฝึกอบรม และการให้คําปรึกษา ในการเตรยีมตัวการผ่านมาตรฐาน ISO 
9001:2000 ดงักล่าว ซึ�งที�ผ่านมา พนักงานได้มีการอบรม และทบทวนระบบปฏิบตัิคู่มือการทํางาน และมีแผนที�จะ
ตรวจสอบระบบภายในกนัเอง ก่อนที�จะใหส้ถาบนัรบัรองระบบบรหิารคุณภาพ ISO 9001:2000 เขา้มาตรวจสอบจรงิ ซึ�ง
คาดวา่น่าจะสามารถดาํเนินการไดภ้ายในสิ=นปี 2550 นี= 
 
การรบัรูร้ายไดแ้ละความคบืหน้าในการก่อสรา้งของโครงการที 	กําลงัพฒันา 

 ในช่วงครึ�งหลังของปี 2550 และในปี 2551 บริษัทฯจะรบัรู้รายได้เพิ�มขึ=นอย่างต่อเนื�องของโครงการ 
วอเตอรม์ารค์ เจา้พระยารเิวอร ์ทาวเวอร ์เอ และโครงการแมนฮตัตนั ชดิลม และบรษิทัฯ อาจจะเริ�มมกีารรบัรูร้ายไดข้อง
โครงการวอเตอร์มาร์ค เจ้าพระยาริเวอร์ ทาวเวอร์ บี โครงการวินด์ รชัโยธิน โครงการวินด์ สุขุมวิท 23 (ซอย 
ประสานมติร) โครงการอกสัตนั สุขุมวทิ 22 และโครงการมคิโคนอส หวัหนิ ซึ�งการรบัรูร้ายไดข้องบรษิทัฯ ส่วนใหญ่จะ
ขึ=นอยู่กับความคบืหน้าในการก่อสรา้งของแต่ละโครงการเป็นหลกั หากความคืบหน้าในการก่อสร้างไม่เป็นไปตาม
แผนงานที�วางไว ้กอ็าจส่งผลกระทบต่อการรบัรูร้ายไดข้องบรษิทัฯ ซึ�งจะกระทบต่อผลการดาํเนินงานและฐานะทางการ
เงนิของบรษิทัฯ ได ้
 
นโยบายของรฐัและความผนัผวนของเศรษฐกจิ 

 จากนโยบายของภาครฐัที�มุ่งเน้นการลงทุนในสาธารณูปโภคพื=นฐาน ซึ�งรวมถงึโครงการระบบขนส่งมวลชน
ขนาดใหญ่ เพื�อแก้ไขปญัหาการจราจรในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑล  บรษิทัฯคาดว่าจะได้รบัผลดจีากการขยายการ
ลงทุนดงักล่าว โดยเฉพาะการเพิ�มเสน้ทางการเดนิรถไฟฟ้า และรถไฟใตด้นิ ประกอบกบัการปรบัตวัสูงขึ=นของราคานํ=ามนั 
ทําใหป้ระชาชนผูบ้รโิภคหนัมาสนใจที�อยู่อาศยัประเภทอาคารชุดในตวัเมอืงเพิ�มมากขึ=น เพื�อลดระยะเวลาการเดนิทาง 
และประหยดัค่าใชจ่้ายในการเดนิทาง 

 อย่างไรก็ตาม แนวโน้มการปรบัขึ=นของดอกเบี=ยซึ�งส่งผลกระทบโดยตรงต่อความเชื�อมั �นและกําลงัซื=อของ
ประชาชน ซึ�งอาจจะส่งผลใหค้วามต้องการซื=อ ชะลอตวัลง หรอือาจทาํใหบ้รษิทัฯตอ้งใชร้ะยะเวลาในการขายโครงการ
นานขึ=น และอาจส่งผลต่อผลประกอบการและฐานะการเงนิของบรษิทัฯ ได ้
 
ที 	ดนิ วสัดกุ่อสรา้งและแรงงาน 

 บรษิทัฯ ตอ้งมทีี�ดนิเพื�อใช ในการพฒันาโครงการ อยา่งไรกด็ ีบรษิทัฯ ไมม่นีโยบายในการสะสมที�ดนิเปล่า (Land 
Bank) ไวเ้ป็นจํานวนมาก ทาํให ้บรษิทัฯ ตอ้งหาซื=อที�ดนิในบรเิวณที�ต องการทุกครั =งที�บรษิทัฯ ตอ้งการก่อสรา้งโครงการ
ใหม ซึ�งอาจทําให บรษิทัฯ ต้องซื=อที�ดนิในราคาที�สูงกว าที�บรษิทัฯ กําหนด หรอือาจส่งผลกระทบต่อต้นทุนขาย ซึ�งจะมี
ผลกระทบฐานะทางการเงนิและผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ได ้



