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สวนที่ 2 
รายละเอียดบริษัทท่ีออกหลักทรัพย 

 

ชื่อบริษัท : บริษัท รสา พร็อพเพอรต้ี ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

ชื่อภาษาอังกฤษ : Rasa Property Development Public Company Limited 

ประเภทธุรกิจ : พัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทบานเดี่ยวและคอนโดมิเนียม 
ท่ีต้ังสํานักงาน : 555 รสาทาวเวอร ชั้น 28 ถนนพหลโยธิน แขวงจตุจักร  

เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร 10900 
เลขทะเบียนบริษัท : 0107547000443 
Home Page : www.rasa.co.th 
โทรศัพท : 0-2937-1200 
โทรสาร : 0-2937-0102 

 

 

วัตถุประสงคในการใชเงิน 
จํานวนเงิน 
(ลานบาท) 

ระยะเวลาในการใชเงินโดย 
ประมาณ 

1. ทุนหมุนเวียนในโครงการที่มีอยูปจจุบัน 16 ป 2550 

2. พัฒนาโครงการในอนาคต ซึ่งไดแกโครงการ 
รสา พารคเลน และโครงการอื่นๆ ที่จะดําเนินการ
พัฒนาเพ่ิมเติมในอนาคต 

80 ป 2550 

3. ชําระคืนเงินกูบางสวน 30 ป 2550 
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1. ปจจัยเสี่ยง  

กอนการตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญของบริษัท นักลงทุนควรใชวิจารณญาณอยางรอบคอบในการพิจารณาปจจัย
ความเสี่ยงในหัวขอนี้ รวมท้ังขอมูลอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารนี้ นอกจากนี้ ปจจยัความเสี่ยงที่ระบุไวในขอนี้มิไดเปนความ
เส่ียงทั้งหมดที่มีอยูซึ่งอาจมีผลกระทบตอหุนสามัญ ดังนั้นปจจัยความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทมิไดรูในขณะนี้หรือที่บริษัทเห็นวา
เปนปจจัยความเสี่ยงที่ไมเปนสาระสําคัญในปจจุบัน อาจเปนปจจัยความเสี่ยงที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัท 
โดยปจจัยความเสี่ยงของบริษัทสามารถจําแนกไดดังนี้ 

1.1  ความเสี่ยงที่เกิดข้ึนจากการดําเนินงาน 

 ความเสี่ยงในเร่ืองความไมตอเน่ืองของรายได 

 ในปจจุบัน บริษัทมีโครงการที่อยูระหวางการพัฒนาไมมากนัก โดยโครงการที่รอรับรูรายไดในอนาคตสวนใหญ
เปนโครงการบานเดี่ยวราคาสูงและราคาปานกลาง ไดแก โครงการรสา วิลเลจ และโครงการรสา สแปนิช คอรทยารด ซึ่ง
ภายใตภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวและดอกเบี้ยสูง อาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทได  

  อยางไรก็ตาม ในเดือนพฤษภาคม 2549 บริษัทไดเปดโครงการคอนโดมิเนียมขนาดเล็ก ราคา 1 – 3 ลานบาทตอ
ยูนิต เพ่ือใหสอดคลองกับความตองการของตลาด ไดแก โครงการวิลมอร โดย ณ ส้ินป 2549 มีมูลคาสัญญาจะซื้อจะขาย
รวม 102.52 ลานบาท (หรือประมาณรอยละ 67.58 ของมูลคาโครงการ) ซึ่งคาดวาจะสามารถรับรูรายไดในป 2550 โดย   
มูลคาของรายไดที่คาดวาจะรับรูดังกลาวจะชวยลดผลกระทบของการชะลอตัวของการขายบานราคาสูงของบริษัทในป 
2550 ไดบางสวน นอกจากนี้ บริษัทมีโครงการบานเดี่ยวอีก 1 โครงการ ที่จะเปดขายในป 2550 ไดแก โครงการรสา พารค
เลน ซึ่งเปนโครงการบานเดี่ยวที่มีราคาขายต่ํากวาโครงการอื่นๆ ในอดีตของบริษัทเพ่ือรองรับความตองการของตลาดบาน
ในระดับราคาดังกลาว และในปจจุบันบริษัทอยูระหวางการศึกษาเพื่อพัฒนาโครงการอื่นๆเพ่ิมเติม โดยมุงเนนขยายการ
พัฒนาโครงการอาคารชุดพักอาศัยในทําเลที่ดีและในทําเลกลางเมือง (Central Business District – CBD) เพ่ือสามารถเขา
ถึงและครอบคลุมกลุมลูกคาที่มีศักยภาพไดอยางทั่วถึง โดยจะพิจารณาทําเลที่ต้ังของระบบเครือขายคมนาคมเปนองค
ประกอบสําคัญ   

