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สวนที่ 1 
ขอมูลสรุป (Executive summary)  

  
 บริษัท ธนาสิริ กรุป จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”)    เดิมชื่อ “บริษัท ประสิทธิ์ปนเกลา จํากัด” มีสํานักงานตั้งอยูเลขที่ 
650, 652 ถนนบรมราชชนนี  แขวงบางบําหรุ  เขตบางพลัด  กรุงเทพมหานคร โดยมีคุณประสิทธิ์ เสถียรภาพอยุทธ  เปน   
ผูกอตั้งเมื่อวันที่ 19 กุมภาพันธ 2528 ดวยทุนจดทะเบียนจํานวน 50 ลานบาท โดยมีวัตถุประสงคในการประกอบธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทบานจัดสรรพรอมที่ดินเพื่อขาย โครงการสวนใหญเปนโครงการอาคารพาณิชยและ
ทาวนเฮาส และไดพัฒนาโครงการมาอยางตอเนื่องจนถึงป 2539 บริษัทฯ ไดหยุดพัฒนาโครงการเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจ
ที่เกิดขึ้นในประเทศไทย ตอมาในป 2545 ทายาทคุณประสิทธิ์ไดเขามาสานกิจการตอและพัฒนาโครงการที่อยูอาศัย
ประเภทบานเดี่ยวและทาวนเฮาส กลุมลูกคาเปาหมายเปนกลุมที่มีรายไดระดับปานกลาง จากประสบการณเกือบ 30 ปที่
ผานมา  บริษัทฯ มุงเนนการสรางที่อยูอาศัยที่มีคุณภาพและพัฒนาหลาย ๆ  โครงการในบริเวณพื้นที่ใกลเคียงกัน ทําให
บริษัทฯ มีความชํานาญเฉพาะพื้นที่เปนอยางดี สามารถเขาใจและทราบถึงความตองการของลูกคา ประชาชนในพื้นที่มี
ความคุนเคยกับโครงการจึงสงผลใหเกิดความไวเนื้อเชื่อใจจากลูกคาไดมากขึ้น  
 
 ในป 2550 บริษัทฯ ไดเพิ่มทุนจดทะเบียนเปน 200 ลานบาท เพื่อใหรองรับแผนงานการขยายตัวทางธุรกิจ และในป 
2551 ไดมีการปรับโครงสรางการถือหุนภายในกลุมโดยเขาซื้อหุนบริษัท ธนาสิริ พรอพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (“TPD” 
หรือ “บริษัทยอย”) (เดิมชื่อ บริษัท กมลา แมนชั่น จํากัด) จัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 26 มิถุนายน 2533 ทุนจดทะเบียน 50 ลานบาท 
ในสัดสวนรอยละ 99.6 ของทุนจดทะเบียนเรียกชําระแลว บริษัทฯ ไดจดทะเบียนแปรสภาพบริษัทเปนบริษัทมหาชนจํากัด
และไดมีการเปลี่ยนชื่อบริษัทฯ เปน “บริษัท ธนาสิริ กรุป จํากัด (มหาชน)” เม่ือวันที่ 22 เมษายน 2552 โดยมีทุนจดทะเบียน
จํานวน 255 ลานบาท โดยเปนทุนชําระแลวจํานวน 200 ลานบาท  
 
 กลุมบริษัทประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทบานจัดสรรพรอมที่ดินเพื่อขาย โดยบริษัทฯ จะเปน
ผูพัฒนาโครงการและเปนเจาของโครงการเนนการพัฒนาโครงการในเขตปริมณฑลและสําหรับ TPD จะเนนโครงการใน
ตางจังหวัด  โดยบริษัทฯ จะเนนทําเลยานจังหวัดนนทบุรี เนื่องจากมีเสนทางคมนาคมที่สะดวกสบาย และมีแผนขยาย
เครือขายคมนาคมในอนาคต   สวนโครงการของ TPD จะเนนทําเลที่อยูในจังหวัดที่เปนแหลงทองเที่ยว ไดแก จังหวัดภูเก็ต  
โดยโครงการของกลุมบริษัททุกโครงการอยูภายใตแนวความคิดที่วา “การสรางครอบครัว สังคม ที่รมร่ืน อบอุนใหแกลูกคา
ในทุกชวงจังหวะชีวิตที่  ธนาสิริ”   และใชชื่อโครงการภายใตแบรนดหลัก 3 แบรนด ไดแก  
 

ชื่อแบรนด ลักษณะโครงการ 
ธนาสิริ  โครงการบานเดี่ยวเนนตลาดสําหรับผูมีรายไดคอนขางสูง 
เดอะ คลัสเตอร วิลล   
ไพรม เพลส 

โครงการบานทาวเฮาส / บานแฝด เนนตลาดสําหรับผูมีรายไดปานกลาง 
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ในเดือนมีนาคม 2551 TPD ไดเขาซื้อบานที่พัฒนายังไมแลวเสร็จบางสวนและที่ดินเปลาจากผูประกอบการราย

