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2.  ปัจจัยความเสี�ยง 
 

2.1  ความเสี�ยงจากการแข่งขนัในธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

 บรษิทัฯ คาดว่าน่าจะมกีารเปิดขายโครงการที�อยู่อาศยัใหม่ในเขตกรุงเทพฯและปรมิณฑลอย่างต่อเนื�องในปี 2555-
2558โดยปจัจยัหลกัที�ยงัคงสง่ผลต่อการดาํเนินธุรกจิของผูป้ระกอบการและการตดัสนิใจซื2อของผูบ้รโิภค ไดแ้ก่การ
ฟื2นตวัของเศรษฐกจิในกลุ่มประเทศยโูรและสหรฐัฯ ปญัหาความขดัแยง้ทางการเมอืงระหว่างประเทศตะวนัตกกบั
ประเทศผู้ผลตินํ2ามนัในตะวนัออกกลางรวมถึงความขดัแย้งทางการเมอืงระหว่างกลุ่มประเทศในภูมภิาคเอเชยี 
ปญัหาความขดัแย้งทางการเมืองภายในประเทศ ตลอดจนกําลงัซื2อและกําลงัการผลิตบางส่วนที�หายไปจาก
ผลกระทบของอุทกภยัในไตรมาสสุดทา้ยของปี 2554อย่างไรกต็ามสถานการณ์ในปจัจุบนัไดป้รบัตวัดขีึ2นในระดงั
หนึ�ง อกีทั 2งการเปิดเสรภีายใตก้รอบของ AEC ในปี 2558 คาดว่าจะสง่ผลใหค้วามต้องการที�อยู่อาศยัในไทยมมีาก
ขึ2นเนื�องจากความพรอ้มของระบบสาธารณูปโภคในไทยมคี่อนขา้งสงูเมื�อเทยีบกบัประเทศเพื�อนบา้น  

บรษิทัฯ ไดม้นีโยบายในการพฒันาประเภทโครงการที�บรษิทัฯมปีระสบการณ์ มคีวามชํานาญ และเป็นที�ยอมรบั
ของกลุ่มลกูคา้เป้าหมายเป็นอนัดบัแรกขณะเดยีวกนักใ็หค้วามสาํคญักบัการศกึษาวจิยัและวเิคราะหค์วามต้องการ
ของผู้บรโิภคในแต่ละพื2นที� การสํารวจวเิคราะห์โครงการของผู้ประกอบการรายอื�นๆ ในพื2นที�เดยีวกนั และการ
ประเมินศกัยภาพของทําเลในด้านต่างๆ ซึ�งจะทําให้บริษัทฯ สามารถพัฒนาโครงการและบริการที�มีคุณค่า 
ตอบสนองต่อความต้องการของผู้บรโิภคอย่างแท้จรงิ อนันําไปสู่ความเชื�อมั �นที�มต่ีอแบรนดอ์งค์กร (Corporate 
Brand) และความสาํเรจ็ทางธุรกจิ นอกจากนั 2น บรษิทัฯ ยงัมกีารสาํรวจวดัความพงึพอใจของลูกคา้อย่างต่อเนื�อง
ในทุกขั 2นตอน เช่น การขาย การโอนกรรมสทิธิ N คุณภาพบ้าน การบรกิาร เป็นต้น เพื�อนําไปสู่การปรบัปรุงการ
ให้บริการและส่งมอบที�อยู่อาศยัที�มีคุณภาพของบรษิัทฯ พร้อมทั 2งปลูกฝงัแนวคดิในการมสี่วนร่วมในการสร้าง
ความพงึพอใจใหก้บัลกูคา้แก่พนกังานทุกฝา่ยและทุกระดบั 

 

2.2  ความเสี�ยงจากความผันผวนของต้นทุนวัสดุก่อสร้าง 

ปี 2555 ราคาวสัดุก่อสรา้งปรบัตวัเพิ�มขึ2นจากปี 2554 คดิเป็นรอ้ยละ 8.9 ดงัจะเหน็ไดจ้ากดชันีราคาวสัดุก่อสรา้ง
เฉลี�ยสําหรับ ปี 2555 และงวดเดียวกันของปี 2554 เท่ากับ 141.4 และ129.8 ตามลําดับ (ที�มา : 
www.indexpr.moc.go.th/price_present/csi/stat/other/conyear.asp)การปรบัตวัขึ2นดงักล่าวสะทอ้นความตอ้งการ
วสัดุก่อสรา้งที�เพิ�มสงูขึ2นสบืเนื�องจากการเร่งฟื2นฟูระบบสาธารณูปโภคและที�อยู่อาศยัภายหลงัสถานการณ์อุทกภยั
ในหลายพื2นที�เริ�มเขา้สูภ่าวะปกต ิ

