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คําย่อ ชืÉอเต็ม 

 

กองทรัสต์ หรือ  WHART ทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท 

WHA หรือ ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

กลุ่ม WHA  บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) และบริษัทย่อย 

WHAREM หรือ ผู้ จัดการกองทรัสต์ บริษัท ดบับลิวเอชเอ เรียล เอสเตท แมเนจเม้นท์ จํากัด 

KAsset  หรือ ทรัสตี บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กสิกรไทย จํากดั 

โครงการ WHA ชลหารพิจิตร โครงการ WHA Mega Logistics Center ชลหารพิจิตร ก.ม. 4 ตั Êงอยู่ทีÉตําบลบางปลา 

อําเภอบางพลี จงัหวดัสมทุรปราการ 

โครงการ WHA วงัน้อย  โครงการ WHA Mega Logistics Center วงัน้อย 61 ตั Êงอยู่ ณ ตําบลบ่อตาโล่ อําเภอ

วงัน้อย จงัหวดัพระนครศรีอยธุยา 

โครงการ WHA สระบุรี  โครงการ WHA Mega Logistics Center สระบุรี ตั Êงอยู่ ณ ตําบลหนองปลาหมอ 

อําเภอหนองแค จังหวดัสระบรีุ 

BKKPA  บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากดั 

GRAND  บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ จํากดั 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA  บริษัท เจดี พาร์ทเนอร์ จํากดั  

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ  ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

สํานกังาน ก.ล.ต. สํานกังานคณะกรรมการกํากับหลกัทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ประกาศ สร.26/2555 ประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ทีÉ สร. 26/2555 เรืÉอง

ข้อกําหนดเกีÉยวกับรายการและข้อความในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการ

ลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ (ฉบับประมวล)  
ข้อบงัคบั บจ/ร 29-00 ข้อบงัคบัตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การรับ การเปิดเผยสารสนเทศ และ

การเพิกถอนหน่วยทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ (บจ/ร 29-00) 
ข้อบงัคบั บจ/ป 22-01 ประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมลูและ

การปฏิบติัการของบริษัทจดทะเบียนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวนัทีÉ 19 

พฤศจิกายน  2546 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม (บจ/ป 22-01) 
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19 มิถุนายน  2558 

 

เรียน ท่านผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 

ทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท 

 

เรืÉอง ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกบัรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

ด้วยทีÉประชุมคณะกรรมการของบริษัท ดับบลิวเอชเอ เรียล เอสเตท แมเนจเม้นท์ จํากัด (“WHAREM” หรือ “ผู้ จัดการ

กองทรัสต์”) ซึÉงเป็นผู้ จัดการกองทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท 

(“WHART”) เมืÉอวันทีÉ 4 มิถุนายน 2558 ได้มีมติให้ WHART เพิÉมทุนของ WHART ครั ÊงทีÉ 1 และกู้ ยืมเงินเพืÉอลงทุนในทรัพย์สิน

เพิÉมเตมิ เพืÉอเพิÉมแหล่งทีÉมาของรายได้และส่งผลตอบแทนให้กับผู้ ถือหน่วยทรัสต์มากขึ Êน โดยในการดําเนินการดังกล่าว WHAREM 

จําเป็นต้องได้รับมตอินุมตัเิห็นชอบจากผู้ ถือหน่วยทรัสต์ ทั Êงนี Ê WHAREM ได้กําหนดแนวทางในการดําเนินการ ดงัตอ่ไปนี Ê 

1.  ทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์ WHART จะลงทุนเพิÉมเติม 

ทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์ WHART จะลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê ได้แก่ อสงัหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าของอสังหาริมทรัพย์

ของบริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากัด (มหาชน) ("WHA") มีรายละเอียดดงัต่อไปนี Ê 

(1)  โครงการ WHA Mega Logistics Center ชลหารพิจิตร ก.ม. 4 ตั Êงอยู่ทีÉตําบลบางปลา อําเภอบางพลี จังหวดั

สมทุรปราการ (“โครงการ WHA ชลหารพิจิตร”) ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนประกอบด้วย 

 กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินรวม 1 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 110571) เนื ÊอทีÉตามโฉนด 81 - 0 - 15.9 ไร่ 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าและสํานักงานโครงการ WHA ชลหารพิจิตร ขนาดพื ÊนทีÉเช่าอาคารรวม

ประมาณ 80,745.55 ตารางเมตร และพื ÊนทีÉเช่าหลงัคารวมประมาณ 68,384.20 ตารางเมตร 

 กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อนัเป็นส่วนควบของทีÉดนิและอาคาร เครืÉองมือ อุปกรณ์ งาน

ระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและ

อาคารคลงัสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA ชลหารพิจิตร  

(2)  โครงการ WHA Mega Logistics Center วังน้อย 61 ตั Êงอยู่  ณ ตําบลบ่อตาโล่ อําเภอวังน้อย จังหวัด

พระนครศรีอยธุยา (“โครงการ WHA วงัน้อย”) ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนประกอบด้วย 

 สิทธิการเช่าทีÉดินรวม 3 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 28892 28895 และ 28896) ตามสัญญาเช่าทีÉดินลงวนัทีÉ 5 

ตลุาคม 2554 และสัญญาแก้ไขเพิÉมเตมิสญัญาเช่าทีÉดนิลงวนัทีÉ 28 ธันวาคม 2554 เนื ÊอทีÉตามสัญญาเช่า 

69 – 0 – 16 ไร่ มีกําหนดระยะเวลาการเช่า 30 ปี ตั Êงแต่วนัทีÉ 1 พฤษภาคม 2555 ถึง 30 เมษายน 2585 

 กรรมสิทธิÍ ในอาคารคลังสินค้าและสํานักงานโครงการ WHA วงัน้อยขนาดพื ÊนทีÉเช่าอาคารรวมประมาณ 

61,182 ตารางเมตร และพื ÊนทีÉเช่าหลงัคารวมประมาณ 26,472.05 ตารางเมตร 

 กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ  อันเป็นส่วนควบของทีÉดนิและอาคาร เครืÉองมือ อุปกรณ์ งาน

ระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและ

อาคารคลงัสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA วงัน้อย  
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(3)   โครงการ WHA Mega Logistics Center สระบุรี ตั Êงอยู่ ณ ตําบลหนองปลาหมอ อําเภอหนองแค จังหวัด

สระบุรี (“โครงการ WHA สระบุรี”) ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนประกอบด้วย 

 กรรมสิทธิÍ ในทีÉดินรวม 2 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 50692 และ 50693) เนื ÊอทีÉตามโฉนด 34 – 3 – 12  ไร่  

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าและสํานกังานโครงการ WHA สระบุรี ขนาดพื ÊนทีÉเช่าอาคารรวมประมาณ 

32,986 ตารางเมตร 

 กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อนัเป็นส่วนควบของทีÉดนิและอาคาร เครืÉองมือ อุปกรณ์ งาน

ระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและ

อาคารคลงัสินค้าและสํานักงานของโครงการ WHA สระบุรี 

 ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเตมิตามข้อ (1) (2) และ (3) มีรายละเอียดพื ÊนทีÉโดยสรุปดงัตอ่ไปนี Ê 