 ความเสี่ยงจากการจัดหาท่ีดินเพื่อพัฒนาโครงการ 

 บริษัทไมมีนโยบายในการถือครองที่ดินเปลา (Land Bank) ไวสําหรับการกอสรางโครงการตางๆ ในอนาคต เนื่อง
จากบริษัทเห็นวาการซื้อที่ดินเปลาโดยยังไมมีแผนการกอสรางโครงการที่ชัดเจนจะทําใหบริษัทมีภาระตนทุนทางการเงิน 
ประกอบกับบริษัทอาจไดรับความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงกฏระเบียบเกี่ยวกับผังเมืองรวมของกรุงเทพฯ อยางไรก็ตาม 
การเติบโตอยางรวดเร็วของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย รวมท้ังการแขงขันกันซื้อที่ดินในทําเลที่ดีระหวางผูประกอบการ 
อาจทําใหบริษัทซื้อที่ดินในราคาสูงกวาที่บริษัทกําหนด ไมสามารถซื้อที่ดินในพ้ืนที่และขนาดท่ีตองการได หรือไมสามารถ
หาซื้อที่ดินไดเลย ซึ่งอาจสงผลกระทบตอตนทุนขาย หรือไมสามารถพัฒนาโครงการไดตามแผนที่วางไว ซึ่งจะมีผลกระทบ
ตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทได   

โดยที่ผานมาในการจัดหาที่ดินของบริษัทนั้น บริษัทจะทําการจัดหาที่ดินจากแหลงหลักๆ ไดแก การจัดหาที่ดิน
จากคนรูจัก (รวมถึงกรรมการบริษัทและผูถือหุนของบริษัท ไดแก โครงการวิลมอร โครงการปฐมพร แกรนดโฮม และโครง
การรสา วิลเลจ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอที่ 11 รายการระหวางกัน) การหาที่ดินจากนายหนาคาที่ดิน 
หรือ ที่ดินประเภทที่เปนหลักประกันหนี้คางชําระจากธนาคารพาณิชย ทั้งนี้บริษัทมีหนวยงานภายในและนายหนาคาที่ดิน
หลายรายที่จะคัดเลือกที่ดินในทําเลที่ดีเพ่ือนํามาเสนอตอบริษัทเพ่ือพิจารณา โดยบริษัทใหความสําคัญกับทําเลที่สามารถ
เดินทางไดสะดวกสบาย ซึ่งที่ผานมาบริษัทสามารถจัดหาที่ดินในทําเลที่ดีมีราคาเหมาะสมไดตลอดมา และในอนาคตบริษัท
เชื่อวาจะสามารถจัดหาที่ดินในทําเลและราคาที่เหมาะสมเพื่อพัฒนาโครงการไดอยางตอเนื่อง นอกจากนี้ บริษัทมีขั้นตอน
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เพ่ือสอบทานในการซื้อที่ดิน โดยเมื่อบริษัทพิจารณาวาที่ดินที่นายหนานําเสนอมีศักยภาพเพียงพอ บริษัทจะสงพนักงานไป
ตรวจสอบที่ดินดังกลาวที่กรมที่ดิน เพ่ือสอบทานความถูกตองและความเหมาะสมในการซื้อที่ดิน 

