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ปัจำจัำยคัวามเส่�ยง 

บริษ้ทั้ให้ความสำค้ญในการบริหารความเสี�ยงในปีัจจ้ยตั�างๆ ทั้ี�อาจมีผลกระทั้บตั�อการดำเนินธุ่รกิจอย�างมีน้ยสำค้ญ ให้สามารถควบค่มและอยู�ในระด้บทั้ี�บริษ้ทั้
สามารถยอมร้บได้ ทั้้�งนี� ปีัจจ้ยความเสี�ยงหล้กสามารถสร่ปีได้ ด้งนี� 

1. คัวามเส่�ยงด้ีานกลย๊ทธ์
 
1.1   ความเสี�ยงจากความไม่ต่อเนื�องในการีรีับรี้�รีายได�
เน่�องจากบริษ้ทั้เริ�มดำเนินธุ่รกิจเกี�ยวก้บอส้งหาริมทั้ร้พย์ตั้�งแตั� ปีี 2553 ซี้�งมีการร้บรู้รายได้จากสินทั้ร้พย์เพ่�อข้ายและสินทั้ร้พย์ทั้ี�สร้างการร้บรู้รายได้อย�างตั�อเน่�อง 
ปีัจจ่บ้นมีรายได้หล้กจากสินทั้ร้พย์เพ่�อข้าย ได้แก� โครงการอิลีเม้นทั้์ ศรีนครินทั้ร์ ทั้ี�ปีัจจ่บ้นได้ทั้ำการก�อสร้างแล้วเสร็จและเริ�มทั้ยอยร้บรู้รายได้ตั้�งแตั�ปีี 2556 ซี้�ง
ปีัจจ่บ้นได้ข้ายหมดและปีิดโครงการแล้วในปีี 2561 รวมถ้งโครงการโฟร์ซีีซี้�นส์ ไพรเวทั้ เรสซีิเด้นซี์ กร่งเทั้พ ณ์ แม�น�ำเจ้าพระยา ทั้ี�ทั้ำการก�อสร้างแล้วเสร็จและเริ�มร้บ
รู้รายได้ตั้�งแตั�ไตัรมาส 4 ปีี 2562 เปี็นตั้นมา 

เน่�องจากในปีี 2564 บริษ้ทั้ได้จำหน�ายไปีซี้�งธุ่รกิจโรงแรม ทั้้�งโรงแรมคาเพลลา กร่งเทั้พ และโรงแรมโฟร์ซีีซี้�นส์ กร่งเทั้พ ริมแม�น�ำเจ้าพระยา เพ่�อเปี็นกระแสเงินสดใน
การเร�งชิำระค่นหนี�ตัามนโยบายข้องบริษ้ทั้ จ้งทั้ำให้การร้บรู้รายได้ตั�อเน่�องในอนาคตัน้�นข้าดหายไปี  

แตั�อย�างไรก็ตัาม บริษ้ทั้ได้ตัระหน้กถ้งความสำค้ญข้องการร้บรู้รายได้อย�างตั�อเน่�อง บริษ้ทั้จ้งได้มีนโยบายทั้ี�จะพ้ฒนาโครงการใหม�ในระยะเวลาอ้นใกล้บนทั้ี�ดินย�าน
พระราม 3 ข้นาด 22 ไร� 3 งาน 93.6 ตัารางวา (9.1 เอเคอร์) เปี็นโครงการพ้ฒนาอส้งหาริมทั้ร้พย์แบบผสมผสาน ซี้�งจะปีระกอบไปีด้วย โครงการอาคารทั้ี�อยู�อาศ้ยทั้ี�จะ
มีการร้บรู้รายได้ในรูปีแบบสินทั้ร้พย์เพ่�อข้าย และโรงเรียนนานาชิาตัิชิ้�นนำทั้ี�จะมีการร้บรู้รายได้ในรูปีแบบการร้บรู้รายได้อย�างตั�อเน่�อง  

ทั้้�งนี� การร้บรู้รายได้จากโครงการโฟร์ซีีซี้�นส์ ไพรเวทั้ เรสซีิเด้นซี์ กร่งเทั้พ ณ์ แม�น�ำเจ้าพระยา รวมถ้งการพ้ฒนาโครงการใหม�ทั้้�งในส�วนข้องอาคารทั้ี�อยู�อาศ้ยรวมถ้ง
โรงเรียนนานาชิาตัิ จะเปี็นนโยบายข้องกล่�มบริษ้ทั้เพ่�อรองร้บการร้บรู้รายได้อย�างตั�อเน่�องในอนาคตัตั�อไปี 