- เนื ÊอทีÉดนิรวมตามโฉนด (เฉพาะส่วนทีÉ WHART จะลงทนุ)   : 184 – 3 – 43.9 ไร่ 

- พื ÊนทีÉเช่าอาคารทั Êงหมดในส่วนทีÉ WHART จะลงทนุ : ประมาณ 174,913.55 ตารางเมตร 

- พื ÊนทีÉเช่าส่วนหลงัคาของอาคารทั Êงหมดในส่วนทีÉ WHARTจะลงทนุ : ประมาณ 94,856.25 ตารางเมตร 

  

  ทั Êงนี Ê WHAREM ได้แต่งตั Êงให้บริษัท กรุงเทพประเมินราคาจํากัด (“BKKPA”) และบริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ 

จํากดั (“GRAND”) เป็นผู้ประเมินราคาอิสระ เพืÉอประเมินมลูค่าทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê โดย WHART 

จะลงทุนในทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมในราคาทีÉไม่สูงกว่าราคาทีÉได้จากรายงานประเมินค่าตํÉาสุดซึÉงได้รับจาก

บริษัทประเมินคา่ทรัพย์สินดงักล่าวเกินร้อยละ 10 ของราคาทีÉได้จากการประเมินของผู้ประเมินราคาอิสระ  

 

นอกจากนี Ê WHAREM มีความประสงค์ทีÉจะแตง่ตั Êง WHA ซึÉงถือหุ้นใน WHAREM คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 99.99 และ

เป็นผู้ ถือหน่วยทรัสต์รายใหญ่รายหนึÉงของ WHART รวมถึงเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ในปัจจุบันของ WHART ให้

เป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะลงทนุเพิÉมเติม 

 

2.  จาํนวนเงินทุนและจาํนวนหน่วยทรัสต์ทีÉจะเพิÉม วิธีการกําหนดราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะออกและเสนอขาย

เพิÉมเติม และการกู้ ยืมเงิน เพืÉอลงทุนในทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม 

เงินทนุทีÉจะใช้ในการลงทนุในทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมของ WHART นั Êนจะมาจาก 3 ส่วนได้แก่  

(1)    เงินจากการเพิÉมทุนของ WHART โดยการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติม จํานวนประมาณไม่เกิน 

368,000,000 หน่วย โดยวธีิการเสนอขายหน่วยทรัสต์ของ WHART ในครั Êงนี Êจะเป็นการเสนอขายผ่านผู้ จัดการ

การจัดจําหน่าย และผู้จดัจําหน่าย สําหรับราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะเสนอขายในครั Êงนี Êจะกําหนดโดยอ้างอิงจาก

ราคาประเมินของทรัพย์สินทีÉจัดทําโดยผู้ ประเมินมูลค่าทรัพย์สินอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน

คณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“สํานกังาน ก.ล.ต.”) ตลอดจนการพิจารณาปัจจัยต่าง ๆ 

ทีÉมีความเกีÉยวข้อง ได้แก่ (1) ภาวะตลาดเงินตลาดทุนในช่วงทีÉมีการเสนอขายหน่วยทรัสต์ (2) อัตรา

ผลตอบแทนในระดับทีÉ เหมาะสมทีÉนักลงทุนจะได้รับ (3) ศักยภาพในเชิงพาณิชย์ของทรัพย์สิน (4) อัตรา

ดอกเบี Êยทั Êงในประเทศและในตลาดโลก (5) อตัราผลตอบแทนทีÉจะได้จากการลงทุนในหลักทรัพย์ประเภทตรา

สารทุน ตราสารหนี Ê รวมถึงการลงทุนทางเลือกอืÉนๆ และ (6) ผลการสํารวจความต้องการของนักลงทุนสถาบัน 
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(Bookbuilding) โดยผู้จัดการการจัดจําหน่าย และผู้ จัดจําหน่ายหน่วยทรัสต์ของ WHART อาจเป็นบุคคลทีÉ

เกีÉยวโยงกันกับทรัสตี  

 

ทั Êงนี Ê เมืÉอรวมหน่วยทรัสต์จากการเพิÉมทนุของ WHART โดยการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติมจํานวน

ประมาณไม่เกิน 368,000,000 หน่วย กับหน่วยทรัสต์ของ WHART ในปัจจุบัน จํานวน 310,790,000 หน่วย 

จะทําให้ WHART มีหน่วยทรัสต์ จํานวนทั Êงสิ Êนไม่เกิน 678,790,000 หน่วย มลูค่าทีÉตราไว้หน่วยละ 10 บาท  

โดยราคาหน่วยทรัสต์ขั ÊนตํÉาทีÉจะออกและเสนอขายจะไม่ตํÉากว่าหน่วยละ 9 บาท (ทั Êงนี Ê ให้ถือเอาข้อมลูทีÉ

ปรากฏในหนังสือชี Êชวนเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติม เป็นจํานวนเงินทุน จํานวนหน่วยทรัสต์ทีÉจะเพิÉม และ

ราคาเสนอขายหน่วยทรัสต์ทีÉจะออกและเสนอขายเพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê) 

 

(2)     เงินกู้จากการกู้ยืมเงินจํานวนประมาณไม่เกนิ 1,400,000,000 บาท  และ  

 

(3)     เงินคา่มัดจําคา่เช่าและคา่บริการของทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเตมิ จํานวนไม่เกิน 40,000,000 บาท 

  

3.  วิธีการเสนอขายและวิธีการจัดสรรหน่วยทรัสต์ทีÉออกและเสนอขายเพิÉมเติมในครัÊงนี Ê และการนําหน่วย 

ทรัสต์จดทะเบยีนเป็นหลักทรัพย์จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”)  

  WHAREM จะเสนอขายและจัดสรรหน่วยทรัสต์เพิÉมเติมในครั Êงนี Êออกเป็น 2 ส่วน ได้แก่ 

ส่วนทีÉ 1    จัดสรรหน่วยทรัสต์ทีÉออกและเสนอขายเพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê ไม่ตํÉากว่าร้อยละ 50 ของหน่วยทรัสต์ทีÉจะมีการ

ออกและเสนอขายในการเพิÉมทุนครั Êงนี Ê เพืÉอเสนอขายให้กับผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิม (Rights Offering) ทีÉมี

รายชืÉอปรากฏในสมุดทะเบียนผู้ ถือหน่วยทรัสต์ โดยผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมอาจแสดงความจํานงทีÉจะซื Êอ

หน่วยทรัสต์ทีÉเสนอขายเพิÉมเตมิในครั Êงนี ÊตามสิทธิทีÉได้รับจัดสรร หรือเกินกว่าสิทธิทีÉได้รับจัดสรร หรือ น้อย

กว่าสิทธิทีÉได้รับการจัดสรร หรือสละสิทธิไม่จองซื Êอหน่วยทรัสต์ทีÉเสนอขายเพิÉมเตมิในครั Êงนี Êก็ได้  

 

  ทั Êงนี Ê ภายหลังจากการจัดสรรหน่วยทรัสต์ให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมแล้ว WHAREM สงวนสิทธิทีÉจะ

