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1. ปัจจัยความเสี่ยง 
 
การลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทฯที่เสนอขายในครั้งนี้  ผู้ลงทุนควรพิจารณาปัจจัยความเส่ียงในข้อนี้ รวมทั้งข้อมูลอ่ืนๆ
ที่ปรากฎในเอกสารนี้อย่างรอบคอบ ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ปัจจัยความเส่ียงที่ได้กล่าวในเอกสารฉบับนี้อ้างอิงจาก
ข้อมูลในสถานการณ์ปัจจุบัน และการคาดการณ์ในอนาคตเท่าที่สามารถระบุได้ ปัจจัยเส่ียงเหล่านี้มีนัยส าคัญบาง
ประการ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อบริษัทฯ และมูลค่าหุ้นของบริษัทฯ นอกเหนือจากปัจจัยเส่ียงที่ระบุในเอกสาร
ฉบับนี้ อาจมีความเส่ียงอื่นๆที่บริษัทฯไม่ทราบได้ในขณะนี้ หรือพิจารณาแล้วว่าไม่เป็นสาระส าคัญในปัจจุบันนั้นเป็น
ปัจจัยเส่ียงที่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ได้ในอนาคต นอกจากนี้ข้อความที่เป็นลักษณะการ
คาดการณ์ในอนาคต (Forward Looking Statement) ที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เช่นการใช้ถ้อยค าว่า “เชื่อว่า” 
“คาดการณ์ว่า” “คาดหมายว่า” “มีแผนจะ” “ตั้งใจ” หรือ “ประมาณ” เป็นต้น หรือการคาดการณ์เกี่ยวกับผลประกอบการ 
ธุรกิจ แผนการด าเนินงานของบริษัทฯ การเปล่ียนแปลงของกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
นโยบายของรัฐ และอื่นๆ ซึ่งเป็นการคาดการณ์ถึงเหตุการณ์ในอนาคต ดังนั้นผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกต่างอย่าง
มีนัยส าคัญจากการคาดการณ์หรือคาดคะเนก็ได้ ส าหรับข้อมูลในส่วนที่อ้างถึงหรือเกี่ยวข้องกับรัฐบาล หรือเศรษฐกิจ
ของประเทศนั้น ได้มาจากข้อมูลที่มีการเปิดเผยสู่สาธารณชน หรือจากแหล่งข้อมูลอ่ืนๆที่เชื่อถือได้ 
 
1.  ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจ 
 
1.1  ความเสี่ยงจากการแข่งขันของผู้ประกอบธุรกิจนิคมอุตสาหกรรมและผู้ประกอบการอื่น 

ในปัจจุบันผู้ประกอบธุรกิจนิคมอุตสาหกรรมและผู้ประกอบการอื่นได้มีการสร้างโรงงานและคลังสินค้าให้เช่า
เช่นเดียวกับกลุ่มบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม ผู้ประกอบการกลุ่มดังกล่าวส่วนใหญ่จะจ าหน่ายและให้เช่าโรงงานและ
คลังสินค้าสร้างแบบส าเร็จรูป (Ready-Built) และผู้ประกอบการที่อยู่ในธุรกิจนิคมอุตสาหกรรมโดยส่วนใหญ่จะ
จ ากัดการให้บริการอยู่ในเขตนิคมอุตสาหกรรมของผู้พัฒนาเอง ในขณะที่กลุ่มบริษัทฯ มุ่งเน้นพัฒนาโครงการฯ 
ที่มีคุณภาพสูงที่ออกแบบมาเพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้าแต่ละราย (Built-to-Suit) และสร้างขึ้นตาม
ความต้องการของลูกค้า นอกจากนี้ กลุ่มบริษัทฯยังมีการใช้ประโยชน์จากความช านาญในการออกแบบ
โครงการฯ แบบ Built-to-Suit ที่ต้องอาศัยความช านาญระดับสูง มาใช้ในการพัฒนาโครงการฯ ในรูปแบบที่
เรียกว่า Warehouse Farm เพื่อให้บริการทั้งในรูปแบบ Built-to-Suit เพื่อรองรับความต้องการของลูกค้าหลัก
บางกลุ่ม ที่มีลักษณะเฉพาะเช่น การส ารองพื้นที่ต่อขยายเพื่อใช้งานในอนาคต  และ แบบ Ready-Built เพื่อ
รองรับฐานลูกค้ากลุ่มใหม่และเพื่อการด าเนินธุรกิจที่ตอบสนองความต้องการของตลาดได้ทันท่วงที โดยยังคง
นโยบายการจัดหาท าเลที่ตั้งที่เป็นจุดยุทธศาสตร์การขนส่งและกระจายสินค้าที่ส าคัญและสอดคล้องกับความ
ต้องการของลูกค้า จึงเห็นได้ว่ากลุ่มบริษัทฯ มีการตอบสนองความต้องการของกลุ่มลูกค้าที่ค่อนข้างแตกต่างไป
จากคู่แข่งในตลาด 
  
ในปัจจุบันผู้ประกอบการให้เช่าโครงการฯ ประเภท Built-to-Suit คุณภาพสูงยังมีน้อยมาก  เนื่องจากมีอุปสรรค
ในการเข้าสู่ตลาดประเภทนี้สูงและจะประสบความส าเร็จได้ยาก โครงการฯ ประเภทนี้ต้องอาศัยความเชี่ยวชาญ
และความละเอียดอ่อนในการท าความเข้าใจความต้องการซึ่งซับซ้อนของลูกค้า ใช้เงินลงทุนสูง ต้องมีความรู้
ความเข้าใจในเรื่องท าเลที่ตั้งและความสามารถในการจัดหาและลงทุนในที่ดิน ที่ตอบโจทย์ความต้องการของ
ลูกค้าร่วมกับความต้องการของกลุ่มบริษัทฯ รวมถึงต้องมีความช านาญ ความยืดหยุ่น และความอดทนในการ
ร่วมออกแบบ พัฒนา ผลิตภัณฑ์โดยค านึงถึงผลประโยชน์สูงสุดของลูกค้า รวมถึงความส าเร็จในอดีตสามารถ
ช่วยสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผู้เช่าซึ่งส่วนใหญ่เป็นบริษัทข้ามชาติที่มีมาตรฐานการคัดเลือกที่สูง นอกจากนี้กลุ่ม
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บริษัทฯ ยังมีนโยบายในการพัฒนาการเรียนรู้และพยายามพัฒนาคุณภาพของสินค้าและบริการของกลุ่มบริษัทฯ 
ให้ดียิ่งขึ้นตลอดเวลา 