1.2   ความเสี�ยงจากการีลงท่้นในโครีงการีต่างๆ 
ธุ่รกิจหล้กข้องบริษ้ทั้ค่อ พ้ฒนาและลงทั้่นโครงการอส้งหาริมทั้ร้พย์ ซี้�งอาจมีความเสี�ยงจากการลงทั้่นแล้วไม�ได้ร้บผลตัอบแทั้นตัามทั้ี�คาดการณ์์ไว้ ด้งน้�น บริษ้ทั้จ้ง
สรรหาโครงการทั้ี�มีศ้กยภาพเหมาะสมแก�บริษ้ทั้และมีผลตัอบแทั้นทั้ี�ดี เพ่�อให้ได้มาซี้�งโครงการด้งกล�าว บริษ้ทั้จ้งมีนโยบายในการพิจารณ์าลงทั้่นทั้ี�เข้้มงวด มีการจ้ด
ทั้ำการศ้กษาความเปี็นไปีได้ข้องโครงการอย�างเคร�งคร้ด พิจารณ์าถ้งผลตัอบแทั้น ความเสี�ยงในด้านตั�างๆ ตั้องมีการทั้ำ Due Diligence อย�างละเอียด มีการว�าจ้างผู้
เชิี�ยวชิาญในด้านตั�างๆ เชิ�น ทั้ี�ปีร้กษาด้านกฎหมาย ทั้ี�ปีร้กษาด้านการเงิน ทั้ี�ปีร้กษาด้านการตัลาด เพ่�อให้ได้มาซี้�งข้้อมูลปีระกอบการตั้ดสินใจในการลงทั้่นได้อย�าง
เพียงพอ นอกจากน้�น ย้งมีการกำหนดแผนการดำเนินงานไว้อย�างชิ้ดเจน ซี้�งในการกำหนดแผนงานน้�นได้คำน้งถ้งปีัจจ้ยภายนอกทั้ี�อาจส�งผลให้ไม�สามารถดำเนิน
การตัามแผนงานและหนทั้างแก้ไข้ อีกทั้้�งย้งมีแผนงานในการตัิดตัามผลการดำเนินนานอย�างสม�ำเสมอและเปี็นระบบ  

ทั้้�งนี� โครงการตั�างๆ ทั้ี�จะดำเนินการลงทั้่นน้�น จะตั้องผ�านการพิจารณ์าจากฝ่ายบริหารเปี็นอย�างดี รวมถ้งผ�านการพิจารณ์าจากคณ์ะกรรมการข้องบริษ้ทั้ทั้ี�มีความรู้ 
ความเชิี�ยวชิาญ เพ่�อให้ม้�นใจว�าโครงการน้�นๆ เปี็นการลงทั้่นทั้ี�เหมาะสมแก�บริษ้ทั้ 

2. คัวามเส่�ยงด้ีานการปฏิิบัติุงาน
 
2.1 ความเสี�ยงด�านการีควบค้มต�นท่้นการีก่อสรี�าง
ในการก�อสร้างโครงการอส้งหาริมทั้ร้พย์น้�น การควบค่มตั้นทั้่นก�อสร้างเปี็นหน้�งในปีัจจ้ยทั้ี�สำค้ญทั้ี�จะส�งผลตั�อผลตัอบแทั้นข้องโครงการ ว้สด่ก�อสร้างน้�นเปี็นตั้นทั้่น
หล้กทั้ี�สำค้ญ โดยค�าก�อสร้างม้กมีความเปีลี�ยนแปีลงไปีมา  

อย�างไรก็ดี บริษ้ทั้มีการจ้ดทั้ำปีระมาณ์การค�าก�อสร้างข้องโครงการไว้แล้วอย�างละเอียด เพ่�อให้ได้มาซี้�งค�าก�อสร้างทั้ี�ใกล้เคียงความเปี็นจริงทั้ี�ส่ดตั้�งแตั�เริ�มโครงการ 
และเพ่�อสามารถกำหนดราคาค�าก�อสร้างรวมไว้ก้บส้ญญาว�าจ้างร้บเหมาก�อสร้าง สำหร้บว้สด่ก�อสร้างบางรายการซี้�งบริษ้ทั้จ้ดหาเองจะมีการเปีรียบเทั้ียบราคาจากผู้
จำหน�ายหลายราย และกำหนดราคาซี่�อข้ายคงทั้ี� ณ์ ว้นทั้ำส้ญญา เพ่�อให้ได้ราคาและเง่�อนไข้ทั้ี�ดีทั้ี�ส่ด ด้งน้�น ทั้ำให้ตัลอดระยะเวลาก�อสร้างโครงการแตั�ละโครงการ 
บริษ้ทั้ไม�ตั้องร้บความเสี�ยงจากความผ้นผวนด้งกล�าว  

