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สวนที่ 1 
ขอมูลสรุป (Executive summary)  

  
 บริษัท ธนาสิริ กรุป จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”)    เดิมชื่อ “บริษัท ประสิทธิ์ปนเกลา จํากัด” มีสํานักงานตั้งอยูเลขที่ 
650, 652 ถนนบรมราชชนนี  แขวงบางบําหรุ  เขตบางพลัด  กรุงเทพมหานคร โดยมีคุณประสิทธิ์ เสถียรภาพอยุทธ  เปน   
ผูกอตั้งเมื่อวันที่ 19 กุมภาพันธ 2528 ดวยทุนจดทะเบียนจํานวน 50 ลานบาท โดยมีวัตถุประสงคในการประกอบธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทบานจัดสรรพรอมที่ดินเพื่อขาย โครงการสวนใหญเปนโครงการอาคารพาณิชยและ
ทาวนเฮาส และไดพัฒนาโครงการมาอยางตอเนื่องจนถึงป 2539 บริษัทฯ ไดหยุดพัฒนาโครงการเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจ
ที่เกิดขึ้นในประเทศไทย ตอมาในป 2545 ทายาทคุณประสิทธิ์ไดเขามาสานกิจการตอและพัฒนาโครงการที่อยูอาศัย
ประเภทบานเดี่ยวและทาวนเฮาส กลุมลูกคาเปาหมายเปนกลุมที่มีรายไดระดับปานกลาง จากประสบการณเกือบ 30 ปที่
ผานมา  บริษัทฯ มุงเนนการสรางที่อยูอาศัยที่มีคุณภาพและพัฒนาหลาย ๆ  โครงการในบริเวณพื้นที่ใกลเคียงกัน ทําให
บริษัทฯ มีความชํานาญเฉพาะพื้นที่เปนอยางดี สามารถเขาใจและทราบถึงความตองการของลูกคา ประชาชนในพื้นที่มี
ความคุนเคยกับโครงการจึงสงผลใหเกิดความไวเนื้อเชื่อใจจากลูกคาไดมากขึ้น  
 
 ในป 2550 บริษัทฯ ไดเพิ่มทุนจดทะเบียนเปน 200 ลานบาท เพื่อใหรองรับแผนงานการขยายตัวทางธุรกิจ และในป 
2551 ไดมีการปรับโครงสรางการถือหุนภายในกลุมโดยเขาซื้อหุนบริษัท ธนาสิริ พรอพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (“TPD” 
หรือ “บริษัทยอย”) (เดิมชื่อ บริษัท กมลา แมนชั่น จํากัด) จัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 26 มิถุนายน 2533 ทุนจดทะเบียน 50 ลานบาท 
ในสัดสวนรอยละ 99.6 ของทุนจดทะเบียนเรียกชําระแลว บริษัทฯ ไดจดทะเบียนแปรสภาพบริษัทเปนบริษัทมหาชนจํากัด
และไดมีการเปลี่ยนชื่อบริษัทฯ เปน “บริษัท ธนาสิริ กรุป จํากัด (มหาชน)” เม่ือวันที่ 22 เมษายน 2552 โดยมีทุนจดทะเบียน
จํานวน 255 ลานบาท โดยเปนทุนชําระแลวจํานวน 200 ลานบาท  
 
 กลุมบริษัทประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยประเภทบานจัดสรรพรอมที่ดินเพื่อขาย โดยบริษัทฯ จะเปน
ผูพัฒนาโครงการและเปนเจาของโครงการเนนการพัฒนาโครงการในเขตปริมณฑลและสําหรับ TPD จะเนนโครงการใน
ตางจังหวัด  โดยบริษัทฯ จะเนนทําเลยานจังหวัดนนทบุรี เนื่องจากมีเสนทางคมนาคมที่สะดวกสบาย และมีแผนขยาย
เครือขายคมนาคมในอนาคต   สวนโครงการของ TPD จะเนนทําเลที่อยูในจังหวัดที่เปนแหลงทองเที่ยว ไดแก จังหวัดภูเก็ต  
โดยโครงการของกลุมบริษัททุกโครงการอยูภายใตแนวความคิดที่วา “การสรางครอบครัว สังคม ที่รมร่ืน อบอุนใหแกลูกคา
ในทุกชวงจังหวะชีวิตที่  ธนาสิริ”   และใชชื่อโครงการภายใตแบรนดหลัก 3 แบรนด ไดแก  
 

ชื่อแบรนด ลักษณะโครงการ 
ธนาสิริ  โครงการบานเดี่ยวเนนตลาดสําหรับผูมีรายไดคอนขางสูง 
เดอะ คลัสเตอร วิลล   
ไพรม เพลส 

โครงการบานทาวเฮาส / บานแฝด เนนตลาดสําหรับผูมีรายไดปานกลาง 
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ในเดือนมีนาคม 2551 TPD ไดเขาซื้อบานที่พัฒนายังไมแลวเสร็จบางสวนและที่ดินเปลาจากผูประกอบการราย

หนึ่งซึ่งไมเกี่ยวของกับบริษัทฯ อยูบริเวณตําบลปาคลอก อําเภอถลาง  จังหวัดภูเก็ต มีขนาดพื้นที่รวมประมาณ 19 ไร 
แบงเปนบานพรอมที่ดินที่พัฒนายังไมแลวเสร็จ (กอสรางแลวประมาณรอยละ 70)  จํานวน 26 แปลง และเปนที่ดินเปลา 
17 แปลง คิดเปนสัดสวนรอยละ 37 และรอยละ 63 ของพื้นที่ทั้งหมด ตามลําดับ  TPD ไดนําบานที่ยังสรางไมแลวเสร็จทั้ง 
26 แปลงมากอสรางใหแลวเสร็จไดเปนจํานวนบาน 25 ยูนิต และที่ดินเปลาไดนํามาพัฒนาเปนบานเดี่ยวบานแฝด ชั้นเดียว 
และบานชมเขา รวม 29 ยูนิต  และใชชื่อ  ”โครงการไพรมเพลส – เนรมิต อนุสาวรีย” เปนโครงการของธนาสิริ เนนตลาด
สําหรับผูมีรายไดปานกลางถึงคอนขางสูงทั้งชาวไทยและชาวตางประเทศ ทั้งนี้ในการเขาซื้อบานที่ยังสรางไมแลวเสร็จและ
ที่ดินเปลาในครั้งนี้ไมใชเปนการซื้อทั้งโครงการของผูขาย จึงไมมีความเสี่ยงในเรื่องความรับผิดชอบกับลูกบานเดิมรวมถึงไม
มีภาระที่จะตองเขามาดูแลสวนกลางตาง ๆ และเมื่อ TPD ซื้อมาแลวไดนํามากอสรางพัฒนา และใชชื่อ แบรนดไพรมเพลส
ของธนาสิริเอง ไมมีความเกี่ยวของกับแบรนดเดิมของกลุมโครงการบานสวนเนรมิตแตอยางใด  แตเพื่อไมใหคนทั่วไปและ
ลูกบานเดิมเขาใจผิดในภาพลักษณของธนาสิริ และเพื่อใหการเขาไปพัฒนาโครงการไพรมเพลส-เนรมิต อนุสาวรีย ของ 
TPD เปนไปดวยความราบรื่น  TPD ไดมีการติดตั้งปายชื่อหนาโครงการแยกจากปายชื่อโครงการเดิมอยางชัดเจน  และมี
การออกจดหมายเวียนแจงลูกบานเดิม และใหผูขายชวยประชาสัมพันธ ส่ือสานสรางความเขาใจที่ดีระหวางธนาสิริกับผูอยู
อาศัยเดิม (รายละเอียดที่มาของการทํารายการแสดงในหนา 18) 