หนึ่งซึ่งไมเกี่ยวของกับบริษัทฯ อยูบริเวณตําบลปาคลอก อําเภอถลาง  จังหวัดภูเก็ต มีขนาดพื้นที่รวมประมาณ 19 ไร 
แบงเปนบานพรอมที่ดินที่พัฒนายังไมแลวเสร็จ (กอสรางแลวประมาณรอยละ 70)  จํานวน 26 แปลง และเปนที่ดินเปลา 
17 แปลง คิดเปนสัดสวนรอยละ 37 และรอยละ 63 ของพื้นที่ทั้งหมด ตามลําดับ  TPD ไดนําบานที่ยังสรางไมแลวเสร็จทั้ง 
26 แปลงมากอสรางใหแลวเสร็จไดเปนจํานวนบาน 25 ยูนิต และที่ดินเปลาไดนํามาพัฒนาเปนบานเดี่ยวบานแฝด ชั้นเดียว 
และบานชมเขา รวม 29 ยูนิต  และใชชื่อ  ”โครงการไพรมเพลส – เนรมิต อนุสาวรีย” เปนโครงการของธนาสิริ เนนตลาด
สําหรับผูมีรายไดปานกลางถึงคอนขางสูงทั้งชาวไทยและชาวตางประเทศ ทั้งนี้ในการเขาซื้อบานที่ยังสรางไมแลวเสร็จและ
ที่ดินเปลาในครั้งนี้ไมใชเปนการซื้อทั้งโครงการของผูขาย จึงไมมีความเสี่ยงในเรื่องความรับผิดชอบกับลูกบานเดิมรวมถึงไม
มีภาระที่จะตองเขามาดูแลสวนกลางตาง ๆ และเมื่อ TPD ซื้อมาแลวไดนํามากอสรางพัฒนา และใชชื่อ แบรนดไพรมเพลส
ของธนาสิริเอง ไมมีความเกี่ยวของกับแบรนดเดิมของกลุมโครงการบานสวนเนรมิตแตอยางใด  แตเพื่อไมใหคนทั่วไปและ
ลูกบานเดิมเขาใจผิดในภาพลักษณของธนาสิริ และเพื่อใหการเขาไปพัฒนาโครงการไพรมเพลส-เนรมิต อนุสาวรีย ของ 
TPD เปนไปดวยความราบรื่น  TPD ไดมีการติดตั้งปายชื่อหนาโครงการแยกจากปายชื่อโครงการเดิมอยางชัดเจน  และมี
การออกจดหมายเวียนแจงลูกบานเดิม และใหผูขายชวยประชาสัมพันธ ส่ือสานสรางความเขาใจที่ดีระหวางธนาสิริกับผูอยู
อาศัยเดิม (รายละเอียดที่มาของการทํารายการแสดงในหนา 18) 

ณ 30 กันยายน 2552 กลุมบริษัทมีโครงการที่ดําเนินการทั้งหมด 8 โครงการมีทั้งบานเดี่ยว บานแฝด และ 
ทาวนเฮาส โดย 5 โครงการเปนของบริษัทฯ โครงการอยูในจังหวัดนนทบุรี และอีก  3 โครงการเปนของ TPD ที่ตั้งโครงการ
อยูจังหวัดภูเก็ต ทั้งหมดมีมูลคาโครงการรวมกวา 2,456 ลานบาท  

บริษัทฯ จะพัฒนาโครงการในขนาดไมใหญมากนัก  โดยเฉลี่ยจะมีเนื้อที่ประมาณ 7 - 20 ไร  และอายุโครงการ
โดยเฉลี่ย 2 ป บริษัทฯ มีนโยบายในการสรางบานแบบกึ่งส่ังสราง ซึ่งในเฟสแรกจะมีการกอสรางบานสรางเสร็จกอนขาย 
(Semi – prebuilt) ประมาณรอยละ 60 – 70 และในเฟสตอ ๆ ไป จะเปนแบบสั่งสราง (Pre-sale) การเปดขายไปพรอม ๆ 
กับการกอสราง สําหรับงานกอสรางจะวาจางผูรับเหมาเพื่อดําเนินงานกอสรางที่อยูอาศัยทั้งโครงการ จํานวนผูรับเหมา
ขึ้นอยูกับขนาดของแตละโครงการ โดยบริษัทฯ จะมีวิศวกรและผูควบคุมงานกอสราง (Foreman) ของบริษัทฯ เขา
ตรวจสอบดูแลงานกอสรางใหเปนไปตามรูปแบบ ใหมีมาตรฐาน และใหตรงตามเวลาที่กําหนด ทั้งนี้ บริษัทฯ จะเปนผูจัดหา
วัสดุกอสรางหลักเองทั้งหมด เพื่อที่บริษัทฯ จะไดบริหารตนทุนงานกอสรางไดอยางมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยัง
สรางความแตกตางใหกับผลิตภัณฑและบริการ ตั้งแตการสํารวจศึกษาวิจัยเพื่อดูความตองการของลูกคา การคัดเลือกทําเล
ที่ตั้งโครงการอยูในยานการคมนาคมสะดวกสบาย ใกลส่ิงอํานวยความสะดวกมีเครือขายคมนาคมรองรับ การใชวัสดุ
กอสรางที่มีคุณภาพไดมาตรฐาน และมีบุคลากรที่มีประสบการณในการตรวจสอบงานคุณภาพ และมีบริการหลังการขาย
โดยใหความดูแลและรักษาสภาพชุมชน รวมถึงการรักษาความปลอดภัยใหกับลูกคาภายหลังพัฒนาโครงการแลวเสร็จ  
นอกจากนี้บริษัทฯ  ไดออกแบบพื้นที่สวนกลางของแตละโครงการใหมีลักษณะโดดเดนเพื่อเพิ่มความรมร่ืนใหแกผูอยูอาศัย
ในโครงการ  
 

สรุปฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน  
                 
 บริษัทฯ มีนโยบายการบัญชีการรับรูรายไดจากการขายบานพรอมที่ดินเมื่องานกอสรางเสร็จตามสัญญาและมี
การโอนกรรมสิทธิ์และผลประโยชนที่มีนัยสําคัญในทรัพยสินใหกับผูซื้อ และรับรูตนทุนขายบานพรอมที่ดินโดยทําการปน
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สวนตนทุนการพัฒนาทั้งหมดที่คาดวาจะเกิดขึ้นของแตละโครงการ (โดยพิจารณาถึงตนทุนที่เกิดขึ้นจริงดวย) ใหกับบาน
พรอมที่ดินที่ขายตามอัตราสวนพื้นที่ที่ขายของแตละโครงการ และรับรูเปนตนทุนขายตามอัตราสวนพื้นที่ที่ขายของแตละ
โครงการ 