2.2   ความเสี�ยงจากการีขายโครีงการีไม่ได�ตามปรีะมาณการี 
บริษ้ทั้มีการทั้ำปีระมาณ์การการยอดข้องโครงการโฟร์ซีีซี้�นส์ ไพรเวทั้ เรสซีิเด้นซี์ กร่งเทั้พ ณ์ แม�น�ำเจ้าพระยา โดยบริษ้ทั้ได้กำหนดแผนการข้ายโดยมีทั้ีมงานทั้ี�
ปีระสบการณ์์และมีความเชิี�ยวชิาญในธุ่รกิจน้�นๆ อีกทั้้�งย้ง มีการวางแผนการข้ายโดยคำน้งถ้งผลกระทั้บตั�างๆ อีกทั้้�งในกระบวนการข้ายได้จ้ดหาหลายชิ�องทั้างเพ่�อ
บรรล่ยอดข้ายตัามทั้ี�ได้ตั้�งไว้ อาทั้ิเชิ�น ได้จ้ดหาบริษ้ทั้ทั้ี�เปี็นนายหน้าทั้างด้านการข้ายอส้งหาริมทั้ร้พย์ทั้ี�มีความเชิี�ยวชิาญสูงและมีเคร่อข้�ายลูกค้าทั้้�งในและตั�าง
ปีระเทั้ศ ด้งน้�น ทั้างบริษ้ทั้จ้งมีความม้�นใจว�าจะสามารถดำเนินการได้ตัามเปี้าหมายทั้ี�วางไว้ บริษ้ทั้ย้งมีการตัิดตัามผลการดำเนินการอย�างใกล้ชิิด มีการวิเคราะห์
สถานการณ์์อย�างตั�อเน่�อง และมีนโยบายในการปีร้บเปีลี�ยนแผนการข้ายให้เหมาะสมตั�อสภาพเศรษฐกิจในเวลาน้�นๆ อย�างทั้้นทั้�วงทั้ี

1.3 ท่ี�ดิน อาคารีและอ้ปกรีณ์
ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้มีทั้ี�ดิน อาคารและอ่ปีกรณ์์ ตัามงบการเงินข้องบริษ้ทั้ ปีระกอบด้วย

โครีงการี
รีายละเอียด

โครีงการี
ท่ี�ตั้งโครีงการี

พื้นท่ี�รีวมของ
โครีงการี (ไรี่)

ม้ลค่าตาม
บัญชีส้ท่ธิ

ณ 31 ธ.ค. 66
(ล�านบาท่)

ภารีะผู้้กพัน

โครงการพระราม 3 โรงเรียน
นานาชิาตัิ

ถนนวงแหวนอ่ตัสาหกรรม
แข้วงชิ�องนนทั้รีย์
เข้ตัยานนาวา กร่งเทั้พฯ

19-2-13.91/ 1,682.35 ตัิดภาระจำานอง2/

สินทั้ร้พย์อ่�นๆ 170.20 -ไม�มี-

รีวม 1,852.55

หุ้มายเหุ้ต้:
1/   ทั้ี�ดินมูลค�าตัามราคาปีระเมินเทั้�าก้บ 2,500.45 ล้านบาทั้ ซ้ี�งปีระเมินโดยผู้ปีระเมินทั้ี�ได้ร้บความเห็นชิอบจากสำน้กงาน กลตั ปีระเมินมูลค�า ณ์ ว้นทั้ี� 6 กรกฎาคม 2566
2/  บริษ้ทั้ได้จดจำนองทั้ี�ดินด้งกล�าวรวมทั้้�งส�วนควบและส�วนตั�อเตัิมข้องอาคารและสิ�งปีลูกสร้างทั้ี�จะถูกสร้างในอนาคตั เพ่�อเปี็นหล้กทั้ร้พย์ค�ำปีระก้นการออกห่้นกู้ระยะยาวห่้นกู้มีปีระก้นข้อง บริษ้ทั้ ค้นทั้รี� กร่�ปี ดีเวลลอปีเมนทั้์   
   จำก้ด (มหาชิน) คร้�งทั้ี� 1/2563 ครบกำหนดไถ�ถอนปีี พ.ศ. 2567 ซี้�งให้สิทั้ธุิผู้ออกห่้นกู้ในการไถ�ถอนได้ก�อนครบกำหนด โดยมีวงเงินจำนองจำนวน 2,000 ล้านบาทั้

1.4 การีเช่าท่รีัพย์สินเพื�อใช�ดำเนินงาน
                  1. สัญญาเช่าอาคารีสำนักงาน
 บริษ้ทั้ทั้ำส้ญญาเชิ�าอาคารสำน้กงานก้บบ่คคลทั้ี�ไม�มีความเกี�ยวข้้องก้บบริษ้ทั้และบริษ้ทั้ย�อย เลข้ทั้ี� 898 อาคารเพลินจิตั ทั้าวเวอร์ ชิ้�นทั้ี� 20
 ถนนเพลินจิตั แข้วงล่มพินี เข้ตัปีทั้่มว้น กร่งเทั้พมหานคร โดยมีระยะเวลาเชิ�า 3 ปีี สิ�นส่ดว้นทั้ี� 15 พฤศจิกายน 2569 รวมค�าเชิ�าและค�าบริการ
 สาธุารณ์ูปีโภคตัลอดอาย่ส้ญญา 26.97 ล้านบาทั้