1.2  ความเสี่ยงจากการไม่มีผู้เช่าโครงการฯ ที่อยู่ในแผนการก่อสร้าง และการที่ผู้เช่าหลักตัดสินใจไม่ต่อ
อายุสัญญาเช่า 
การใหเ้ช่าพื้นที่ส่วนใหญ่ของกลุ่มบริษัทฯ ในปัจจุบันเป็นการเช่าโครงการฯ แบบ Built-to-Suit ที่ได้มีการตกลง
ท าสัญญาก่อนการก่อสร้าง ความเส่ียงของกลุ่มบริษัทฯ จากการที่ไม่มีผู้เช่าจึงอยู่ในระดับต่ า และโครงการฯใน
ลักษณะน้ี ผู้เช่าส่วนใหญ่มีแนวโน้มที่จะต่อสัญญาเช่าเนื่องด้วยโครงการดังกล่าวมีจุดเริ่มต้นจากการจัดหาท าเล
ที่ตั้งร่วมกันระหว่างกลุ่มบริษัทฯ และผู้เช่า รวมถึง กลุ่มบริษัทฯ ได้ให้ความส าคัญในการออกแบบ การก่อสร้าง
และการให้บริการ เพื่อยังประโยชน์สูงสุดให้กับลูกค้าสร้างความพึงพอใจและสร้างความเชื่อมั่นในกลุ่มบริษัทฯ 
ประกอบกับค่าใช้จ่ายในการย้ายสถานที่เพื่อประกอบการใหม่ค่อนข้างสูง ความเส่ียงของกลุ่มบริษัทฯ จากการที่
ผู้เช่าหลักตัดสินใจไม่ต่ออายุสัญญาจึงอยู่ในระดับต่ าเช่นกัน โดยในช่วงระยะเวลาช่วงปี 2552 ‟ ปี 2554 ผู้เช่า
ส่วนใหญ่ของกลุ่มบริษัทฯ (อาทิเช่น บริษัท ดีเคเอสเอช (ประเทศไทย) จ ากัด บริษัท เม็นโล เวิลด์ไวด์ (ประเทศ
ไทย) จ ากัด บริษัท คาโอ คอมเมอร์เชียล (ประเทศไทย) จ ากัด) ไม่เพียงแต่เช่าพื้นที่ตามสัญญาเดิมแต่ยังมีการ
ขยายพื้นที่เช่ากับกลุ่มบริษัทฯอย่างต่อเนื่อง และหากผู้เช่าตัดสินใจไม่ต่อสัญญา กลุ่มบริษัทฯ ก็สามารถน า
โครงการฯ ที่ถึงแม้จะเป็นแบบ Built-to-Suit มาปรับรายละเอียดเพื่อให้ตรงกับความต้องการของผู้เช่ารายใหม่
ได้ โดยความได้เปรียบในเรื่องท าเลที่ตั้ง คุณภาพงานก่อสร้างและงานระบบ รวมถึงความเข้าใจและรู้จริงของ
กลุ่มบริษัทฯ ในการออกแบบและควบคุมงานก่อสร้างท าให้บริษัทเชื่อมั่นว่าการหาผู้เช่ารายใหม่จะสามารถ
ด าเนินการได้ในระยะเวลาที่เหมาะสม นอกจากนี้กลุ่มบริษัทฯ ยังมีระยะเวลาในการวางแผนหาผู้เช่ารายใหม่
พอสมควร ทั้งนี้เป็นไปตามเงื่อนไขในสัญญาเช่าที่ระบุให้ผู้เช่าต้องแจ้งล่วงหน้าอย่างน้อย 3 ‟ 12 เดือน  
 
ในส่วนของการให้เช่าพื้นที่ในโครงการสร้างแบบส าเร็จรูป (Ready-Built) ภายใต้โครงการ Warehouse Farm 
ของกลุ่มบริษัทฯ อาจมีความเส่ียงจากการไม่มีผู้เช่า เนื่องจากเป็นโครงการประเภทที่พัฒนาขึ้นก่อนจะมีสัญญา
เช่าเพื่อให้ผู้เช่าเช่าในระยะส้ัน (เฉล่ีย 3 ปี) อย่างไรก็ตาม กลุ่มบริษัทฯ ได้มุ่งเน้นพัฒนาโดยให้ความส าคัญใน
ด้านท าเลที่ตั้ง การออกแบบ และคุณภาพในด้านโครงสร้างของโครงการฯ และยังคงรักษาความเป็นมาตรฐาน
ระดับสูงของโครงการฯ ซึ่งได้รับผลตอบรับจากผู้ที่สนใจเชา่เป็นอย่างดี โดยตั้งแต่ปลายปี 2554 กลุ่มบริษัทฯ ได้
มีการพัฒนาโครงการ Ready-Built แล้วมากกว่า 80,000.0 ตารางเมตร โดยมีผู้เช่าที่สนใจเข้าท าสัญญาเช่า
ล่วงหน้า หรือสัญญาแสดงเจตจ านงในการเช่า (Letter of Intent) กับกลุ่มบริษัทฯ ในพื้นที่ล่วงหน้าก่อนการ
ก่อสร้างจะแล้วเสร็จ ในส่วนของความเส่ียงในด้านผู้เช่าไม่ต่อสัญญาเช่าส าหรับโครงการสร้างแบบส าเร็จรูป 
(Ready-Built) มีค่อนข้างต่ า เนื่องจาก คุณภาพของโครงการฯ ของกลุ่มบริษัทที่ตอบสนองความต้องการและ
เป็นที่ยอมรับจากกลุ่มลูกค้า ประกอบกับค่าใช้จ่ายในการย้ายสถานที่ที่ค่อนข้างสูง นอกจากนั้น ในกรณีหากมี
พื้นที่ว่างจากการไม่ต่อสัญญาเช่า กลุ่มบริษัทฯ จะสามารถน าโครงการฯ ออกให้ผู้เช่ารายอื่นเช่าต่อไปได้อย่าง
คล่องตัว 
   

