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สวนที่ 1 
ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

 
บริษัท เสนาดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) เดิมชื่อบริษัท กรุงเทพเคหะกรุป จํากัด กอตั้งเมื่อวันที่ 11 

พฤษภาคม 2536 ดวยทุนจดทะเบียนเริ่มตน 50,000,000 บาท โดยกลุมนายธีรวัฒน ธัญลักษณภาคย (“คุณธีรวัฒนฯ”) ซึ่ง
ปจจุบันดํารงตําแหนงกรรมการบริษัท ประธานกรรมการบริหาร และกรรมการผูจัดการ คุณธีรวัฒนฯ เริ่มตนดําเนินธุรกิจ
ดวยการขายและติดตั้งวัสดุกอสรางประเภทไม กอนที่จะขยายมาสูการดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยู
อาศัยเพื่อขายสําหรับกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับลางถึงปานกลางอยางเต็มตัว โดยเริ่มจากที่อยูอาศัยประเภททาวนเฮาส
เปนหลัก จนปจจุบันบริษัทฯ มีผลิตภัณฑที่จําหนายเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคาทั้งที่อยูอาศัยในแนวราบและที่
อยูอาศัยในแนวสูงรวม 6 รูปแบบ ไดแก บานเดี่ยว ทาวนเฮาส บานแฝด อาคารพาณิชย คอนโดมิเนียม และอพารทเมนท
ใหเชา โดยบริษัทฯ มุงเนนการสรางมูลคาเพิ่มในผลิตภัณฑใหกับผูซื้อโครงการ ดวยคุณภาพที่ดีและราคาที่แขงขันได และ
จากประสบการณและความชํานาญในการดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยสําหรับกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับลางถึง
ปานกลางมายาวนานกวา 20 ป (ผานวิกฤตการณทางเศรษฐกิจในชวงป 2540 โดยไมมีประวัติการติดคางการสงมอบที่อยู
อาศัยใหกับลูกคา) ทําใหบริษัทฯ เปนที่รูจักและไดรับความเชื่อถือในคุณภาพสินคาดวยดีมาโดยตลอด ซึ่งที่ผานมา บริษัทฯ 
ไดสงมอบที่อยูอาศัยใหกับลูกคามาแลวมากกวา 15,000 ยูนิต 

 

 บริษัทฯ เนนการดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยในรูปแบบที่หลากหลาย ทั้งโครงการอสังหาริมทรัพยประเภท
ที่อยูอาศัยแนวราบและแนวสูง เพื่อใหครอบคลุมและตอบสนองความตองการของกลุมลูกคาเปาหมายในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑล และโครงการอสังหาริมทรัพยรูปแบบอื่นที่ตอบสนองการใชชีวิตประจําวันของกลุมลูกคา 
บริษัทฯ จะพิจารณาลงทุนซื้อที่ดินในทําเลที่มีศักยภาพในการพัฒนาโครงการในตนทุนที่เหมาะสมอันจะสงผลถึงการ
กําหนดราคาขายในระดับที่สามารถแขงขันไดและใหผลตอบแทนการลงทุนที่คุมคา การออกแบบที่อยูอาศัยและผัง
โครงการที่ลงตัวในทุกมิติ การพัฒนาที่ดินและการกอสรางที่มีคุณภาพ การใหขอเสนอเงื่อนไขทางการเงินที่เหมาะสมเพื่อ
ชวยแบงเบาภาระทางการเงินใหแกลูกคาและเอื้ออํานวยตอการตัดสินใจเลือกซื้อที่อยูอาศัยในโครงการของบริษัท ตลอดไป
จนถึงการบริการหลังการขายเพื่อสรางประสบการณที่นาประทับใจใหกับกลุมลูกคา อาทิ การดูแลดานความปลอดภัย การ
รวมสรางคุณภาพสังคมที่อบอุนของแตละโครงการ การรับบริหารดูแลสาธารณูปโภคสวนลางและสภาพแวดลอมโครงการ
ภายหลังจากโอนกรรมสิทธิ์พื้นที่สวนกลางใหแกนิติบุคคลบานจัดสรรหรือนิติบุคคลอาคารชุดเปนที่เรียบรอยแลว รวมทั้ง
การเปนส่ือกลางในการอํานวยความสะดวกในการขายบานใหแกกลุมลูกคาของโครงการเสนา เปนตน ทั้งนี้เพื่อสรางความ
พึงพอใจสูงสุดใหกับกลุมลูกคาภายใตแนวคิด “Integrating Customers Experience” ซึ่งเปนแนวคิดในการบริหาร
โครงการและการบริการลูกคาแบบครบวงจร ทั้งกอนเลือกซื้อที่อยูอาศัยในโครงการของบริษัทฯ ไปตลอดจนถึงหลังจากขาย
ที่อยูอาศัยของโครงการ (Integrate Solution) นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดจัดตั้งโครงการ “เสนา แฟมิล่ี การด” (SENA Family 
Card) เพื่อสรางสังคมสมาชิกบานเสนาขึ้นมา ซึ่งกลุมลูกคาสมาชิกนี้จะเปนกลุมกําลังซื้อที่สําคัญตอไป โดยในอนาคต
บริษัทฯ จะใชชื่อโครงการ 5 ชื่อหลักสําหรับที่อยูอาศัยแนวราบและแนวสูงของบริษัทฯ ไดแก “เสนาแกรนดโฮม” ”เสนากรีน
วิลล” และ ”เสนาวิลลา” สําหรับโครงการที่อยูอาศัยแนวราบ และโครงการ ”เดอะนิช” และ ”เดอะแคช” สําหรับโครงการที่
อยูอาศัยแนวสูง และโครงการ “เสนาเฮาส” ซึ่งเปนโครงการอพารทเมนทใหเชา 
 

 เปาหมายในการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ คือ การเปนผูประกอบการชั้นนําในการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย
ในรูปแบบที่หลากหลาย โดยเนนที่คุณภาพ และความคุมคา สามารถตอบสนองความตองการทั้งดานที่อยูอาศัยและการใช
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ชีวิตประจําวัน ของกลุมลูกคาเปาหมายผูมีรายไดระดับลางถึงปานกลาง โดยในการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยใน
รูปแบบตางๆ บริษัทฯ จะเลือกพัฒนาโครงการในทําเลที่เหมาะสมและมีศักยภาพตามแนวระบบสาธารณูปโภคที่ดี เพื่อให
เกิดผลตอบแทนที่คุมคาและมีโครงสรางการลงทุนที่เหมาะสม นอกจากนั้น บริษัทฯ จะใหความสําคัญตอการสรางความพึง
พอใจสูงสุดและประสบการณที่นาประทับใจใหกับกลุมลูกคา โดยการพัฒนาโครงการที่มีคุณภาพ และการใหบริการดาน
อสังหาริมทรัพยอยางครบวงจรทั้งกอนและหลังการขาย ซึ่งจะนําไปสูการขยายฐานลูกคาอยางตอเนื่องและยั่งยืน 
 

 บริษัทฯ มีบริษัทยอยจํานวน 5 บริษัท ไดแก  
1. บริษัท วิคตอรี่ แอสเซ็ท แมเนจเมนท จํากัด (VAM) ดําเนินธุรกิจใหเชาอสังหาริมทรัพย โดยปจจุบันมีโครงการอพารท

เมนทใหเชาภายใตชื่อ “เสนาเฮาส” ตั้งอยูที่ถนนพหลโยธิน 30 (โครงการอยูระหวางการขออนุญาตประกอบธุรกิจ
โรงแรม) ซึ่งบริษัทฯ ถือหุนจํานวน 49,994 หุน คิดเปนรอยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียน ซึ่งเทากับ 50,000,000 บาท 