                  2. สัญญาเช่ารีถืยนต�
 ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2565 บริษ้ทั้ได้ทั้ำส้ญญาเชิ�ารถยนตั์ 3 ค้น จากบ่คคลทั้ี�ไม�มีความเกี�ยวข้้องก้บบริษ้ทั้และบริษ้ทั้ย�อย โดยมีระยะเวลาเชิ�า
 4-5 ปีี สิ�นส่ด กรกฎาคม 2568 จำนวน 1 ค้น มูลค�ารวมข้องค�าเชิ�าตัลอดอาย่ส้ญญา 3.16 ล้านบาทั้ สิ�นส่ด เมษายน 2568 จำนวน 1 ค้น
 มูลค�ารวมข้องค�าเชิ�าตัลอดอาย่ส้ญญา 3.33 ล้านบาทั้และ สิ�นส่ดเมษายน 2571 จำนวน 1 ค้น โดยมีมูลค�ารวมข้องค�าเชิ�าตัลอดอาย่ส้ญญา
 4.54 ล้านบาทั้

บริษ้ทั้จะเข้้าลงทั้่นในบริษ้ทั้ย�อยและบริษ้ทั้ร�วมโดยบริษ้ทั้จะลงทั้่นในส้ดส�วนทั้ี�มากพอ ทั้ี�จะทั้ำให้บริษ้ทั้สามารถเข้้าไปีมีส�วนร�วมในการบริหารจ้ดการและกำหนด
แนวทั้างข้องธุ่รกิจได้นอกจากนี�จะมีการแตั�งตั้�งตั้วแทั้นจากบริษ้ทั้เข้้าเปี็นกรรมการข้องบริษ้ทั้ทั้ี�ลงทั้่นตัามความเหมาะสม

ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้มีเงินลงทั้่นในบริษ้ทั้ย�อย ด้งนี� 

2.   นโยบายการลงท๊นในบริษััทย่อยและบริษััทร่วม

บรีิษัท่ย่อย
จัดตั้งขึ้น

ในปรีะเท่ศ
ปรีะเภท่ธ้รีกิจ

อัตรีาการีถืือหุ้้�น
โดยบรีิษัท่ (รี�อยละ)

บรีิษัท่ย่อยท่างตรีง

บริษ้ทั้ แลนด์มาร์ค โฮลดิ�งส์ จำาก้ด1/ ปีระเทั้ศไทั้ย ซี่�อข้ายให้เชิ�าและดำาเนินงาน ด้านอส้งหาริมทั้ร้พย์และ
 การถ่อห่้นในบริษ้ทั้อ่�น

70.00

บริษ้ทั้ บีซีีอีจี ค้นทั้รี�กร่�ปี เอ็นจิเนียริ�ง จำาก้ด ปีระเทั้ศไทั้ย ร้บเหมาก�อสร้างอาคาร และซี�อมแซีมอาคาร 99.99

บริษ้ทั้ ซีีจีดี ดิจิตัอล พาร์ทั้เนอร์ จำาก้ด ปีระเทั้ศมอริเชิียส ลงทั้่นในบริษ้ทั้อ่�น  100.00

บริษ้ทั้ ลีดดิ�ง สคูล พาร์ทั้เนอร์ชิิพ จำาก้ด ปีระเทั้ศเกิร์นซีีย์ ลงทั้่นในบริษ้ทั้อ่�น 96.45

บรีิษัท่ย่อยท่างอ�อม

บริษ้ทั้ เจ้าพระยา เอสเตัตั เรสซีิเด้นซี์ จำาก้ด ปีระเทั้ศไทั้ย ผู้บริหารอส้งหาริมทั้ร้พย์ข้องโครงการเจ้าพระยา เอสเตัทั้ 41.69(1)

บริษ้ทั้ ซีีจียูเค 1 จำาก้ด ปีระเทั้ศเกิร์นซีีย์ ธุ่รกิจอส้งหาริมทั้ร้พย์ 96.45(2)

(1) บริษ้ทั้ถ่อห่้นทั้างอ้อมผ�านบริษ้ทั้ แลนด์มาร์ค โฮลดิ�งส์ จำก้ด 
(2) บริษ้ทั้ถ่อห่้นทั้างอ้อมผ�านบริษ้ทั้ ลีดดิ�ง สคูล พาร์ทั้เนอร์ชิิพ จำก้ด