1.3  ความเสี่ยงจากการที่เรียกเก็บเงินตามสัญญาเช่าไม่ได้  
ความเส่ียงจากการที่กลุ่มบริษัทฯ ไม่สามารถ เรียกเก็บเงินตามสัญญาเช่า อาจเกิดขึ้นในกรณีที่ลูกค้าได้รับ
ผลกระทบในเชิงลบจากสภาวะเศรษฐกิจและภาคอุตสาหกรรมหรือจากการด าเนินธุรกิจซึ่งส่งผลกระทบต่อ
สถานะทางการเงินของกลุ่มลูกค้าจนอาจส่งผลต่อความสามารถในการจ่ายค่าเช่าตามสัญญา กลุ่มบริษัทฯ อาจ
ได้รับผลกระทบจากรายได้ค่าเช่าที่ลดลง หรือมีสภาพคล่องทางการเงินที่ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ  
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อย่างไรก็ตาม กลุ่มบริษัทฯ คาดว่าผลกระทบดังกล่าวจะมีไม่มากนัก เนื่องจากกลุ่มลูกค้าหลักของกลุ่มบริษัทฯ 
เป็นบริษัทชั้นน า มีความน่าเชื่อถือ และมีความมั่นคงทางการเงินในระดับสูง รวมถึงกลุ่มบริษัทฯ ได้ก าหนดให้ผู้
เช่าต้องวางเงินประกันค่าเช่าและค่าบริการเป็นเงินสด และ/หรือหนังสือค้ าประกันจากธนาคาร  ซึ่งเงื่อนไขของ
สัญญาเช่าโครงการ Built-to-Suit ส่วนใหญ่ยังได้ก าหนดไว้ว่า หากผู้เช่ายกเลิกสัญญาเช่าก่อนส้ินสุดระยะเวลา
การเช่าที่ก าหนดไว้ ผู้เช่าจะต้องช าระค่าทดแทนเท่ากับค่าเช่าส าหรับระยะเวลาการเช่าที่เหลืออยู่ทั้งหมดให้แก่
กลุ่มบริษัทฯ นอกจากนั้นกลุ่มบริษัทฯ ยังได้พัฒนาโครงการ Warehouse Farm ซึ่งจะช่วยในการขยายฐาน
ลูกค้าไปยังอุตสาหกรรมอื่นๆ อย่างต่อเนื่องเพื่อลดความเส่ียงจากการพึ่งพารายได้จากการกระจุกตัวของกลุ่ม
ลูกค้าอีกด้วย   

 
1.4  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบริษัทผู้รับเหมาก่อสร้าง (Contractor) น้อยราย 

เน่ืองจากธุรกิจหลักของกลุ่มบริษัทฯ คือ การพัฒนาโครงการฯ เพื่อให้เช่า โดยบริษัทในกลุ่มบริษัทฯ จะว่าจ้าง
บริษัทผู้รับเหมาก่อสร้างตามสัญญาการจ้างเหมาเบ็ดเสร็จ (Turnkey contract) เพื่อท าการก่อสร้างตามแบบที่
บริษัทในกลุ่มบริษัทฯ ได้ตกลงร่วมกันกับลูกค้า โดยที่ผ่านมา กลุ่มบริษัทฯ ได้มีกระบวนการพิจารณาบริษัท
ผู้รับเหมาที่มีชื่อเสียงต่าง ๆ ตามข้อก าหนดคุณสมบัติที่กลุ่มบริษัทฯ ได้ก าหนดไว้ เพื่อมาเป็นรายชื่อที่ผ่านการ
คัดเลือกเบื้องต้นในการประมูลงาน อย่างไรก็ตามบริษัทผู้ร้บเหมาก่อสร้างที่กลุ่มบริษัทฯ ตัดสินใจว่าจ้างในช่วง
ระยะเวลาดังกล่าวคือบริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัด เป็นผู้รับเหมาก่อสร้างเกือบทุกโครงการ 
เนื่องจากการพิจารณาคัดเลือกตามเกณฑ์ของกลุ่มบริษัทฯ ในด้าน คุณภาพงาน ต้นทุนค่าก่อสร้าง ความ
เชี่ยวชาญและประสบการณ์ ความสามารถในการส่งมอบโครงการที่ตรงตามเวลา ตลอดจนบริการหลังภายการ
ขายที่ดี รวมทั้งการตัดสินใจของลูกค้า โดยเฉพาะในโครงการ Built-to-Suit ดังนั้นจึงอาจมีความเส่ียงจากการที่
กลุ่มบริษัทฯ มีการพึ่งพิงความสามารถของบริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัดในการพัฒนาโครงการต่าง 
ๆ ของกลุ่มบริษัทฯ 
 
อย่างไรก็ตาม กลุ่มบริษัทฯ ไม่ได้มีนโยบายว่าจ้าง บริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัดโดยเฉพาะ และยัง
เปิดโอกาสที่จะร่วมมือกับผู้รับเหมาก่อสร้างรายอื่นๆ ที่มีมาตรฐานสูง โดยได้มีการคัดสรรบริษัท
ผู้รับเหมาก่อสร้างที่เป็นระบบและมีความโปร่งใสผ่านทางการเปิดประมูลเพื่อคัดเลือกผู้รับเหมาที่เหมาะสม
ส าหรับแต่ละโครงการ เว้นแต่กรณีโครงการที่ลูกค้าโดยเฉพาะในรูปแบบ Built-to-Suit หรือลูกค้ากลุ่มเดิมได้
ก าหนดหรือคัดเลือกบริษัทผู้รับเหมาก่อสร้างไว้โดยเฉพาะเจาะจงแล้ว 
 
โดยในการประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ จ าเป็นต้องมีองค์ประกอบหลายประการซึ่งรวมถึง แหล่งเงินทุน 
ความรู้ความเชี่ยวชาญในด้านการจัดหาท าเลที่ดิน การออกแบบและจัดวางแผนผังอาคาร ตลอดจน
ความสัมพันธ์กับลูกค้า เป็นต้น ซึ่งความสามารถในการพัฒนาโครงการที่มีคุณภาพระดับสูงของกลุ่มบริษัทฯ 
ไม่ได้เกิดจากการพึ่งพิงผู้รับเหมารายใดรายหนึ่ง แต่เป็นการผสมผสานส่ิงส าคัญในด้านต่างๆ และท างาน
ร่วมกันกับลูกค้า ผู้รับเหมา และหน่วยงานต่างๆที่เกี่ยวข้อง และที่ผ่านมา บริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น 
จ ากัด ประกอบธุรกิจในฐานะผู้รับเหมาก่อสร้าง มีชื่อเสียงที่ได้รับการยอมรับอย่างกว้างขวางในอุตสาหกรรมมา
นานกว่า 20 ปี และมิได้มุ่งเน้นหรือมีความเชี่ยวชาญที่จะเข้ามาประกอบธุรกิจแข่งขันกับกลุ่มบริษัทฯ รวมถึง
บริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัด ก็ไม่ได้เป็นบุคคลที่เกี่ยวข้องกันกับกลุ่มบริษัทฯ และกลุ่มบริษัทฯ  มี
ความสัมพันธ์ที่ดีในฐานะพันธมิตรทางธุรกิจที่ส าคัญ ประกอบกับบริษัทฯ มีการจัดท าบันทึกข้อตกลงความ
ร่วมมือกับ บริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัด ในการเข้าประมูลงานโครงการประเภท Built-to-Suit รวมถึง
ความร่วมมือในการพัฒนาผลิตภัณฑ์ การรักษาข้อมูลทางเทคนิค และองค์ความรู้ต่างๆ ที่พัฒนาขึ้นร่วมกับ
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บริษัทฯ โดยบริษัท บี.เอส.วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัด ไม่สามารถเปิดเผย หรือน าไปใช้กับงานก่อสร้างของคู่แข่ง
ทางธุรกิจของบริษัทฯ หรือเข้าท าสัญญาความร่วมมือในลักษณะเดียวกันนี้คู่แข่งทางธุรกิจของบริษัทฯ โดยมิได้
รับความยินยอมจากบริษัทฯ โดยตลอดระยะเวลาที่ผ่านมาที่กลุ่มบริษัทฯ ได้ร่วมด าเนินการกับบริษัท บี.เอส.
วาย. คอนสตรัคชั่น จ ากัด กลุ่มบริษัทฯ และผู้เช่ามีความพึงพอใจกับคุณภาพและบริการของบริษัท บี.เอส.วาย. 
คอนสตรัคชั่น จ ากัด 

1.5  ความเสี่ยงจากนโยบายการจัดซื้อที่ดินเพื่อน ามาพัฒนาโครงการในอนาคต 
กลุ่มบริษัทฯ มีนโยบายในการจัดซื้อที่ดิน โดยมุ่งเน้นที่จะจัดหาที่ดินที่มีศักยภาพและสามารถน ามาพัฒนา
โครงการได้ทันที ดังนั้นกลุ่มบริษัทฯ จึงไม่มีนโยบายในการซื้อที่ดินสะสม (Land Bank) โดยที่ยังไม่มีแผนการ
พัฒนาไว้เป็นจ านวนมาก ๆ เพื่อการพัฒนาโครงการต่าง ๆ ในอนาคต แต่เนื่องจากการแข่งขันที่เพิ่มสูงขึ้นจึงท า
ให้มีการแข่งขันเพื่อซื้อหรือเช่าที่ดินในท าเลที่ดีระหวา่งผู้ประกอบการต่าง ๆ จึงอาจท าให้บริษัทมีความเส่ียงจาก
การที่ราคาที่ดินมีการปรับตัวสูงขึ้น หรือการที่กลุ่มบริษัทฯ จะไม่สามารถจัดซื้อที่ดินในท าเลที่ตั้งที่ต้องการ
ภายใต้ต้นทุนที่ต้องการได้ ซึ่งอาจส่งผลให้ต้นทุนในการพัฒนาโครงการของกลุ่มบริษัทฯ สูงขึ้น หรือ กลุ่มบริษัท
ฯ อาจตัดสินใจไม่ลงทุนเนื่องจากอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนอาจจะไม่เป็นไปตามเกณฑ์ที่กลุ่มบริษัทฯ ได้
ก าหนดไว้ 
  
อย่างไรก็ตาม กลุ่มบริษัทฯ มีการจัดท าแผนการส ารวจและจัดซ้ือที่ดินให้สอดคล้องกับการน าไปพัฒนาโครงการ
ของกลุ่มบริษัทฯ อย่างต่อเนื่อง ทั้งนีก้ลุ่มบริษัทฯ ได้เล็งเห็นว่า การซ้ือที่ดินสะสมไว้เป็นจ านวนมากๆ  โดยไม่มี
แผนการพัฒนารองรับ นั้นไม่สอดคล้องกับแผนธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ รวมทั้งยังอาจก่อให้เกิดปัญหาสภาพ
คล่องทางการเงินต่อกลุ่มบริษัทฯ ได้ ดังนั้น กลุ่มบริษัทฯ จึงมุ่งเน้นการจัดซื้อที่ดินไว้ในปริมาณที่สอดคล้องกับ
แผนธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ โดยเป็นที่ดินที่สามารถน ามาพัฒนาโครงการได้ทันที หรือเป็นที่ดินทีมีการวางแผน
ร่วมกันกับลูกค้าส าหรับส่วนต่อขยายโครงการของลูกค้า และยังมีนโยบายในการลงทุนในสิทธิการเช่าที่ดิน
ส าหรับที่ดินบางแปลง โดยค านึงถึงการศึกษาความเป็นไปได้ของผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นส าคัญ ซึ่งช่วย
ให้ กลุ่มบริษัทฯ สามารถจัดหาที่ดินที่มีศักยภาพเพื่อน ามาพัฒนาโครงการในท าเลที่ตั้งที่ได้ตกลงร่วมกันกับผู้
เช่าได้ดีกว่าการสะสมที่ดินดังเช่นผู้ประกอบการรายอื่น ๆ ตลอดจนมีความยืดหยุ่นในการที่จะรองรับการขยาย
ธุรกิจของผู้เช่า และสามารถควบคุมราคาต้นทุนที่ดินให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม  

 
1.6  ความเสี่ยงจากความผันผวนของรายได้จากการขายทรัพย์สินให้แก่กองทุนรวมฯ 

 
เน่ืองจากรายได้หลักของกลุ่มบริษัทฯ ประกอบไปด้วยรายได้จากการให้เช่าและบริการ และรายได้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์  ดังนั้นหากในช่วงปีใดปีหนึ่งกลุ่มบริษัทฯไม่มีการขายสินทรัพย์เข้ากองทุนรวมฯ รายได้รวม
และผลก าไรของกลุ่มบริษัทฯ อาจมีความผันผวนได้ อาทิเช่น รายได้รวมของกลุ่มบริษัทฯ ลดลงจาก 169.7 ล้าน
บาท ในรอบปีบัญชี 2553  เป็น 107.5 ล้านบาท ในรอบปีบัญชี 2554 (งบเฉพาะบริษัท) เนื่องจากการขาย
สินทรัพย์เข้ากองทุนรวมฯ ต้องเล่ือนออกไปจากเหตุการณ์มหาอุทกภัยในช่วงเดือนตุลาคม 2554 อย่างไรก็ตาม 
การขายสินทรัพย์เข้ากองทุนรวมฯได้ด าเนินการเป็นผลส าเร็จในเดือน กุมภาพันธ์ 2555  และส่งผลให้กลุ่ม
บริษัทฯ มีรายได้รวม 1,900.0 ล้านบาท ในไตรมาสแรกของปีบัญชี 2555  