บรษิทัฯ มแีนวทางการบรหิารจดัการความเสี�ยงดงักล่าว โดยการแตกงานออกเป็นชิ2นงานย่อยๆ จากนั 2นจะว่าจา้ง
ผูร้บัเหมาตามราคากลางที�บรษิทัฯกําหนดสาํหรบัแต่ละงานย่อยๆนั 2นและใชก้ําหนดเวลา (Time Schedule) เป็น
หลกัในการควบคุมงานทั 2งนี2 บรษิทัฯ จะวางแผนการสั �งซื2อวสัดุก่อสรา้งล่วงหน้าดว้ยปรมิาณที�มากพอเพื�อใหเ้กดิ
การประหยดัต่อขนาด และมีการกําหนดปริมาณและราคาวสัดุก่อสร้างบางส่วนล่วงหน้าเพื�อประโยชน์ในการ
ควบคุมตน้ทุนการก่อสรา้งและลดความเสี�ยงในการจดัหาวสัดุก่อสรา้งได ้
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2.3  ความเสี�ยงด้านกฎหมายที�เกี�ยวข้องกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ 

 เนื�องจากกฎระเบยีบและขอ้บงัคบัที�เกี�ยวขอ้งกบัธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ได้มกีารปรบัปรุงแก้ไขและเพิ�มเตมิอยู่
เสมอบรษิทัฯ จงึอาจมคีวามเสี�ยงหากมกีารเปลี�ยนแปลงกฎระเบยีบดงักล่าว ดงัเช่นกรณีของพ.ร.บ.ผงัเมอืงรวม
กรุงเทพฯ ฉบบัใหม่ที�จะส่งผลใหผู้ป้ระกอบการพฒันาโครงการไดย้ากขึ2น โดยการเปลี�ยนแปลงการใชป้ระโยชน์
ที�ดินที�กําหนดให้มีการลด-เพิ�มการใช้ประโยชน์ที�ดินในบางพื2นที� การกําหนดพื2นที�สีเขยีวเพิ�มเติม การเพิ�ม
อตัราส่วนพื2นที�อาคารรวมต่อพื2นที�ดนิ (FAR Bonus) การกําหนดเงื�อนไขความกวา้งของถนนหรอืตรอกซอยที�จะ
สร้างอาคารที�พกัอาศยัประเภทต่างๆ เช่น การสร้างคอนโดมเินียม หอพกั ในพื2นที�ที�ถูกกําหนดให้ใช้ประโยชน์
ที�ดนิประเภทอยู่อาศยัหนาแน่นน้อย (พื2นที� ย.3) บนพื2นที�ไม่เกนิ 2,000 ตารางเมตร จะต้องอยู่บนถนนที�มคีวาม
กวา้ง 16 เมตร ในขณะที�ผงัเมอืงรวมกรุงเทพฯ ฉบบัปจัจุบนักาํหนดใหต้ั 2งอยู่บนถนนกวา้งเพยีง 10 เมตร เป็นตน้ 

บรษิทัฯ ลดความเสี�ยงดงักล่าวโดยการศกึษาและตดิตามการเปลี�ยนแปลงเกี�ยวกบักฎระเบยีบต่างๆ ที�อาจเกดิขึ2น
อย่างต่อเนื�องเพื�อเตรยีมความพรอ้มสาํหรบัการปรบัเปลี�ยนการดาํเนินการพฒันาโครงการที�อยู่อาศยัใหส้อดคลอ้ง
กบัการเปลี�ยนแปลงที�อาจเกดิขึ2นดงักล่าว และบรษิทัฯ จะไม่ซื2อที�ดนิสะสมไวห้ากยงัไม่มแีผนที�จะทําโครงการบน
ที�ดนิดงักล่าว เพื�อป้องการเปลี�ยนแปลงที�อาจมผีลต่อที�ดนิที�มอียู่ได ้

 
2.4  ความเสี�ยงจากการปรับตัวเพิ�มขึ +นของอัตราดอกเบี +ย และกฎเกณฑ์ของธนาคารแห่งประเทศไทยที�เกี�ยวข้องกับ
ภาคอสังหาริมทรัพย์ 