ณ 30 กันยายน 2552 กลุมบริษัทมีโครงการที่ดําเนินการทั้งหมด 8 โครงการมีทั้งบานเดี่ยว บานแฝด และ 
ทาวนเฮาส โดย 5 โครงการเปนของบริษัทฯ โครงการอยูในจังหวัดนนทบุรี และอีก  3 โครงการเปนของ TPD ที่ตั้งโครงการ
อยูจังหวัดภูเก็ต ทั้งหมดมีมูลคาโครงการรวมกวา 2,456 ลานบาท  

บริษัทฯ จะพัฒนาโครงการในขนาดไมใหญมากนัก  โดยเฉลี่ยจะมีเนื้อที่ประมาณ 7 - 20 ไร  และอายุโครงการ
โดยเฉลี่ย 2 ป บริษัทฯ มีนโยบายในการสรางบานแบบกึ่งส่ังสราง ซึ่งในเฟสแรกจะมีการกอสรางบานสรางเสร็จกอนขาย 
(Semi – prebuilt) ประมาณรอยละ 60 – 70 และในเฟสตอ ๆ ไป จะเปนแบบสั่งสราง (Pre-sale) การเปดขายไปพรอม ๆ 
กับการกอสราง สําหรับงานกอสรางจะวาจางผูรับเหมาเพื่อดําเนินงานกอสรางที่อยูอาศัยทั้งโครงการ จํานวนผูรับเหมา
ขึ้นอยูกับขนาดของแตละโครงการ โดยบริษัทฯ จะมีวิศวกรและผูควบคุมงานกอสราง (Foreman) ของบริษัทฯ เขา
ตรวจสอบดูแลงานกอสรางใหเปนไปตามรูปแบบ ใหมีมาตรฐาน และใหตรงตามเวลาที่กําหนด ทั้งนี้ บริษัทฯ จะเปนผูจัดหา
วัสดุกอสรางหลักเองทั้งหมด เพื่อที่บริษัทฯ จะไดบริหารตนทุนงานกอสรางไดอยางมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยัง
สรางความแตกตางใหกับผลิตภัณฑและบริการ ตั้งแตการสํารวจศึกษาวิจัยเพื่อดูความตองการของลูกคา การคัดเลือกทําเล
ที่ตั้งโครงการอยูในยานการคมนาคมสะดวกสบาย ใกลส่ิงอํานวยความสะดวกมีเครือขายคมนาคมรองรับ การใชวัสดุ
กอสรางที่มีคุณภาพไดมาตรฐาน และมีบุคลากรที่มีประสบการณในการตรวจสอบงานคุณภาพ และมีบริการหลังการขาย
โดยใหความดูแลและรักษาสภาพชุมชน รวมถึงการรักษาความปลอดภัยใหกับลูกคาภายหลังพัฒนาโครงการแลวเสร็จ  
นอกจากนี้บริษัทฯ  ไดออกแบบพื้นที่สวนกลางของแตละโครงการใหมีลักษณะโดดเดนเพื่อเพิ่มความรมร่ืนใหแกผูอยูอาศัย
ในโครงการ  
 

สรุปฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน  
                 
 บริษัทฯ มีนโยบายการบัญชีการรับรูรายไดจากการขายบานพรอมที่ดินเมื่องานกอสรางเสร็จตามสัญญาและมี
การโอนกรรมสิทธิ์และผลประโยชนที่มีนัยสําคัญในทรัพยสินใหกับผูซื้อ และรับรูตนทุนขายบานพรอมที่ดินโดยทําการปน
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สวนตนทุนการพัฒนาทั้งหมดที่คาดวาจะเกิดขึ้นของแตละโครงการ (โดยพิจารณาถึงตนทุนที่เกิดขึ้นจริงดวย) ใหกับบาน
พรอมที่ดินที่ขายตามอัตราสวนพื้นที่ที่ขายของแตละโครงการ และรับรูเปนตนทุนขายตามอัตราสวนพื้นที่ที่ขายของแตละ
โครงการ 