2. บริษัท เอส แอนด อาร เฮาสซิ่ง จํากัด (SRH) ดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อขาย โดยมี
โครงการที่อยูภายใตการบริหารงานของ SRH ไดแก “ธันยบดี” โดยบริษัทฯ ถือหุนจํานวน 59,993 หุน คิดเปนรอยละ 
99.99 ของทุนจดทะเบียน ซึ่งปจจุบันเทากับ 3,750,000 บาท (ปจจุบันโครงการดังกลาวขายหมดแลว และอยู
ระหวางการจัดตั้งนิติบุคคลของโครงการ กอปรกับบริษัทฯ ไมมีนโยบายที่จะดําเนินการภายใต SRH ดังนั้น เมื่อการ
ประชุมคณะกรรมการบริหารครั้งที่ 7/2551 วันที่ 29 เมษายน 2551 ไดมีมติดําเนินการชําระบัญชี SRH ใหเสร็จส้ิน
หลังจากการโอนนิติบุคคลเรียบรอยแลว 

3. บริษัท เอส แอนด พี เอสเตส ดีเวลลอปเมนท จํากัด (SPE) ดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อ
ขาย โดยมีโครงการที่อยูภายใตการบริหารงานของ SPE คือ “แพรมาพร คลอง 7” (ตั้งอยูที่ถนนรังสิต-คลอง 7 จังหวัด
ปทุมธานี) ซึ่งบริษัทฯ ถือหุนจํานวน 11,195 หุน คิดเปนรอยละ 79.96 ของทุนจดทะเบียน ซึ่งเทากับ 14,000,000 
บาท (ผูถือหุนสวนที่เหลือเปนบุคคลที่ไมมีความเกี่ยวของกับผูถือหุนหลักหรือผูบริหารของบริษัทฯ) 

4. บริษัท เอส เอ็น แอสเซ็ท ดีเวลลอปเมนท จํากัด (SNA) ดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อ
ขาย โดยมีโครงการที่อยูภายใตการบริหารของ SNA คือ “เสนาวิลลา ลําลูกกา คลอง2” “เดอะนิช ลาดพราว 48 เฟส
2” “เดอะแคช ลําลูกกา คลอง2” “เดอะแคช ปูเจา” และ “เดอะแคช ตากสิน” โดยบริษัทฯ ถือหุนจํานวน 1,993 หุน คิด
เปนรอยละ 99.65 ของทุนจดทะเบียน ซึ่งเทากับ 2,000,000 บาท  

5. บริษัท เอส แอนด พี เฮาสซิ่ง จํากัด (SPH) ดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อขาย โดยมี
โครงการที่อยูภายใตการบริหารของ SPH คือ “แพรมาพร คลอง 4” (ตั้งอยูที่ถนนรังสิต-คลอง 4 จังหวัดปทุมธานี) โดย
บริษัทฯ ถือหุนจํานวน 745 หุน คิดเปนรอยละ 74.50 ของทุนจดทะเบียน ซึ่งเทากับ 1,000,000 บาท (ผูถือหุนสวนที่
เหลือเปนบุคคลที่ไมมีความเกี่ยวของกับผูถือหุนหลักหรือผูบริหารของบริษัทฯ) 

 

ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน 
 ในป 2549-2551 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายเทากับ 646.0 ลานบาท 683.5 ลานบาท และ 1,232.8 ลานบาท 
ตามลําดับ มีรายไดรวม 652.7 ลานบาท 697.3 ลานบาท และ 1,268.1 ลานบาท ตามลําดับ ในป 2552ไตรมาส 1 บริษัทฯ 
มีรายไดรวมเทากับ 356.2 ลานบาท ประกอบดวย รายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเทากับ 346.9 ลานบาท รายไดจาก
คาเชาอพารทเมนทโครงการ “เสนาเฮาส” เทากับ 4.4 ลานบาท และรายไดอื่นเทากับ 4.9 ลานบาท รายไดจากการขาย
อสังหาริมทรัพยมาจากการรับรูรายไดของโครงการคอนโดมิเนียม 2 โครงการ คือ โครงการ “เดอะนิช สุขุมวิท 49” ซึ่งทยอย
รับรูรายไดมาตั้งแตชวงปลายป 2551 และโครงการ “เดอะนิช ลาดพราว 48” ซึ่งเริ่มรับรูรายไดในไตรมาสนี้ สําหรับการรับรู
โครงการแนวราบ ประกอบดวย โครงการ “วิลลารามอินทรา” “วิลลารามอินทรา Exclusive โซน A” “เสนาวิลลาราม
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อินทรา” “เสนาวิลลา ลําลูกกาคลอง 2” “เสนากรีนวิลล คลอง 11” “เสนากรีนวิลล รามอินทรา” “เสนากรีนวิลล บางนา-
เทพารักษ” และ “เสนากรีนวิลล ลําลูกกาคลอง  
 

 ณ วันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มีโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อขายระหวาง
ดําเนินการรวมทั้งส้ิน 23 โครงการ คิดเปนจํานวนที่อยูอาศัยเมื่อโครงการเสร็จสมบูรณทั้งส้ิน 3,232 ยูนิต ซึ่งไดมีการโอน
กรรมสิทธิ์ไปแลว 1,201 ยูนิต ยังคงเหลือจํานวนที่พักอาศัยที่อยูระหวางการกอสรางเพื่อโอนขายและที่อยูอาศัยที่ยังไมขาย
รวมทั้งส้ิน 2,031 ยูนิต คิดเปนมูลคาโครงการคงเหลือซ่ึงทางบริษัทฯ จะทยอยปดการขายและรับรูรายไดจนถึงป 2554 รวม
ทั้งส้ินประมาณ 3,074.6 ลานบาท และมีโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยเพื่อเชา ประกอบดวย โครงการ 
“เสนาเฮาส” อพารทเมนทใหเชารายเดือนและรายวันรวมจํานวน 159 ยูนิต ซึ่งปจจุบันเปดดําเนินการเปนที่เรียบรอยแลว 
และเนื่องจากมีการใหบริการเชาหองพักแบบรายวัน บริษัทยอยซึ่งเปนผูดําเนินโครงการอยูไดระหวางการขออนุญาต
ประกอบธุรกิจโรงแรม 
 

 ป 2549-2551 บริษัทฯ มีตนทุนขายรวมเทากับ 382.3 ลานบาท 410.4 ลานบาท และ 708.3 ลานบาท คิดเปน
อัตราสวนรอยละ 58.6  58.9  และ 55.8 ของรายไดรวมตามลําดับ สําหรับงวด 3 เดือนของป 2552 บริษัทฯ มีตนทุนขาย
เทากับ 219.9 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 61.7 ของรายไดรวม ประกอบดวยตนทุนขายที่อยูอาศัยเทากับ 217.1 
ลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 62.6 ของรายไดจากการขายที่อยูอาศัย โดยกําไรขั้นตนในงวด 3 เดือนของป 2552 มี
อัตราที่ลดลง เมื่อเทียบกับปกอนหนา เนื่องจากในชวงเวลาดังกลาว บริษัทฯไดมีการจัดรายการสงเสริมการขายเพื่อกระตุน
กําลังซื้อ โดยการใหสวนลดลงสูงสุดถึงรอยละ 10 จากราคาขาย นอกจากนี้ในไตรมาสนี้ บริษัทมีการรับรูรายไดสวนหนึ่ง
จากโครงการแนวสูง ซึ่งโครงการแนวสูงจะมีอัตรากําไรขั้นตนต่ํากวาโครงการแนวราบ และตนทุนโครงการอพารทเมนทให
เชาเทากับ 2.8 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 63.6 ของรายไดจากคาเชา 
 

 ในป 2549-2551 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 93.3 ลานบาท 129.7 ลานบาท และ 158.4 
ลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ  14.3  18.6 และ 12.5 ของรายไดรวมตามลําดับ สําหรับงวด 3 เดือนของป 2552 
บริษัทฯ และบริษัทยอย มีคาใชจายในการขายและบริหารจํานวน 29.2 ลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 8.4 ของรายได
รวม คาใชจายในการขายและบริหารที่สําคัญๆ ประกอบดวย เงินเดือน โบนัส และสวัสดิการ คาโฆษณาประชาสัมพันธ 
และคาสาธารณูปโภค ซึ่งเทากับ 8.3 ลานบาท 7.7 ลานบาท และ 2.1 ลานบาท ตามลําดับ 
 