ในชวงป 2-3 ปที่ผานมา  ผูบริโภคใหความระมัดระวังและชะลอการใชจาย เนื่องจากภาวะทางการเมือง
ภายในประเทศ ความผันผวนของราคาน้ํามัน ราคาวัสดุกอสราง อัตราดอกเบี้ย และวิกฤติเศรษฐกิจโลกในป 2551 สงผล
ตอการชะลอตัวลดลงอยางตอเนื่องของธุรกิจอสังหาริมทรัพย อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีรายไดเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก 
123.1 ลานบาท ในป 2549 เพิ่มขึ้นเปน 229.6 ลานบาท และ 441.5 ลานบาท ในป 2550 และ 2551 ตามลําดับ คิดเปน
อัตราการเติบโตเฉลี่ย (Compound Average Growth Rate : CAGR) รอยละ 89.4 สําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2552 
บริษัทฯ มีรายไดรวม 485.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งมีรายไดรวมเทากับ 335.8 ลานบาท คิดเปน
อัตราการเติบโตเฉล่ียอยูที่รอยละ  44.4 อันเนื่องมาจากบริษัทฯ มีรายไดจากการขายบานเดี่ยว/บานแฝด ซึ่งเปนโครงการที่
เริ่มดําเนินการในชวงครึ่งปหลังของป 2551 โดยรายไดจากการขายในป 2549 มาจากบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด ใน
สัดสวนรอยละ 98.5 ของรายไดรวม ในขณะที่ป 2550 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และ
ทาวนเฮาสคิดเปนรอยละ 35.6 และรอยละ 61.9 ของรายไดรวมตามลําดับ สําหรับป 2551 บริษัทฯ มีสัดสวนรายไดจาก
การขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และทาวนเฮาสคิดเปนรอยละ 61.3 และรอยละ 38.4 ของรายไดรวมตามลําดับ 
และสําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 สัดสวนรายไดจากการขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และทาวนเฮาสคิดเปน     
รอยละ 83.8  และ รอยละ 15.8  ของรายไดรวม ตามลําดับ อีกทั้งปจจัยบวกจากมาตรการการลดหยอนคาธรรมเนียม และ
มาตรการทางภาษีของรัฐบาลในการชวยกระตุนภาคอสังหาริมทรัพย จึงสงผลใหบริษัทฯ มีรายไดเพิ่มสูงขึ้น และเมื่อ
พิจารณากําไรขั้นตนของบริษัทฯ พบวา บริษัทฯ ยังคงสามารถบริหารจัดการโดยการควบคุมตนทุนขายไดเปนอยางดี โดย
ในป 2549 และ 2550 บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนอยูที่รอยละ 32.6 และรอยละ 30.2 ตามลําดับและเพิ่มสูงขึ้นเปนรอยละ 
33.0 และรอยละ 32.9 ในป 2551 และงวด 9 เดือน ป 2552 ตามลําดับ ทั้งนี้ ในป 2550 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนลดลง จาก
ผลกระทบจากการถูกเวนคืนที่ดินและสิ่งปลูกสรางบางสวนในโครงการเดอะ คลัสเตอร วิลล ซึ่งบริษัทฯ ไดทําการปรับผัง
โครงการใหม ทําใหบริษัทฯ มีตนทุนขายจากการรื้อถอนและการพัฒนาโครงการเพิ่มสูงขึ้น สําหรับคาใชจายในการขายและ
บริหารเทากับ 51.3 ลานบาท, 69.0 ลานบาท และ 100.4 ลานบาท ในป 2549-2551 ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนเทียบกับ
รายไดรวมอยูที่รอยละ 41.7, รอยละ 30.0 และรอยละ 22.7 ตามลําดับ โดยในป 2549-2550 บริษัทฯ มีอัตราสวนของ
คาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวมคอนขางสูง เนื่องจากบริษัทฯ ตองชะลอการพัฒนาโครงการเดอะ คลัสเตอร 
วิลล จากการถูกเวนคืนที่ดินและสิ่งปลูกสรางบางสวน ในขณะที่บริษัทฯ มีภาระคาใชจายคงที่ในการขายและบริหาร เชน 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน จํานวน 23.4 ลานบาท และ 25.0 ลานบาท ตามลําดับ นอกจากนี้ ในป 2550 บริษัทฯ มีความ
ประสงคที่จะโอนที่ดินและอาคารสโมสรของโครงการธนาสิริ รัตนาธิเบศร ใหแกนิติบุคคลของโครงการ ดังนั้น บริษัทฯ จึง
บันทึกการดอยคาในทรัพยสินดังกลาวจํานวน 4.9 ลานบาท และในป 2551 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารที่
เพิ่มสูงขึ้น โดยคาใชจายหลักๆ จะมาจากคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานเทากับ 40.9 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2550 คิดเปนรอย
ละ 63.6 ทั้งนี้ เนื่องจากการเพิ่มจํานวนพนักงานเพื่อรองรับโครงการใหมที่เพิ่มขึ้นจากป 2550 ประกอบกับการบันทึก
ขาดทุนจากการดอยคาที่ดินที่ถือไวเพื่อขาย ซึ่งเปนที่ดินที่บริษัทฯ ขายคืนใหกรรมการภายหลังจากการถูกเวนคืน, หนี้สงสัย
จะสูญของลูกหนี้การคา และประมาณการหนี้สินจากการถูกฟองรองใหชดเชยคาวัสดุกอสรางแกผูขายจํานวน 12.1 ลาน
บาท, 1.5 ลานบาท และ 1.5 ลานบาทตามลําดับ รวมเปนจํานวน 15.1 ลานบาท  
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สําหรับงวด 9 เดือน ป 2551 และ 2552 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 75.4 ลานบาท และ  
90.9 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนเทียบกับรายไดรวมอยูที่รอยละ 22.4 และรอยละ 18.7 ตามลําดับ บริษัทฯ มี
สัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวมลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนคิดเปนรอยละ 16.5 เนื่องจาก ใน
งวด 9 เดือนแรก ป 2551 บริษัทฯ มีการบันทึกขาดทุนจากการดอยคาที่ดินที่ถือไวเพื่อขาย ซึ่งเปนที่ดินที่บริษัทฯ ขายคืนให
กรรมการภายหลังจากการถูกเวนคืน, หนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้การคา และประมาณการหนี้สินจากการถูกฟองรองให
ชดเชยคาวัสดุกอสรางแกผูขายจํานวน 8.9 ลานบาท, 1.5 ลานบาท และ 1.5 ลานบาทตามลําดับ รวมเปนเงินจํานวน 11.9 
ลานบาท และสําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ มีการบันทึกคาเสียหายจากการยกเลิกสัญญาซื้อที่ดินเปนจํานวน 8.6 
ลานบาท (รวมคาใชจายอื่นๆ ในการโอนกรรมสิทธิ์ที่ดิน) เนื่องจาก บริษัทฯ ไดยกเลิกการซื้อที่ดินบริเวณ ต.ศรีสุนทร อ. 
ถลาง จ. ภูเก็ต ซึ่งบริษัทไดทําสัญญาซื้อที่ดินดังกลาว (รายละเอียดพิจารณาในสวน 2 ขอ 12.4.1 คาใชจายในการขายและ
บริหาร)  