ในชวงป 2-3 ปที่ผานมา  ผูบริโภคใหความระมัดระวังและชะลอการใชจาย เนื่องจากภาวะทางการเมือง
ภายในประเทศ ความผันผวนของราคาน้ํามัน ราคาวัสดุกอสราง อัตราดอกเบี้ย และวิกฤติเศรษฐกิจโลกในป 2551 สงผล
ตอการชะลอตัวลดลงอยางตอเนื่องของธุรกิจอสังหาริมทรัพย อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีรายไดเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก 
123.1 ลานบาท ในป 2549 เพิ่มขึ้นเปน 229.6 ลานบาท และ 441.5 ลานบาท ในป 2550 และ 2551 ตามลําดับ คิดเปน
อัตราการเติบโตเฉลี่ย (Compound Average Growth Rate : CAGR) รอยละ 89.4 สําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2552 
บริษัทฯ มีรายไดรวม 485.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งมีรายไดรวมเทากับ 335.8 ลานบาท คิดเปน
อัตราการเติบโตเฉล่ียอยูที่รอยละ  44.4 อันเนื่องมาจากบริษัทฯ มีรายไดจากการขายบานเดี่ยว/บานแฝด ซึ่งเปนโครงการที่
เริ่มดําเนินการในชวงครึ่งปหลังของป 2551 โดยรายไดจากการขายในป 2549 มาจากบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด ใน
สัดสวนรอยละ 98.5 ของรายไดรวม ในขณะที่ป 2550 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และ
ทาวนเฮาสคิดเปนรอยละ 35.6 และรอยละ 61.9 ของรายไดรวมตามลําดับ สําหรับป 2551 บริษัทฯ มีสัดสวนรายไดจาก
การขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และทาวนเฮาสคิดเปนรอยละ 61.3 และรอยละ 38.4 ของรายไดรวมตามลําดับ 
และสําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 สัดสวนรายไดจากการขายบานประเภทบานเดี่ยว/บานแฝด และทาวนเฮาสคิดเปน     
รอยละ 83.8  และ รอยละ 15.8  ของรายไดรวม ตามลําดับ อีกทั้งปจจัยบวกจากมาตรการการลดหยอนคาธรรมเนียม และ
มาตรการทางภาษีของรัฐบาลในการชวยกระตุนภาคอสังหาริมทรัพย จึงสงผลใหบริษัทฯ มีรายไดเพิ่มสูงขึ้น และเมื่อ
พิจารณากําไรขั้นตนของบริษัทฯ พบวา บริษัทฯ ยังคงสามารถบริหารจัดการโดยการควบคุมตนทุนขายไดเปนอยางดี โดย
ในป 2549 และ 2550 บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนอยูที่รอยละ 32.6 และรอยละ 30.2 ตามลําดับและเพิ่มสูงขึ้นเปนรอยละ 
33.0 และรอยละ 32.9 ในป 2551 และงวด 9 เดือน ป 2552 ตามลําดับ ทั้งนี้ ในป 2550 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนลดลง จาก
ผลกระทบจากการถูกเวนคืนที่ดินและสิ่งปลูกสรางบางสวนในโครงการเดอะ คลัสเตอร วิลล ซึ่งบริษัทฯ ไดทําการปรับผัง
โครงการใหม ทําใหบริษัทฯ มีตนทุนขายจากการรื้อถอนและการพัฒนาโครงการเพิ่มสูงขึ้น สําหรับคาใชจายในการขายและ
บริหารเทากับ 51.3 ลานบาท, 69.0 ลานบาท และ 100.4 ลานบาท ในป 2549-2551 ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนเทียบกับ
รายไดรวมอยูที่รอยละ 41.7, รอยละ 30.0 และรอยละ 22.7 ตามลําดับ โดยในป 2549-2550 บริษัทฯ มีอัตราสวนของ
คาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวมคอนขางสูง เนื่องจากบริษัทฯ ตองชะลอการพัฒนาโครงการเดอะ คลัสเตอร 
วิลล จากการถูกเวนคืนที่ดินและสิ่งปลูกสรางบางสวน ในขณะที่บริษัทฯ มีภาระคาใชจายคงที่ในการขายและบริหาร เชน 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน จํานวน 23.4 ลานบาท และ 25.0 ลานบาท ตามลําดับ นอกจากนี้ ในป 2550 บริษัทฯ มีความ
ประสงคที่จะโอนที่ดินและอาคารสโมสรของโครงการธนาสิริ รัตนาธิเบศร ใหแกนิติบุคคลของโครงการ ดังนั้น บริษัทฯ จึง
บันทึกการดอยคาในทรัพยสินดังกลาวจํานวน 4.9 ลานบาท และในป 2551 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารที่
เพิ่มสูงขึ้น โดยคาใชจายหลักๆ จะมาจากคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานเทากับ 40.9 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2550 คิดเปนรอย
ละ 63.6 ทั้งนี้ เนื่องจากการเพิ่มจํานวนพนักงานเพื่อรองรับโครงการใหมที่เพิ่มขึ้นจากป 2550 ประกอบกับการบันทึก
ขาดทุนจากการดอยคาที่ดินที่ถือไวเพื่อขาย ซึ่งเปนที่ดินที่บริษัทฯ ขายคืนใหกรรมการภายหลังจากการถูกเวนคืน, หนี้สงสัย
จะสูญของลูกหนี้การคา และประมาณการหนี้สินจากการถูกฟองรองใหชดเชยคาวัสดุกอสรางแกผูขายจํานวน 12.1 ลาน
บาท, 1.5 ลานบาท และ 1.5 ลานบาทตามลําดับ รวมเปนจํานวน 15.1 ลานบาท  
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สําหรับงวด 9 เดือน ป 2551 และ 2552 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 75.4 ลานบาท และ  
90.9 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนเทียบกับรายไดรวมอยูที่รอยละ 22.4 และรอยละ 18.7 ตามลําดับ บริษัทฯ มี
สัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดรวมลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนคิดเปนรอยละ 16.5 เนื่องจาก ใน
งวด 9 เดือนแรก ป 2551 บริษัทฯ มีการบันทึกขาดทุนจากการดอยคาที่ดินที่ถือไวเพื่อขาย ซึ่งเปนที่ดินที่บริษัทฯ ขายคืนให
กรรมการภายหลังจากการถูกเวนคืน, หนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้การคา และประมาณการหนี้สินจากการถูกฟองรองให
ชดเชยคาวัสดุกอสรางแกผูขายจํานวน 8.9 ลานบาท, 1.5 ลานบาท และ 1.5 ลานบาทตามลําดับ รวมเปนเงินจํานวน 11.9 
ลานบาท และสําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ มีการบันทึกคาเสียหายจากการยกเลิกสัญญาซื้อที่ดินเปนจํานวน 8.6 
ลานบาท (รวมคาใชจายอื่นๆ ในการโอนกรรมสิทธิ์ที่ดิน) เนื่องจาก บริษัทฯ ไดยกเลิกการซื้อที่ดินบริเวณ ต.ศรีสุนทร อ. 
ถลาง จ. ภูเก็ต ซึ่งบริษัทไดทําสัญญาซื้อที่ดินดังกลาว (รายละเอียดพิจารณาในสวน 2 ขอ 12.4.1 คาใชจายในการขายและ
บริหาร)  