หุ้มายเหุ้ต้:
1/ ภาระผูกพ้นข้องเงินลงทั้่นในบริษ้ทั้ย�อย: ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้ได้จำนำห่้นข้องบริษ้ทั้ แลนด์มาร์ค โฮลดิ�งส์ จำก้ด ทั้้�งจำนวน เพ่�อเปี็นหล้กปีระก้นการชิำระหนี�ค�าก�อสร้าง

สินทรัพย์ท่� ใช้ในการประกอบธ๊รกิจำ
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3. คัวามเส่�ยงด้ีานการเงิน 

3.1   ความเสี�ยงจากการีเข�าถืึงแหุ้ล่งเงินท่้น 
บริษ้ทั้มีการลงทั้่นในโครงการข้นาดใหญ�ทั้ี�ตั้องใชิ้เงินลงทั้่นสูงในการพ้ฒนาและก�อสร้างโครงการ จ้งจำเปี็นตั้องพ้�งพาแหล�งเงินทั้่นหลากหลาย ทั้้�งเงินกู้ย่มจาก
สถาบ้นการเงิน การออกห่้นเพิ�มทั้่น การออกตัราสารหนี�ตั�างๆ เชิ�น ห่้นกู้และตั้๋วแลกเงิน รวมทั้้�งเงินทั้่นหม่นเวียนจากการข้ายคอนโดมีเนียมก�อนสร้างเสร็จ ซี้�งหาก
บริษ้ทั้ไม�สามารถจ้ดหาแหล�งเงินทั้่นทั้ี�เพียงพอตัามแผนพ้ฒนาโครงการทั้ี�บริษ้ทั้กำหนดไว้ อาจส�งผลกระทั้บตั�อแผนการดำเนินงานและผลปีระกอบการได้  

อย�างไรก็ตัาม บริษ้ทั้มีความม้�นใจว�า บริษ้ทั้จะสามารถหาเงินลงทั้่นได้ตัามเปี้าหมาย เน่�องจากบริษ้ทั้มีการวางแผนทั้างการเงินอย�างร้ดก่ม โดยคำน้งถ้งเงินสด
หม่นเวียนภายในโครงการและปีระเมินความสามารถในการหาแหล�งเงินทั้่นข้องบริษ้ทั้อยู�เสมอ นอกจากนี� บริษ้ทั้วางแผนทั้างการเงินโดยคำน้งถ้งความสามารถใน
การชิำระหนี� รวมถ้งส้ดส�วนข้องหนี�สินตั�อทั้่นทั้ี�จะตั้องควบค่มให้อยู�ในระด้บทั้ี�เหมาะสมอีกด้วย

3.2   ความเสี�ยงจากการีผู้ันผู้วนของอัตรีาแลกเปลี�ยน 
บริษ้ทั้มีนโยบายในการลงทั้่นในโครงการตั�างๆ ทั้้�งในปีระเทั้ศและตั�างปีระเทั้ศ บริษ้ทั้ตัระหน้กดีถ้งผลกระทั้บข้องความเสี�ยงจากการผ้นผวนข้องอ้ตัราแลกเปีลี�ยนทั้ี�
จะส�งผลตั�อผลปีระกอบการในโครงการน้�นๆ บริษ้ทั้มีนโยบายทั้ี�ชิ้ดเจนในการปี้องก้นความเสี�ยงจากการผ้นผวนข้องอ้ตัราแลกเปีลี�ยน โดยจะเน้นการปี้องก้นความ
เสี�ยงแบบธุรรมชิาตัิ (Natural Hedging) ให้มากทั้ี�ส่ด เพ่�อเปี็นการลดตั้นทั้่นและความซี้บซี้อนในการทั้ำธุ่รกรรมตั�างๆ ส�วนทั้ี�เปี็นความเสี�ยงทั้ี�ย้งคงเหล่ออยู�น้�น บริษ้ทั้
มีนโยบายในการทั้ำส้ญญาซี่�อข้ายอ้ตัราแลกเปีลี�ยนล�วงหน้า (Currency Forward Contract) โดยพิจารณ์าจากทั้ิศทั้างแนวโน้ม รวมถ้งระยะเวลาข้องการส�งมอบ
ข้องอ้ตัราแลกเปีลี�ยนน้�นๆ เพ่�อให้ครอบคล่มความเสี�ยงทั้ี�มีจากการทั้ำธุ่รกรรมน้�นๆ ให้ได้มากทั้ี�ส่ด นอกเหน่อจากนี� บริษ้ทั้มีนโยบายทั้ี�ชิ้ดเจนในการทั้ี�ไม�ทั้ำธุ่รกรรมใน
ล้กษณ์ะเก็งกำไรจากอ้ตัราแลกเปีลี�ยน ทั้ี�อาจก�อให้เกิดความไม�แน�นอนตั�อผลปีระกอบการข้องโครงการน้�นๆ 