ในป 2549 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธิจํานวน 10.9 ลานบาท และมีผลการดําเนินงานกําไรสุทธิในป 
2550 และ 2551 จํานวน 1.5 ลานบาท และ 21.6 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับป 2549 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทุน
เนื่องจากผลกระทบที่บริษัทฯ ไดถูกเวนคืนที่ดินบางสวนที่กําลังอยูในระหวางการพัฒนาของโครงการเดอะ คลัสเตอร วิลล 
สําหรับป 2550 บริษัทฯ ไดนําที่ดินสวนที่ไมไดถูกเวนคืนมาพัฒนาตอจึงทําใหบริษัทฯ มีตนทุนของโครงการดังกลาวเพิ่ม
สูงขึ้น อยางไรก็ตามในชวงเวลาดังกลาวบริษัทฯ ประสบความสําเร็จจากการเปดโครงการไพรมเพลส    รัตนาธิเบศร – บาง
ใหญ รวมทั้งบริษัทฯ มีรายไดจากเงินชดเชยของที่ดินที่ถูกเวนคืน จึงสงผลใหบริษัทฯ มีกําไรสุทธิเพิ่มสูงขึ้นเปน 1.5 ลาน
บาท  
 สําหรับป 2551 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิเพิ่มขึ้นเปน 21.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ ไดมีการพัฒนาโครงการเพิ่มขึ้น
เปนจํานวนมากไดแก 1) โครงการเดอะ ไพรเวซี่ ไพรมเพลส รัตนาธิเบศร – บางใหญ  2) โครงการธนาสิริ ปนเกลา –       
ราชพฤกษ 3) โครงการไพรมเพลส รัตนาธิเบศร – บางใหญ  และ 4) โครงการไพรมเพลส เนรมิต - อนุสาวรีย จังหวัดภูเก็ต
ของ TPD  

สําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิเทากับ 36.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งมี
ผลการดําเนินงานกําไรสุทธิเพียง 18.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ มีรายไดจากการขายที่ปรับเพิ่มสูงขึ้นจากงวดเดียวกัน
ของปกอนเปนจํานวน 148.2 ลานบาท  คิดเปนอัตราการเติบโตอยูที่รอยละ 44.1 เนื่องจาก ในงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ 
มีโครงการแบบบานเดี่ยว/บานแฝดเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน เปนจํานวน 3 โครงการ  คือ โครงการเดอะ 
ไพรเวซี่ ไพรมเพลส 2, โครงการธนาสิริ ปนเกลา – ราชพฤกษ และโครงการไพรมเพลส เนรมิต - อนุสาวรีย ที่จังหวัดภูเก็ต
ของ TPD ซึ่งมีรายไดจากการขายรวมทั้ง 3 โครงการเทากับ 394.2 ลานบาท อีกทั้งในชวงเวลาดังกลาว โครงการไพรมเพลส 
รัตนาธิเบศร – บางใหญ ยังคงมีรายไดจากการขายอยางตอเนื่องคิดเปนจาํนวนเงิน 68.5 ลานบาท  

จากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 30 กันยายน 2552 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 592.5  ลานบาท ลดลง
จากสิ้นป 2551 คิดเปนรอยละ 11.7 โดยสินทรัพยหลักของบริษัทฯ ประกอบดวย สินคาคงเหลือ 398.2 ลานบาท  และที่ดิน
รอการพัฒนา 109.3  ลานบาท  คิดเปนสัดสวนตอสินทรัพยรวมอยูที่รอยละ 67.2 และรอยละ 18.4 ตามลําดับ บริษัทฯ มี
ที่ดินรอการพัฒนา ตั้งอยูที่ตําบลกมลา อําเภอกะทู จังหวัดภูเก็ต เนื้อที่ 104-3-90.3 ไร มีมูลคาตามบัญชีจํานวน 50.5 ลาน
บาท โดยผูประเมินอิสระที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดทําการ
ประเมินราคาที่ดินตามวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด ซึ่งมีมูลคาตลาดที่ประเมินไดจํานวน  840.0 ลานบาท ตามรายงาน
วันที่ประเมิน 30 มกราคม 2552 ที่ดินดังกลาวไดเคยประเมินแลวเมื่อเดือนกันยายน 2551 มีมูลคาประมาณ 403 ลานบาท 
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(รายละเอียดการประเมินที่ดินดังกลาวแสดงในหมายเหตุ1 ขอที่ 5.3 ที่ดินรอการพัฒนา)  ทั้งนี้ ปจจุบันบริษัทฯ ยังไมมี
แผนการนําที่ดินดังกลาวมาพัฒนาโครงการ 
  
ปจจัยความเสี่ยง 
 ปจจัยความเสี่ยงซึ่งสามารถอานไดในสวนที่ 2 หนา 1 นั้น มีปจจัยความเสี่ยงหลักๆ ในการดําเนินธุรกิจของบริษัท
ฯ โดยสามารถสรุปไดดังนี้ 
 

• ความเส่ียงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญถือหุนในบริษัทมากกวารอยละ 75 

ณ วันที่ 7 เมษายน 2552 กลุมผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ คือ กลุมเสถียรภาพอยุทธ ถือหุนรวมกันเปนจํานวน
รอยละ 98.6 ของจํานวนหุนที่จําหนายแลวทั้งหมดกอนการกระจายหุนเพิ่มทุน โดยภายหลังจากการเพิ่มทุนและเสนอขาย
หุนตอประชาชนทั่วไปจํานวน 50,000,000 หุน และการใชสิทธิ์ซื้อหุนสามัญตามใบสําคัญแสดงสิทธิของกรรมการและ
พนักงานจํานวน 5,000,000 หุนแลว จะทําใหกลุมผูถือหุนรายใหญถือหุนในสัดสวนรอยละ 77.3  ซึ่งสัดสวนการถือหุน
ดังกลาวมากกวา 3 ใน 4 ทําใหกลุมผูถือหุนรายใหญดังกลาวมีอํานาจในการควบคุมบริษัทฯ และมีอิทธิพลตอการตัดสินใจ
ของบริษัทฯ ในทุกเรื่องที่ตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นของบริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากการไม
สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนรายใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุนพิจารณา  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดแตงตั้งบุคคลภายนอก 5 ทานเขาเปนกรรมการอิสระของบริษัทฯ จากกรรมการทั้งหมด 
10 ทาน และจัดใหมีคณะกรรมการตรวจสอบ จึงเปนการถวงดุลอํานาจของการบริหารจัดการไดในระดับหนึ่ง นอกจากนี้ ใน
กรณีเขาทํารายการที่เกี่ยวโยงกับกรรมการ ผูถือหุนรายใหญ และผูมีอํานาจควบคุม รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแยง 
บุคคลดังกลาวจะไมมีสิทธิออกเสียงในการอนุมัติรายการดังกลาว  