ในป 2549 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธิจํานวน 10.9 ลานบาท และมีผลการดําเนินงานกําไรสุทธิในป 
2550 และ 2551 จํานวน 1.5 ลานบาท และ 21.6 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับป 2549 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทุน
เนื่องจากผลกระทบที่บริษัทฯ ไดถูกเวนคืนที่ดินบางสวนที่กําลังอยูในระหวางการพัฒนาของโครงการเดอะ คลัสเตอร วิลล 
สําหรับป 2550 บริษัทฯ ไดนําที่ดินสวนที่ไมไดถูกเวนคืนมาพัฒนาตอจึงทําใหบริษัทฯ มีตนทุนของโครงการดังกลาวเพิ่ม
สูงขึ้น อยางไรก็ตามในชวงเวลาดังกลาวบริษัทฯ ประสบความสําเร็จจากการเปดโครงการไพรมเพลส    รัตนาธิเบศร – บาง
ใหญ รวมทั้งบริษัทฯ มีรายไดจากเงินชดเชยของที่ดินที่ถูกเวนคืน จึงสงผลใหบริษัทฯ มีกําไรสุทธิเพิ่มสูงขึ้นเปน 1.5 ลาน
บาท  
 สําหรับป 2551 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิเพิ่มขึ้นเปน 21.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ ไดมีการพัฒนาโครงการเพิ่มขึ้น
เปนจํานวนมากไดแก 1) โครงการเดอะ ไพรเวซี่ ไพรมเพลส รัตนาธิเบศร – บางใหญ  2) โครงการธนาสิริ ปนเกลา –       
ราชพฤกษ 3) โครงการไพรมเพลส รัตนาธิเบศร – บางใหญ  และ 4) โครงการไพรมเพลส เนรมิต - อนุสาวรีย จังหวัดภูเก็ต
ของ TPD  

สําหรับงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิเทากับ 36.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งมี
ผลการดําเนินงานกําไรสุทธิเพียง 18.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ มีรายไดจากการขายที่ปรับเพิ่มสูงขึ้นจากงวดเดียวกัน
ของปกอนเปนจํานวน 148.2 ลานบาท  คิดเปนอัตราการเติบโตอยูที่รอยละ 44.1 เนื่องจาก ในงวด 9 เดือน ป 2552 บริษัทฯ 
มีโครงการแบบบานเดี่ยว/บานแฝดเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน เปนจํานวน 3 โครงการ  คือ โครงการเดอะ 
ไพรเวซี่ ไพรมเพลส 2, โครงการธนาสิริ ปนเกลา – ราชพฤกษ และโครงการไพรมเพลส เนรมิต - อนุสาวรีย ที่จังหวัดภูเก็ต
ของ TPD ซึ่งมีรายไดจากการขายรวมทั้ง 3 โครงการเทากับ 394.2 ลานบาท อีกทั้งในชวงเวลาดังกลาว โครงการไพรมเพลส 
รัตนาธิเบศร – บางใหญ ยังคงมีรายไดจากการขายอยางตอเนื่องคิดเปนจาํนวนเงิน 68.5 ลานบาท  

จากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 30 กันยายน 2552 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 592.5  ลานบาท ลดลง
จากสิ้นป 2551 คิดเปนรอยละ 11.7 โดยสินทรัพยหลักของบริษัทฯ ประกอบดวย สินคาคงเหลือ 398.2 ลานบาท  และที่ดิน
รอการพัฒนา 109.3  ลานบาท  คิดเปนสัดสวนตอสินทรัพยรวมอยูที่รอยละ 67.2 และรอยละ 18.4 ตามลําดับ บริษัทฯ มี
ที่ดินรอการพัฒนา ตั้งอยูที่ตําบลกมลา อําเภอกะทู จังหวัดภูเก็ต เนื้อที่ 104-3-90.3 ไร มีมูลคาตามบัญชีจํานวน 50.5 ลาน
บาท โดยผูประเมินอิสระที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดทําการ
ประเมินราคาที่ดินตามวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด ซึ่งมีมูลคาตลาดที่ประเมินไดจํานวน  840.0 ลานบาท ตามรายงาน
วันที่ประเมิน 30 มกราคม 2552 ที่ดินดังกลาวไดเคยประเมินแลวเมื่อเดือนกันยายน 2551 มีมูลคาประมาณ 403 ลานบาท 
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(รายละเอียดการประเมินที่ดินดังกลาวแสดงในหมายเหตุ1 ขอที่ 5.3 ที่ดินรอการพัฒนา)  ทั้งนี้ ปจจุบันบริษัทฯ ยังไมมี
แผนการนําที่ดินดังกลาวมาพัฒนาโครงการ 
  
ปจจัยความเสี่ยง 
 ปจจัยความเสี่ยงซึ่งสามารถอานไดในสวนที่ 2 หนา 1 นั้น มีปจจัยความเสี่ยงหลักๆ ในการดําเนินธุรกิจของบริษัท
ฯ โดยสามารถสรุปไดดังนี้ 
 

• ความเส่ียงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญถือหุนในบริษัทมากกวารอยละ 75 

ณ วันที่ 7 เมษายน 2552 กลุมผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ คือ กลุมเสถียรภาพอยุทธ ถือหุนรวมกันเปนจํานวน
รอยละ 98.6 ของจํานวนหุนที่จําหนายแลวทั้งหมดกอนการกระจายหุนเพิ่มทุน โดยภายหลังจากการเพิ่มทุนและเสนอขาย
หุนตอประชาชนทั่วไปจํานวน 50,000,000 หุน และการใชสิทธิ์ซื้อหุนสามัญตามใบสําคัญแสดงสิทธิของกรรมการและ
พนักงานจํานวน 5,000,000 หุนแลว จะทําใหกลุมผูถือหุนรายใหญถือหุนในสัดสวนรอยละ 77.3  ซึ่งสัดสวนการถือหุน
ดังกลาวมากกวา 3 ใน 4 ทําใหกลุมผูถือหุนรายใหญดังกลาวมีอํานาจในการควบคุมบริษัทฯ และมีอิทธิพลตอการตัดสินใจ
ของบริษัทฯ ในทุกเรื่องที่ตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นของบริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากการไม
สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนรายใหญเสนอใหที่ประชุมผูถือหุนพิจารณา  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดแตงตั้งบุคคลภายนอก 5 ทานเขาเปนกรรมการอิสระของบริษัทฯ จากกรรมการทั้งหมด 
10 ทาน และจัดใหมีคณะกรรมการตรวจสอบ จึงเปนการถวงดุลอํานาจของการบริหารจัดการไดในระดับหนึ่ง นอกจากนี้ ใน
กรณีเขาทํารายการที่เกี่ยวโยงกับกรรมการ ผูถือหุนรายใหญ และผูมีอํานาจควบคุม รวมถึงบุคคลที่อาจมีความขัดแยง 
บุคคลดังกลาวจะไมมีสิทธิออกเสียงในการอนุมัติรายการดังกลาว  