 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง 

วัสดุกอสรางถือเปนตนทุนการกอสรางที่สําคัญ การเติบโตของภาคอสังหาริมทรัพย และความผันผวนของราคา 
น้ํามัน สงผลใหราคาวัสดุกอสรางปรับตัวเพ่ิมขึ้นโดยเฉพาะอยางยิ่งเหล็กซึ่งเปนวัสดุหลักในการกอสราง ซึ่งมีผลกระทบโดย
ตรงตอตนทุนของการพัฒนาโครงการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท และในบางชวงเวลาอาจเกิดปญหาขาด
แคลนวัสดุกอสรางได 

ทั้งนี้การกอสรางโครงการอาคารชุดพักอาศัย ซึ่งมีการวาจางผูรับเหมาในสวนของงานโครงสรางเพียงรายเดียว 
บริษัทใชนโยบายการวาจางที่รวมคาวัสดุและคาแรงของทั้งโครงการ โดยผูรับเหมาดังกลาวจะเปนผูรับภาระราคาวัสดุที่
เปล่ียนไป นอกจากนี้ผูรับเหมาที่รับโครงการขนาดใหญก็จะมีนโยบายจัดหาวัสุกอสรางใหเพียงพอ เพ่ือใหการกอสราง
ดําเนินไปอยางตอเนื่องและสามารถสงมอบงานตรงเวลา มิฉะนั้นอาจถูกปรับในการสงมอบงานลาชาได  

ในสวนของการกอสรางโครงการบานเดี่ยว ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดหาวัสดุกอสรางหลัก 
เชน อิฐ เหล็ก ไม และกระเบื้อง เปนตน โดยคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคาคาจางกอสรางซึ่งไดตกลงราคากันลวงหนา
แลว คลายกับการกอสรางโครงการอาคารชุดพักอาศัย อยางไรก็ตาม หากราคาวัสดุกอสรางในสวนนี้ปรับตัวสูงขึ้นไมมาก
นัก ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับความเสี่ยงดังกลาวเอง แตหากราคาวัสดุกอสรางในสวนนี้ปรับตัวสูงขึ้นมาก บริษัทอาจทํา
การปรับชนิดของวัสดุอุปกรณที่เทียบเทาคุณภาพระดับเดิม เชน การเปล่ียนแบบของกระเบื้อง กระจก หรืออลูมิเนียม ซึ่ง
อยูในเกรดเดียวกัน เพ่ือใหโครงการสามารถดําเนินการตอไปไดขึ้นอยูกับสภาวการณ โดยบริษัทมีการติดตอกับผูจําหนาย
วัสดุอุปกรณหลักๆ มากกวา 1 ราย เพ่ือรองรับการขาดแคลนวัสดุอุปกรณ อีกทั้งในการจัดทําประมาณการตนทุนคา      
กอสรางในทุกโครงการ บริษัทมีนโยบายสํารองการเพิ่มขึ้นของคากอสราง (Contingency Costs) ประมาณรอยละ 2 - 3 
ของมูลคาโครงการไวลวงหนาแลว (รวมอยูในงบประมาณการคากอสรางตั้งแตเริ่มตน) โดยที่ผานมาบริษัทมีคาใชจายใน
การดําเนินการกอสรางอยูในวงเงินประมาณการ นอกจากนี้ การขายของบริษัทจะเปนระบบบานกึ่งส่ังสราง (Semi Pre-
Built) โดยบริษัทจะกอสรางไปแลวจนเกือบเสร็จประมาณรอยละ 60 – 70 จึงจะเปดใหจองซื้อ เพ่ือลดความเสี่ยงในการ
ดําเนินการและใหบริษัทสามารถรับรูตนทุนที่เปล่ียนแปลงไปมากที่สุด ทําใหบริษัทไดรับผลกระทบในเรื่องความผันผวน
ของราคาวัสดุกอสรางไมมากนัก 