 

• ความเส่ียงจากการพึ่งพิงการสนับสนุนทางการเงินจากบุคคลที่เกี่ยวของกนั  

 บริษัทฯ และ TPD มีการทํารายการระหวางกันกับบุคคลที่เกี่ยวของกันไดแก กลุมตระกูลเสถียรภาพอยุทธซึ่งเปน
กลุมผูถือหุนใหญ และคุณอารีศักดิ์ คุณกุลพัชรี และคุณสุทธิรักษ เสถียรภาพอยุทธ เปนกรรมการและผูบริหาร ของบริษัทฯ 
โดยบุคคลที่เกี่ยวของกันดังกลาวไดใหความชวยเหลือบริษัทฯ ทั้งในดานการค้ําประกันเงินกูกับสถาบันการเงินจํานวน 
1,115 ลานบาท วงเงินใชไป 705 ลานบาท  การนําทรัพยสินสวนตัวเปนหลักทรัพยค้ําประกันเงินกูใหกับบริษัทฯ โดยไมคิด
คาธรรมเนียมใด ๆ รวมถึงการใหความชวยเหลือสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ และ TPD ตามสัญญาเงินกูยืมมียอด
เทากับ 6.8 ลานบาท และ 70.0 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 22.7 ของหนี้สินรวมและรอยละ 13.0 ของสินทรัพย
รวม ณ ส้ินงวด 9 เดือนป 2552  และมีดอกเบี้ยคางจายรวม 1.8 ลานบาท อยางไรก็ตาม  ทั้งบริษัทฯ และ TPD ไดทํา
สัญญาเงินกูยืมกับบุคคลที่เกี่ยวของและไดระบุเงื่อนไขการชําระคืนเงินตนระยะเวลา  3 ป นับจากวันที่ทําสัญญา และ
บุคคลที่เกี่ยวของกันไดทําขอตกลงกับบริษัทฯ และ TPD จะไมเรียกใหชําระคืนเงินตนกอนไดจนกวาจะครบกําหนด 3 ป  
เมื่อถึงกําหนดชําระบริษัทฯ และ TPD มีแนวทางในการชําระคืนเงินกูยืมใหแกบุคคลที่เกี่ยวของกันจากรายไดที่ไดรับจาก
การขายบานในโครงการตาง ๆ   และภายหลังจากบริษัทฯ ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ แลว บริษัทฯ จะ
ไดเจรจากับสถาบันการเงินเพื่อปลดภาระค้ําประกันของบุคคลที่เกี่ยวของกันตอไป   

 



   
         บริษัท ธนาสิริ กรุป  จํากัด ( มหาชน) 

 
 สวนที่ 1 หนา 7 

 

 

• ความเส่ียงจากการแขงขันระหวางผูประกอบในกลุมตลาดบานพักอาศัยระดับเดียวกับบริษัทฯ   

ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนธุรกิจที่มีการแขงขันคอนขางสูง อยางไรก็ตาม ดวยประสบการณที่อยูในแวดวง
ธุรกิจอสังหาริมทรัพยมานานเกือบ 30 ป และดวยการขายที่อยูอาศัยสําหรับกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับปานกลาง ซึ่งเปน
กลุมเปาหมายหลักของบริษัทฯ  อีกทั้งการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยที่เนนคุณภาพและการพัฒนาหลายโครงการเฉพาะใน
พื้นที่จังหวัดนนทบุรี ทําใหบริษัทฯ มีความชํานาญเฉพาะพื้นที่เปนอยางดี รวมถึงมีการศึกษาและวิจัยสํารวจความตองการ
ลูกคาอยางสม่ําเสมอ ทําใหบริษัทฯ สามารถบริหารโครงการในแตละโครงการไดอยางมีประสิทธิภาพ  

 

• ความเส่ียงจากการจัดหาที่ดินเพื่อพัฒนาโครงการ 

 บริษัทฯ ไมมีนโยบายซื้อที่ดินเก็บไวเพื่อรอการพัฒนาโครงการเปนจํานวนมาก เนื่องจากบริษัทฯ ไมตองการแบก
ภาระตนทุนทางการเงินซึ่งอาจกอใหเกิดปญหาสภาพคลองกับบริษัทฯ ได และบริษัทฯ ยังตองการลดความเสี่ยงในเรื่องที่
เกี่ยวกับการเปลี่ยนผังเมืองและแนวเวนคืน รวมทั้งเสี่ยงตอการตกต่ําของราคาที่ดิน หากระบบขนสงมวลชนที่มีการวางแผน
ไวลมเลิกไปหรือยืดระยะเวลาการกอสรางออกไป ดังนั้นบริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการที่ไมสามารถซื้อที่ดินในทําเลที่ตองการ
ไดหรือความเสี่ยงจากราคาที่ดินที่มีการปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งจะสงผลใหบริษัทฯ ไมมีที่ดินในทําเลที่ดีในการพัฒนาหรือมีตนทุน
ในการพัฒนาโครงการของบริษัทฯ สูงขึ้นทําใหบริษัทฯ ไมสามารถกอสรางตามจํานวนที่ตองการได ซึ่งจะสงผลกระทบตอ
ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ   
 อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีการจัดทําแผนการจัดหาและจัดซื้อที่ดินลวงหนาใหสอดคลองกับการนําไปพัฒนาโครงการ
ของบริษัทฯ ในแตละปเพื่อใหแนใจวาบริษัทฯ จะมีที่ดินสวนของการพัฒนาโครงการตลอดเวลา โดยบริษัทฯ มีการติดตาม
และศึกษาขอมูลเรื่องที่ดินเพื่อใหทราบแนวโนมและศักยภาพในการพัฒนาของที่ดินในทําเลตาง  ๆ  ขอจํากัดทางกฎหมาย 
และตรวจสอบกรรมสิทธิ์เพื่อลดความเสี่ยงในทุก ๆ ดานกอนการตัดสินใจซื้อที่ดิน รวมถึงการทําสํารวจและจัดทําการศึกษา
ความเปนไปไดทางการตลาดและทางการเงิน  ดังนั้นบริษัทฯ จะยังคงมีเวลาเพียงพอที่จะจัดหาที่ดินเพื่อนํามาพัฒนา
โครงการในอนาคตของบริษัทฯ ทั้งนี้บริษัทฯ มีกําหนดระยะเวลาในการจัดหาที่ดินประมาณ 18 - 24 เดือน กอนการเปดตัว
โครงการใหม โดยผานนายหนาหรือดําเนินการเอง ซึ่งบริษัทฯ มีแนวทางการบริหารจัดการตนทุนคาที่ดินโดยการเขาเจรจา
ติดตอซื้อที่ดินกับเจาของที่ดินเองโดยตรง ทําใหบริษัทฯ สามารถควบคุมราคาตนทุนที่ดินใหอยูในระดับที่เหมาะสมได   
 