 

• ความเส่ียงจากการพึ่งพิงการสนับสนุนทางการเงินจากบุคคลที่เกี่ยวของกนั  

 บริษัทฯ และ TPD มีการทํารายการระหวางกันกับบุคคลที่เกี่ยวของกันไดแก กลุมตระกูลเสถียรภาพอยุทธซึ่งเปน
กลุมผูถือหุนใหญ และคุณอารีศักดิ์ คุณกุลพัชรี และคุณสุทธิรักษ เสถียรภาพอยุทธ เปนกรรมการและผูบริหาร ของบริษัทฯ 
โดยบุคคลที่เกี่ยวของกันดังกลาวไดใหความชวยเหลือบริษัทฯ ทั้งในดานการค้ําประกันเงินกูกับสถาบันการเงินจํานวน 
1,115 ลานบาท วงเงินใชไป 705 ลานบาท  การนําทรัพยสินสวนตัวเปนหลักทรัพยค้ําประกันเงินกูใหกับบริษัทฯ โดยไมคิด
คาธรรมเนียมใด ๆ รวมถึงการใหความชวยเหลือสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ และ TPD ตามสัญญาเงินกูยืมมียอด
เทากับ 6.8 ลานบาท และ 70.0 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 22.7 ของหนี้สินรวมและรอยละ 13.0 ของสินทรัพย
รวม ณ ส้ินงวด 9 เดือนป 2552  และมีดอกเบี้ยคางจายรวม 1.8 ลานบาท อยางไรก็ตาม  ทั้งบริษัทฯ และ TPD ไดทํา
สัญญาเงินกูยืมกับบุคคลที่เกี่ยวของและไดระบุเงื่อนไขการชําระคืนเงินตนระยะเวลา  3 ป นับจากวันที่ทําสัญญา และ
บุคคลที่เกี่ยวของกันไดทําขอตกลงกับบริษัทฯ และ TPD จะไมเรียกใหชําระคืนเงินตนกอนไดจนกวาจะครบกําหนด 3 ป  
เมื่อถึงกําหนดชําระบริษัทฯ และ TPD มีแนวทางในการชําระคืนเงินกูยืมใหแกบุคคลที่เกี่ยวของกันจากรายไดที่ไดรับจาก
การขายบานในโครงการตาง ๆ   และภายหลังจากบริษัทฯ ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ แลว บริษัทฯ จะ
ไดเจรจากับสถาบันการเงินเพื่อปลดภาระค้ําประกันของบุคคลที่เกี่ยวของกันตอไป   
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• ความเส่ียงจากการแขงขันระหวางผูประกอบในกลุมตลาดบานพักอาศัยระดับเดียวกับบริษัทฯ   

ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนธุรกิจที่มีการแขงขันคอนขางสูง อยางไรก็ตาม ดวยประสบการณที่อยูในแวดวง
ธุรกิจอสังหาริมทรัพยมานานเกือบ 30 ป และดวยการขายที่อยูอาศัยสําหรับกลุมลูกคาผูมีรายไดระดับปานกลาง ซึ่งเปน
กลุมเปาหมายหลักของบริษัทฯ  อีกทั้งการพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยที่เนนคุณภาพและการพัฒนาหลายโครงการเฉพาะใน
พื้นที่จังหวัดนนทบุรี ทําใหบริษัทฯ มีความชํานาญเฉพาะพื้นที่เปนอยางดี รวมถึงมีการศึกษาและวิจัยสํารวจความตองการ
ลูกคาอยางสม่ําเสมอ ทําใหบริษัทฯ สามารถบริหารโครงการในแตละโครงการไดอยางมีประสิทธิภาพ  

 

• ความเส่ียงจากการจัดหาที่ดินเพื่อพัฒนาโครงการ 

 บริษัทฯ ไมมีนโยบายซื้อที่ดินเก็บไวเพื่อรอการพัฒนาโครงการเปนจํานวนมาก เนื่องจากบริษัทฯ ไมตองการแบก
ภาระตนทุนทางการเงินซึ่งอาจกอใหเกิดปญหาสภาพคลองกับบริษัทฯ ได และบริษัทฯ ยังตองการลดความเสี่ยงในเรื่องที่
เกี่ยวกับการเปลี่ยนผังเมืองและแนวเวนคืน รวมทั้งเสี่ยงตอการตกต่ําของราคาที่ดิน หากระบบขนสงมวลชนที่มีการวางแผน
ไวลมเลิกไปหรือยืดระยะเวลาการกอสรางออกไป ดังนั้นบริษัทฯ มีความเสี่ยงจากการที่ไมสามารถซื้อที่ดินในทําเลที่ตองการ
ไดหรือความเสี่ยงจากราคาที่ดินที่มีการปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งจะสงผลใหบริษัทฯ ไมมีที่ดินในทําเลที่ดีในการพัฒนาหรือมีตนทุน
ในการพัฒนาโครงการของบริษัทฯ สูงขึ้นทําใหบริษัทฯ ไมสามารถกอสรางตามจํานวนที่ตองการได ซึ่งจะสงผลกระทบตอ
ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ   
 อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีการจัดทําแผนการจัดหาและจัดซื้อที่ดินลวงหนาใหสอดคลองกับการนําไปพัฒนาโครงการ
ของบริษัทฯ ในแตละปเพื่อใหแนใจวาบริษัทฯ จะมีที่ดินสวนของการพัฒนาโครงการตลอดเวลา โดยบริษัทฯ มีการติดตาม
และศึกษาขอมูลเรื่องที่ดินเพื่อใหทราบแนวโนมและศักยภาพในการพัฒนาของที่ดินในทําเลตาง  ๆ  ขอจํากัดทางกฎหมาย 
และตรวจสอบกรรมสิทธิ์เพื่อลดความเสี่ยงในทุก ๆ ดานกอนการตัดสินใจซื้อที่ดิน รวมถึงการทําสํารวจและจัดทําการศึกษา
ความเปนไปไดทางการตลาดและทางการเงิน  ดังนั้นบริษัทฯ จะยังคงมีเวลาเพียงพอที่จะจัดหาที่ดินเพื่อนํามาพัฒนา
โครงการในอนาคตของบริษัทฯ ทั้งนี้บริษัทฯ มีกําหนดระยะเวลาในการจัดหาที่ดินประมาณ 18 - 24 เดือน กอนการเปดตัว
โครงการใหม โดยผานนายหนาหรือดําเนินการเอง ซึ่งบริษัทฯ มีแนวทางการบริหารจัดการตนทุนคาที่ดินโดยการเขาเจรจา
ติดตอซื้อที่ดินกับเจาของที่ดินเองโดยตรง ทําใหบริษัทฯ สามารถควบคุมราคาตนทุนที่ดินใหอยูในระดับที่เหมาะสมได   
 