 ความเสี่ยงจากการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง 

 บริษัทใชวิธีวาจางผูรับเหมากอสรางเปนผูดําเนินการกอสราง โดยบริษัทไมมีแรงงานในการกอสรางเปนของตน
เอง โดยจากการดําเนินงานที่ผานมา บริษัทใชนโยบายจัดจางผูรับเหมารายยอยจากภายนอกในการกอสรางบานเดี่ยวทุก
โครงการ โดยมีวิศวกรของบริษัททําหนาที่ควบคุมการตรวจรับงานจากผูรับเหมารายยอยและมีทีมวิศวกรดูแลคุณภาพงาน
กอสราง (QC) สําหรับโครงการวิลเชอร ที่ใชบริการรับเหมากอสรางของบริษัท ซี.อี.เอส. จํากัด โดยมีบริษัท อรุณ ชัยเสรี 
คอนซัลติ้ง เอนจิเนียรส จํากัด เปนผูทําการบริหารและควบคุมงานกอสราง ดังนั้น จากนโยบายจัดจางผูรับเหมารายยอยดัง
กลาวอาจทําใหเกิดภาวะการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง และสงผลตอการดําเนินงานของบริษัทได 

 อยางไรก็ตาม ในสวนของโครงการบานเดี่ยว บริษัทมีผูรับเหมากอสรางรายยอยหลัก 3 ราย ซึ่งรวมงานกันมาเปน
เวลานานเนื่องมาจากความเชื่อถือในการชําระคากอสรางตามท่ีกําหนด ทําใหตลอดระยะเวลาที่ผานมาบริษัทไมประสบ
ปญหาการขาดแคลนผูรับเหมา นอกจากนี้ บริษัทยังไดมีการสรรหาผูรับเหมารายใหมเขามารับงานของบริษัทอยูตลอดเวลา 
โดยจะพิจารณาจากผลงานที่ผานมาและความนาเชื่อถือของผูแนะนํา โดยบริษัทจะใหผูรับเหมารายใหมทดลองงานในวง
เงินจางขนาดเล็กกอน หากสามารถสงมอบงานไดอยางมีคุณภาพและทันตามกําหนดเวลา บริษัทก็จะพิจารณาเพิ่มวงเงิน
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กอสรางใหตอไป ซึ่งสงผลใหบริษัทมีฐานผูรับเหมาที่มีคุณภาพเปนจํานวนมาก ดังนั้น บริษัทคาดวาจะไดรับผลกระทบ      
คอนขางนอยจากภาวะการขาดแคลนผูรับเหมากอสราง  

 ความเสี่ยงดานการเงิน 

 ณ 31 ธันวาคม 2549 บริษัทมีภาระหนี้เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินเปนจํานวน 219.74 ลานบาท โดย
เปนการกูยืมเพ่ือใชในการพัฒนาโครงการ และเพ่ือซื้อที่ดินสําหรับโครงการในปจจุบัน ไดแก โครงการรสา สแปนิช      
คอรทยารด โครงการวิลมอร และโครงการรสา พารคเลน ซึ่งหนี้เงินกูเปนลักษณะรายโครงการ (Project Finance) ที่มี    
กําหนดระยะเวลาชําระคืนเมื่อมีการโอนโดยการปลอดจํานอง กลาวคือ บริษัทจะนําเงินประมาณรอยละ 60 – 70 ของราคา
ขาย ซึ่งลูกคามาชําระในวันโอนกรรมสิทธิ์ (ขึ้นกับเง่ือนไขการชําระคืนของแตละสถาบันการเงิน) ไปชําระคืนใหแกสถาบัน
การเงินผูใหกู 

 นอกจากนี้ หากพิจารณาอัตราสวนทางการเงินที่เกี่ยวของ ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสวนของทุน และอัตราสวน
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  ในป 2547 – 2549 บริษัทมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของทุนอยูที่ระดับ 0.95 เทา 1.37 
เทา และ 1.11 เทา ตามลําดับ การลดลงของอัตราสวนดังกลาวในป 2549 เนือ่งจากบริษัทมีการชําระคืนหนี้ในโครงการ  
วิลเชอร จํานวน 330.11 ลานบาท และโครงการรสา วิลเลจ จํานวน 45.76 ลานบาท ในขณะท่ีเงินกูใหมจากโครงการ       
วิลมอร และโครงการรสา พารคเลน รวมท้ังส้ินจํานวน 132.68 ลานบาท ซึ่งเปนจํานวนที่นอยกวา ทั้งนี้ ในอดีตที่ผานมานั้น 
บริษัทไมเคยมีปญหาในการชําระหนี้แตอยางใด  