 สินทรัพยหมุนเวียนในงบการเงินรวมของบริษัทฯ ป 2549-2551 เทากับ 817.0 ลานบาท และ 941.9 ลานบาท 
และ 1,068.4 ลานบาท ตามลําดับ มีสินทรัพยรวมเทากับ 1,026.1 ลานบาท และ 1,341.7 ลานบาท และ 1,801.2 ลาน
บาท ตามลําดับ และสําหรับงวด 3 เดือนของป 2552 ส้ินสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มีสินทรัพยหมุนเวียน
เทากับ 1,097.2 ลานบาท มีสินทรัพยรวมเทากับ 1,807.1 ลานบาท ในขณะที่หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ ส้ินป 2549-2551 
เทากับ 257.9 ลานบาท 475.3 ลานบาท และ 755.8 ลานบาท ตามลําดับ และสําหรับงวด 3 เดือนของป 2552 ส้ินสุด ณ 
วันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 694.1 ลานบาท โดยมีหนี้สินจากสถาบันการเงินจํานวนเพียง 167.5 
ลานบาท 
 

 บริษัทฯ มีมูลคาสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ ณ ส้ินป 2549-2551 และสําหรับงวด 3 เดือน ส้ินสุด ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2552 เทากับ 768.2 ลานบาท 866.4 ลานบาท 1,045.4 ลานบาท และ 1,113.0 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีสวน
ของผูถือหุนเพิ่มขึ้นตอเนื่องทุกป เนื่องจากบริษัทฯ มีผลการดําเนินงานกําไรมาโดยตอเนื่อง จึงสงผลใหบริษัทฯ มีกําไร
สะสมเพิ่มขึ้นในแตละป โดย ณ วันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนเทากับ 700.0 ลานบาท มีทุนจดทะเบียน
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ชําระแลวเทากับ 500.0 ลานบาท ทั้งนี้ ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2551 เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2551 ไดมีมติยืนยัน
ใหเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนที่ออกใหมแกประชาชนจํานวน 200 ลานหุน (สองรอยลานหุน) มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
(หนึ่งบาท) โดยแบงเปนหุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 175 ลานหุน (หนึ่งรอยเจ็ดสิบหาลานหุน) เพื่อเสนอขายแกประชาชน 
และหุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 25 ลานหุน (ยี่สิบหาลานหุน) เพื่อรองรับการเสนอขายแกผูจัดสรรหุนสวนเกินสําหรับการใช
สิทธิในการจัดสรรหุนสวนเกิน (Over-allotment) 
 
ปจจัยที่อาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 
1. การลดลงของมูลคาหุนตามบัญชีเนื่องจากบริษัทฯ มีการจายเงินปนผลระหวางกาล 
 เนื่องจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 3/2552 เมื่อวันที่ 1 มิถุนายน 2552 มีมติอนุมัติใหจายเงินปนผล
ระหวางกาลในอัตรา 0.14 บาทตอหุน คิดเปนเงินปนผลจายจํานวน 70.00 ลานบาท และบริษัทฯ ไดจายเงินปนผลดังกลาว
ใหแกผูถือหุนเปนที่เรียบรอยแลวเมื่อวันที่ 18 มิถุนายน 2552 การจายเงินปนผลดังกลาวสงผลใหมูลคาสวนของผูถือหุน
ลดลงไปจํานวนเทากับเงินปนผลจาย บริษัทฯ จึงมีมูลคาหุนตามบัญชี (Book Value) ลดลงเทากับ 0.14 บาทตอหุน จาก
ฐานจํานวนหุนสามัญ 500 ลานหุน และลดลงเทากับ 0.10 บาทตอหุน จากฐานจํานวนหุนสามัญ 700 ลานหุน หลังเสนอ
ขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนเปนที่เรียบรอยแลว (รวมกรณีจัดสรรหุนสวนเกินเตม็จํานวน) 
 นอกจากนี้ ฝายบริหารของบริษัทฯ มีแผนที่จะเสนอคณะกรรมการบริษัทพิจารณาจายเงินปนผลระหวางกาล
จากผลการดําเนินงานงวด 6 เดือนของป 2552 ใหแกผูถือหุน ซึ่งคาดวาจะจายเงินปนผลระหวางกาลดังกลาว ประมาณ
เดือนตุลาคม 2552 ทั้งนี้การพิจารณาจายเงินปนผลระหวางกาลดังกลาวจะตองพิจารณาปจจัยตางๆ เชน ผลการ
ดําเนินงาน ฐานะทางการเงินของบริษัทฯ สภาพคลองของบริษัทฯ การขยายธุรกิจ และปจจัยอื่นๆ ที่เกี่ยวของในการ
บริหารงานของบริษัทฯ และจะตองไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท (รายละเอียดเพิ่มเติม สวนที่ 2 ขอ 
8.3 นโยบายการจายเงินปนผล) 
 
2. การลดลงของอัตรากําไรตอหุนเนื่องจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนแกประชาชน 
 จากงบการเงินรวมระหวางกาลที่สอบทานแลวสําหรับงวด 3 เดือนของป 2552 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิเทากับ 67.6 
ลานบาท และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนเทากับ 700.0 ลานบาท มีทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระ
เต็มมูลคาแลวเทากับ 500.0 ลานบาท แบงเปนหุนสามัญจํานวน 500 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท บริษัทฯ มีอัตรา
กําไรตอหุนเทากับ 0.14 บาท โดยคํานวณจากจํานวนหุนสามัญที่ออกและเรียกชําระเต็มมูลคาแลว ณ วันที่ 31 มีนาคม 
2552 แตภายหลังจากที่บริษัทฯ ดําเนินการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ แกประชาชนในครั้งนี้ จะทําใหบริษัทฯ 
มีทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระเต็มมูลคาแลวเทากับ 700.0 ลานบาท (กรณีมีการจัดสรรหุนสวนเกินทั้งจํานวน) แบงเปน
หุนสามัญจํานวน 700 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท ดังนั้น การเสนอขายหุนสามัญแกประชาชนครั้งนี้ อาจสงผลให
อัตรากําไรตอหุนของบริษัทฯ ที่จะเกิดขึ้นในอนาคตลดลง หากอัตราการเติบโตของกําไรสุทธิต่ํากวาอัตราการเพิ่มขึ้นของ
จํานวนหุนสามัญของบริษัทฯ 
 
โครงการในอนาคต 
 บริษัทฯ  มีเปาหมายการดําเนินธุรกิจในการเปนผูพัฒนาอสังหาริมทรัพยที่ มีความหลากหลายในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑล ทั้งที่อยูอาศัยในแนวราบและแนวสูง ในระดับราคาที่สอดคลองกับความตองการของผูมี
รายไดระดับลางถึงระดับปานกลาง ซึ่งเปนกลุมผูมีรายไดสวนใหญมากกวารอยละ 80 ของผูมีรายไดทั้งหมด และถือเปน
กลุมลูกคาเปาหมายหลักของบริษัทฯ ในระดับราคาที่สามารถแขงขันได โดยบริษัทฯ ใหความสําคัญกับการสรางที่อยูอาศัย
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ที่มีคุณภาพ ในทําเลที่มีศักยภาพ ใกลแหลงชุมชน และอยูในแนวสาธารณูปโภคที่ดี บริษัทฯ มีโครงการที่อยูในแผนงานใน
อนาคตรวมทั้งส้ิน 6 โครงการ (รายละเอียดเพิ่มเติมสวนที่ 2 ขอ 2.6 โครงการในอนาคต) ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดกําหนดกลยุทธใน
การดําเนินธุรกิจเพื่อเพิ่มศักยภาพในการแขงขันในป 2552-2553 ดังนี้ 
1. บริษัทฯ มีนโยบายเนนการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยราคาถูก เพื่อใหสอดคลองกับภาวะเศรษฐกิจและการ