  
อย่างไรก็ตามกลุ่มบริษัทฯ มีนโยบายที่ชัดเจนในการขายสินทรัพย์เข้ากองทุนรวมฯ อย่างต่อเนื่อง ซึ่งกลุ่ม
บริษัทฯ คาดว่าจะมีการรับรู้รายได้ในลักษณะน้ีเป็นประจ า ในสัดส่วนที่เหมาะสมและสอดคล้องกับนโยบายการ
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ลงทุนของกลุ่มบริษัทฯ นอกจากนั้นกลุ่มบริษัทฯยังมีการพิจารณาโอกาสในการขายสินทรัพย์ให้แก่ผู้สนใจราย
อื่นนอกจากกองทุนรวมฯ เช่น ผู้เช่าของโครงการฯ เป็นต้น 

 
1.7  ความเสี่ยงจากการท าธุรกิจแข่งขันกับกองทุนรวมฯ  

เน่ืองจากรายได้หลักของกองทุนรวมฯ มาจากการให้เช่าทรัพย์สินที่กองทุนรวมฯ เข้าลงทุนซึ่งเป็นโครงการฯ ที่
มีลักษณะใกล้เคียงกันกับโครงการที่กลุ่มบริษัทฯ พัฒนา รวมถึงบริษัทฯ ยังเป็นผู้บริหารในการน าทรัพย์สินออก
ให้เช่าให้กับกองทุนรวมฯ ดังนั้นจึงอาจมีความเส่ียงจากความขัดแย้งของผลประโยชน์ระหว่างกลุ่มบริษัทฯ และ
กองทุนรวมฯ ประกอบกับกลุ่มบริษัทฯ ได้ท าข้อตกลงที่จะไม่แข่งขันกับกิจการกองทุนรวมฯ ในรัศมี 20 
กิโลเมตรจากทรัพย์ สินของกองทุนรวมฯ ตลอดระยะเวลาที่ บริษัทฯ ยังคงปฏิบัติหน้าที่ เป็นผู้บริหาร
อสังหาริมทรัพย์ของกองทุนรวมฯ ซึ่งอาจจะเป็นข้อจ ากัดในกรณีที่ทั้งกลุ่มบริษัทฯ และกองทุนรวมฯ มีพื้นที่ว่าง
ที่เป็นที่ต้องการของลูกค้า ในลักษณะเดียวกัน ในพื้นที่ใกล้กัน ในเวลาใกล้เคียงกัน 

  
อย่างไรก็ตาม โดยปกติลูกค้าที่ต้องการพื้นที่โครงการฯ จะพิจารณาตัดสินใจเลือกจากความต้องการของตนเอง
เป็นหลักโดยมีหลักเกณฑ์ในการเลือก เช่น ท าเลที่ตั้ง ขนาด ลักษณะเฉพาะ และกรอบระยะเวลา ประกอบกับ
รูปแบบการเช่าส่วนใหญ่ทั้งของกลุ่มบริษัทฯ และกองทุนรวมฯ จะเป็นสัญญาการเช่าระยะยาว รวมทั้งผู้เช่าส่วน
ใหญ่จะต้องลงทุนติดตั้งอุปกรณ์เครื่องจักร และมีการจ้างแรงงานในพื้นที่ ซึ่งท าให้เกิดต้นทุนการย้ายสถานที่ 
นอกจากนั้นโอกาสที่พื้นที่เช่าของกองทุนรวมฯ จะว่างจากการที่ผู้เช่าเดิมไม่ต่อสัญญาเช่ายังมีค่อนข้างต่ า
เน่ืองจากผู้เช่าของกองทุนรวมฯ ทั้งหมดในปัจจุบันเช่าโครงการฯ ในลักษณะ Built-to-Suit 
 
โดยในกรณีที่มีการแข่งขันระหว่างกลุ่มบริษัทฯ และกองทุนรวมฯ การแข่งขันจะเป็นไปอย่างโปร่งใสตามแบบ
การค้าปกติ (arm-length basis) ผู้บริหารของกลุ่มบริษัทฯ ทั้งในฐานะทีมงานผู้พัฒนาโครงการเพื่อให้เช่าและใน
ฐานะผู้บริหารดูแลทรัพย์สินของกองทุนรวมฯ มีความตั้งใจอย่างยิ่งที่จะท าให้ทั้งกลุ่มกลุ่มบริษัทฯ และกองทุน
รวมฯ เติบโตคู่กันไปอย่างยั่งยืน  

  
1.8  ความเสี่ยงจากภัยธรรมชาติ และอุบัติภัย  

การเกิดภัยธรรมชาติและอุบัติภัยอาจจะสร้างความเสียหายต่อทรัพย์สินของกลุ่มบริษัทฯ รวมทั้งอาจก่อให้เกิด
ความสูญเสียแก่ชีวิตและทรัพย์สินของพนักงานที่ปฏิบัติงานในโครงการต่าง ๆ ของกลุ่มบริษัทฯ อย่างประเมิน
ค่ามิได้ โดยที่ผ่านมากลุ่มบริษัทฯ ได้ตระหนักถึงความเป็นไปได้ของความเส่ียงเหล่านี้ กลุ่มบริษัทฯ จึงให้
ความส าคัญอย่างยิ่งในการเลือกท าเลที่ตั้งของโครงการฯ การจัดให้มีระบบรักษาความปลอดภัยที่เหมาะสม
ตลอดจนได้มีการออกแบบให้ถนนในโครงการสูงกว่าระดับถนนสาธารณะหลักหน้าโครงการหรือระดับน้ าท่วม
สูงสุดในรอบระยะเวลา 30 ปีในท้องที่นั้นๆ (แล้วแต่ระดับใดจะสูงกว่า) ประมาณ 30.0 - 50.0 เซนติเมตร และ
ออกแบบโครงการฯ ของกลุ่มบริษัทฯ ให้มีพื้นอาคารยกสูงกว่าระดับถนนในโครงการประมาณ 0.8 - 1.5 เมตร 
รวมถึงอาคารโครงการฯ ต่าง ๆ ของกลุ่มบริษัทฯ ยังได้รับการออกแบบให้สามารถสร้างแนวป้องกันน้ าท่วมได้
ในระดับสูงประมาณ 2.0 เมตรจากระดับพื้นอาคาร ดังจะเห็นได้จากการที่ไม่มีโครงการของกลุ่มบริษัทฯ ได้รับ
ความเสียหายร้ายแรงจากเหตุการณ์มหาอุทกภัยในช่วงเดือนตุลาคม2554 ที่ผ่านมา ซึ่งรวมถึงโครงการ
คลังสินค้าที่ตั้งอยู่บริเวณนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน จังหวัดพระนครศรีอยุธยา ซึ่งเป็นพื้นที่ที่ได้รับผลกระทบ
จากอุทกภัย จากการประเมิน ไม่พบผลกระทบทั้งในแง่ความเสียหายต่ออสังหาริมทรัพย์และความเสียหายจาก
การสูญเสียค่าเช่า และผู้เช่ามิได้มีแนวโน้มในการย้ายคลังสินค้าหรือยกเลิกสัญญาเช่าแต่อย่างใด   
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นอกจากนี้โครงการฯ ให้เช่าทั้งหมดของกลุ่มบริษัทฯ นั้นกระจายอยู่ในท าเลที่แตกต่างกันจึงท าให้เกิดการ
กระจายความเส่ียงในเชิงพื้นที่ตั้ง รวมทั้งกลุ่มบริษัทฯ เองก็ได้ท าประกันภัยที่ครอบคลุมความเสียหายที่เกิดจาก
ภัยธรรมชาติและอุบัติภยัไวส้ าหรับทุกโครงการของกลุ่มบริษัทฯ โดยด าเนินการท าประกันภัยความเส่ียงทุกชนิด 
(All Risk Insurance) ซึ่งครอบคลุมความเส่ียงทุกประเภท  