 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (EBIT/Total Interests) อยูที่ระดับ 0.59 เทา 2.60 เทา และ 
1.75 เทา ตามลําดับ ซึ่งปรับตัวลดลงในป 2549 เนื่องจากภาระดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมสูงขึ้นจากโครงการวิลเชอร และโครง
การรสา สแปนิช คอรทยารด เปนหลัก(โปรดดูรายละเอียดในสวนที่ 2 หัวขอที่ 12 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน)  

 ความเสี่ยงดานสภาพคลอง 

 ในการประกอบธุรกิจของบริษัท จะตองใชเงินทุนหมุนเวียนเปนจํานวนมากในดานตางๆ เชน ที่ดิน หรือคาใชจาย
ผูรับเหมา เนื่องมาจากลักษณะการดําเนินธุรกิจตามปกติของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย ซึ่งแบงสวนในการชําระเงินของ
ลูกคาเปน 2 สวนหลัก คือ เงินจองและเงินดาวน (ประมาณรอยละ 10 – 30 ของมูลคาขาย) และเงินโอนกรรมสิทธิ์ 
(ประมาณรอยละ 70 – 90 ของมูลคาขาย) บริษัทจึงมีเงินทุนหมุนเวียนจากการขายภายในโครงการกอนการรับโอน
กรรมสิทธิ์จากเงินจอง/เงินดาวนเทานั้น และตองอาศัยเงินทุนหมุนเวียนของโครงการจากเงินกู ทั้งนี้ เงินกูจากสถาบันการ
เงินเพ่ือนํามาใชในการพัฒนาโครงการ สถาบันการเงินจะมีการกําหนดเงื่อนไขในการเบิกเงินกูในแตละงวดโดยขึ้นกับความ
กาวหนาในการขาย หากยอดขายของโครงการตางๆ ดังกลาวไมเปนไปตามเปาหมาย หรือการโอนกรรมสิทธิ์ลาชากวาที่
กําหนด ก็อาจสงผลกระทบตอสภาพคลองของบริษัท นอกจากนี้ ดวยนโยบายของบริษัทในการสรางบานแบบกึ่งส่ังสรางซึ่ง
จะมีการกอสรางประมาณรอยละ 60 – 70 จึงเริ่มเปดการขายโครงการ ก็เปนอีกปจจัยหนึ่งที่สงผลตอสภาพคลองของบริษัท
ในชวงเริ่มตนโครงการบานเดี่ยว ทั้งนี้ ความเสี่ยงดานสภาพคลองดังกลาวสวนหนึ่งเปนผลมาจากการที่ปจจุบันบริษัทมี
โครงการที่อยูระหวางการพัฒนาไมมากนัก 

 ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายในการบริหารสภาพคลองโดยการดําเนินการกอสรางใหมีความสอดคลองกับการขาย 
สําหรับโครงการขนาดใหญ (โครงการรสา สแปนิช คอรทยารด และโครงการรสา พารคเลน) จะแบงการกอสรางเปน
ลักษณะเฟส แทนที่จะกอสรางทั้งโครงการในคราวเดียวกัน ซึ่งหากมีความคืบหนาในการขายถึงระดับหนึ่ง บริษัทจะเริ่ม
การกอสรางในเฟสตอไป บริษัทจึงมีเงินทุนหมุนเวียนในการพัฒนาโครงการมาจากการขายสวนหนึ่งและจากเงินกูยืมอีก
สวนหนึ่ง  
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1.2 ความเสี่ยงที่เกิดข้ึนจากปจจัยอื่นๆ 