• ความเส่ียงที่เกี่ยวกับการบริหารจัดการตนทุน 

 ความเส่ียงจากความลาชาและคุณภาพผลงานของผูรับเหมากอสราง  
บริษัทฯ ดําเนินงานกอสรางโดยการวาจางผูรับเหมาจากภายนอก จํานวนผูรับเหมาขึ้นอยูกับขนาดของแตละ

โครงการ ดวยเหตุที่บริษัทฯ ไมมีทีมงานกอสรางของบริษัทฯ เอง  อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ลดความเสี่ยงดังกลาวโดยบริษัทฯ 
วาจางผูรับเหมากอสรางที่มีประสบการณและมีความเชี่ยวชาญในการกอสราง ผลงานกอสรางมีคุณภาพที่ดี และมีฐานะ
ทางการเงินที่ม่ันคง โดยบริษัทฯ มีผูจัดการโครงการ ทีมงานวิศวกร และผูควบคุมงานกอสราง ซึ่งคอยดูแลควบคุมคุณภาพ
งาน และตรวจรับงานจากผูรับเหมา  นอกจากนี้ในการชําระเงินคากอสรางใหกับผูรับเหมาจะชําระใหตามงวดความสําเร็จ
ของงานที่ไดระบุไวในสัญญาการกอสรางหลังจากที่ไดมีการตรวจรับงวดงานแลว โดยบริษัทฯ จะหักเงินคาประกันผลงานไว
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ในแตละงวดงานรอยละ 5.0 ของมูลคางานที่สงมอบ ซึ่งผูรับเหมาจะไดรับเงินประกันคืนเมื่อครบระยะเวลา 1 ปนับจากวันที่
สงมอบงานงวดสุดทาย นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีการสรางความสัมพันธที่ดีกับผูรับเหมามาอยางตอเนื่อง  

 

  ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง 

    วัสดุกอสรางเปนตนทุนหลักซึ่งเปนปจจัยสําคัญในการพัฒนาโครงการ ซึ่งราคาวัสดุกอสรางดังกลาวจะมีความผัน
แปรไปตามภาวะราคาน้ํามันที่ปรับตัวสูงขึ้น แตในขณะเดียวกัน บริษัทฯ ไมสามารถปรับราคาขายไดในทันที หรือหาก
บริษัทฯ สามารถปรับราคาขายไดก็อาจสงผลกระทบตอจํานวนการขายที่อยูอาศัยของบริษัทฯ  
 อยางไรก็ตาม สําหรับวัสดุกอสรางที่ผูรับเหมากอสรางเปนผูรับผิดชอบและจัดหานั้นจะถูกกําหนดราคาการรับเหมา
กอสรางพรอมกับราคาวัสดุกอสรางไวในสัญญาวาจางของบริษัทฯ ไวแลว สําหรับวัสดุกอสรางหลักที่บริษัทฯ เปนผูจัดหา
นั้น เนื่องจากบริษัทฯ จะซื้อเปนจํานวนมากสําหรับโครงการตางๆ  ทําใหบริษัทฯ มีอํานาจในการตอรองกับผูคาวัสดุกอสราง
คอนขางสูงจึงสามารถกําหนดราคาวัสดุรวมกับผูผลิตในการยืนราคาเพื่อสอดคลองกับการดําเนินการ ทั้งนี้ บริษัทฯ จะวาง
แผนการกอสรางและทําการประเมินปริมาณการใชวัสดุแตละประเภทรวมทั้งโครงการกอน และจะสั่งซื้อวัสดุดังกลาวตาม
ปริมาณที่ไดประเมินไว  
 ในสวนของการกอสรางนั้น ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดหาวัสดุอื่นนอกเหนือจากวัสดุกอสราง
หลัก  โดยคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคาคาจางกอสรางซึ่งไดตกลงราคากันลวงหนาแลว หากราคาวัสดุกอสรางอื่นๆ  ใน
สวนนี้ปรับตัวสูงขึ้นไมมากนัก ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับความเสี่ยงดังกลาวเอง แตหากราคาวัสดุกอสรางในสวนนี้
ปรับตัวสูงขึ้นมาก บริษัทฯ อาจทําการปรับชนิดของวัสดุอุปกรณที่เทียบเทาคุณภาพระดับเดิม ซึ่งอยูในเกรดเดียวกัน เพื่อให
โครงการสามารถดําเนินการตอไปได อีกทั้งในการจัดทําประมาณการตนทุนคากอสรางในทุกโครงการ บริษัทฯ มีนโยบาย
สํารองการเพิ่มขึ้นของคากอสราง (Contingency Costs) ประมาณรอยละ 5 - 10 ของมูลคาโครงการไวลวงหนาแลว โดยที่
ผานมา บริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินการกอสรางอยูในวงเงินประมาณการ  
 