เปล่ียนแปลงของสภาพครอบครัวในปจจุบัน และตอบสนองความตองการของกลุมลูกคาเปาหมายที่มีรายไดระดับ
ลางที่มีกําลังซื้อที่อยูอาศัยในระดับราคาต่ํากวา 0.7 ลานบาท ภายใตแบรนด “เดอะแคช”เนื่องจากลูกคากลุม
ดังกลาวสวนใหญยังคงพักอาศัยในหองเชาหรืออพารทเมนท ซึ่งมีความตองการที่จะมีที่อยูอาศัยเปนของตนเอง 

2. เนนการพัฒนาโครงการหลายโครงการในรูปแบบใกลเคียงกันในแตละทําเล เพื่อใหเกิดการประหยัดตอขนาดในการ
ลงทุน เพิ่มอํานาจตอรองในการสั่งซื้อวัสดุกอสราง และเปนการลดคาใชจายดําเนินการ รวมทั้งสามารถสรางความรู
จักใหกับกลุมลูกคาไดดียิ่งขึ้น โดยถึงแมจะพัฒนาหลายโครงการในแตละทําเล แตบริษัทฯ ยังคงใชชื่อโครงการ 5   ชื่อ
หลักไดแก “เสนาแกรนดโฮม”  ”เสนากรีนวิลล” และ ”เสนาวิลลา” สําหรับโครงการที่อยูอาศัยในแนวราบ และโครงการ ”
เดอะนิช” และ ”เดอะแคช” สําหรับโครงการที่อยูอาศัยในแนวสูง  และกําหนดรูปแบบที่อยูอาศัยที่คลายคลึงกัน เพื่อให
เกิดประสิทธิภาพในการบริหารจัดการดานตนทุนโครงการ 

3. วางแผนการพัฒนาโครงการใหมีขนาดเหมาะสม ใชระยะเวลาปดโครงการประมาณ 2 ปตอโครงการ เพื่อลดความ
เส่ียงจากความผันผวนของภาวะธุรกิจอสังหาริมทรัพย ซึ่งทําใหบริษัทฯ สามารถปรับเปล่ียนกลยุทธการดําเนินธุรกิจ
ใหสอดคลองกับสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยไดอยางรวดเรว็ทันตอการเปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ หากเปน
โครงการที่บริษัทฯ ลงทุนซื้อที่ดินขนาดใหญมา บริษัทฯ จะจัดแบงที่ดินและผังโครงการดังกลาวออกเปนโครงการยอย 
(แบง Phase) เพื่อใหสามารถบริหารและปดแตละโครงการยอยไดภายในระยะเวลา 2 ปตามนโยบายที่กําหนดไว 

4. มุงศึกษาพัฒนาวิธีการและขั้นตอนการดําเนินโครงการตางๆ เพื่อลดระยะเวลาในการกอสรางของผูรับเหมากอสราง 
รวมทั้งมุงเนนการศึกษาพฤติกรรมและความตองการของผูบริโภค เพื่อใหสามารถตอบสนองความตองการของผูซื้อได
ดียิ่งขึ้น อันจะเปนการชวยลดความเสี่ยงในการดําเนินโครงการและการบริหารจัดการตนทุนโครงการใหมี
ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

5. มุงเนนการสรางประสบการณของลูกคาบานเสนาใหเกิดความพึงพอใจสูงสุด ภายใตแนวความคิด “Integrating 
Customers Experience” โดยจะมีบริการในเรื่องของการดูแลนิติบุคคล การรับบริหารดูแลโครงการสวนกลาง เพื่อ
สรางสังคมโครงการใหนาอยูอาศัย และพรอมกันนั้นมีการบริการขายบานมือสอง เพื่อใหลูกคาไดรับประโยชนจาก
การลงทุนซื้อบานของโครงการเสนา  

6. จากประสบการณที่ยาวนานและการศึกษาพัฒนาอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ ทราบถึงความตองการของกลุมลูกคา
เปาหมายเปนอยางดี ดังนั้น บริษัทฯ จะใชรายการสงเสริมการขายโดยการใหขอเสนอและเงื่อนไขทางการเงินที่
หลากหลายกับลูกคา โดยมาตรการสงเสริมการขายดวยขอเสนอและเงื่อนไขดานการเงินจะมีการปรับเปล่ียนให
สอดคลองกับภาวะเศรษฐกิจในแตละชวงเวลา อาทิ รายการสงเสริมการขายโครงการ “โอนพรอมเขาอยูฟรี 2 ป” 
โครงการ ”มาตรการที่ 7 ฝาวิกฤต เสนาใจดี ทั้งอยูฟรี ทั้งชวยผอน” โครงการ“ยิ้มกับบานเสนา บานที่ทําใหคุณยิ้ม ยิ้ม
กับราคา ยิ้มกับบริการ” เปนตน 

7. เนนการสรางแบรนดของเสนาใหเปนที่รูจักอยางกวางขวาง รวมทั้งเนนการเติบโตอยางมั่นคง และมุงเนนการตอบ
แทนคืนสูสังคม 
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ปจจัยความเสี่ยง 
1.1 ความเส่ียงจากการที่บริษัทฯ ประกอบธุรกิจที่มีการแขงขันสูง 
 ปจจุบันการแขงขันระหวางผูประกอบการรายใหญในธุรกิจอสังหาริมทรัพยยังคงอยูในระดับสูง โดยเฉพาะใน
เขตจังหวัดกรุงเทพมหานครและปริมณฑล โดยผูประกอบการรายใหญใชกลยุทธการแขงขันดานราคาเปนสําคัญ กอปรกับ
ภาครัฐสนับสนุนโครงการที่อยูอาศัยราคาต่ําเพื่อเสนอขายใหกับประชาชนผูมีรายไดนอย อาทิ โครงการบานเอื้ออาทร 
โครงการบานประกันสังคม (สปส.1506) ทําใหผูประกอบการที่เนนกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับลางถึงระดับปานกลาง
จําเปนตองเผชิญกับการแขงขันที่ สูงขึ้น  นอกจากนี้  ในตลาดบานมือสองปจจุบัน  สถาบันการเงินตางๆ  ไดนํา
อสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยที่ไมกอใหเกิดรายได (Non Performing Assets; NPA) ออกประมูลหรือเสนอขายใน
ราคาต่ํากวาราคาตลาด ยิ่งทําใหการแขงขันทวีความรุนแรงเพิ่มขึ้น ทําใหบริษัทฯ ไดรับผลกระทบโดยตรงจากการเพิ่มขึ้น
ของจํานวนที่อยูอาศัยในตลาดดังกลาวเนื่องจากมีกลุมลูกคาเดียวกันกับโครงการของบริษัทฯ 
 อยางไรก็ตาม ดวยประสบการณของผูบริหารบริษัทฯ ซึ่งอยูในแวดวงธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยมานานกวา 
20 ป และดวยการขายที่อยูอาศัยสําหรับกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับลางถึงระดับปานกลางซึ่งเปนกลุมลูกคาเปาหมายหลัก
ของบริษัทฯ มากกวา 15,000 ยูนิต ทําใหบริษัทฯ เขาใจและทราบถึงความตองการของกลุมลูกคาเปาหมายหลักเปนอยางดี 
อีกทั้งการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยที่เนนคุณภาพของที่อยูอาศัย และการพัฒนาโครงการหลายโครงการในแตละพื้นที่ 
เพื่อใหเกิดการประหยัดตอขนาดในการลงทุน และเปนการชวยลดคาใชจายในการดําเนินการ รวมทั้งสามารถสรางความรู
จักใหกับลูกคาไดเปนอยางดี (พัฒนาหลายโครงการ แตยังคงใชชื่อโครงการ 5 ชื่อหลัก และมีรูปแบบที่อยูอาศัยที่คลายคลึง
กัน) นอกจากนี้ การมีนโยบายการบริหารงานที่ชัดเจน ทําใหบริษัทฯ สามารถบริหารโครงการแตละโครงการไดอยางมี
ประสิทธิภาพ โดยในงบการเงินระหวางกาล (งบการเงินรวม) งวด 3 เดือน ส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2552 บริษัทฯ มี
สินทรัพยดําเนินงานโดยเฉพาะสินคาคงเหลือเทากับ 817.28 ลานบาท และมีที่ดินรอการพัฒนาเทากับ 442.87 ลานบาท 
ซึ่งหมายถึงบริษัทฯ ยังคงมีโครงการที่อยูในระหวางการดําเนินงานและโครงการในอนาคต ซ่ึงจะกอใหเกิดรายไดและผล
กําไรตอเนื่องไปจนถึงป 2554 กอปรกับบริษัทฯ มีฐานะทางการเงินที่เขมแข็ง ดังจะเห็นไดจากอัตราสวนหนี้สินตอสวนของ
ผูถือหุนเทากับ 0.62 เทา ซึ่งถือไดวาอยูในระดับต่ํา และแสดงใหเห็นถึงศักยภาพในการแขงขันของบริษัทฯ ที่มีคอนขางมาก 
 