  บรษิทั เมเจอร ์ดเีวลลอปเมน้ท ์จาํกดั (มหาชน) 
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 วสัดกุ่อสรา้งเป็นตน้ทุนหลกัในการก่อสรา้ง ซึ�งในช่วงที�ผ่านมา ราคาวสัดุก่อสรา้งได ้ปรบัตวัสงูขึ=นมาโดยตลอด 
ทําให ้บรษิทัฯ ต้ องซื=อวสัดุก่อสร ้างในราคาที�แพงขึ=น นอกจากนี= การที�ความต องการวสัดุก่อสรา้งไดเ้พิ�มขึ=น อาจทําให  ้
บรษิทัฯ ไม่ สามารถหาซื=อวสัดุก่ อสร ้างได ้ทนัในเวลาที�กําหนด หรอือาจไม่ สามารถหาซื=อได้ เลย ซึ�งในกรณีทั =งหลาย    
ดงักล ่าวจะส งผลกระทบโดยตรงต อกาํไรของบรษิทัฯ 
 การก่ อสร้ างของบริษัทฯ จําเป็นต้ องมีบุคลากรที�เชี�ยวชาญในการปฏิบัติงาน โดยเฉพาะอย  างยิ�งวิศวกร 
และผูค้วบคมุการก่ อสร ้าง นอกจากนี= บรษิทัฯ ยงัตอ้งจ ้างผู ้รบัเหมาที�มคีวามชํานาญเฉพาะด ้าน และแรงงานเพื�อช่วยใน
การก่อสรา้ง ดงันั =น การขาดแคลนบุคลากรที�เชี�ยวชาญ รวมทั =งผูร้บัเหมาหรอืแรงงานดงักล่าว จะส่ งผลกระทบต่ อการ
ก่อสรา้งโครงการของบรษิทัฯ ซึ�งจะส งผลกระทบโดยตรงตอ่รายได ้และกาํไรของบรษิทัฯ 
  
12.3 ค่าตอบแทนผู้สอบบญัชี 
 
 ในปี 2547 บรษิทัฯ ไดจ้่ายค่าตอบแทนให ้ผูส้อบบญัช ีสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั และบุคคลหรอื
กจิการที�เกี�ยวขอ้งกบัผูส้อบบญัชแีละสาํนกังานสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั ดงันี= 

� ค่าตอบแทนจากการสอบบญัช ี(Audit Fee) จํานวน 480,000 บาท 
� ค่าบรกิารอื�น (Non-Audit Fee) จํานวน - บาท 

 
 ในปี 2548 บรษิทัฯ ไดจ้่ายค่าตอบแทนให ้ผูส้อบบญัช ีสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั และบุคคลหรอื
กจิการที�เกี�ยวขอ้งกบัผูส้อบบญัชแีละสาํนกังานสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั ดงันี= 

� ค่าตอบแทนจากการสอบบญัช ี(Audit Fee) จํานวน 600,000 บาท 
� ค่าบรกิารอื�น (Non-Audit Fee) จํานวน - บาท 

 
ในปี 2549 บรษิทัฯ ไดจ้่ายค่าตอบแทนให ้ผูส้อบบญัช ีสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั และบุคคลหรอื

กจิการที�เกี�ยวขอ้งกบัผูส้อบบญัชแีละสาํนกังานสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั ดงันี= 
� ค่าตอบแทนจากการสอบบญัช ี(Audit Fee) จํานวน 730,000 บาท 
� ค่าบรกิารอื�น (Non-Audit Fee) จํานวน – บาท 

 
ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2550 บรษิทัฯ ไดจ้่ายค่าตอบแทนให ้ผูส้อบบญัช ีสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชี

สงักดั และบคุคลหรอืกจิการที�เกี�ยวขอ้งกบัผูส้อบบญัชแีละสาํนกังานสาํนกังานสอบบญัชทีี�ผูส้อบบญัชสีงักดั ดงันี= 
� ค่าตอบแทนจากการสอบบญัช ี(Audit Fee) จํานวน 280,000 บาท 
� ค่าบรกิารอื�น (Non-Audit Fee) จํานวน 4,818 บาท 

 
 
 

 