• ความเส่ียงดานการบริหารการเงิน 

 ความเส่ียงดานสภาพคลอง 

   ในการประกอบธุรกิจของบริษทัฯ จะตองใชเงินทุนหมุนเวียนเปนจํานวนมากในดานตาง ๆ เชน ที่ดินหรือคาใชจาย
ผูรับเหมา เนื่องมาจากลักษณะการดําเนินธุรกิจตามปกติของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย ซึ่งแบงสวนในการชําระเงินของ
ลูกคาเปน 2 สวนหลัก คือ เงินจองและเงินดาวน (ประมาณรอยละ 10-20 ของมูลคาขาย) และเงินโอนกรรมสิทธิ์(ประมาณ
รอยละ 80-90 ของมูลคาขาย) เงินทุนหมุนเวียนที่ไดรับจากลูกคาในชวงกอสรางจึงมาจากเงินจอง/เงินดาวนเทานั้น และ
ตองอาศัยเงินทุนหมุนเวียนของโครงการจากเงินกู ทั้งนี้ เงินกูจากสถาบันการเงินที่นํามาใชในการพัฒนาโครงการ  จะถูก
กําหนดเงื่อนไขโดยสถาบันการเงินในการเบิกเงินกูในแตละงวด โดยขึ้นกับความกาวหนาของการขาย   

ทั้งนี้ บริษัทฯ มีนโยบายในการบริหารสภาพคลองโดยการดําเนินการกอสรางใหมีความสอดคลองกับการขาย 
สําหรับโครงการขนาดใหญจะแบงการกอสรางเปนลักษณะเฟสแทนที่จะกอสรางทั้งโครงการในคราวเดียวกัน ซึ่งหากมี
ความคืบหนาในการขายถงึระดับหนึ่ง บริษัทฯ จะเริ่มการกอสรางในเฟสตอไป บริษัทฯ จึงมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการ
พัฒนาโครงการ ซึ่งมาจากการขายสวนหนึ่งและจากเงินกูยืมอีกสวนหนึ่ง 
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 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย  

  ความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบตอบริษัทฯ ในกรณีที่ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้นลูกคาจะชะลอการซื้อลง 
เนื่องจากตนทุนการซื้อบานของลูกคาสูงขึ้น รวมถึงในดานของตนทุนทางการเงินของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ ตองไดรับ
ความสนับสนุนจากสถาบันการเงินในรูปของเงินกู เพื่อนํามาซื้อที่ดิน พัฒนาที่ดิน และกอสรางที่พักอาศัย รวมถึงการพัฒนา
โครงการอสังหาริมทรัพยในอนาคต ณ วันที่ 30 กันยายน 2552 บริษัทฯ มีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินจํานวนทั้งหมด 147 
ลานบาท โดยมีอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัว ซึ่งหากมีการปรับอัตราดอกเบี้ยยอมสงผลกระทบตอตนทุนทางการเงินของบริษัท
ฯ  อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีฐานะการเงินที่ดีขึ้น โดยอัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุนปรับลดลงจากตอเนื่องเหลือ 1.3 เทาใน
งวดไตรมาส 3 ป 2552 ทําใหผลกระทบที่เกิดขึ้นหากมีการปรับอัตราดอกเบี้ยลดลงเนื่องจากพึ่งพาเงินกูนอยลง ประกอบ
กับการที่บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานที่ดีมาอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ มีอํานาจตอรองเกี่ยวกับเงื่อนไขทางการเงินจากการ
ขอรับสนับสนุนวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงิน ดังนั้นหากเกิดความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยเงินกู บริษัทฯ นาจะไดรับ
ผลกระทบที่ไมมากนัก รวมทั้งแผนในการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ เปนอีกชองทางหนึ่งทําใหบริษัทฯ 
สามารถระดมทุนเพื่อนํามาใชในโครงการของบรษิัทฯ ทั้งที่มีอยูในปจจุบันและในอนาคต 
 

• ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบ ขอบังคับที่เกี่ยวของกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

      การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ เกี่ยวของกับการกอสรางที่อยูอาศัยซึ่งอยูภายใตกฎหมายและขอกําหนดอื่นๆ ที่
เขมงวด จึงมีความเสี่ยงที่อาจพบได เชน การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบเกี่ยวกับการกําหนดเขตการใชประโยชนที่ดิน 
(Zoning) กฎหมายผังเมือง การเปลี่ยนแปลงขอกําหนดการจัดสรรที่ดินตาม พ.ร.บ. จัดสรรที่ดิน  ซึ่งทางบริษัทฯ จึงลด
ความเสี่ยงดังกลาวดวยการที่บริษัทฯ จะทําการสํารวจและจัดทําการศึกษาถึงขอจํากัดและหมั่นตรวจเช็คขอมูลและ
ขอกําหนดทางกฎหมายอยางสม่ําเสมอ 

 

• ความเส่ียงจากการที่ภาครัฐเปลี่ยนแปลงนโยบายการกระตุนธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

ภาครัฐไดออกมาตรการการกระตุนธุรกิจอสังหาริมทรัพยในเรื่องการลดหยอนอัตราภาษีธุรกิจเฉพาะจากเดิม
กําหนดไวรอยละ 3 เหลือเพียงรอยละ 0.1 และคาธรรมเนียมการโอนจากเดิมรอยละ 2.0 เหลือรอยละ 0.01 สําหรับรายรับ
กอนหักรายจายใด ๆ จากกิจการขายอสังหาริมทรัพยเปนทางการคาหรือหากําไร ซึ่งมาตรการดังกลาวจะสิ้นสุดในเดือน
มีนาคม 2553 หากภาครัฐไมตออายุมาตรการดังกลาวยอมสงผลกระทบตอการตัดสินใจของลูกคาที่จะซื้อที่พักอาศัย และ
สงผลกับผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากมีคาใชจายที่เพิ่มขึ้นจากรอยละ 0.2 ของยอดขาย เปนรอยละ 4.0 ของ
ยอดขาย ทําใหกําไรของบริษัทฯ ลดลงได  อยางไรก็ดีบริษัทฯ ไดคํานึงถึงผลกระทบดังกลาวและจะดําเนินการในเรื่องของ
การบริหารจัดการของคาใชจายสวนกลางของบริษัทฯ ใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น   
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• ความเส่ียงจากความผันผวนของนโยบายการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 