1.2 ความเส่ียงจากการที่รายไดของบริษัทฯ มีความผันผวน 
 บริษัทฯ มีรายไดหลักจากการขายอสังหาริมทรัพย ซึ่งถือวาเปนธุรกิจที่ยังคงมีความผันผวนคอนขางมาก โดย
ขึ้นอยูกับปจจัยตางๆ หลายปจจัย ทั้งปจจัยภายใน อาทิ รูปแบบที่อยูอาศัย และการกําหนดราคา แตยังเปนปจจัยที่บริษัทฯ 
สามารถประเมินผลกระทบและสามารถปรับเปล่ียนกลยุทธการบริหารเพื่อใหสอดรับกับปจจัยนั้นๆ ได และปจจัยภายนอก 
อาทิ ภาวะเศรษฐกิจการเมือง การเปลี่ยนแปลงนโยบายตางๆ ของภาครัฐบาลที่เกี่ยวของกับการประกอบธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย ซึ่งทั้งหมดลวนเปนปจจัยที่อาจสงผลใหเกิดความผันผวนของรายไดของบริษัทฯ และสงผลตอผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ 
 อยางไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทฯ ดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยมานานกวา 20 ป และผลิตภัณฑของ
บริษัทฯ มีความหลากหลายทั้งที่อยูอาศัยประเภทแนวราบและแนวสูง ครอบคลุมพื้นที่ในเขตกรุงเทพมหานครและ
ปริมณฑล และมีระดับราคาที่ครอบคลุมความสามารถในการซื้อของกลุมลูกคาเปาหมายของบริษัทฯ ไดแกกลุมผูมีรายได
ระดับลางถึงปานกลาง ซึ่งเปนกลุมผูมีรายไดสวนใหญในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล โดยมีสัดสวนประมาณรอยละ 
95 ของผูมีรายไดทั้งหมด (ที่มา : บทวิเคราะห JP Morgan) ดังนั้น หากเกิดความผันผวนของความตองการซื้อจึงไมสงผล
กระทบตอบริษัทฯ มากนัก นอกจากนี้ ในการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยของบริษัทฯ จะเนนพัฒนาโครงการในขนาดที่
เหมาะสมใชระยะเวลาปดโครงการประมาณ 2 ปตอโครงการ เพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจ ซึ่งทํา
ใหบริษัทฯ สามารถปรับเปล่ียนกลยุทธในการดําเนินธุรกิจใหสอดคลองกับภาวะไดอยางรวดเร็วทันตอการเปลี่ยนแปลงของ
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ภาวะเศรษฐกิจ หากเปนโครงการที่บริษัทฯ ลงทุนซื้อที่ดินขนาดใหญมา บริษัทฯ จะจัดแบงที่ดินและผังโครงการดังกลาว
ออกเปนโครงการยอย (แบง Phase) เพื่อใหสามารถบริหารและปดแตละโครงการยอยไดภายในระยะเวลา 2 ปตาม
นโยบายที่กําหนดไว กอปรกับการมีฐานะทางการเงินที่เขมแข็ง และมีนโยบายที่จะดําเนินธุรกิจประเภทที่อยูอาศัยที่
กอใหเกิดรายไดอยางตอเนื่อง ไดแก อพารทเมนทใหเชา จึงทําใหบริษัทฯ สามารถลดผลกระทบจากความผันผวนของภาวะ
ตลาดอสังหาริมทรัพยลงได 
 

1.3 ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบที่เกี่ยวของกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
 บริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงระเบียบ ประกาศ ขอกําหนด และขั้นตอนปฏิบัติตาม
กฎหมายที่เกี่ยวของกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย ซึ่งอาจจะสงผลตอตนทุนและคาใชจายในการดําเนินโครงการที่อยูอาศัยของ
บริษัทฯ  อาทิ การเปลี่ยนแปลงขอกําหนดการจัดสรรที่ดินตาม พ.ร.บ.จัดสรรที่ดิน (ไดแก การกําหนดเนื้อที่ที่ดิน การ
กําหนดความกวางของเขตทางเดินและเขตถนน การกําหนดพื้นที่สวนกลาง การสงมอบและโอนกรรมสิทธิ์ทรัพยสิน
สวนกลางทั้งหมดใหแกนิติบุคคลโครงการ การกําหนดระเบียบชุมชน การประเมินและจัดทํารายงานผลกระทบสิ่งแวดลอม 
การประเมินและจัดทํารายงานผลการตรวจสอบสภาพอาคารสูง) รวมถึงการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบเกี่ยวกับการกําหนด
เขตการใชประโยชนที่ดิน (Zoning) กฎหมายผังเมือง (ปกติกรมการผังเมืองจะประกาศใชกฎหมายผังเมืองแตละฉบับคราว
ละ 5 ป อาจตออายุไดอีก 2 ครั้งๆ ละไมเกิน 1 ป หลังจากนั้นตองมีการปรับปรุงและประกาศใชใหม) และการวางผังจราจร 
เปนตน 
 อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดทําการศึกษา และติดตามการเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับกฎระเบียบตางๆ ที่อาจเกิดขึ้น
อยางตอเนื่อง เพื่อเตรียมความพรอมสําหรับการปรับเปลี่ยนการดําเนินการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยใหสอดคลองกับการ
เปล่ียนแปลงที่อาจเกิดขึ้นดังกลาว ควบคูไปกับการศึกษาภาวะตลาดอยางสม่ําเสมอ ซึ่งจากการเตรียมความพรอม
ดังกลาว ทําใหบริษัทฯ ม่ันใจไดวาจะไมไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงดังกลาว 
 