• ความเส่ียงที่เกี่ยวกับการบริหารจัดการตนทุน 

 ความเส่ียงจากความลาชาและคุณภาพผลงานของผูรับเหมากอสราง  
บริษัทฯ ดําเนินงานกอสรางโดยการวาจางผูรับเหมาจากภายนอก จํานวนผูรับเหมาขึ้นอยูกับขนาดของแตละ

โครงการ ดวยเหตุที่บริษัทฯ ไมมีทีมงานกอสรางของบริษัทฯ เอง  อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ลดความเสี่ยงดังกลาวโดยบริษัทฯ 
วาจางผูรับเหมากอสรางที่มีประสบการณและมีความเชี่ยวชาญในการกอสราง ผลงานกอสรางมีคุณภาพที่ดี และมีฐานะ
ทางการเงินที่ม่ันคง โดยบริษัทฯ มีผูจัดการโครงการ ทีมงานวิศวกร และผูควบคุมงานกอสราง ซึ่งคอยดูแลควบคุมคุณภาพ
งาน และตรวจรับงานจากผูรับเหมา  นอกจากนี้ในการชําระเงินคากอสรางใหกับผูรับเหมาจะชําระใหตามงวดความสําเร็จ
ของงานที่ไดระบุไวในสัญญาการกอสรางหลังจากที่ไดมีการตรวจรับงวดงานแลว โดยบริษัทฯ จะหักเงินคาประกันผลงานไว
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ในแตละงวดงานรอยละ 5.0 ของมูลคางานที่สงมอบ ซึ่งผูรับเหมาจะไดรับเงินประกันคืนเมื่อครบระยะเวลา 1 ปนับจากวันที่
สงมอบงานงวดสุดทาย นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีการสรางความสัมพันธที่ดีกับผูรับเหมามาอยางตอเนื่อง  

 

  ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัสดุกอสราง 

    วัสดุกอสรางเปนตนทุนหลักซึ่งเปนปจจัยสําคัญในการพัฒนาโครงการ ซึ่งราคาวัสดุกอสรางดังกลาวจะมีความผัน
แปรไปตามภาวะราคาน้ํามันที่ปรับตัวสูงขึ้น แตในขณะเดียวกัน บริษัทฯ ไมสามารถปรับราคาขายไดในทันที หรือหาก
บริษัทฯ สามารถปรับราคาขายไดก็อาจสงผลกระทบตอจํานวนการขายที่อยูอาศัยของบริษัทฯ  
 อยางไรก็ตาม สําหรับวัสดุกอสรางที่ผูรับเหมากอสรางเปนผูรับผิดชอบและจัดหานั้นจะถูกกําหนดราคาการรับเหมา
กอสรางพรอมกับราคาวัสดุกอสรางไวในสัญญาวาจางของบริษัทฯ ไวแลว สําหรับวัสดุกอสรางหลักที่บริษัทฯ เปนผูจัดหา
นั้น เนื่องจากบริษัทฯ จะซื้อเปนจํานวนมากสําหรับโครงการตางๆ  ทําใหบริษัทฯ มีอํานาจในการตอรองกับผูคาวัสดุกอสราง
คอนขางสูงจึงสามารถกําหนดราคาวัสดุรวมกับผูผลิตในการยืนราคาเพื่อสอดคลองกับการดําเนินการ ทั้งนี้ บริษัทฯ จะวาง
แผนการกอสรางและทําการประเมินปริมาณการใชวัสดุแตละประเภทรวมทั้งโครงการกอน และจะสั่งซื้อวัสดุดังกลาวตาม
ปริมาณที่ไดประเมินไว  
 ในสวนของการกอสรางนั้น ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับผิดชอบในการจัดหาวัสดุอื่นนอกเหนือจากวัสดุกอสราง
หลัก  โดยคํานวณรวมเปนสวนหนึ่งในราคาคาจางกอสรางซึ่งไดตกลงราคากันลวงหนาแลว หากราคาวัสดุกอสรางอื่นๆ  ใน
สวนนี้ปรับตัวสูงขึ้นไมมากนัก ผูรับเหมากอสรางจะเปนผูรับความเสี่ยงดังกลาวเอง แตหากราคาวัสดุกอสรางในสวนนี้
ปรับตัวสูงขึ้นมาก บริษัทฯ อาจทําการปรับชนิดของวัสดุอุปกรณที่เทียบเทาคุณภาพระดับเดิม ซึ่งอยูในเกรดเดียวกัน เพื่อให
โครงการสามารถดําเนินการตอไปได อีกทั้งในการจัดทําประมาณการตนทุนคากอสรางในทุกโครงการ บริษัทฯ มีนโยบาย
สํารองการเพิ่มขึ้นของคากอสราง (Contingency Costs) ประมาณรอยละ 5 - 10 ของมูลคาโครงการไวลวงหนาแลว โดยที่
ผานมา บริษัทฯ มีคาใชจายในการดําเนินการกอสรางอยูในวงเงินประมาณการ  
 