3.3   ความเสี�ยงจากการีผู้ันผู้วนของอัตรีาดอกเบี้ย 

ความเคล่�อนไหวข้องอ้ตัราดอกเบี�ยมีผลกระทั้บตั�อบริษ้ทั้ ในกรณ์ีทีั้�ดอกเบี�ยปีร้บต้ัวสูงข้้�นลูกค้าจะชิะลอการซี่�อลง เน่�องจากตั้นท่ั้นการซี่�อ

อส้งหาริมทั้ร้พย์ข้องลูกค้าสูงข้้�น รวมถ้งในด้านข้องตั้นทั้่นทั้างการเงิน เน่�องจากบริษ้ทั้ตั้องได้ร้บการสน้บสน่นจากสถาบ้นการเงินในรูปีข้องเงินกู้ เพ่�อนำ

มาก�อสร้างโครงการอส้งหาริมทั้ร้พย์ 

อย�างไรก็ดี บริษ้ทั้มีการวางแผนงานควบค่มผลกระทั้บจากความเสี�ยงในภาวะอ้ตัราดอกเบี�ยข้าข้้�นอย�างใกล้ชิิด โดยปีัจจ่บ้นเงินกู้ส�วนใหญ�ข้องบริษ้ทั้

น้�นเปี็นเงินกู้ทั้ี�มีอ้ตัราดอกเบี�ยคงทั้ี� เพ่�อหลีกเลี�ยงผลกระทั้บจากการผ้นผวนข้องอ้ตัราดอกเบี�ย และหากตั้องมีการใชิ้ดอกเบี�ยลอยตั้ว บริษ้ทั้จะมีการ

พิจารณ์าใชิ้เคร่�องม่อทั้างการเงินเชิ�น Interest Rate Swap เพ่�อลดความเสี�ยงด้งกล�าว นอกจากนี� บริษ้ทั้ย้งได้การสร้างพ้นธุมิตัรทั้างธุ่รกิจก้บธุนาคาร

พาณ์ิชิย์หลายแห�งเพ่�อเปีรียบเทั้ียบข้้อเสนอทั้ี�มีตั้นทั้่นเหมาะสมทั้ี�ส่ดให้ก้บทั้้�งบริษ้ทั้และลูกค้าอีกด้วย 

3.4    ความเสี�ยงด�านการีดำรีงอัตรีาส่วนท่างการีเงิน 
ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้จะมีหน้าทั้ี�ในการดำรงอ้ตัราส�วนหนี�สินทั้ี�มีภาระดอกเบี�ยห้กออกด้วยเงินสดและรายการเทั้ียบเทั้�าเงินสด ตั�อส�วนข้องผู้ถ่อห่้น 
(Interest Bearing Debt to Equity ratio) ตัลอดอาย่ห่้นกู้ เปี็นอ้ตัราส�วนไม�เกิน 5.5 : 1 (ห้าจ่ดห้าตั�อหน้�ง) เทั้�า ณ์ ว้นสิ�นงวดบ้ญชิีรายไตัรมาสข้องผู้ออกห่้นกู้ในแตั�ละ
ไตัรมาส ตัามงบการเงินรวมรายไตัรมาส และ ณ์ ว้นสิ�นปีีบ้ญชิีข้องผู้ออกห่้นกู้ในแตั�ละปีี ตัามงบการเงินรวมปีระจำปีี ตัามเง่�อนไข้ทั้ี�ระบ่ไว้ในข้้อกำหนดสิทั้ธุิฯ ห่้นกู้มี
ปีระก้นคร้�งทั้ี� 1/2563  

ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้มีอ้ตัราส�วนหนี�สินทั้ี�มีภาระดอกเบี�ยห้กออกด้วยเงินสดและรายการเทั้ียบเทั้�าเงินสด ตั�อส�วนข้องผู้ถ่อห่้น ตัามนิยามในข้้อกำหนดสิ
ทั้ธุิฯ ห่้นกู้เทั้�าก้บ 1.1 เทั้�า ซี้�งย้งเปี็นไปีตัามเง่�อนไข้ทั้ี�ระบ่ไว้ในข้้อกำหนดสิทั้ธุิฯ ห่้นกู้มีปีระก้นคร้�งทั้ี� 1/2563 อย�างไรก็ตัาม หากในอนาคตับริษ้ทั้เริ�มแผนการพ้ฒนา
โครงการเพิ�มเตัิม ได้แก� โครงการก�อสร้างทั้ี�พ้กอาศ้ยย�านพระราม 3 หร่อการลงทั้่นในโครงการโรงเรียนนานาชิาตัิ บริษ้ทั้อาจมีแผนการระดมทั้่นเพิ�มเตัิมจากการกู้ย่ม
เงินจากสถาบ้นการเงินหร่อการออกห่้นกู้ร่�นใหม�เพิ�มเตัิม ซี้�งอาจส�งผลให้บริษ้ทั้มีอ้ตัราส�วนหนี�สินตั�อส�วนข้องผู้ถ่อห่้นเพิ�มข้้�น และใกล้ก้บระด้บอ้ตัราส�วนตัามเง่�อนไข้
ทั้ี�ระบ่ไว้ในข้้อกำหนดสิทั้ธุิฯ ห่้นกู้นี� 