1.4 ความเส่ียงจากการขาดแคลนผูรับเหมากอสรางและผูรับเหมาตกแตงที่มีคุณภาพ 
 บริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงในการขาดแคลนผูรับเหมากอสรางและผูรับเหมาตกแตงที่มีคุณภาพ เนื่องจาก
บริษัทฯ ไมมีทีมงานกอสรางและตกแตงเปนของบริษัทฯ เอง และผูรับเหมาในประเทศไทยที่มีฝมือคุณภาพดีมีจํานวนจํากัด 
ซึ่งบริษัทฯ จะตองเผชิญกับการแขงขันในการจัดจางทีมผูรับเหมาที่มีคุณภาพ ทั้งจากคูแขงทางตรงคือผูประกอบธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพยรายอื่น และคูแขงทางออมคือหนวยงานราชการ ซึ่งมีงานกอสรางในโครงการระบบสาธารณูปโภค
หรือโครงการสาธารณประโยชนตางๆ เชนกัน โดยหากวาบริษัทฯ ไมสามารถจัดจางผูรับเหมากอสรางและผูรับเหมาตกแตง
ไดตามจํานวนหรือตามระยะเวลาที่ตองการ ก็อาจสงผลใหเกิดความลาชาในการกอสรางหรือการตกแตง ทําใหไมสามารถ
สงมอบงานและโอนกรรมสิทธิ์ที่อยูอาศัยใหแกลูกคาไดทันตามกําหนด หรือไมสามารถเปดโครงการไดตามเปาหมายที่วาง
ไว ตลอดจนกอใหเกิดตนทุนแฝงตางๆ อาทิ ตนทุนดอกเบี้ยเงินกู และตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน เปนตน 
 แตอยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีนโยบายในการปองกันความเสี่ยงดังกลาว โดยสําหรับที่อยูอาศัยในแนวราบ ซึ่ง
ไดแก บานเดี่ยว ทาวนเฮาส บานแฝด และอาคารพาณิชย บริษัทฯ มีนโยบายใหผูจัดการโครงการ (Project Manager) ใน
แตละโครงการเปนผูพิจารณาวาจางผูรับเหมารายยอยตางๆ โดยแบงตามประเภทงาน อาทิ งานโครงสราง งานหลังคา งาน
ระบบไฟฟา งานระบบประปา และงานติดตั้งตางๆ ซึ่งบริษัทฯ จะกําหนดตนทุนในการกอสรางบานแตละแบบทั้งคาวัสดุ
และคาแรงในการกอสรางไวเปนมาตรฐาน โดยบริษัทฯ มีทีมงานผูรับเหมาจํานวนกวา 50 ทีม ที่ทํางานรวมกันมายาวนาน
กวา 10 ป และเปนทีมที่คุณภาพงานเปนไปตามมาตรฐาน และสามารถสงมอบงานไดทันตามเวลาที่กําหนด และดวย
ปริมาณงานที่มากพอ กอปรกับอัตราคาจางที่เปนราคาตลาด จึงทําใหบริษัทฯ สามารถลดความเสี่ยงจากการทิ้งงานหรือ
เลือกงานของผูรับเหมาได และสําหรับโครงการที่อยูอาศัยประเภทแนวสูง ไดแก คอนโดมิเนียม และอพารทเมนทใหเชา 
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บริษัทฯ มีนโยบายวาจางผูรับเหมากอสรางและตกแตงเพียงรายเดียว (ผูรับเหมาแบบ Turn Key) โดยทําสัญญาวาจาง
เหมางานกอสรางงานโครงสรางและงานสถาปตยกรรม โดยมอบหมายใหเปนผูรับเหมาหลักของโครงการ (Main 
Contractor) ซึ่งการวาจางผูรับเหมาในลักษณะดังกลาว บริษัทฯ จะคัดเลือกบริษัทผูรับเหมาที่มีประวัติการทํางานดีและมี
ฐานะทางการเงินที่ม่ันคง เพื่อลดความเสี่ยงจากการทิ้งงานหรืองานกอสรางไมไดมาตรฐาน โดยบริษัทฯ จะสงวิศวกรของ
บริษัทฯ เขาไปตรวจคุณภาพงานอยางตอเนื่อง ซึ่งการดําเนินการดังกลาว ทําใหบริษัทฯ สะดวกในการบริหารจัดการและ
ควบคุมงานใหไดมาตรฐานตามตองการ และยังเปนการชวยลดผลกระทบจากความเสี่ยงดังกลาว 
 

1.5 ความเส่ียงจากการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของอัตราดอกเบ้ีย 
 สําหรับความเสี่ยงจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย สามารถพิจารณาได 2 ประเด็น กลาวคือ 
• ความเสี่ยงจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย ซึ่งสงผลกระทบตอเงินเฟอดานอุปสงค และผลกระทบตอการ

ตัดสินใจซื้อที่อยูอาศัยของลูกคา : 
 หากอัตราดอกเบี้ยเงินกูในระบบสถาบันการเงินปรับตัวเพิ่มขึ้น จะสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอดานอุปสงค 
(Demand-pull Inflation) ทําใหคาของเงินลดลงหรือกลาวอีกนัยหนึ่งวากําลังซื้อของผูบริโภคลดลง (Purchasing Power) 
อีกทั้งในการพิจารณาเพื่อตัดสินใจซื้อที่อยูอาศัยของลูกคา ไมวาจะเปนโครงการที่อยูอาศัยในแนวราบ หรือโครงการที่อยู
อาศัยในแนวสงู ลูกคาจะพิจารณาเลือกซื้อจากทําเลที่ตั้งโครงการ ราคาขาย และรายการสงเสริมการขาย ซึ่งลูกคาโดยสวน
ใหญจะขอสนับสนุนเงินกูสําหรับที่อยูอาศัยจากสถาบันการเงิน (Housing Loan) ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยเงินกูและเงื่อนไข
การผอนชําระเงินกู จึงเปนอีกปจจัยหนึ่งที่สงผลตอการตัดสินใจเลือกซื้อที่อยูอาศัยของลูกคา หากอัตราดอกเบี้ยปรับตัว
สูงขึ้นยอมสงผลตอวงเงินกูที่สถาบันการเงินใหการสนับสนุนก็จะลดลงเมื่อเทียบกับรายไดของผูขอกู ทําใหไมสามารถซื้อ
บานในระดับราคาที่ตองการได รวมทั้งสงผลตอยอดผอนชําระตอเดือนที่จะตองปรับเพิ่มขึ้น ทําใหเมื่อเปรียบเทียบกับ
ความสามารถในการผอนชําระของลูกคาแลว ลูกคาอาจจะไมสามารถซื้อที่อยูอาศัยในระดับราคาที่ตองการได 
 อยางไรก็ตาม จากประสบการณที่ยาวนาน กอปรกับการใหความสําคัญกับศึกษาพฤติกรรมของผูตองการซื้อที่
อยูอาศัยที่เปนกลุมเปาหมายของบริษัทฯ อยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ ทราบและเขาใจถึงความตองการของกลุมลูกคา
เปาหมายเปนอยางดี ซึ่งบริษัทฯ ไดจัดรูปแบบการสงเสริมการขายที่แตกตางจากโครงการที่อยูอาศัยอื่นๆ โดยเนนการให
ขอเสนอทางดานการเงินที่ตอบสนองความตองการของลูกคาและสอดคลองกับกําลังซื้อที่อยูอาศัยของกลุมลูกคาเปาหมาย 
ซึ่งถือเปนการแบงเบาภาระทางดานการเงินในการซื้อที่อยูอาศัยของลูกคา โดยในชวงป 2549 ถึงกลางป 2551 บริษัทฯ ได
จัดการสงเสริมการขายรวมกับธนาคารอาคารสงเคราะหภายใตชื่อโครงการ “โอนพรอมเขาอยูฟรี 2 ป” ซึ่งไดรับการตอบรับ
จากลูกคาเปนอยางดี และในชวงปลายป 2551 บริษัทฯ ไดจัดรายการสงเสริมการขายรวมกับธนาคารอาคารสงเคราะห
ภายใตชื่อโครงการ “มาตรการที่ 7 ฝาวิกฤต เสนาใจดี ทั้งอยูฟรี ทั้งชวยผอน” และลาสุดในชวงตนป 2552 บริษัทฯ ไดจัด
รายการสงเสริมการขายภายใตชื่อโครงการ “ยิ้มกับบานเสนา บานที่ทําใหคุณยิ้ม ยิ้มกับราคา ยิ้มกับบริการ” ซึ่งการออก
รายการสงเสริมการขายดังกลาว ชวยใหบริษัทฯ สามารถลดความเสี่ยงจากการชะลอการตัดสินใจซื้อที่อยูอาศัยของกลุม
ลูกคาเปาหมาย อันเนื่องมาจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยได 
 