  จากสภาวะเศรษฐกิจไทยที่ชะลอตัวทําใหมีผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพยอยางหลีกเลี่ยงไมได และถึงแมวา
รัฐบาลจะมีมาตรการกระตุนภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพยและอัตราดอกเบี้ยอยูในทิศทางขาลงก็ตาม แตสถาบันการเงิน   ตาง 
ๆ ตองเพิ่มความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อมากขึ้นทั้งสินเชื่อโครงการที่ใหกับผูประกอบการและสินเชื่อบานที่ใหบุคคล
ทั่วไป ซึ่งอาจสงผลกระทบตอยอดการโอน รวมทั้งความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ   
 อยางไรก็ตาม ในขั้นตอนการขายแตละโครงการ บริษัทฯ จะมีหนวยงานดานบริหารเครดิตลูกคาเพื่อพิจารณา
คุณสมบัติของลูกคาตั้งแตเริ่มตน เพื่อนํามาประเมินคุณสมบัติของลูกคาในเบื้องตนกอนเพื่อชวยลดอัตราการที่ลูกคา
วางเงินจองแลวสถาบันการเงินปฏิเสธไมอนุมัติสินเชื่อใหแกลูกคา นอกจากนี้ โครงการที่พัฒนาสวนใหญของบริษัทฯ จะ
เปนโครงการในราคาระดับกลางขึ้นไป ซึ่งบุคคลที่มีรายไดตั้งแต  30,000 บาท ขึ้นไปก็สามารถเปนลูกคาของบริษัทฯ ได 
บุคคลเหลานี้ยังมีกําลังซื้อและมีความสามารถผอนชําระเงินกูได และทําใหการปฏิเสธจากสถาบันการเงินมีไมมากนัก 
    

• ความเสี่ยงเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

 ความเส่ียงเรื่องผลกระทบตอราคาหุนจากการใชสิทธิ์ตามใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุน
ของบริษัทฯ ที่ออกใหกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย  

จากการประชุมสามัญผูถือหุน ครั้งที่ 1/2552 เมื่อวันที่ 7 เมษายน 2552 และประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2552 
เมื่อวันที่ 28 พฤศจิกายน 2552 ที่ประชุมมีมติอนุมัติการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ 
ชนิดเปลี่ยนมือไมได ใหกับกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยจํานวนไมเกิน 5.0 ลานหนวย ในราคาศูนย
บาท โดยกรรมการและพนักงานสามารถใชสิทธิซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ไดในราคามีสวนลดจากราคา IPO ไมเกินรอยละ 
20 เทากับ 1.40 บาทตอหุน ซึ่งเปนราคาที่ต่ํากวาราคาที่เสนอขายตอประชาชนทั่วไป โดยกรรมการและพนักงานของบริษัท
ฯ และบริษัทยอยที่ไดรับการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิในครั้งนี้จะสามารถใชสิทธิซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ในอัตรา 1 
หนวยใบสําคัญแสดงสิทธิตอ 1 หุนสามัญ อายุใบสําคัญแสดงสิทธิ์ 5 ป นับจากวันที่ไดออกและเสนอขาย โดยสามารถ
ทยอยใชสิทธิ์ปละสองครั้ง เริ่มตั้งแตครบอายุ 2 ป 6 เดือน เปนตนไป (รายละเอียดแสดงในหนา 52) หากพิจารณาจาก
จํานวนหุนสามัญที่ออกเพื่อรองรับการใชสิทธิของกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยในครั้งนี้มีจํานวนเพียง 
5.0 ลานหุน  คิดเปนรอยละ 2.0 ของจํานวนหุนทั้งหมดหลังการเสนอขายหุนใหกับประชาชนในครั้งนี้ ถือเปนปริมาณที่นอย
มากจึงไมนาสงผลกระทบตอราคาหุน และผลกระทบดังกลาวจะทยอยเกิดขึ้นตั้งแต 2 ป 6 เดือนเปนตนไป และใหใชสิทธิ์ได
ทุก ๆ 6 เดือน นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดมีการจดขอจํากัดการโอนตลอดอายุของใบสําคัญแสดงสิทธิฯ  เปนที่เรียบรอยแลว ซึ่ง
บริษัทฯ จะไมรับจดทะเบียนการโอนใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ดังกลาว ถาการโอนดังกลาวจะทําใหใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ที่
เสนอขายไมสามารถจํากัดอยูในกลุมกรรมการหรือพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยได  ยกเวนกรณีเพียงกรณีเดียวคือ 
การโอนทางมรดก และใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนของบริษัทฯ จะถูกยกเลิกเมื่อกรรมการและพนักงานที่ไดรับมีการ
ลาออก  

 

 ความเส่ียงกรณีบริษัทฯ อยูระหวางการขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ แลวเมื่อ
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วันที่ 8 มิถุนายน 2552 และบริษัท ที่ปรึกษา เอเซีย พลัส จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของ
บริษัทฯ ในเบื้องตนแลว เห็นวาบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ  ไอได 
อยางไรก็ดี บริษัทฯ ก็ยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ ใหเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง  

 
สรุปขอมูลหลักทรัพยที่เสนอขาย 
 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียน 255 ลานบาท มีจํานวนทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว 200 ลานบาท แบงเปนหุนสามัญ
จํานวน 200 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท โดยที่ประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2552 เมื่อวันที่ 7 เมษายน 2552 มี
มติใหเสนอขายหุนสามัญที่ออกใหมตอประชาชนทั่วไปจํานวน 50 ลานหุน คิดเปนรอยละ 20 ของทุนชําระแลวภายหลังการ
เสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ และมีมติออกหุนสามัญจํานวน 5.0 ลานหุนเพื่อรองรับใบสําคัญแสดงสิทธิ์ที่จะซื้อหุน
สามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ที่ออกใหกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย จํานวน 5.0 ลานหนวย คิดเปนรอย
ละ 19.6 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุนเพิ่มทุนของบริษัทและการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะ
ซื้อหุนสามัญของบริษัทใหกับกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทและบริษัทยอย โดยบริษัทฯ มีวัตถุประสงคในการ
นําเงินที่ไดจากการระดมทุนไปใชเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในโครงการที่มีอยูในปจจุบัน  ใชพัฒนาโครงการในอนาคต
ตอไป และชําระเงินกูยืมบางสวน 
 
(ผูลงทุนควรอานละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