จัดสรรหน่วยทรัสต์ทีÉ เหลือจากการจัดสรรหน่วยทรัสต์ให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมตามสิทธิ ให้แก่ผู้ ถือ

หน่วยทรัสต์เดมิทีÉแสดงความจํานงทีÉจะซื Êอหน่วยทรัสต์เกินกวา่สิทธิทีÉได้รับจัดสรรตามทีÉเห็นสมควร 

 

  ในกรณีการจัดสรรสิทธิตามอตัราส่วนทีÉกําหนดทําให้ผู้ถือหน่วยทรัสต์เดิมได้รับสิทธิจองซื Êอหน่วยทรัสต์ทีÉ

เสนอขายเพิÉมเติมเป็นจํานวนทีÉมีเศษหน่วยทรัสต์ทีÉไม่สามารถจัดสรรให้เป็นจํานวนเต็มหน่วยได้ให้ปัด

เศษลงเป็นจํานวนเต็มหน่วยทีÉใกล้เคยีงทีÉสุด 

  

 ส่วนทีÉ 2  จัดสรรเพืÉอเสนอขายส่วนทีÉเหลือจากการเสนอขายให้กับผู้ ถือทรัสต์เดิม ให้แก่ (1) บุคคลในวงจํากัด 

(Private Placement) ทีÉเป็นผู้ จองซื Êอพิเศษ ซึÉงรวมถึงผู้ ลงทุนสถาบัน ซึÉงไม่ใช่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ

กองทรัสต์ ตามประกาศสํานกังาน ก.ล.ต. และไม่ใช่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับเจ้าของอสังหาริมทรัพย์ตาม
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ประกาศสํานักงาน ก.ล.ต. ทีÉเกีÉยวข้อง และ/หรือ (2) ให้แก่ประชาชนทัÉวไป (Public Offering) ตามทีÉ

เห็นสมควร 

 

ทั Êงนี Ê หากมีหน่วยทรัสต์เหลือจากการเสนอขายให้แก่บุคคลในวงจํากัด (Private Placement) และ/หรือ

ให้แก่ประชาชนทัÉวไป (Public Offering) แล้ว WHAREM สงวนสิทธิทีÉจะจัดสรรหน่วยทรัสต์ทีÉเหลือจาก

การจัดสรรหน่วยทรัสต์ให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมทีÉแสดงความจํานงทีÉจะซื Êอหน่วยทรัสต์เกินกว่าสิทธิทีÉ

ได้รับจดัสรรตามทีÉเห็นสมควร 

 

อย่างไรก็ดี การจดัสรรหน่วยทรัสต์ดงักล่าวข้างต้นจะไม่ทําให้ผู้ถือหน่วยทรัสต์รายใด หรือกลุ่มบุคคลใด

เป็นผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART เกินกวา่ร้อยละ 50 ของจํานวนหน่วยทรัสต์ทีÉจําหน่ายได้แล้วทั Êงหมด

ของ WHART 

 

ทั Êงนี Ê WHART จะดาํเนินการยืÉนคําขอตอ่ตลาดหลักทรัพย์ฯ  เพืÉอขอให้พิจารณารับหน่วยทรัสต์ทีÉออกและ

เสนอขายเพิÉมเติมของ WHART เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนภายใน 45 วนั นับแต่วนัปิดการเสนอขาย

หน่วยทรัสต์ 

 

 การเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิในโครงการ WHA ชลหารพิจิตร โครงการ WHA วงัน้อย และโครงการ WHA สระบุรี  ซึÉง

มีมลูคา่รวมทั Êงสิ Êนไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมลูคา่เพิÉม คา่ธรรมเนียมการจดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจน

ค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง) หรือคิดเป็นร้อยละ 99.68 ของมูลค่าสินทรัพย์ของ WHART ถือเป็นการได้มาซึÉง

สินทรัพย์หลักทีÉมีมลูค่าตั Êงแต่ร้อยละ 30 ของมูลค่าทรัพย์สินรวมของทรัสต์ (คํานวณจากงบการเงินของ WHART งวด 3 เดือน 

สิ ÊนสดุวนัทีÉ 31 มีนาคม 2558) ตามประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ทีÉ สร. 26/2555 เรืÉองข้อกําหนด

เกีÉยวกับรายการและข้อความในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (ฉบับประมวล) (“ประกาศ สร.

26/2555”) และข้อบังคบัตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การรับ การเปิดเผยสารสนเทศ และการเพิกถอนหน่วยทรัสต์

ของทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (บจ/ร 29-00) (“ข้อบังคับ บจ/ร 29-00”)  ดังนั Êน WHART มีหน้าทีÉ ต้องเปิดเผย

สารสนเทศต่อตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย์ฯ”) รวมทั Êงการเข้าทํารายการดงักล่าวต้องได้รับความเห็นชอบ

จากทรัสตี คณะกรรมการของผู้ จัดการกองทรัสต์ และทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสีÉของจํานวนเสียง

ทั Êงหมดของผู้ ถือหน่วยทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง  

 

 นอกจากนี Ê เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉ WHART ทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมนี Ê เป็นทรัพย์สินของ WHA ซึÉงเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับ  

WHAREM ทีÉทําหน้าทีÉเป็นผู้ จัดการกองทรัสต์ของ WHART ในปัจจุบัน โดย WHA เป็นผู้ ถือหุ้ นในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ใน 

WHAREM อีกทั Êง WHA เป็นผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ในสัดส่วนร้อยละ15.00 (ข้อมูลการถือหน่วยทรัสต์ ณ วันทีÉ 15 

พฤษภาคม 2558) และได้รับการว่าจ้างจาก WHART ให้ทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของ WHART ในปัจจุบัน ด้วยเหตนีุ Ê 
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การเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิ และการแตง่ตั Êง WHA เป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม1 จึงถือเป็น

การทําธุรกรรมระหว่างทรัสต์กับบุคคลเกีÉยวโยงกันกับผู้ จัดการกองทรัสต์ ตามประกาศ สร.26/2555 และประกาศคณะกรรมการ

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการทีÉ เกีÉยวโยงกัน พ.ศ. 

2546 ลงวนัทีÉ 19 พฤศจิกายน  2546 และทีÉแก้ไขเพิÉมเติม (“ข้อบังคบั บจ/ป 22-01”) โดยการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมมีขนาด

รายการเกีÉยวโยงเท่ากับร้อยละ 146.83 ของมลูค่าทรัพย์สินสุทธิของทรัสต์ (คํานวณจากงบการเงินของ WHART งวด 3 เดือน 

สิ ÊนสดุวนัทีÉ 31 มีนาคม 2558) ซึÉงมากกวา่ร้อยละ 3.00 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของทรัสต์  

 

  ดงันั Êน WHART มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั Êงการเข้าทํารายการดังกล่าวต้องได้รับอนุมัติ

จากทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสีÉของจํานวนเสียงทั Êงหมดของผู้ ถือหน่วยทีÉมาประชุมและมีสิทธิออก

เสียง โดย WHART ต้องจัดให้มีทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกับความสมเหตุสมผลของรายการ และความเป็น

ธรรมของราคาและเงืÉอนไขของรายการต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART เพืÉอประกอบการพิจารณาอนมุตัิการทํารายการ 