• ความเสี่ยงจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย ซึ่งสงผลกระทบตอตนทุนทางการเงินของบริษัทฯ : 
 ในการดําเนินธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย เงินลงทุนถือเปนส่ิงสําคัญในการประกอบธุรกิจ เนื่องจากตองใชเงิน
ลงทุนจํานวนมากในการซื้อที่ดิน การพัฒนาที่ดิน และการกอสราง โดยในอดีตบริษัทฯ จะใชแหลงเงินทุนภายในกิจการเปน
หลักสําหรับการดําเนินโครงการพัฒนาอสังหาริมทรัพย แตในปจจุบัน บริษัทฯ มีนโยบายในการขอรับสนับสนุนวงเงินกูจาก
สถาบันการเงินเพื่อใชในการขยายกิจการ และรองรับการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยตางๆ ที่จะเกิดขึ้นในอนาคต 
ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยมีการปรับตัวสูงขึ้นยอมสงกระทบตอตนทุนทางการเงินของบริษัทฯ 
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 อยางไรก็ตาม ดวยประสบการณในการดําเนินธุรกิจ และการมีฐานะทางการเงินที่เขมแข็ง โดย ณ 31 มีนาคม 
2552 มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพียง 0.62 เทา ทําใหบริษัทฯ มีตนทุนทางการเงินไมสูงมากนัก กอปรกับการมี
ผลการดําเนินงานที่ดีมาโดยตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ มีอํานาจตอรองเกี่ยวกับเงื่อนไขทางการเงินจากการขอรับการสนับสนุน
วงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงิน ดังนั้น หากเกิดความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยเงินกู บริษัทฯ จึงไดรับผลกระทบไมมาก 
 

1.6 ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง  
 บริษัทฯ อาจไดรับความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสรางที่มีแนวโนมปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยาง
ตอเนื่อง ดังจะเห็นไดจากดัชนีราคาวัสดุกอสรางเฉลี่ยในชวง 3 ปที่ผานมา (ป 2549-ป 2551) ซึ่งเทากับ 128.9, 135.2 และ 
158.4 ตามลําดับ (ที่มา : www.indexpr.moc.go.th/price_present/csi/stat/other/conyear.asp) ถึงแมวาดัชนีราคาวัสดุ
กอสรางเฉลี่ยในชวง 4 เดือนแรกของป 2552 (เดือนมกราคม-เดือนเมษายน) ซึ่งเทากับ 136.6 ลดลงจากป 2551 ความผัน
ผวนของราคาวัสดุกอสรางดังกลาวถือเปนความเสี่ยงที่ผูประกอบการทุกรายรวมทั้งบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการที่
ราคาวัสดุกอสรางเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางที่ปรับตัวสูงขึ้น อาจสงผลทําใหตนทุนคากอสรางเพิ่มขึ้น 
 อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีนโยบายในการลดความเสี่ยงดังกลาว โดยสําหรับโครงการที่อยูอาศัยในแนวสูง 
บริษัทฯ จะวาจางผูรับเหมาแบบ Turn Key ซึ่งผูรับเหมาจะเปนผูรับผิดชอบเกี่ยวกับเรื่องของการจัดซื้อวัสดุกอสรางเอง ซึ่ง
ทําใหบริษัทฯ สามารถคาดการณตนทุนและอัตรากําไรขั้นตนไดอยางแนนอน แตสําหรับโครงการที่อยูอาศัยในแนวราบ 
บริษัทฯ มีนโยบายการสั่งซื้อเปนจํานวนมากสําหรับวัสดุกอสรางที่บริษัทฯ ตองใชในทุกโครงการทําใหเกิดการประหยัดตอ
ขนาดของตนทุนวัสดุกอสราง (จะกําหนดใหมีการใชวัสดุที่คลายคลึงกันจะไดประหยัด) ซึ่งบริษัทฯ จะทําการควบคุมราคา
ซื้อโดยการจายชําระเงินลวงหนาบางสวนเพื่อจองราคาซื้อวัสดุกอสราง โดยวิธีการดังกลาวชวยใหบริษัทฯ สามารถ
คาดการณตนทุนและอัตรากําไรขั้นตนได และสําหรับวิธีการจัดสง บริษัทฯ จะใหผูคาวัสดุกอสรางทยอยจัดสงตรงไปยัง
พื้นที่ซึ่งเปนที่ตั้งของโครงการแตละแหงตามงวดระยะเวลาการกอสรางที่เหมาะสม เพื่อลดขอจํากัดดานพื้นที่จัดเก็บวัสดุ
กอสรางและลดความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นเนื่องจากความเสียหายจากการจัดเก็บและการเสื่อมคุณภาพของวัสดุกอสราง 
อีกทั้งเปนการจองปริมาณวัสดุกอสรางดวย ซึ่งจะชวยลดความเสี่ยงในการจัดหาวัสดุกอสรางไดเมื่อมีความตองการใชงาน 
จากที่กลาวมาขางตน จึงทําใหบริษัทฯ ไดรับผลกระทบจากความเสี่ยงดังกลาวคอนขางนอย 
 

1.7 ความเส่ียงจากการที่ผูถือหุนใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายการบริหารงาน 
 บริษัทฯ มีกลุมตระกูลธัญลักษณภาคย เปนผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ (รายละเอียดเพิ่มเติมสวนที่ 2 ขอ 2.8 
โครงสรางเงินทุน) โดยถือหุนรวมกันคิดเปนสัดสวนรอยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและเรียกชําระแลว และ
ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกประชาชนทั่วไปในครั้งนี้แลว กลุมตระกูลธัญลักษณภาคย จะถือหุนรวมกัน
คิดเปนสัดสวนรอยละ 74.07 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและเรียกชําระแลว ทั้งนี้กรณีที่มีการออกหุนสามัญเพิ่มทุนสวนที่
รองรับการจัดสรรหุนสวนเกินใหแกประชาชนทั่วไปในคราวเดียวกันกับการเสนอขายหุนเพิ่มทุนครั้งนี้เต็มทั้งจํานวนแลว 
กลุมตระกูลธัญลักษณภาคย จะถือหุนรวมกันคิดเปนสัดสวนรอยละ 71.43 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและเรียกชําระแลว 
ดังนั้น บริษัทฯ และ/หรือผูถือหุนรายยอยจึงอาจมีความเสี่ยงจากการที่ผูถือหุนใหญมีอิทธิพลตอการกําหนดนโยบายการ
บริหารงานไปในทิศทางใดทิศทางหนึ่ง เนื่องจากกลุมผูถือหุนใหญถือหุนรวมกันเกินกวากึ่งหนึ่ง และเปนกรรมการบริษัท
รวมอยูในคณะกรรมการของบริษัทฯ เชนกัน 
 อยางไรก็ดี บริษัทฯ มีคณะกรรมการตรวจสอบซึ่งเปนกรรมการอิสระจํานวน 3 ทาน และมีกรรมการอิสระอีก
จํานวน 2 ทาน รวมเปนจํานวนกรรมการอิสระท้ังส้ิน 5 ทาน จากจํานวนกรรมการบริษัททั้งหมด 9 ทาน ซึ่งกรรมการอิสระ
ทุกทานเปนผูทรงคุณวุฒิและเปนที่ยอมรับในสังคม โดยประธานกรรมการตรวจสอบไดดํารงตําแหนงประธานกรรมการ
บริษัทดวย จึงเปนการชวยเพิ่มประสิทธิภาพและความโปรงใสในการบริหารจัดการผานระบบการควบคุมตรวจสอบการ
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ดําเนินงานของบริษัทฯ และการถวงดุลอํานาจของคณะกรรมการบริหารของบริษัทฯ รวมทั้ง คณะกรรมการบริษัทคํานึงถึง
ความสําคัญของนโยบายเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการที่ดี (Principles of Good Corporate Governance) โดยจะปฏิบัติ
ตามแนวทางการกํากับดูแลกิจการที่ดีอยางเครงครัด ดังนั้น บริษัทฯ จึงม่ันใจวาผูถือหุนทุกทาน รวมถึงผูมีสวนไดเสียกับ
บริษัทฯ จะไดรับการปฏิบัติอยางเทาเทียมและเปนธรรม 
 