 แนวโน้มเศรษฐกจิไทยคาดว่าจะมกีารขยายตวัต่อเนื�องโดยมกีารบรโิภคภาคเอกชนเป็นตวัขบัเคลื�อนสําคญั
เนื�องจากได้รับปจัจยัสนับสนุนจากรายได้ประชาชนซึ�งเพิ�มขึ2นตามการปรบัค่าจ้างขั 2นตํ�า การปรับเงินเดือน
ขา้ราชการและพนักงานรฐัวสิาหกจิ ทั 2งนี2การปรบัเพิ�มอตัราดอกเบี2ยนโยบายย่อมส่งผลทําใหอ้ตัราดอกเบี2ยเงนิกู้
ของสถาบนัการเงนิปรบัเพิ�มขึ2นในทศิทางเดยีวกนั ภาคธุรกจิอสงัหารมิทรพัยก์จ็ะไดร้บัผลกระทบจากการปรบัตวั
เพิ�มขึ2นของอตัราดอกเบี2ยเช่นกนั โดยสามารถพจิารณาได ้2 ประเดน็ กล่าวคอื 

• การปรบัตวัเพิ�มขึ2นของอตัราดอกเบี2ยสง่ผลกระทบต่อเงนิเฟ้อดา้นอุปสงค ์ลกูคา้โดยส่วนใหญ่จะขอสนับสนุน
สนิเชื�อเพื�อที�อยู่อาศยัจากสถาบนัการเงนิ (Housing Loan) ดงันั 2นหากอตัราดอกเบี2ยปรบัตวัสงูขึ2นย่อมส่งผล
ต่อยอดผ่อนชําระต่อเดือนที�ปรับเพิ�มขึ2นหรือระยะเวลาผ่อนชําระที�นานขึ2น ทําให้เมื�อเปรียบเทียบกับ
ความสามารถในการผ่อนชําระของลูกคา้แลว้ ลูกคา้บางรายอาจจะไม่สามารถซื2อที�อยู่อาศยัในระดบัราคาที�
ตอ้งการไดน้อกจากนี2การปรบัเพิ�มขึ2นของอตัราดอกเบี2ยยงัทําใหว้งเงนิกูท้ี�สถาบนัการเงนิจะใหก้ารสนับสนุน
ลดลงตามไปดว้ย 

• การปรบัตวัเพิ�มขึ2นของอตัราดอกเบี2ยสง่ผลกระทบต่อตน้ทุนทางการเงนิของบรษิทัฯ เนื�องจากบรษิทัฯ มกีาร
ขอรบัการสนับสนุนวงเงินกู้จากสถาบนัการเงนิเพื�อใช้ในการขยายกิจการและรองรบัการพฒันาโครงการ
อสงัหารมิทรพัยต่์างๆ ที�จะเกดิขึ2นในอนาคต ดงันั 2น หากอตัราดอกเบี2ยมกีารปรบัตวัสงูขึ2นย่อมส่งกระทบต่อ
ตน้ทุนทางการเงนิของบรษิทัฯ เช่นกนั 
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2.5  ความเสี�ยงเกี�ยวกับสภาพคล่องและการเข้าถงึแหล่งเงนิทุน 

 ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เป็นธุรกจิที�ต้องใช้การลงทุนสงู เริ�มตั 2งแต่การลงทุนซื2อที�ดนิ การพฒันาที�ดนิ การ
ก่อสรา้ง  และการขาย กจิกรรมดงักล่าวลว้นตอ้งใชเ้งนิลงทุนจาํนวนมากจนกว่าบรษิทัฯจะไดร้บัชาํระเงนิส่วนใหญ่
ของมูลค่าขายในวนัโอนกรรมสทิธิ Nซึ�งจะเกดิขึ2นเมื�อการก่อสร้างแล้วเสรจ็ ทั 2งนี2 บรษิัทฯมรีะยะเวลาในการการ
บรหิารโครงการประมาณ1-2 ปีขึ2นไปแลว้แต่ขนาดของโครงการ ดงันั 2นธุรกจินี2จงึมคีวามเสี�ยงเกี�ยวกบัการบรหิาร
สภาพคล่องทางการเงนิและการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนที�จะตอ้งใชใ้นการดาํเนินธุรกจิ 