 
1.9  ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 

การด าเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ต้องใช้เงินลงทุนสูง โดยกลุ่มบริษัทฯ มียอดเงินกู้ที่ยังไม่ครบก าหนดใน 1 ปี
จากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 จ านวน 1,336.2 ล้านบาท และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2555 
จ านวน 1,767.5 ล้านบาท ซึ่งเงินกู้ยืมทั้งหมดจะมีการคิดอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัว (Floating interest rate) 
ดังนั้นหากอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงขึ้น กลุ่มบริษัทฯ ก็จะมีภาระในการจ่ายดอกเบี้ยที่สูงขึ้น ซึ่งจะมี
ผลกระทบท าให้ก าไรของกลุ่มบริษัทฯ ลดลง 
 
อย่างไรก็ตาม อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของกลุ่มบริษัทฯ ที่กู้ยืมจากสถาบันการเงินส่วนใหญ่ในปัจจุบันอยู่ในอัตราไม่
เกินกว่าอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ส าหรับลูกค้าชั้นดี (Minimum Lending Rate หรือ MLR) ของสถาบันการเงินนั้นๆ 
ประกอบกับการที่แผนการจัดหาเงินทุนเพื่อพัฒนาโครงการของกลุ่มกลุ่มบริษัทฯ นั้นไม่ได้พึ่งพิงการใช้เงินกู้
จากสถาบันทางการเงินเพียงอย่างเดียว แตกลุ่มบริษัทฯ ยังได้มีนโยบายจัดหาเงินทุนและระดมทุนจากแหล่ง
เงินทุนอ่ืน ๆ อย่างสมดุล โดยเฉพาะส่วนการระดมทุนผ่านทางตลาดหลักทรัพย์ และจากการจ าหน่ายสินทรัพย์
ผ่านกองทุนรวมฯ ซึ่งจะเป็นแหล่งเงินทุนส าคัญที่น ามาใช้ในการลงทุนในอนาคต รวมทั้งเมื่อกลุ่มบริษัทฯ น าหุ้น
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในครั้งนี้ได้ส าเร็จ กลุ่มบริษัทฯ จะสามารถเพิ่มช่องการการ
ระดมทุนผ่านตลาดทุนได้ 
 

1.10  ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ การเมืองภายในประเทศ และปัจจัยมหภาคอื่นๆ 
เนื่องจากลูกค้าของกลุ่มบริษัทฯ ส่วนใหญ่เป็นบริษัทข้ามชาติ ดังนั้นการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจทั้งใน
ระดับประเทศ และระดับโลกจึงส่งผลกระทบต่อกลุ่มลูกค้าและรายได้ของกลุ่มบริษัทฯ ดังเช่น วิกฤตการณ์
การเงินโลกหรือการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกในปี 2553 ถึงปี 2554 อาจท าให้กลุ่มลูกค้าปรับลดการผลิต หรือ
ชะลอแผนการลงทุนในต่างประเทศ หรือการรวมกลุ่มประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic 
Community : AEC) ในปี 2558 ที่มุ่งเน้นให้เกิดการเคล่ือนย้ายเงินลงทุนและภาคแรงงานได้อย่างเสรีมากขึ้นน้ัน
อาจท าให้ในอนาคต กลุ่มลูกค้าปัจจุบันและกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย ตัดสินใจย้ายฐานการผลิตและการลงทุนไปใน
ประเทศที่ท าให้กลุ่มลูกค้ามีประสิทธิภาพในการแข่งขันที่สูงขึ้น รวมถึงเหตุการณ์ความไม่แน่นอนทางการเมือง
ภายในประเทศ เช่น เหตุการณ์ความวุ่นวายทางการเมืองในปี 2553  ที่อาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อ
ภาพลักษณ์ ความสนใจและความมั่นใจของกลุ่มลูกค้าในการเข้ามาลงทุนในประเทศไทย นอกจากนี้ การ
เปล่ียนแปลงคณะรัฐบาล หรือคณะท างานที่เกี่ยวข้องที่บ่อยครั้ง ท าให้เกิดความไม่ต่อเนื่องและไม่แน่นอน
ทางด้านนโยบาย ซึ่งกลุ่มบริษัทฯ อาจมีความเส่ียงที่จะได้รับผลกระทบ โดยเฉพาะในส่วนของนโยบายที่
เกี่ยวข้องกับการส่งเสริมการลงทุน การพัฒนาพื้นที่อุตสาหกรรม เป็นต้น 
  