 

 ทีÉประชมุคณะกรรมการของ WHAREM ได้มีมตอินุมตัแิตง่ตั Êงให้บริษัท เจด ีพาร์ทเนอร์ จํากดั (“ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ” 

หรือ “IFA”) ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) และเป็นอิสระจาก WHART WHAREM และ WHA ให้ทําหน้าทีÉเป็นทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้

ความเห็นเกีÉยวกบัความสมเหตสุมผลของราคาและเงืÉอนไขการเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิครั Êงนี Ê    

 

รายงานของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระฉบับนี Ê จัดทําขึ Êนจากข้อมูลทีÉได้จากการสัมภาษณ์ และเอกสารทีÉได้รับจาก 

WHAREM และ WHA และข้อมูลทีÉ เผยแพร่ต่อสาธารณชนทัÉวไป นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงสภาวะ

เศรษฐกิจ ณ ปัจจุบัน ในการพิจารณาเพืÉอให้ความเห็นในการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê ดงันั Êน หากข้อมลูทีÉใช้ในการศึกษานี Êมีการ

เปลีÉยนแปลงไปอย่างมีนัยสําคัญในอนาคต อาจส่งผลให้ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับการเข้าทํารายการ 

เปลีÉยนแปลงตามไปด้วย ซึÉงข้อมลูทีÉใช้ในการจดัทํารายงานฉบับนี Ê เช่น 

 มติทีÉประชุมคณะกรรมการของ WHAREM ทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทํารายการ  

 แบบรายงานการเพิÉมทุนของ WHART และสารสนเทศการทําธุรกรรมของกองทรัสต์กบับุคคลทีÉเกีÉยวข้อง  

 แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2557 (แบบ 56-REIT) ของ WHART  

 แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2557 (แบบ 56-1) ของ WHA  

 หนังสือชี Êชวนการเสนอขายหน่วยทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรี

เมีÉยม โกรท 

                                                             
1  WHA จะเรียกเก็บค่าธรรมเนียมผู้บริหารอสงัหาริมทรพัย์ (ไม่รวมภาษีมลูค่าเพิÉม) จาก WHART ซึÉงประกอบไปด้วยค่าใช้จ่ายทีÉเกิดขึ Êนจริง

รวมกับอัตรากําไรทีÉกําหนดไว้แน่นอนรายปี (โดยอัตราค่าธรรมเนียมผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์จะไม่เกินอัตราร้อยละ 3 ต่อปีของมูลค่า
ทรัพย์สินสุทธิของกองทรัสต์ (NAV) ตามทีÉกําหนดไว้ในสญัญาก่อตั Êงทรัสต์) และกรณีทีÉผู้จ ัดการกองทรัสต์ได้มอบหมายให้ผู้ บริหาร
อสงัหาริมทรพัย์ควบคมุงานก่อสร้างพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ใหม่เพิÉมเติมและการปรบัปรุงทรัพย์สนิอืÉนทีÉมิได้มาจากผู้บริหารอสงัหาริมทรพัย์ 
และ/หรือ บคุคลทีÉเกีÉยวโยงกนักับผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์สามารถเรียกเก็บค่าธรรมเนียมการควบคุมงานปรับปรุง
อาคาร และการก่อสร้างพฒันาอสงัหาริมทรพัย์ ไม่เกินร้อยละ 2 ของมูลค่าก่อสร้าง  



รายงานความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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 งบการเงินของ WHART ทีÉผ่านการตรวจสอบจากจากผู้สอบบัญชีได้รับอนุญาตของ WHART สําหรับปีสิ Êนสุด ณ วันทีÉ 

31 ธันวาคม 2557 (ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธันวาคม 2557 ถึงวนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557) และงบการเงิน ฉบับสอบทานงวด 3 

เดอืน สิ ÊนสุดวนัทีÉ 31 มีนาคม 2558  

 สญัญาและร่างสญัญาทีÉเกีÉยวข้องกับการทํารายการ 

 ข้อมลูจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าทีÉของ WHAREM และ WHA 

 ข้อมลูและเอกสารทีÉได้รับจาก WHAREM และ WHA 

 รายงานประเมินมลูคา่สินทรัพย์ทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทํารายการ ซึÉงจดัทําโดยบริษัทผู้ประเมินราคาอิสระ  

 

นอกจากนี Ê การจดัทําความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงอยู่ภายใต้สมมตฐิาน ดงันี Ê 

 ข้อมลูและเอกสารทั Êงหมด ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้รับจาก WHAREM และ WHA รวมถึงข้อมลูทีÉได้จากการ

สัมภาษณ์ผู้บริหารของ WHART  WHAREM และ WHA มีความครบถ้วน ถูกต้อง เป็นจริง และความเห็นทีÉแสดงไว้

สามารถเชืÉอถือได้และใกล้เคยีงกับสภาพความจริง ณ ปัจจบัุน 

 ไม่มีเหตกุารณ์ใดทีÉได้เกิดขึ Êน หรือกําลังจะเกิด หรือมีความเป็นไปได้ว่าจะเกิด ทีÉอาจจะส่งผลกระทบอย่างมีนัยสําคัญ

ตอ่ผลประกอบการและสถานะทางการเงินของ WHAREM และ WHA 

 สัญญาทางธุรกิจต่างๆ เกีÉยวกับการดําเนินงานของ WHART  WHAREM และ WHA ทีÉทํากับคู่สัญญายังคงถูกต้อง

ตามกฎหมาย มีผลบงัคบัใช้และผลผกูพันตามสญัญา และไม่มีการเปลีÉยนแปลงเงืÉอนไข เพิกถอน หรือยกเลิก 

 

  ทั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้จัดทํารายงานความเห็นเกีÉยวกับการได้มาซึÉงสินทรัพย์หลกัและรายการทีÉเกีÉยวโยงกันของ 

WHART ณ วันทีÉ  5 มิถุนายน 2558 และขอรับรองว่าได้ทําหน้าทีÉศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลต่างๆ ดังทีÉได้กล่าวมาข้างต้น ตาม

มาตรฐานวิชาชีพ และได้ให้เหตุผลบนพื Êนฐานของข้อมูลและการวิเคราะห์อย่างเทีÉยงธรรม โดยคํานึงถึงประโยชน์ของผู้ ถือ

หน่วยทรัสต์รายย่อยของ WHART เป็นสําคญั  อย่างไรก็ดี ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระตั Êงอยู่บนสมมติฐานว่าข้อมูลและ

เอกสารทีÉได้รับจาก WHAREM และ WHA รวมถึงจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของ WHAREM และ WHA ตลอดจนข้อมลูทีÉเปิดเผย

ต่อสาธารณชน และข้อมลูอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้องเป็นข้อมลูทีÉถกูต้องและเป็นความจริงในขณะทีÉทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจัดทํารายงาน

ความเห็นนี Ê ดงันั Êน หากข้อมลูดงักล่าวข้างต้นไม่ถกูต้อง และ/หรือไม่เป็นจริง และ/หรือไม่ครบถ้วน และ/หรือมีการเปลีÉยนแปลงอย่าง

มีนัยสําคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบตอ่ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้ความเห็นในครั Êงนี Ê ด้วยเหตนีุ Ê ทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึงผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êนตอ่ WHART และผู้ ถือหน่วยทรัสต์ในอนาคตจากปัจจัยดงักล่าวได้ อีกทั Êง

ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในครั Êงนี Ê มีวัตถุประสงค์เพืÉอให้ความเห็นแก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของWHART ต่อการเข้าทํา

รายการดงัรายละเอียดข้างต้นเท่านั Êน โดยการตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนมุัตสิําหรับการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê อยู่ในดลุพินิจของผู้

ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART เป็นสําคญั ซึÉงผู้ ถือหน่วยทรัสต์ควรจะศึกษาข้อมูลและพิจารณาเหตผุล ข้อดี ข้อด้อย ปัจจัยความเสีÉยง 

ข้อจํากดั และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้าทํารายการดงักล่าวทีÉแนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้

ถือหน่วยทรัสต์ในครั Êงนี Êด้วยความรอบครอบระมัดระวงัก่อนลงมติ เพืÉอพิจารณาอนุมัติการเข้าทํารายการดงักล่าวได้อย่างเหมาะสม 

ทั Êงนี Ê การให้ความเห็นนี Êมิได้เป็นการรับรองผลสําเร็จของการเข้าทํารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êน และทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระไม่ต้องรับผิดชอบตอ่ผลกระทบใดๆ ทีÉอาจเกิดขึ Êนจากการเข้าทํารายการดงักล่าว ไม่วา่โดยทางตรงหรือทางอ้อม 
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 ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงความสมเหตสุมผลของการได้มาซึÉงสินทรัพย์หลกัและรายการทีÉเกีÉยวโยงกันของ  

WHART โดยมีรายละเอียด ดงันี Ê 

 

บทสรุปสําหรับผู้บริหาร  

 

ด้วย WHART เป็นกองทรัสต์ทีÉมีนโยบายลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทีÉก่อให้เกิดรายได้ และ/หรือลงทุนในหลักทรัพย์หรือ

ทรัพย์สินอืÉน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอืÉน โดยหลักเกณฑ์ในการลงทุนของ WHART คือ มุ่งการลงทุนในทรัพย์สินประเภทอาคาร

คลังสินค้า ศนูย์กระจายสินค้า และอาคารโรงงาน หรืออสงัหาริมทรัพย์อืÉนใดทีÉกองทรัสต์อาจลงทุนได้ โดย WHART จะนําทรัพย์สิน

ทีÉลงทุนไปจดัหาผลประโยชน์ในรูปแบบตา่งๆ เพืÉอประโยชน์ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์โดยรวม เช่น การให้เช่า ให้เช่าช่วง 

การให้บริการทีÉเกีÉยวข้องกับการเช่าหรือทรัพย์สินทีÉให้เช่า เป็นต้น ซึÉงในปัจจุบนั WHART ได้มีการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ และสิทธิ

การเช่า ใน 3 โครงการ ได้แก่ (1) โครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA 

ลาดกระบัง Phase 2 (2) โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) และ (3) โครงการ WHA Mega 

Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 23) อย่างไรก็ดีเพืÉอผลักดันให้ WHART มีรายได้จากการจัดหาผลประโยชน์จาก

ทรัพย์สินเพิÉมมากขึ Êนในอนาคตตามวัตถุประสงค์ในการจัดตั Êงกองทรัสต์  ทีÉประชุมคณะกรรมการของ WHAREM ซึÉงเป็นผู้ จัดการ

กองทรัสต์ WHART เมืÉอวนัทีÉ 5 มิถนุายน 2558  จึงมีมตอินุมตัใิห้นําเสนอตอ่ทีÉประชุมวิสามัญผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART เพืÉอขอ

อนุมัติเกีÉยวกับการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม ซึÉงเป็นทรัพย์สินของ WHA จํานวน 3 รายการ โดยมีมูลค่าลงทุนทั Êงสิ Êนไม่เกิน  

4,650.00 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิÉม ค่าธรรมเนียมการจดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนค่าธรรมเนียมและ

ค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง)  ซึÉงเป็นราคาทีÉไม่สูงกว่าราคาประเมินตํÉาสุดทีÉได้จากการประเมินของผู้ประเมินราคาอิสระ เกินร้อยละ 

10.00  โดยแหล่งเงินทุนทีÉใช้ในการเข้าทํารายการมาจาก 1) การออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติมจํานวนประมาณไม่เกิน 

368,000,000 หน่วย 2) การกู้ยืมเงินจํานวนประมาณไม่เกิน 1,400.00 ล้านบาท และ 3) เงินมัดจําค่าเช่าและค่าบริการของ

ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม จํานวนไม่เกิน 40.00  ล้านบาท 

 

ทั Êงนี Ê ทรัพย์สินทีÉ WHART ประสงค์จะเข้าลงทนุเพิÉมเตมิ ประกอบด้วย 

1) กรรมสิทธิ Í ในทีÉดิน อาคารคลังสินค้าและสํานักงาน สิÉงปลูกสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วนควบของทีÉดินและ

อาคาร เครืÉองมือ อปุกรณ์ งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์

ของทีÉดินและอาคารคลังสินค้าและสํานักงาน รวมถึงพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์

เซลล์) ของโครงการ WHA ชลหารพิจิตร  

2) สิทธิการเช่าทีÉดินระยะเวลาการเช่า 30 ปี (ตั Êงแต่วนัทีÉ 1 พฤษภาคม  2555 ถึง 30 เมษายน  2585) กรรมสิทธิ Í อาคาร

คลังสินค้าและสํานักงาน สิÉงปลูกสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วนควบของทีÉดินและอาคาร เครืÉองมือ อุปกรณ์ 

งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉ เกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและอาคาร

คลังสินค้าและสํานักงาน รวมถึงพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) ของโครงการ 

WHA วงัน้อย  



รายงานความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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3) กรรมสิทธิ Í ในทีÉดิน อาคารคลังสินค้าและสํานักงาน สิÉงปลูกสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วนควบของทีÉดนิและ

อาคาร เครืÉองมือ อปุกรณ์ งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์

ของทีÉดนิและอาคารคลังสินค้าและสํานกังาน ของโครงการ WHA สระบุรี  
 

 นอกจากนี Ê WHAREM มีความประสงค์ทีÉจะแตง่ตั Êง WHA ซึÉงเป็นเจ้าของทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê

และเป็นผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ในปัจจุบนัของ WHART ให้เป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม เป็น

ระยะเวลา 30 ปี โดยอัตราค่าธรรมเนียมผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์จะไม่เกินอัตราร้อยละ 3 ต่อปีของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของ

กองทรัสต์ (NAV) ตามทีÉกําหนดไว้ในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ และกรณีทีÉผู้ จัดการกองทรัสต์ได้มอบหมายให้ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์

ควบคมุงานก่อสร้างพฒันาอสังหาริมทรัพย์ใหม่เพิÉมเติมและการปรับปรุงทรัพย์สินอืÉนทีÉมิได้มาจากผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์ และ/