บริษัทฯ และบริษัทย่อยได้ให้ความสําคัญในการบริหารสภาพคล่องทางการเงินด้วยการดําเนินธุรกิจอย่าง
ระมดัระวงัรอบคอบในการพจิารณาพฒันาโครงการ ตั 2งแต่การพจิารณาเลอืกทําเลที�ดนิที�จะลงทุนซื2อ การทําวจิยั
เพื�อวเิคราะห์ศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการต่างๆ และการให้ความสําคญัในรายละเอยีดของทุกส่วนงานที�
สาํคญัในแต่ละโครงการเพื�อใหทุ้กโครงการประสบความสาํเรจ็ นอกจากแหล่งเงนิทุนในตลาดทุนแลว้ บรษิทัฯ ยงัมี
ความสมัพนัธอ์นัดแีละไดร้บัความไวว้างใจจากสถาบนัการเงนิหลายแห่งที�ใหส้นับสนุนสนิเชื�อเป็นอย่างดตีลอดมา 
ทั 2งในส่วนของสนิเชื�อโครงการ (Project Finance) และการใหส้นิเชื�อเพื�อที�อยู่อาศยั (Housing Loan) แก่ลูกคา้ที�
สนใจจะซื2อโครงการต่างๆ ของบรษิทัฯและบรษิทัย่อย  

 
2.6   ความเสี�ยงจากการขาดแคลนผู้รับเหมา 

 ในปจัจุบนั ผูป้ระกอบการมแีผนการพฒันาโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยห์ลายโครงการ รวมถงึงาน
ก่อสรา้งโครงการสาธารณูปโภคขนาดใหญ่อกีเป็นจํานวนมาก ภาวะการณ์เช่นนี2อาจส่งผลใหเ้กดิภาวะขาดแคลน
ผูร้บัเหมาและอาจส่งผลต่อเนื�องให้งานก่อสรา้งของบรษิัทฯ เกดิความล่าช้าจากกําหนดการที�วางไว้ได้ เพื�อลด
ความเสี�ยงจากกรณีดงักล่าว บรษิทัฯ ไดม้กีารคดัเลอืกผูร้บัเหมาที�มคีุณภาพไดม้าตรฐานตามที�กาํหนดจาํนวนหนึ�ง
และติดตามใหม้กีารว่าจา้งเป็นประจําอย่างต่อเนื�องเพื�อใหผู้้รบัเหมาที�คดัเลอืกแลว้ดงักล่าวมคีวามมั �นคงในการ
ดาํเนินธุรกจิและยนิดทีี�จะร่วมงานกบับรษิทัฯต่อไปในอนาคต 

2.7 ความเสี�ยงจากการสรรหาที�ดินเพื�อการพฒันา 

บรษิทัฯ ไม่มนีโยบายในการสะสมที�ดนิเปล่า (Land Bank) โดยยงัไม่มแีผนการก่อสรา้งโครงการที�ชดัเจนเนื�องจาก
จะทาํใหบ้รษิทัฯ มภีาระตน้ทุนทางการเงนิ ซึ�งอาจก่อใหเ้กดิปญัหาเกี�ยวกบัสภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัฯ ได ้
โดยที�ผ่านมา บรษิทัฯ จะพจิารณาซื2อที�ดนิต่อเมื�อบรษิทัฯ ไดท้ําการศกึษาและมั �นใจในศกัยภาพของที�ดนิในทําเล
นั 2นแลว้ ดงันั 2น อาจมคีวามเสี�ยงกรณีต้องซื2อที�ดนิในราคาที�สงูกว่าที�บรษิทัฯ กําหนด หรอือาจไม่สามารถซื2อที�ดนิ
ไดค้รบตามจํานวนที�ต้องการ หรอือาจไม่สามารถซื2อที�ดนิไดเ้ลย ซึ�งราคาที�ดนิที�ซื2อมาในราคาตลาดจะสะทอ้นใน
ราคาขายที�พกัอาศยัของบรษิทัฯ แต่เนื�องจากบรษิทัฯจะเน้นเฉพาะทาํเลซึ�งมศีกัยภาพในการเตบิโตของราคาที�ดนิ
สงู ดงันั 2น กลุ่มลูกคา้เป้าหมายของบรษิทัฯมกัจะไดป้ระโยชน์จากการเพิ�มขึ2นของราคาที�ดนิภายหลงัจากที�ซื2อมา 
สง่ผลใหโ้อกาสในการขายของบรษิทัฯ จงึมมีากกว่าผูป้ระกอบการรายอื�น 