แต่อย่างไรก็ตาม ประเทศไทยยังเป็นแหล่งลงทุนที่น่าสนใจของต่างประเทศที่จะเข้ามาท าธุรกิจในภูมิภาคเอเชีย
ตะวันออกเฉียงใต้ โดยสังเกตเห็นได้จากสัดส่วนการลงทุนจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment : FDI) 
ที่เข้ามาในประเทศไทยในปี 2554 ที่ยังคงเป็นสัดส่วนที่สูงถึงร้อยละ 21.0 ซึ่งสูงเป็นอันดับ 2 ในเอเชีย (ที่มา: 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย)  สาเหตุที่ประเทศไทยยังคงเป็นแหล่งการลงทุนที่น่าสนใจ เนื่องจากประเทศไทยมีแรงงาน
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ที่มีคุณภาพมากกว่าและอัตราค่าจ้างไม่สูงมากนัก เมื่อเปรียบเทียบกับยุโรปและสหรัฐอเมริการวมถึงประเทศอื่น 
ๆ ในภูมิภาคเอเชีย รวมถึงยังมีโครงสร้างพื้นฐาน น่ันคือระบบสาธารณูปโภคที่พร้อม  และถึงแม้ประเทศไทยจะ
เผชิญกับภัยธรรมชาติในปี 2554 ภาพรวมการลงทุนประเทศไทยก็ยังสามารถขยายตัวได้ โดยมียอดการยื่น
ขอรับการส่งเสริมการลงทุนปรับเพิ่มขึ้นโดยประมาณร้อยละ 50.0 เมื่อเทียบกับปี 2553 (ที่มา: BOI) 
ขณะเดียวกันภาวะความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ กลับส่งผลกระทบในเชิงบวกให้กับธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ 
เนื่องจากบริษัทส่วนใหญ่จ าเป็นต้องลดภาระต้นทุนในการด าเนินงานจึงส่งผลให้การตัดสินใจเช่า หรือ 
outsource ธุรกิจที่ไม่ใช่กิจกรรมหลักขององค์กรเป็นทางเลือกที่ดีในช่วงสภาวะการณ์ดังกล่าว ดังจะเห็นได้ว่า
ภายใต้สถานการณ์ที่มีความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจและการเมืองภายในประเทศ กลุ่มบริษัทฯ ก็ยังคงสามารถ
ประมูลงานและเติบโตอย่างต่อเนื่องโดยกลุ่มบริษัทฯ มีอัตราการเติบโตโดยเฉล่ียของพื้นที่ที่ได้รับการเช่า 
(Occupied area) สูงถึง ร้อยละ 27.7 ในระหว่างปี 2549 ถึงส้ินไตรมาส 1 ปี 2555* และยังมีแนวโน้มการเติบโต
ที่ชัดเจนอย่างต่อเนื่อง 
 
* หมายเหตุ: อัตราการเติบโตโดยเฉลี่ยค านวณจากพื้นท่ีเช่าที่กลุ่มบริษัทฯ พัฒนาและมีผู้เช่าในปี 2549 ซึ่งเท่ากับ 88,913.0 ตารางเมตรและ
พื้นท่ี ณ ไตรมาส 1 ปี 2555 ซึ่งเท่ากับ 385,629.1 ตารางเมตร และหากค านวณอัตราการเติบโตโดยเฉลี่ยของพื้นท่ีการเช่าจากประมาณการ
พื้นท่ีเช่าที่กลุ่มบริษัทฯ พัฒนาและมีผู้เช่า ณ สิ้นปี 2555 เท่ากับ 500,000.0 ตารางเมตรซึ่งคิดเป็นอัตราการเติบโตร้อยละ 33.4 

 
2.  ความเสี่ยงด้านการบริหารจัดการ 
 
2.1  ความเสี่ยงจากการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอิทธิผลต่อการก าหนดนโยบายการบริหารงาน  

กลุ่มตระกูลอนันตประยูร โดยคุณสมยศและคุณจรีพร อนันตประยูร รวมถึงนิติบุคคลที่ตระกูลอนันตประยูรเป็นผู้
ถือหุ้นใหญ่ โดย ณ วันที่ 20 เมษายน 2555 ถือหุ้นในบริษัทฯ รวมกันในสัดส่วนประมาณ ร้อยละ 66.8 ของ
จ านวนทุนเรียกช าระแล้วทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุ้นสามัญในครั้งนี้และตระกูลอนันตประยูร ยังด ารง
ต าแหน่งเป็นผู้บริหารและกรรมการผู้มีอ านาจลงนามของบริษัทฯ ด้วย จึงท าให้ผู้ถือหุ้นใหญ่ดังกล่าวมีอ านาจใน
การควบคุมการบริหารจัดการบริษัทฯ รวมถึงสามารถควบคุมเสียงของที่ประชุมผู้ถือหุ้นได้เกือบทั้งหมดไม่ว่าจะ
เป็นเรื่องการแต่งตั้งกรรมการ หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ต้องใช้เสียงส่วนใหญ่ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ยกเว้นเรื่อง
ที่กฎหมายหรือข้อบังคับของบริษัทก าหนดให้ต้องได้รับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผู้ถือหุ้นดังนั้นจึงเป็นการยาก
ที่ผู้ถือหุ้นรายอื่นสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถ่วงดุลเรื่องที่กลุ่มผู้ถือหุ้นรายใหญ่เสนอได้ 

  
อย่างไรก็ตาม ด้วยโครงสร้างการจัดการของบริษัทฯ ซึ่งประกอบด้วยคณะกรรมการ และคณะกรรมการย่อยรวม 
2 ชุด ได้แก่ คณะกรรมการตรวจสอบ และ คณะกรรมการบริหาร โดยคณะกรรมการแต่ละชุดจะมีการก าหนด
ขอบเขตอ านาจหน้าที่อย่างชัดเจน ท าให้บริษัทฯ มีความโปร่งใสของการบริหารจัดการและมีระบบที่ตรวจสอบ
ได ้