หรือ บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์  ผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์สามารถเรียกเก็บค่าธรรมเนียมการควบคุมงาน

ปรับปรุงอาคาร และการก่อสร้างพัฒนาอสงัหาริมทรัพย์ ไม่เกินร้อยละ 2 ของมลูคา่ก่อสร้าง  
 

 การเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิดงักล่าว ซึÉงมีมลูค่าลงทุนรวมทั Êงสิ Êนไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิÉม 

ค่าธรรมเนียมการจดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง) หรือคิดเป็นร้อยละ 

99.68 ของมูลค่าสินทรัพย์ของ WHART ถือเป็นการได้มาซึÉงสินทรัพย์หลักทีÉมีมูลค่าตั Êงแต่ร้อยละ 30 ของมูลค่าทรัพย์สินรวม

ของทรัสต์ (คํานวณจากงบการเงินของ WHART งวด 3 เดือน สิ ÊนสุดวันทีÉ  31 มีนาคม 2558) ตามประกาศ สร.26/2555 และ 

ข้อบงัคบั บจ/ร 29-00 นอกจากนี Ê เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉ WHART ทีÉลงทุนเพิÉมเติมนี Ê เป็นทรัพย์สินของ WHA ซึÉงเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยง

กนักบั WHAREM ทีÉทําหน้าทีÉเป็นผู้ จัดการกองทรัสต์ของ WHART ในปัจจุบัน โดย WHA เป็นผู้ ถือหุ้ นในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ใน 

WHAREM อีกทั Êง WHA เป็นผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ในสัดส่วนร้อยละ 15.00 (ข้อมูลการถือหน่วยทรัสต์ ณ วันทีÉ 15 

พฤษภาคม 2558) และได้รับการว่าจ้างจาก WHART ให้ทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของ WHART ในปัจจุบัน ด้วยเหตนีุ Ê

การเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิและการแต่งตั Êง WHA ให้เป็นผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม จึงถือ

เป็นการทําธุรกรรมระหวา่งทรัสต์กบับุคคลเกีÉยวโยงกันกบัผู้จดัการกองทรัสต์ ตามประกาศ สร.26/2555 และ ข้อบังคบั บจ/ป 22-01 

โดยการเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิมีขนาดรายการเท่ากับร้อยละ 146.83 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของทรัสต์ ซึÉงมากกว่าร้อยละ 

3.00 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของทรัสต์ 
 

 ดงันั Êน WHART มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั Êงการเข้าทํารายการดังกล่าวต้องได้รับอนุมัติ

จากทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสีÉของจํานวนเสียงทั Êงหมดของผู้ ถือหน่วยทีÉมาประชุมและมีสิทธิออก

เสียง โดยไม่นับส่วนของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ทีÉมีส่วนได้เสีย โดย WHART ต้องจัดให้มีทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็น

เกีÉยวกับความสมเหตสุมผลของรายการ และความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขของรายการต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART เพืÉอ

ประกอบการพิจารณาอนุมตักิารทํารายการ 
 

 จากการวเิคราะห์ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับความสมเหตสุมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของราคา

และเงืÉอนไขของการเข้าทํารายการ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเข้าลงทุนในทรัพย์สินของ WHA ดงักล่าว มีความ

เหมาะสม เนืÉองจาก 
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1. เป็นการลงทุนในทรัพย์สินทีÉ มีศักยภาพในการสร้างรายได้แก่ WHART ทันทีภายหลังการเข้าลงทุน เนืÉองจาก

ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนดงักล่าวปัจจุบนัมีอตัราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) เฉลีÉยรวมทั Êง 3 โครงการร้อยละ 84.88 

(ไม่รวมพื ÊนทีÉเช่าหลังคา) และสําหรับอาคารคลังสินค้าและพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซ

ล่าร์เซลล์) ทีÉยังไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน WHA จะเป็นผู้ ชําระค่าเช่าเสมือนเป็นผู้ เช่าเป็นระยะเวลา 3 ปี 

และ 25 ปี ตามลําดบั นับแต่วนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ประกอบกับสินทรัพย์ดังกล่าวมีข้อได้เปรียบด้าน

ทีÉตั Êง ซึÉงตั Êงอยู่ในบริเวณเขตจงัหวดัสมทุรปราการ อยธุยา และสระบุรี ทีÉเป็นศนูย์กลางอุตสาหกรรมและการคมนาคม

ขนส่งทีÉสําคญัแห่งหนึÉงของประเทศ ทําให้ทรัพย์สินดังกล่าวเป็นทีÉต้องการของตลาด และทําให้ WHART มีโอกาส

ได้รับรายได้ค่าเช่าและค่าบริการจากทรัพย์สินดังกล่าวต่อเนืÉองไปในอนาคต  ซึÉงในกรณีทรัพย์สินดงักล่าวมีอัตรา

การเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) และอัตราคา่เช่าเป็นไปตามแผนงานทีÉ WHART  วางไว้ จะทําให้ผู้ ถือหน่วยทรัสต์

มีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนในหน่วยทรัสต์ของ WHART ในรูปผลประโยชน์ตอบแทนจากผลการ

ดาํเนินงานทีÉเตบิโตขึ Êนของ WHART ในอนาคต 

2. ทําให้ WHART มีขนาดสินทรัพย์และรายได้ค่าเช่าและค่าบริการเพิÉมขึ Êน ซึÉงอาจช่วยเพิÉมความเชืÉอมัÉนและความ

น่าสนใจของหน่วยทรัสต์ WHART ต่อนักลงทุน ซึÉงความต้องการหน่วยทรัสต์ของ WHART ทีÉเพิÉมขึ Êนนั Êน เป็นปัจจัย

หนึÉงทีÉอาจช่วยสนับสนุนราคาและสภาพคล่องในการซื Êอขายหน่วยทรัสต์ของ WHART ในอนาคต  

3. เพิÉมสัดส่วนการลงทุนในทรัพย์สินประเภท Freehold และความหลากหลายของทรัพย์สินในด้านทําเลทีÉต ั Êง ทําให้ 

WHART มีความตอ่เนืÉองด้านรายได้จากการเป็นเจ้าของกรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สินเพิÉมมากขึ Êน และช่วยลดความเสีÉยง

จากการพึÉงพิงรายได้ทีÉมีจากทรัพย์สินเดมิทีÉล้วนมีทีÉตั Êงบริเวณด้านตะวนัออกของกรุงเทพฯ 

4. ประมาณการอตัราผลตอบแทนในปีแรกของผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดมิภายหลังจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมครั Êง

นี Êจะไม่ด้อยลงไปกว่าเดมิ โดยผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมจะมีอัตราผลตอบแทนในปีแรกประมาณร้อยละ 7.8 (รายละเอียด

ประมาณการงบกําไรขาดทนุและการปันส่วนแบ่งกําไรแสดงไว้ในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.2.1 ของรายงานฉบบันี Ê)  

5. ราคาในการเข้าลงทนุทรัพย์สินเพิÉมเตมิทีÉ 4,650.00 ล้านบาท ตํÉากว่าราคายุติธรรมของทรัพย์สินทีÉประเมินโดยทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระด้วยวิธีคดิลดกระแสเงินสด ซึÉงเท่ากับ 4,655.40 ล้านบาท (รายละเอียดการประเมินราคายุติธรรมของ