 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของความตองการผลิตภัณฑ  

การเปล่ียนแปลงเงื่อนไขทางเศรษฐกิจตางๆ เชน อัตราดอกเบ้ีย การเติบโตหรือชะลอตัวทางดานเศรษฐกิจ มีผล
กระทบตอความตองการที่อยูอาศัย โดยเฉพาะอยางยิ่งอัตราดอกเบี้ย ในสวนของความผันผวนดานอัตราดอกเบ้ียนั้นอาจมี
ผลกระทบกับบริษัทมากกวาผูประกอบการในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งมีเครื่องมือทางการเงินที่หลากหลายกวา จึงสามารถลด
ผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบ้ียลงไดบางสวน ทั้งนี้ต้ังแตตนป 2549 อัตราดอกเบี้ยมีการปรับตัวสูงขึ้นมา
โดยตลอด โดยพิจารณาจากอัตราดอกเบี้ยลูกคารายใหญชั้นดี ประเภทเงินกูแบบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate – 
MLR) เพ่ิมขึ้นจากรอยละ 6.50 มาอยูที่รอยละ 7.50 – 7.75 ณ ส้ินไตรมาส 2 ป 2549 ซึ่งการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย สง
ผลกระทบตอตนทุนทางการเงินของทั้งบริษัทผูประกอบการและผูบริโภค โดยสงผลใหบริษัทมีตนทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น
จากการที่บริษัทมีเงินกูที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว และผูบริโภคมีตนทุนซื้อบานที่แพงขึ้น โดยผูบริโภคก็มีการปรับพฤติกรรม
รับปจจัยเส่ียงดังกลาว เชน การเลือกที่อยูอาศัยในขนาดที่เล็กลง  

  อยางไรก็ตามบริษัทมีการทําวิจัยและพัฒนา เกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงในวงการอสังหาริมทรัพย เพ่ือการ
วิเคราะหตลาดและผูบริโภค ใหสามารถปรับตัวตอรูปแบบการบริโภคที่เปล่ียนไปของกลุมลูกคาได ไมวาจะเปนรูปแบบของ
การพัฒนาโครงการในอนาคตที่จะเปนอาคารชุดหรือบานเดี่ยว หรือฐานราคาของสินคาที่เปนที่ตองการของตลาดในแตละ
ชวงเวลา ตลอดจนการจัดเตรียมแผนสงเสริมการขายตางๆ ในสินคาที่มีอยูเดิมเพ่ือใหสอดคลองกับความตองการที่ปรับ
เปล่ียนไป 
 