อย�างไรก็ดี บริษ้ทั้เชิ่�อม้�นว�าจะสามารถร้กษาอ้ตัราส�วนหนี�สินทั้ี�มีภาระดอกเบี�ยห้กออกด้วยเงินสดและรายการเทั้ียบเทั้�าเงินสด ตั�อส�วนข้องผู้ถ่อห่้น (Interest Bearing 
Debt to Equity ratio) ตัามเง่�อนไข้ทั้ี�ระบ่ไว้ในข้้อกำหนดสิทั้ธุิฯ ห่้นกู้ได้ ทั้้�งนี� บริษ้ทั้มีแผนทั้ี�จะลดหนี�สินโดยการชิำระค่นห่้นกู้อย�างตั�อเน่�องจากกระแสเงินสดจากการ
ร้บรู้รายได้จากโครงการโฟร์ซีีซี้�นส์ ไพรเวทั้ เรสซีิเด้นซี์ กร่งเทั้พ ณ์ แม�น�ำเจ้าพระยา

4. คัวามเส่�ยงด้ีานคัวามสามารถืในการชำาระหน่�  
ณ์ ว้นทั้ี� 31 ธุ้นวาคม 2566 บริษ้ทั้มียอดคงค้างตั้๋วแลกเงินระยะส้�น อาย่ไม�เกิน 270 ว้น คงค้างมูลค�ารวม 170 ล้านบาทั้ (ราคาหน้าตั้๋ว) ซี้�งจะครบกำหนดในระหว�าง
ว้นทั้ี� 22 มีนาคม 2567 ถ้ง 23 เมษายน 2567 และมียอดคงค้างห่้นกู้ย้งไม�ครบกำหนดไถ�ถอน มูลค�ารวมทั้้�งสิ�น 2,141.0 ล้านบาทั้ ซี้�งจะครบกำหนดในระหว�างว้นทั้ี� 23 
มีนาคม 2567 ถ้ง 19 ตั่ลาคม 2567  

อย�างไรก็ตัาม บริษ้ทั้ย�อยเห็นว�าผู้ร้บเหมาโครงการไม�สามารถปีฏิิบ้ตัิตัามภาระทั้ี�ระบ่ไว้ในส้ญญาก�อสร้างและไม�สามารถส�งมอบการก�อสร้างโครงการเจ้าพระยาเอส
เตัทั้ได้ภายในว้นทั้ี�   31 ตั่ลาคม 2561 ตัามทั้ี�กำหนดไว้ ทั้้�งนี�ตัามทั้ี�ระบ่ไว้ในส้ญญาก�อสร้าง บริษ้ทั้ย�อยและผู้ร้บเหมาแตั�ละฝ่ายจะตั้องย่�นข้้อเรียกร้องข้องตันตั�อ
วิศวกรซี้�งได้ร้บการแตั�งตั้�งจากทั้้�งสองฝ่ายตัามทั้ี�บริษ้ทั้ย�อยและผู้ร้บเหมาโครงการได้ระบ่ไว้ในส้ญญาก�อสร้าง (“วิศวกร”) สำหร้บความเสียหายจากความล�าชิ้าและ
การข้ยายกำหนดเวลาแล้วเสร็จข้องงาน (Extension of Time for Completion) โดยวิศวกรในฐานะทั้ี�เปี็นผู้ชิี�ข้าดข้้อเรียกร้อง (Claim Determinder) ข้องคู�ส้ญญา จะ
ตั้องชิี�ข้าดปีระเด็นด้งกล�าวซี้�งจะมีผลผูกพ้นตั�อคู�ส้ญญา โดยเม่�อว้นทั้ี� 20 เมษายน 2566 วิศวกรได้ออกหน้งส่อชิี�ข้าดอย�างเปี็นทั้างการ (Engineer’s Determination) 
ซี้�งได้สร่ปีผลการพิจารณ์าว�า ผู้ร้บเหมาโครงการไม�ได้สิทั้ธุิในการข้อข้ยายเวลาส�งมอบงาน ด้งน้�นกำหนดเวลาแล้วเสร็จข้องงานย้งคงไม�เปีลี�ยนแปีลง กล�าวค่อว้นทั้ี� 
31 ตั่ลาคม 2561 และผู้ร้บเหมาโครงการไม�สามารถปีฏิิบ้ตัิตัามภาระทั้ี�ระบ่ไว้ในส้ญญาก�อสร้าง อีกทั้้�งวิศวกรได้ระบ่ไว้ในหน้งส่อชิี�ข้าดว�าบริษ้ทั้ย�อยมีสิทั้ธุิได้ร้บการ
ชิดใชิ้ค�าเสียหายจากความล�าชิ้าจำนวน 5,380.22 ล้านบาทั้ และย้งระบ่ไว้ในหน้งส่อชิี�ข้าดด้งกล�าวว�าการก�อสร้างโครงการย้งไม�แล้วเสร็จ 