1.8 ความเส่ียงจากความเพียงพอของจํานวนเงินทุน สําหรับการพัฒนาโครงการตอเนื่อง 
 บริษัทฯ มีวัตถุประสงคในการใชเงินที่ไดจากการจําหนายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครั้งนี้เพื่อใชเปนเงิน
ลงทุนซื้อที่ดินในทําเลที่มีศักยภาพในการพัฒนาโครงการในอนาคต และบางสวนจะนําไปใชเปนเงินลงทุนคากอสราง
สําหรับโครงการตางๆ ที่อยูระหวางดําเนินงานในปจจุบัน ซึ่งการจําหนายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ในครั้งนี้ บริษัทฯ 
อาจไดรับความเสี่ยงจากการที่จํานวนเงินที่ระดมทุนไดจากการจําหนายหุนสามัญเพิ่มทุน อาจจะไมเพียงพอที่จะนํามาใช
ในการลงทุนซื้อที่ดินหรือใชเปนเงินลงทุนคากอสรางโครงการดังที่กลาว แตเนื่องจากบริษัทฯ จะมีกระแสเงินสดรับจากการ
โอนขายที่อยูอาศัยประเภทคอนโดมิเนียมจากโครงการเดอะนิช สุขุมวิท 49 ตั้งแตชวงปลายป 2551 ถึงตนป 2552 อีกทั้ง
ปจจุบันบริษัทฯ ยังคงมีสภาพคลองทางการเงินที่ดี และมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนที่อยูในระดับต่ํา ดังนั้น 
บริษัทฯ จึงมั่นใจวาหากจํานวนเงินที่ไดรับจากการระดมทุนในครั้งนี้ไมเพียงพอ บริษัทฯ จะสามารถขอรับการสนับสนุน
วงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงินเพื่อนํามาทําธุรกรรมดังกลาว และทําใหบริษัทฯ สามารถดําเนินงานตามแผนงานได 
 

1.9 ความเส่ียงจากการที่หุนสามัญของบริษัทฯ อาจจะไมไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

 บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชน และนําหุนสามัญทั้งหมดของบริษัทฯ เขา
เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยบริษัทฯ ไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. ใหเสนอ
ขายหุนที่ออกใหมตอประชาชน เมื่อวันที่ 29 ธันวาคม 2551 ซึ่งกําหนดเงื่อนไขใหบริษัทฯ ดําเนินการเสนอขายหุนสามัญ
เพิ่มทุนแกประชาชนใหแลวเสร็จภายในวันที่ 29 มิถุนายน 2552 และตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแจงผลอนุมัติการ
พิจารณาคําขอใหรับหุนสามัญเปนหลักทรัพยจดทะเบียน เมื่อวันที่ 13 มกราคม 2552 ซึ่งกําหนดเงื่อนไขใหบริษัทฯ 
ดําเนินการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแกประชาชนเพื่อกระจายการถือหุนรายยอยใหแลวเสร็จภายในวันที่ 12 กรกฎาคม 
2552 ทั้งนี้เมื่อวันที่ 27 พฤษภาคม 2552 บริษัทฯ ไดยื่นหนังสือตอสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
เพื่อขอผอนผันขยายระยะเวลาการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนแกประชาชนออกไปอีก 6 เดือนนับจากวันครบกําหนด ซึ่ง
บริษัท แอสเซท โปร แมเนจเมนท จํากัด และบริษัทหลักทรัพย กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษา
ทางการเงินไดรวมพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องตนแลว เห็นวาบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ตามขอบังคับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่องการรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน พ.ศ.2544 ฉบับลงวันที่ 22 มกราคม 2544 (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนคุณสมบัติเรื่องการ
กระจายการถือหุนรายยอย ซึ่งบริษัทฯ จะตองมีผูถือหุนรายยอยไมนอยกวา 1,000 ราย และถือหุนรวมกันไมนอยกวารอย
ละ 25 ของทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว 
 บริษัทฯ ยังคงมีความไมแนนอนในการที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใหหุนสามัญ
ของบริษัทฯ เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองของหุนสามัญ
ของบริษัทฯ ในตลาดรอง หากบริษัทฯ ไมสามารถกระจายหุนสามัญตอประชาชนไดครบถวนตามหลักเกณฑของตลาด
หลักทรัพยฯ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ มีคุณสมบัติไมครบถวนตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือหากหุน
สามัญของบริษัทฯ ไมไดรับอนุญาตใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ หรือผูลงทุนอาจมีความเสี่ยง
เกี่ยวกับการไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว 
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สรุปขอมูลหลักทรัพยที่เสนอขาย 
 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียน 700,000,000 บาท (เจ็ดรอยลานบาท) มีทุนจดทะเบียนชําระแลวเทากับ 500,000,000 
บาท (หารอยลานบาท) แบงเปนหุนสามัญจํานวน 500,000,000 หุน (หารอยลานหุน) มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท (หนึ่ง
บาท) โดยที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2551 เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2551 มีมติยืนยันใหเสนอขายหุนสามัญที่ออกใหม
ของบริษัทฯแกประชาชนจํานวน 200,000,000 หุน (สองรอยลานหุน) มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท (หนึ่งบาท) โดยแบงเปน
หุนสามัญเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายแกประชาชนจํานวน 175,000,000 หุน (หนึ่งรอยเจ็ดสิบหาลานหุน) มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 
บาท คิดเปนรอยละ 25.93 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ (ไมรวมการจัดสรรหุนสวน
เกิน) และในกรณีที่มีการจัดสรรหุนสวนเกิน หุนสวนเกินดังกลาวจะมีจํานวนไมเกิน 25,000,000 หุน (ยี่สิบหาลานหุน) หรือ
คิดเปนรอยละ 3.57 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ (การเสนอขายหุนสามัญของบริษัท 
ไมไดมีการจัดสรรหุนใหแกประชาชนในวงกวางเนื่องจากจํานวนหุนที่เสนอขายมีจํานวนจํากัด) ทั้งนี้ ภายหลังการเสนอขาย
หุนสามัญเพิ่มทุนใหแกประชาชนในครั้งนี้ (ภายใตสมมติฐานวาไดมีการจองซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนที่เสนอขายตอประชาชน 
รวมทั้งมีการจัดสรรหุนสวนเกินครบทั้งจํานวน) บริษัทฯ จะมีทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระแลวเพิ่มเปน 700,000,000 บาท 
(เจ็ดรอยลานบาท) มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท (หนึ่งบาท) โดยเสนอขายราคาหุนละ 1.98 บาท และทําการเสนอขายวันที่ 
16-17 และ 20 กรกฎาคม 2552 ซึ่งบริษัทฯ มีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการระดมทุนไปใชเปนเงินทุนในการพัฒนา
โครงการอสังหาริมทรัพยของบริษัทฯ และบริษัทยอย ทั้งโครงการที่เปดดําเนินการอยู และโครงการในอนาคต อาทิ เงิน
ลงทุนซื้อที่ดินในทําเลที่มีศักยภาพ, เงินลงทุนคากอสราง เปนตน ทั้งนี้ บริษัทมีความประสงคที่จะนําหุนสามัญของบริษัท
เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ภายหลังจากที่ไดรับอนุญาตใหเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอ
ประชาชนทั่วไปจากสํานักงาน ก.ล.ต. เรียบรอยแลว 
 
 
 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนการตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