 ความเสี่ยงจากนโยบายภาครัฐ 

 นโยบายภาครัฐในเรื่องการปรับปรุงผังเมืองรวมกรุงเทพฯ ซึ่งมีผลบังคับใช 5 ป โดยเริ่มบังคับใชในป 2549 สงผล
กระทบตอการกําหนดปริมาณพื้นที่ใชสอยของโครงการจัดสรร โดยเฉพาะอยางยิ่งผูประกอบการเกี่ยวกับอาคารสูงจะไดรับ
ผลกระทบมากกวาผูประกอบการโครงการที่เปนบานแนวราบ เนื่องจากกฎหมายใหมจะมีความเขมงวดในการกอสราง
อาคารในแตละโซนมากขึ้น ดวยสาเหตุที่จะมีการกําหนดอัตราสวนพ้ืนที่อาคารรวมตอพ้ืนที่ดิน (Floor Area Ratio – FAR) 
ลดลง (กลาวคือพ้ืนที่ดินที่เทากันจะสามารถนํามาพัฒนาเปนเนื้อที่เพ่ือขายหรือจํานวนหนวยเพ่ือขายไดนอยลง) ซึ่งอาจสง
ผลทําใหผูประกอบการมีอัตราการทํากําไรลดลง เชน บริษัทอาจมีภาระตนทุนที่สูงขึ้นในการซื้อที่ดินเพ่ือพัฒนา หรือจาก
พ้ืนที่เพ่ือขายลดลงในขณะที่ตนทุนโครงการเทาเดิมบริษัทไมสามารถปรับราคาขายใหชดเชยกับเนื้อที่ขายที่ลดลงได 
 จากโครงการที่ดําเนินการอยูในปจจุบัน บริษัทไมไดรับผลกระทบจากนโยบายดังกลาว เนื่องจากกฎหมายเหลานี้
ไมมีผลบังคับใชยอนหลัง แตอาจสงผลกระทบตอผูประกอบการในอุตสาหกรรมทุกรายรวมถึงบริษัทไดในอนาคต ทั้งนี้ 
อัตราสวนดังกลาวจะมีความแตกตางกันไปในแตละพ้ืนที่ ซึ่งบริษัทมีนโยบายพัฒนาโครงการอาคารชุดพักอาศัยในยาน
ธุรกิจ (Central Business District – CBD) หรือยานที่อยูอาศัยหนาแนน ซึ่งมีการกําหนดอัตราสวนพ้ืนที่อาคารรวมตอพ้ืน
ที่ดินสูงกวาบริเวณอื่นๆ 
 ในสวนของบานแนวราบ ผลกระทบที่สําคัญคือ ในพ้ืนที่หลาย ๆ โซนตามผังเมืองใหม จะตองพัฒนาเปนบาน
ขนาดใหญ ซึ่งจะทําใหเกิดขอจํากัดในการพัฒนาโครงการในพื้นที่ดังกลาว ดังนั้น การจัดทําโครงการบานขนาดใหญที่มี
ราคาสูงในอนาคต บริษัทจําเปนที่จะตองศึกษาความตองการของตลาดใหชัดเจนกอนดําเนินการเนื่องจากการปรับเปล่ียน
รูปแบบโครงการอาจไมสามารถทําไดจากขอจํากัดดังกลาว  
 นอกจากนี้ จากการที่ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดใหสถาบันการเงินสามารถปลอยสินเชื่อไดไมเกินรอยละ 70 
ของราคาขายสําหรับที่อยูอาศัยที่มีราคาตั้งแต 10 ลานบาทขึ้นไปนั้น อาจสงผลตอความสามารถในการชําระคาโอน
กรรมสิทธิ์สําหรับการซื้อที่อยูอาศัยในระดับราคาดังกลาวได ทั้งนี้ปจจุบันบริษัทมีโครงการบานเดี่ยวและคอนโดมิเนียมบาง
สวนที่มีราคาดังกลาว โดยบริษัทมีนโยบายกําหนดสัดสวนวงเงินดาวนรอยละ 30 สําหรับบานเดี่ยว/หองชุดที่มีราคาตั้งแต 
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10 ลานบาทขึ้นไป เพ่ือลดความเสี่ยงในการไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ อยางไรก็ตามบริษัทอาจมีความเสี่ยงดังกลาวจาก
การขายในโครงการรสา สแปนิช คอรทยารด ซึ่งตามแผนงานจะมีบานราคาเกินกวา 10 ลานบาท จํานวน 9 หลัง (ขายไป
แลว 2 หลัง และโอนไปแลว 1 หลัง) จากจํานวนทั้งหมดในโครงการ 121 หลัง หรือมีมูลคาคิดเปนประมาณรอยละ 10 ของ
มูลคาโครงการ ที่มีสัดสวนเงินดาวนรอยละ 10 – 20  
 

 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการนําหุนของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย บริษัทมีความ     
ประสงคที่จะเสนอขายหุนตอประชาชนครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพยฯ เกี่ยวกับการนําหุน
ของบริษัทเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งนี้บริษัทไดย่ืนคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ แลวเมื่อวันที่ 7 กรกฎาคม 2549 และบริษัท ทรีนีต้ี แอดไวซอรี่ 2001 จาํกัด ในฐานะที่ปรึกษาทาง
การเงิน ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องตนแลวเห็นวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่สามารถเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ได ยกเวนคุณสมบัติการกระจายหุนใหแกผูถือหุนรายยอย จํานวน 1,000 ราย 
 บริษัทจึงยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหเปนบริษัทหลักทรัพยจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้นผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทในตลาดรอง และ
อาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียน
ได 
 

 ความเสี่ยงจากการที่ผูบริหารเปนชุดเดียวกันกับคณะกรรมการของบริษัท 

 บริษัทมีความเส่ียงเรื่องการบริหารงาน เนื่องจากบริษัทบริหารจัดการโดยคณะกรรมการบริหาร (5 ทาน) เปนชุด
เดียวกันกับคณะกรรมการของบริษัท (9 ทาน) โดยมีประธานกรรมการบริษัท (รองศาสตราจารยมานพ พงศทัต) เปนบุคคล
เดียวกับประธานกรรมการบริหาร อยางไรก็ดี เพ่ือใหเกิดการถวงดุลในการบริหารจัดการในระดับหนึ่ง บริษัทไดดําเนินการ 
ดังตอไปนี้ 