การวางแผนพฒันาโครงการอย่างต่อเนื�องส่งผลให้นายหน้าที�ดนิมคีวามยนิดทีี�จะเสนอขายที�ดินให้กบับรษิัทฯ 
เนื�องจากบรษิทัฯมคีวามต้องการที�ดนิใหม่ๆอย่างต่อเนื�องนอกจากการสร้างความสมัพนัธ์อนัดกีบันายหน้าที�ดนิ
แลว้ บรษิทัฯยงัรบัซื2อที�ดนิจากเจา้ของที�ดนิโดยตรงอกีดว้ย   
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2.8     ความเสี�ยงจากภยัธรรมชาติ 

วกิฤตนํ2าท่วมในปี 2554 สง่ผลกระทบต่อยอดขายของผูป้ระกอบการอสงัหารมิทรพัยใ์นวงกวา้ง โดยมกีารยกเลกิ
การจองและเกิดการชะลอการซื2อที�อยู่อาศยัใหม่เนื�องจากกําลังซื2อของผู้บริโภคลดลง นอกจากนี2ผู้ซื2อยังใช้
เวลานานขึ2นในการตัดสินใจซื2อที�อยู่อาศัยเพื�อให้มั �นใจว่าทําเลนั 2นๆจะไม่ถูกผลกระทบของวิกฤตนํ2าท่วม 
พฤตกิรรมของผูบ้รโิภคที�เปลี�ยนแปลงไปนั 2นส่งผลใหบ้รษิทัฯเน้นใหค้วามสาํคญัอย่างยิ�งกบัสภาพพื2นที�ของทําเล 
รวมถงึความเป็นไปไดท้ี�จะเกดิผลกระทบจากภยัธรรมชาตต่ิางๆ นอกจากนี2 บรษิทัฯยงัตดิตามและอํานวยความ
สะดวกแก่ลกูบา้นในโครงการที�ไดร้บัผลกระทบจากวกิฤตนํ2าท่วมอย่างต่อเนื�อง 

2.9    ความเสี�ยงจากการที�ผูถื้อหุ้นใหญ่มีอิทธิพลต่อการกาํหนดนโยบายการบริหารงาน 

บรษิัทฯ มีกลุ่มตระกูลธญัลกัษณ์ภาคย์ เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ซึ�งถือหุ้นรวมกนัจํานวนร้อยละ52.34 ของทุนจด
ทะเบยีนที�ออกและเรยีกชําระแลว้ดงันั 2น บรษิทัฯ และ/หรอืผูถ้อืหุน้รายย่อยจงึอาจมคีวามเสี�ยงจากการที�ผูถ้อืหุ้น
รายใหญ่สามารถควบคุมมติที�ประชุมผู้ถือหุ้นได้เกือบทั 2งหมด ยกเว้นเรื�องที�กฎหมายหรือข้อบังคับบริษัท
กาํหนดใหต้้องไดร้บัเสยีงอนุมตั ิ3 ใน 4 ของที�ประชุมผูถ้อืหุน้ และผูถ้อืหุน้ใหญ่มอีทิธพิลต่อการกําหนดนโยบาย
การบรหิารงานเนื�องจากถอืหุน้รวมกนัเกนิกว่ากึ�งหนึ�ง และเป็นกรรมการบรษิทัร่วมอยู่ในคณะกรรมการของบรษิทั
ฯ เช่นกนั 

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ มนีโยบายการถ่วงดุลอาํนาจโดยจดัใหม้คีณะกรรมการตรวจสอบซึ�งเป็นกรรมการอสิระจาํนวน 
3 ท่าน และมกีรรมการอสิระอกีจาํนวน 2 ท่าน รวมเป็นจาํนวนกรรมการอสิระทั 2งสิ2น 5 ท่าน จากจํานวนกรรมการ
บรษิทัทั 2งหมด 10 ท่าน และประธานกรรมการตรวจสอบไดด้าํรงตําแหน่งประธานกรรมการบรษิทัดว้ย จงึเป็นการ
ช่วยเพิ�มประสทิธภิาพและความโปร่งใสในการบรหิารจดัการผ่านระบบการควบคุมตรวจสอบการดําเนินงานของ
บรษิทัฯ และการถ่วงดุลอํานาจของคณะกรรมการบรหิารของบรษิทัฯ ดงันั 2น บรษิทัฯ จงึมั �นใจว่าผูถ้อืหุน้ทุกท่าน 
รวมถงึผูม้สีว่นไดเ้สยีกบับรษิทัฯ จะไดร้บัการปฏบิตัอิย่างเท่าเทยีมและเป็นธรรม 

 
 
 