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระปรากฏในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบับนี Ê) และมีอัตราผลตอบแทนตลอดระยะเวลา

ประมาณการ 30 ปี (IRR) ทีÉร้อยละ 8.11 ซึÉงเท่ากับต้นทนุทางการเงินถวัเฉลีÉยของ WHART 

6. เงืÉอนไขการซื Êอขายทรัพย์สินระหว่าง WHART และ WHA เป็นเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดทีÉช่วยรักษาผลประโยชน์

ของ WHART  ให้ได้มาซึÉงสินทรัพย์ซึÉงมีสภาพเป็นไปตามทีÉทั Êงสองฝ่ายตกลงกันก่อนการเข้าทํารายการ  และเอื Êอให้ 

WHART ได้รับประโยชน์จากการเข้าลงทุนตามวตัถุประสงค์ทีÉวางไว้ รวมทั Êงเป็นเงืÉอนไขปกติทัÉวไปของการซื Êอขาย

อสังหาริมทรัพย์ และ/หรือเป็นเงืÉอนไขทีÉคูส่ัญญาตกลงกนัตามความสมคัรใจ  ซึÉงเงืÉอนไขดังกล่าวมิได้ทําให้ WHART 

เสียประโยชน์ 

 

อย่างไรก็ตาม การเข้าทํารายการดังกล่าวมีข้อด้อยและความเสีÉยงทีÉผู้ ถือหน่วยทรัสต์ควรพิจารณาเพิÉมเติมเพืÉอ

ประกอบการลงมติอนมุติัการเข้าทํารายการ ดงันี Ê 
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1. WHART จะมีภาระหนี Êสินเงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน กรณีกู้ ยืมเงินจากสถาบันการเงินสูงสุดตามมติ

คณะกรรมการทีÉไม่เกิน 1,400 ล้านบาท เพืÉอใช้เป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม 

อย่างไรก็ดี ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ากระแสเงินสดจากการจัดหาผลประโยชน์ในทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้า

ลงทนุในครั Êงนี Ê จะมีจํานวนเพียงพอตอ่การชําระดอกเบี Êยและชําระคืนเงินกู้ ยืมดงักลา่วได้ภายในกําหนดเวลา 

2. ผลกระทบตอ่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมทีÉมิได้ใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์ในการเพิÉมทุนของกองทรัสต์ ซึÉง WHART 

จะออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์จํานวนประมาณไม่เกิน 368,000,000 หน่วย เพืÉอนําเงินทีÉได้รับจากการออกและ

เสนอขายหน่วยทรัสต์ดังกล่าวเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม ในกรณีทีÉผู้ ถือ

หน่วยทรัสต์เดมิทั Êงหมดไม่ได้ใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์จะทําให้เกิดผลกระทบต่อสัดส่วนการถือหน่วยทรัสต์ 

(Control dilution)  ประมาณร้อยละ 54.21 (รายละเอียดปรากฎในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.2.2 ของรายงานฉบับนี Ê) 

นอกจากนี Ê กรณีทีÉราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะเสนอขายตํÉากว่าราคาหน่วยทรัสต์ในตลาด ณ ขณะนั Êน อาจก่อให้เกิด

ผลกระทบด้านราคาตลาดของหน่วยลงทนุ (Price Dilution) 

3. ความเสีÉยงกรณี WHART ไม่สามารถจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทุนในครั Êงนี Êได้ตามแผนงานทีÉวางไว้ 

อันเนืÉองมาจากสาเหตุต่างๆ เช่น การไม่ต่ออายุสัญญาของผู้ เช่าเดิม การลดลงของอัตราค่าเช่าโดยรวม  การไม่

สามารถจดัหาผู้ เช่ารายใหม่ในทรัพย์สินทีÉยังไม่มีผู้ เช่าแทน WHA ภายหลังสิ Êนสุดระยะเวลาเช่า 3 ปี สําหรับอาคาร

คลังสินค้า และ 25 ปี สําหรับพื ÊนทีÉเช่าหลงัคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับตดิตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) นับจากวนัทีÉ WHART 

เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ซึÉงอาจเกิดขึ Êนได้จากหลายปัจจัย เช่น การชะลอตวัของภาวะเศรษฐกิจโดยรวม  ภาวะการ

แข่งขันทีÉรุนแรงจากการเพิÉมขึ Êนของอปุทานอาคารคลังสินค้าในบริเวณพื ÊนทีÉต ั Êงของทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุน

ในครั Êงนี Ê เป็นต้น 

 

ทั Êงนี Ê เมืÉอพิจารณาประโยชน์ทีÉ WHART คาดวา่จะได้จากการเข้าทํารายการ ความเหมาะสมของราคาและเงืÉอนไขในการเข้า

ทํารายการ ประกอบกับข้อด้อยและความเสีÉยงแล้ว ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการเข้าทํารายการในครั Êงนี Êมีประโยชน์ต่อ

WHART และมีความเหมาะสม ดังนั Êนผู้ถือหน่วยทรัสต์ควรอนุมัติการเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê อย่างไรก็ดี WHART จะลงทุนใน

ทรัพย์สินเพิÉมเติมภายใต้เงืÉอนไข ดงัตอ่ไปนี Ê 

1. WHA ได้รับอนุมตัจิากทีÉประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ทีÉประชุมผู้ ถือหุ้นของ WHA ให้ขายทรัพย์สินดังกล่าวให้แก่ 

WHART และได้ดาํเนินการใดๆ เพืÉอให้ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมดงักล่าวพร้อมสําหรับการลงทุนโดย WHART ซึÉง

รวมถึงประเด็นทีÉยังคงค้างจากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย และการปลดจํานองทีÉดินและสิÉงปลูกสร้างทีÉติด

จํานองเป็นประกนักับสถาบันการเงิน 

2. ทรัสตีให้ความเห็นเกีÉยวกับลักษณะของธุรกรรมในประเดน็ว่าเป็นไปตามสญัญานี ÊและกฎหมายทีÉเกีÉยวข้อง 

3. WHART ได้รับอนุมัติจากทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์ และสํานักงาน ก.ล.ต. ให้ดําเนินการเพิÉมทุนของ WHART การ

กู้ ยืมเงิน และดําเนินการอืÉนใดทีÉเกีÉยวข้องกับการลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม ซึÉงรวมถึงรายการทีÉ เกีÉยวโยงกันของ 

WHART 
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ส่วนทีÉ 1    การขออนุมัติลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ สิทธิการเช่าของอสังหาริมทรัพย์ และทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง

เพิÉมเติม 

 

1.1 ลักษณะและรายละเอียดของรายการ  

 

ตามทีÉในปัจจุบนั WHART ได้มีการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ และสิทธิการเช่า ใน 3 โครงการ ได้แก่ (1) โครงการศูนย์กระจาย

สินค้า WHA ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง Phase 2 (2) โครงการ WHA Mega 

Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) และ (3) โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 23) 