1. แตงตั้งคณะกรรมการตรวจสอบซึ่งเปนบุคคลภายนอกและมีความเปนอิสระจํานวน 3 ทาน เขามาตรวจสอบการ 
ดําเนินงานของบริษัท ซึ่งทําใหเกิดการถวงดุลของการบริหารจัดการไดระดับหนึ่ง 

2. คณะกรรมการบริหารและกรรมการผูจัดการ ไมมีอํานาจในการดําเนินการใดๆ เกี่ยวกับรายการที่เกี่ยวโยงกัน ราย
การการไดมาหรือจําหนายไปซึ่งสินทรัพยที่สําคัญของบริษัท และ/หรือรายการที่บุคคลที่อาจมีความขัดแยงมีสวน
ไดสวนเสีย หรืออาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนในลักษณะอื่นใดที่จะทําขึ้นกับบริษัท ในกรณีดังกลาว รายการ
หรือเรื่องดังกลาวจะตองนําเสนอตอคณะกรรมการตรวจสอบ เพ่ือขอความเห็นและนําเสนอคณะกรรมการของ
บริษัท และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุน (แลวแตกรณี) 

3. จัดใหมีหนวยตรวจสอบภายในจากบุคคลภายนอกบริษัท (มีการแตงตั้งบริษัท สมารท แอสเซ็ท จํากัด ในป 2547) 
ที่สามารถปฏิบัติงานไดอยางเปนอิสระตามความเหมาะสม และขึ้นตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบ โดยท่ีหนวย
ตรวจสอบภายในของบริษัทจะสอบทานตามแผนงานการตรวจสอบ ซึ่งจัดทําเปนรายป เพ่ือตรวจสอบใหบริษัทมี
ระบบควบคุมภายใน (Internal Control) และการตรวจสอบภายใน (Internal Audit) ในดานตางๆ รวมทั้งดานการ
บริหารที่เหมาะสมและมีประสิทธิผล โดยสอบทานรวมกับคณะกรรมการตรวจสอบ (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมได
ในสวนที่ 2 หัวขอ การควบคุมภายใน) 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากการประชุมกรรมการ ในป 2549 ที่ผานมา มีกรรมการบริษัทบางทานเขารวมประชุมไม
ครบทุกครั้ง (โปรดดูตารางคาตอบแทนกรรมการและจํานวนครั้งที่เขาประชุม ในหนา 50) เนือ่งจากติดภารกิจสวนบุคคล 
อยางไรก็ตาม ทางบริษัทไดมีการจัดสงรายงานการประชุมเพ่ือรับทราบผลการประชุมในทุกครั้งที่มีการประชุม 



 
 

บริษัท รสา พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 หนา 7 
 

ทั้งนี้ บริษัทไดมีมาตรการในอนาคตเพื่อดําเนินการใหกรรมการบริษัททุกทานเขารวมประชุมทุกครั้ง ยกเวนมีเหตุ
สุดวิสัย แตอยางนอยตองเขารวมในวาระที่สําคัญ เชน รายการระหวางกัน การไดมาจําหนายไปซึ่งสินทรัพย เปนตน เพ่ือ
ใหสอดคลองกับหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี โดยบริษัทจะจัดเวลาประชุมใหสอดคลองกับกรรมการทุกทานใหมากที่สุด 
และกําหนดเปนตารางเวลาการประชุมและแจงลวงหนาเปนรายปไป สําหรับในกรณีที่กรรมการทานใดไมสามารถเขารวม
ประชุมได และมีขอคิดเห็นเพ่ิมเติมในวาระการประชุมใดๆ ทางบริษัทจะบันทึกขอคิดเห็นดังกลาวในรายงานการประชุม
ดวย นอกจากนี้ บริษัทจะจัดสงรายงานการประชุมเพ่ือรับทราบทุกครั้ง โดยหากมีขอขัดแยงใดๆ กรรมการมีสิทธิรองขอให
เปดประชุมเพ่ือหาขอสรุปในวาระที่มีขอขัดแยงได 