  
อีกทั้งบริษัทฯ ได้แต่งตั้งกรรมการอิสระทั้งหมด 3 ท่าน ซึ่งกรรมการอิสระทั้ง 3 ท่านด ารงต าแหน่งกรรมการ
ตรวจสอบ เพื่อเป็นกลไกในการตรวจสอบการด าเนินงานของคณะกรรมการบริษัท นอกจากนั้น คณะกรรมการ
ของบริษัท มีกรรมการที่ไม่ใช่ตระกูลอนันตประยูร จ านวน 7 ท่าน จากทั้งหมด 9 ท่าน จึงสามารถพิจารณา
กล่ันกรองการเสนอเรื่องต่างๆ ที่จะพิจารณาเข้าสู่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นได้ระดับหนึ่ง นอกจากนั้นแล้ว บริษัทฯ ได้มี
แนวปฏิบัติที่คณะกรรมการก าหนดกรณีที่มีการท ารายการระหว่างกัน หรือรายการที่เกี่ยวโยงกับกรรมการ หรือ
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้มีอ านาจควบคุมภายในกิจการ รวมทั้งบุคคลที่อาจมีความขัดแย้ง โดยบุคคลดังกล่าวจะ
ไม่มีอ านาจอนุมัติในการท ารายการนั้นๆ ซึ่งจะสามารถช่วยลดความเส่ียงในข้อนี้ลงไปได้อีกด้วย 
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2.2  ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากรที่มีความช านาญ  
ธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ คือการให้บริการออกแบบ จัดหาและก่อสร้างพัฒนาโครงการฯ ให้เช่าซึ่งเป็นธุรกิจที่ต้อง
อาศัยความรู้ ความสามารถของบุคลากร โดยบุคลากรของกลุ่มบริษัทฯ จะมีบทบาทและหน้าที่ความรับผิดชอบ
ที่ส าคัญในแต่ละส่วนงาน อาทิเช่น การก าหนดกลยุทธ์ทางการตลาด การท าสัญญาและก าหนดราคา การจัดหา
ที่ดิน หรือการบริหารจัดการโครงการ เป็นต้น  การสูญเสียบุคลากรเหล่านี้ย่อมส่งผลกระทบต่อความสามารถใน
การรับงานและผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม เนื่องจากบุคลากรหลักส่วนใหญ่จะเป็นกลุ่มผู้
ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทฯ ดังนั้นจึงมีแนวโน้มค่อนข้างต่ าที่จะลาออก หรือไปร่วมงานกับบริษัทคู่แข่ง รวมทั้งกลุ่ม
บริษัทฯ เองก็มีแผนการที่จะเพิ่มปริมาณบุคลากรผู้ช านาญงานและเชื่อมั่นว่าการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์จะท าให้กลุ่มบริษัทฯ เป็นที่รู้จักอย่างกว้างขวางมากยิ่งขึ้น ซึ่งจะมีส่วนช่วยให้กลุ่มบริษัทฯ เป็นที่
สนใจและสามารถดึงดูดผู้มีความสามารถให้มาร่วมงานกับกลุ่มบริษัทฯ ได้ ตลอดจนกลุ่มบริษัทฯ เองก็มี
นโยบายการบริหารทรัพยากรที่ดี และพยายามสร้างองค์ความรู้ให้อยู่กับองค์กรเพื่อลดการพึ่งพิงที่ตัวบุคคลและ
ก าหนดให้มีมาตรการจูงใจต่าง ๆ ที่สอดคล้องและแข่งขันได้กับตลาดเพื่อลดความเส่ียงดังกล่าว  

 
3.  ความเสี่ยงจากการเสนอขายหลักทรัพย์ 
 
3.1  ความเสี่ยงจากการน าหุ้นของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย 
บริษัทฯ มีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนต่อประชาชนในครั้งนี้ ก่อนที่จะได้รับทราบผลการพิจารณาของ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ เกี่ยวกับการน าหุ้นของบริษัทฯ เข้าเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทั้งนี้
บริษัทฯ ได้ยื่นค าขออนุญาตน าหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้วเมื่อวันที่ 30 พฤษภาคม 
2555 ซึ่ง บริษัทหลักทรัพย์กสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) และ ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) ในฐานะที่
ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ ได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทฯ ในเบื้องต้น แล้วพบว่า บริษัทฯ มีคุณสมบัติ
ครบถ้วนที่จะสามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ตามข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯ เรื่อง การรับ
หุ้นสามัญหรือหุ้นบุริมสิทธิ์เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน  2544 (ปรับปรุงวันที่ 30 พฤศจิกายน 2552) เว้นแต่
คุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุ้นให้แก่นักลงทุนรายย่อย โดยบริษัทฯ จะต้องมีผู้ถือหุ้นสามัญรายย่อยไม่
น้อยกว่า 1,000 ราย ซึ่งขึ้นอยู่กับผลของการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนบริษัทฯ จึงยังคงมีความไม่แน่นอนที่
บริษัทฯ จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ให้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน ดังนั้นผู้ลงทุนจึงอาจมีความเส่ียง
เกี่ยวกับสภาพคล่องในการซื้อขายหุ้นของบริษัทฯ ในตลาดรอง และอาจไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้
ตามราคาที่คาดการณ์ไว้หากหุ้นของบริษัทฯ ไม่สามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ 

 
3.2 ราคาหุ้นสามัญของบริษัทฯ อาจผันผวน ซึ่งก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญต่อผู้ลงทุนที่ซื้อหุ้น 

สามัญของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุ้นคร้ังน้ี 
ราคาหุ้นสามัญของบรษิัทฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุ้นครั้งนีอ้าจมีการขึ้นลงอย่างผันผวน ทั้งนี้ขึ้นอยู ่
กับปัจจัยหลายประการ หลายปจัจยัเป็นส่ิงที่บริษทัฯ ไม่สามารถควบคมุได้ ซึ่งรวมถงึ 
 ทัศนะที่มตี่อโอกาสส าหรับธุรกิจและการประกอบการของบรษิัทฯและอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย์

โดยทัว่ไป 
 ความแตกต่างระหว่างผลประกอบการทางการเงินและผลการด าเนินงานที่แทจ้ริงกับผลประกอบการทาง

การเงินและผลการด าเนินงานที่ผู้ลงทุนและนักวิเคราะห์ได้คาดหวัง 
 การเปล่ียนแปลงในค าแนะน าหรอืทัศนะของนักวิเคราะห ์
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 การเปล่ียนแปลงในเงื่อนไขต่าง ๆ ทีม่ีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ์ สภาพเศรษฐกิจ
โดยทัว่ไปหรือบรรยากาศในตลาดหุ้น หรือเหตุการณ์หรือปจัจยัอื่น ๆ 

 ประกาศของบรษิัทอื่น ๆ ที่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกบับริษทัฯ 
 การเปล่ียนแปลงในการประเมินมูลค่าตลาดและราคาหุ้นของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์ซึ่ง

ด าเนินธุรกิจคล้ายคลึงกับบรษิัทฯ และ 
 ความผันผวนอย่างมากของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย ์

 
ดังนั้น จากปัจจัยต่าง ๆ ข้างตน้ รวมทั้งปจัจัยอื่น ๆ หุ้นสามญัของบริษัทฯ อาจมีการซื้อขายในราคาทีต่่ ากว่า
ราคาเสนอขายอย่างมาก 