• ความเส่ียงดานการบริหารการเงิน 

 ความเส่ียงดานสภาพคลอง 

   ในการประกอบธุรกิจของบริษทัฯ จะตองใชเงินทุนหมุนเวียนเปนจํานวนมากในดานตาง ๆ เชน ที่ดินหรือคาใชจาย
ผูรับเหมา เนื่องมาจากลักษณะการดําเนินธุรกิจตามปกติของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย ซึ่งแบงสวนในการชําระเงินของ
ลูกคาเปน 2 สวนหลัก คือ เงินจองและเงินดาวน (ประมาณรอยละ 10-20 ของมูลคาขาย) และเงินโอนกรรมสิทธิ์(ประมาณ
รอยละ 80-90 ของมูลคาขาย) เงินทุนหมุนเวียนที่ไดรับจากลูกคาในชวงกอสรางจึงมาจากเงินจอง/เงินดาวนเทานั้น และ
ตองอาศัยเงินทุนหมุนเวียนของโครงการจากเงินกู ทั้งนี้ เงินกูจากสถาบันการเงินที่นํามาใชในการพัฒนาโครงการ  จะถูก
กําหนดเงื่อนไขโดยสถาบันการเงินในการเบิกเงินกูในแตละงวด โดยขึ้นกับความกาวหนาของการขาย   

ทั้งนี้ บริษัทฯ มีนโยบายในการบริหารสภาพคลองโดยการดําเนินการกอสรางใหมีความสอดคลองกับการขาย 
สําหรับโครงการขนาดใหญจะแบงการกอสรางเปนลักษณะเฟสแทนที่จะกอสรางทั้งโครงการในคราวเดียวกัน ซึ่งหากมี
ความคืบหนาในการขายถงึระดับหนึ่ง บริษัทฯ จะเริ่มการกอสรางในเฟสตอไป บริษัทฯ จึงมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการ
พัฒนาโครงการ ซึ่งมาจากการขายสวนหนึ่งและจากเงินกูยืมอีกสวนหนึ่ง 



   
         บริษัท ธนาสิริ กรุป  จํากัด ( มหาชน) 

 
 สวนที่ 1 หนา 9 

 

 

 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย  

  ความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบตอบริษัทฯ ในกรณีที่ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้นลูกคาจะชะลอการซื้อลง 
เนื่องจากตนทุนการซื้อบานของลูกคาสูงขึ้น รวมถึงในดานของตนทุนทางการเงินของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ ตองไดรับ
ความสนับสนุนจากสถาบันการเงินในรูปของเงินกู เพื่อนํามาซื้อที่ดิน พัฒนาที่ดิน และกอสรางที่พักอาศัย รวมถึงการพัฒนา
โครงการอสังหาริมทรัพยในอนาคต ณ วันที่ 30 กันยายน 2552 บริษัทฯ มีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินจํานวนทั้งหมด 147 
ลานบาท โดยมีอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัว ซึ่งหากมีการปรับอัตราดอกเบี้ยยอมสงผลกระทบตอตนทุนทางการเงินของบริษัท
ฯ  อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีฐานะการเงินที่ดีขึ้น โดยอัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุนปรับลดลงจากตอเนื่องเหลือ 1.3 เทาใน
งวดไตรมาส 3 ป 2552 ทําใหผลกระทบที่เกิดขึ้นหากมีการปรับอัตราดอกเบี้ยลดลงเนื่องจากพึ่งพาเงินกูนอยลง ประกอบ
กับการที่บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานที่ดีมาอยางตอเนื่อง ทําใหบริษัทฯ มีอํานาจตอรองเกี่ยวกับเงื่อนไขทางการเงินจากการ
ขอรับสนับสนุนวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงิน ดังนั้นหากเกิดความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยเงินกู บริษัทฯ นาจะไดรับ
ผลกระทบที่ไมมากนัก รวมทั้งแผนในการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ เปนอีกชองทางหนึ่งทําใหบริษัทฯ 
สามารถระดมทุนเพื่อนํามาใชในโครงการของบรษิัทฯ ทั้งที่มีอยูในปจจุบันและในอนาคต 
 

• ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบ ขอบังคับที่เกี่ยวของกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

      การดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ เกี่ยวของกับการกอสรางที่อยูอาศัยซึ่งอยูภายใตกฎหมายและขอกําหนดอื่นๆ ที่
เขมงวด จึงมีความเสี่ยงที่อาจพบได เชน การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบเกี่ยวกับการกําหนดเขตการใชประโยชนที่ดิน 
(Zoning) กฎหมายผังเมือง การเปลี่ยนแปลงขอกําหนดการจัดสรรที่ดินตาม พ.ร.บ. จัดสรรที่ดิน  ซึ่งทางบริษัทฯ จึงลด
ความเสี่ยงดังกลาวดวยการที่บริษัทฯ จะทําการสํารวจและจัดทําการศึกษาถึงขอจํากัดและหมั่นตรวจเช็คขอมูลและ
ขอกําหนดทางกฎหมายอยางสม่ําเสมอ 

 

• ความเส่ียงจากการที่ภาครัฐเปลี่ยนแปลงนโยบายการกระตุนธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

ภาครัฐไดออกมาตรการการกระตุนธุรกิจอสังหาริมทรัพยในเรื่องการลดหยอนอัตราภาษีธุรกิจเฉพาะจากเดิม
กําหนดไวรอยละ 3 เหลือเพียงรอยละ 0.1 และคาธรรมเนียมการโอนจากเดิมรอยละ 2.0 เหลือรอยละ 0.01 สําหรับรายรับ
กอนหักรายจายใด ๆ จากกิจการขายอสังหาริมทรัพยเปนทางการคาหรือหากําไร ซึ่งมาตรการดังกลาวจะสิ้นสุดในเดือน
มีนาคม 2553 หากภาครัฐไมตออายุมาตรการดังกลาวยอมสงผลกระทบตอการตัดสินใจของลูกคาที่จะซื้อที่พักอาศัย และ
สงผลกับผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากมีคาใชจายที่เพิ่มขึ้นจากรอยละ 0.2 ของยอดขาย เปนรอยละ 4.0 ของ
ยอดขาย ทําใหกําไรของบริษัทฯ ลดลงได  อยางไรก็ดีบริษัทฯ ไดคํานึงถึงผลกระทบดังกลาวและจะดําเนินการในเรื่องของ
การบริหารจัดการของคาใชจายสวนกลางของบริษัทฯ ใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น   
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• ความเส่ียงจากความผันผวนของนโยบายการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 