การชิี�ข้าดในเร่�องค�าเสียหายจากความล�าชิ้าด้งกล�าวซี้�งสน้บสน่นข้้อเรียกร้องข้องบริษ้ทั้ย�อย ย้งไม�รวมถ้งค�าเสียหายอ่�น ๆ ซี้�งบริษ้ทั้ย�อยได้ปีระเมินเบ่�องตั้นแล้วพบว�า
มูลค�าความเสียหายอ้นเน่�องมาจากความล�าช้ิาร�วมก้บการผิดส้ญญาก�อสร้างและส้ญญาระหว�างผู้ถ่อห่้นมีมูลค�าเกินกว�าจำนวนรวมข้องเจ้าหนี�ค�าก�อสร้างและ
ดอกเบี�ยค้างจ�ายทั้้�งหมด ทั้้�งนี� ตัามความเห็นข้องทั้ี�ปีร้กษาทั้างกฎหมายข้องกล่�มบริษ้ทั้ ส้ญญาก�อสร้างด้งกล�าวมีล้กษณ์ะเปี็นส้ญญาตั�างตัอบแทั้น ด้งน้�น บริษ้ทั้
ย�อยย�อมไม�ตักอยู�ในฐานะลูกหนี�ผิดน้ดภายใตั้พฤตัิการณ์์ทั้ี�บริษ้ทั้ย�อยไม�มีส�วนในการร้บผิดชิอบตัามมาตัรา 205 ข้องปีระมวลกฎหมายแพ�งและพาณ์ิชิย์ 

ทั้้�งนี� บริษ้ทั้มีแผนทั้ี�จะชิำระค่นตัราสารหนี� วงเงินสินเช่ิ�อจากสถาบ้นการเงินและเจ้าหนี�ค�าก�อสร้างโดยกระแสเงินสดจากการข้ายโครงการโฟร์ซีีซี้�นส์ ไพรเวทั้ 
เรสซิีเด้นทั้์ กร่งเทั้พ

5. คัวามเส่�ยงทางด้ีานนโยบายจำากภาคัรัฐ
 
5.1  ความเสี�ยงจากการีเปลี�ยนแปลงกฎหุ้มาย รีะเบียบข�อบังคับท่ี�เกี�ยวข�องกับธ้รีกิจอสังหุ้ารีิมท่รีัพย์ 
การเปีลี�ยนแปีลงกฎหมาย ระเบียบข้้อบ้งค้บและกฎกระทั้รวงทั้ี�เกี�ยวข้้องก้บธุ่รกิจอส้งหาริมทั้ร้พย์ จะส�งผลตั�อการดำเนินธุ่รกิจข้องบริษ้ทั้และอาจส�งผลตั�อตั้นทั้่นและ
ค�าใชิ้จ�ายในการดำเนินโครงการข้องบริษ้ทั้โดยตัรง เชิ�น ข้้อบ้งค้บข้องผ้งเม่องเร่�องอ้ตัราส�วนพ่�นทั้ี�อาคารรวมตั�อพ่�นทั้ี�ทั้ี�ดิน (FAR) นโยบายการกำหนดพ่�นทั้ี�ส�วนกลาง 
ข้อบเข้ตัการปีระเมินและการจ้ดทั้ำรายงานผลกระทั้บตั�อสิ�งแวดล้อม (EIA) ฯลฯ ซี้�งหากมีการเปีลี�ยนแปีลงไปีในทั้างทั้ี�เข้้มงวดข้้�น ก็อาจจะส�งผลกระทั้บตั�อผล
ปีระกอบการข้องบริษ้ทั้ได้ 

อย�างไรก็ดี บริษ้ทั้ได้ลดความเสี�ยงในเร่�องด้งกล�าวโดยบริษ้ทั้มีการทั้ำการสำรวจและจ้ดทั้ำการศ้กษาถ้งข้้อจำก้ดและข้้อกำหนดทั้างกฎหมายทั้ี�เกี�ยวข้้องก้บธุ่รกิจ
อส้งหาริมทั้ร้พย์อย�างสม�ำเสมอ เพ่�อให้บริษ้ทั้สามารถเตัรียมร้บก้บความเปีลี�ยนแปีลงทั้ี�อาจจะเกิดข้้�นและสามารถวางแผนการดำเนินงานให้สอดคล้องและเกิด
ปีระโยชิน์สูงส่ดในการดำเนินธุ่รกิจตั�อไปี 

ปัจำจัำยคัวามเส่�ยง