  จากสภาวะเศรษฐกิจไทยที่ชะลอตัวทําใหมีผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพยอยางหลีกเลี่ยงไมได และถึงแมวา
รัฐบาลจะมีมาตรการกระตุนภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพยและอัตราดอกเบี้ยอยูในทิศทางขาลงก็ตาม แตสถาบันการเงิน   ตาง 
ๆ ตองเพิ่มความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อมากขึ้นทั้งสินเชื่อโครงการที่ใหกับผูประกอบการและสินเชื่อบานที่ใหบุคคล
ทั่วไป ซึ่งอาจสงผลกระทบตอยอดการโอน รวมทั้งความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ   
 อยางไรก็ตาม ในขั้นตอนการขายแตละโครงการ บริษัทฯ จะมีหนวยงานดานบริหารเครดิตลูกคาเพื่อพิจารณา
คุณสมบัติของลูกคาตั้งแตเริ่มตน เพื่อนํามาประเมินคุณสมบัติของลูกคาในเบื้องตนกอนเพื่อชวยลดอัตราการที่ลูกคา
วางเงินจองแลวสถาบันการเงินปฏิเสธไมอนุมัติสินเชื่อใหแกลูกคา นอกจากนี้ โครงการที่พัฒนาสวนใหญของบริษัทฯ จะ
เปนโครงการในราคาระดับกลางขึ้นไป ซึ่งบุคคลที่มีรายไดตั้งแต  30,000 บาท ขึ้นไปก็สามารถเปนลูกคาของบริษัทฯ ได 
บุคคลเหลานี้ยังมีกําลังซื้อและมีความสามารถผอนชําระเงินกูได และทําใหการปฏิเสธจากสถาบันการเงินมีไมมากนัก 
    

• ความเสี่ยงเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

 ความเส่ียงเรื่องผลกระทบตอราคาหุนจากการใชสิทธิ์ตามใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุน
ของบริษัทฯ ที่ออกใหกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย  

จากการประชุมสามัญผูถือหุน ครั้งที่ 1/2552 เมื่อวันที่ 7 เมษายน 2552 และประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2552 
เมื่อวันที่ 28 พฤศจิกายน 2552 ที่ประชุมมีมติอนุมัติการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ 
ชนิดเปลี่ยนมือไมได ใหกับกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยจํานวนไมเกิน 5.0 ลานหนวย ในราคาศูนย
บาท โดยกรรมการและพนักงานสามารถใชสิทธิซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ไดในราคามีสวนลดจากราคา IPO ไมเกินรอยละ 
20 เทากับ 1.40 บาทตอหุน ซึ่งเปนราคาที่ต่ํากวาราคาที่เสนอขายตอประชาชนทั่วไป โดยกรรมการและพนักงานของบริษัท
ฯ และบริษัทยอยที่ไดรับการจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิในครั้งนี้จะสามารถใชสิทธิซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ในอัตรา 1 
หนวยใบสําคัญแสดงสิทธิตอ 1 หุนสามัญ อายุใบสําคัญแสดงสิทธิ์ 5 ป นับจากวันที่ไดออกและเสนอขาย โดยสามารถ
ทยอยใชสิทธิ์ปละสองครั้ง เริ่มตั้งแตครบอายุ 2 ป 6 เดือน เปนตนไป (รายละเอียดแสดงในหนา 52) หากพิจารณาจาก
จํานวนหุนสามัญที่ออกเพื่อรองรับการใชสิทธิของกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยในครั้งนี้มีจํานวนเพียง 
5.0 ลานหุน  คิดเปนรอยละ 2.0 ของจํานวนหุนทั้งหมดหลังการเสนอขายหุนใหกับประชาชนในครั้งนี้ ถือเปนปริมาณที่นอย
มากจึงไมนาสงผลกระทบตอราคาหุน และผลกระทบดังกลาวจะทยอยเกิดขึ้นตั้งแต 2 ป 6 เดือนเปนตนไป และใหใชสิทธิ์ได
ทุก ๆ 6 เดือน นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดมีการจดขอจํากัดการโอนตลอดอายุของใบสําคัญแสดงสิทธิฯ  เปนที่เรียบรอยแลว ซึ่ง
บริษัทฯ จะไมรับจดทะเบียนการโอนใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ดังกลาว ถาการโอนดังกลาวจะทําใหใบสําคัญแสดงสิทธิฯ ที่
เสนอขายไมสามารถจํากัดอยูในกลุมกรรมการหรือพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยได  ยกเวนกรณีเพียงกรณีเดียวคือ 
การโอนทางมรดก และใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนของบริษัทฯ จะถูกยกเลิกเมื่อกรรมการและพนักงานที่ไดรับมีการ
ลาออก  

 

 ความเส่ียงกรณีบริษัทฯ อยูระหวางการขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ แลวเมื่อ



   
         บริษัท ธนาสิริ กรุป  จํากัด ( มหาชน) 

 
 สวนที่ 1 หนา 11 

 

วันที่ 8 มิถุนายน 2552 และบริษัท ที่ปรึกษา เอเซีย พลัส จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของ
บริษัทฯ ในเบื้องตนแลว เห็นวาบริษัทฯ มีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ  ไอได 
อยางไรก็ดี บริษัทฯ ก็ยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ ใหเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียน ดังนั้น ผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาดรอง  

 
สรุปขอมูลหลักทรัพยที่เสนอขาย 
 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียน 255 ลานบาท มีจํานวนทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว 200 ลานบาท แบงเปนหุนสามัญ
จํานวน 200 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท โดยที่ประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2552 เมื่อวันที่ 7 เมษายน 2552 มี
มติใหเสนอขายหุนสามัญที่ออกใหมตอประชาชนทั่วไปจํานวน 50 ลานหุน คิดเปนรอยละ 20 ของทุนชําระแลวภายหลังการ
เสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ และมีมติออกหุนสามัญจํานวน 5.0 ลานหุนเพื่อรองรับใบสําคัญแสดงสิทธิ์ที่จะซื้อหุน
สามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ที่ออกใหกรรมการและพนักงานของบริษัทฯ และบริษัทยอย จํานวน 5.0 ลานหนวย คิดเปนรอย
ละ 19.6 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุนเพิ่มทุนของบริษัทและการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะ
ซื้อหุนสามัญของบริษัทใหกับกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทและบริษัทยอย โดยบริษัทฯ มีวัตถุประสงคในการ
นําเงินที่ไดจากการระดมทุนไปใชเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในโครงการที่มีอยูในปจจุบัน  ใชพัฒนาโครงการในอนาคต
ตอไป และชําระเงินกูยืมบางสวน 
 
(ผูลงทุนควรอานละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