อย่างไรก็ดี เนืÉองจากวตัถุประสงค์ในการจดัตั Êงกองทรัสต์ คือ การระดมเงินทุนเพืÉอไปซื Êอ เช่า และ/หรือเช่าช่วงอสังหาริมทรัพย์

และจัดหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ดงักล่าว เพืÉอก่อให้เกิดรายได้และผลตอบแทนแก่กองทรัสต์ และผู้ ถือหน่วยทรัสต์

ของกองทรัสต์ ดงันั Êน WHAREM ในฐานะผู้จัดการกองทรัสต์ของ WHART จึงมีความประสงค์ทีÉจะเข้าลงทุนในทรัพย์เพิÉมเติม 

เพืÉอเพิÉมแหล่งทีÉมาของรายได้และส่งผลตอบแทนให้กับผู้ ถือหน่วยทรัสต์มากขึ Êน โดยทรัพย์สินทีÉ WHAREM ประสงค์จะลงทุน

เพิÉมเติมในครั Êงนี Ê ประกอบด้วย (1) โครงการ WHA ชลหารพิจิตร (2) โครงการ WHA วงัน้อย และ (3) โครงการ WHA สระบุรี 

(รายละเอียดทรัพย์สินดงักล่าว ปรากฏในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.1.3 ของรายงานฉบับนี Ê) ซึÉงมีมูลค่าลงทุนรวมทั Êงสิ Êนไม่เกิน 4,650.00 

ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมลูคา่เพิÉม คา่ธรรมเนียมการจดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนคา่ธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ 

ทีÉเกีÉยวข้อง) โดยแหล่งเงินทนุทีÉใช้ในการเข้าทํารายการมาจาก 1) การออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติมจํานวนประมาณไม่

เกิน 368,000,000 หน่วย 2) การกู้ยืมเงินจํานวนประมาณไม่เกิน 1,400.00 ล้านบาท และ 3) เงินมัดจําค่าเช่าและค่าบริการ

ของทรัพย์สินทีÉจะลงทนุเพิÉมเติม จํานวนไม่เกิน 40.00  ล้านบาท 

 

นอกจากนี Ê WHAREM มีความประสงค์ทีÉจะแต่งตั Êง WHA ซึÉงเป็นเจ้าของทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนเพิÉมเติมและเป็น

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ในปัจจุบันของ WHART ให้เป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติม เป็น

ระยะเวลา 30 ปี โดยอัตราค่าธรรมเนียมผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์จะไม่เกินอัตราร้อยละ 3 ต่อปีของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของ

กองทรัสต์ (NAV) ตามทีÉกํ าหนดไว้ในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ และกรณีทีÉผู้ จัดการกองทรัสต์ได้มอบหมายให้ผู้ บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ควบคมุงานก่อสร้างพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ใหม่เพิÉมเติมและการปรับปรุงทรัพย์สินอืÉนทีÉมิได้มาจากผู้บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ และ/หรือ บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์  ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สามารถเรียกเก็บ

คา่ธรรมเนียมการควบคมุงานปรับปรุงอาคาร และการก่อสร้างพัฒนาอสงัหาริมทรัพย์ ไม่เกินร้อยละ 2 ของมลูคา่ก่อสร้าง  

 

1.1.1 ประเภทและขนาดของรายการ 
 

การเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมของ WHART ซึÉงมีมูลค่าลงทุนรวมทั Êงสิ Êนไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท ถือเป็นการได้มาซึÉง

สินทรัพย์หลกัและเป็นการทําธุรกรรมระหวา่งทรัสต์กบับุคคลเกีÉยวโยงกันกับผู้จัดการกองทรัสต์ โดยมีรายละเอียดการคํานวณ

ขนาดรายการอ้างอิงจากงบการเงินของ WHART งวด 3 เดอืน สิ ÊนสดุวนัทีÉ 31 มีนาคม 2558 ดงันี Ê 
 

รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์หลกั 

ขนาดรายการได้มาซึÉง 

สินทรัพย์หลกั 

= จํานวนเงินทีÉชําระ / สินทรัพย์รวมของทรัสต์  

= 4,650.00 ล้านบาท* /  4,664.78 ล้านบาท = 99.68% 
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รายละเอียดการคํานวณขนาดรายการเกีÉยวโยง 

ขนาดรายการเกีÉยวโยง = มลูคา่สิÉงตอบแทน / มลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของทรัสต์ 

 = 4,650.00 ล้านบาท* / 3,167.00 ล้านบาท = 146.83% 

หมายเหต ุ* ไม่รวมภาษีมลูค่าเพิÉม ค่าธรรมเนียมการจดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉ

เกีÉยวข้อง 

 

การเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมดังกล่าวเป็นการได้มาซึÉงสินทรัพย์หลัก คิดเป็นร้อยละ 99.68 ของมูลค่าสินทรัพย์ของ 

WHART นอกจากนี Ê รายการดงักล่าวถือเป็นการทําธุรกรรมระหว่างทรัสต์กับบคุคลเกีÉยวโยงกันกับผู้ จัดการกองทรัสต์ เนืÉองจาก

ทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนเพิÉมเตมินี Ê เป็นทรัพย์สินของ WHA ซึÉงเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับ WHAREM ทีÉทําหน้าทีÉเป็น

ผู้ จัดการกองทรัสต์ของ WHART ในปัจจบุนั โดย WHA เป็นผู้ ถือหุ้ นในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ใน WHAREM อีกทั Êง WHA เป็นผู้

ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ในสดัส่วนร้อยละ 15.00 (ข้อมลูการถือหน่วยทรัสต์ ณ วันทีÉ 15 พฤษภาคม 2558) และได้รับการ

แต่งตั Êงจาก WHART ให้ทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของ WHART ในปัจจบุนั โดยการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมมี

ขนาดรายการเกีÉยวโยงเท่ากับร้อยละ 146.83 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของทรัสต์ ซึÉงมากกว่าร้อยละ 3.00 ของมลูค่าทรัพย์สิน

สทุธิของทรัสต์ 

 

ดงันั Êน WHART มีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั Êงการเข้าทํารายการดังกล่าวต้องได้รับอนุมัติจากทีÉ

ประชุมผู้ ถือหน่วยด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสีÉของจํานวนเสียงทั Êงหมดของผู้ ถือหน่วยทีÉมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

โดยไม่นับส่วนของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ทีÉมีส่วนได้เสีย โดยรายชืÉอผู้ ถือหน่วยทรัสต์ทีÉมีส่วนได้เสียและไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 

มีดงันี Ê   

 

ตารางทีÉ 1 รายชืÉอผู้ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ทีÉไม่มสีิทธิลงคะแนนในการอนุมตัิรายการ  

 
รายชืÉอ 

จาํนวนหน่วยทรัสต์ 
ทีÉถือใน WHART 

ความสัมพนัธ์กับคู่สัญญา 
ในการทาํรายการ 

จาํนวน % 

1 บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน 

จํากดั (มหาชน) 

46,618,500 15.00 คูส่ัญญาในการเข้าทํารายการ 

2 นางจรีพร  อนนัตประยูร 801,000 0.26 กรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของ WHA 

3 นายมนต์ชัย พินธุประภา 200,000 0.06 บิดาของนายปิยพงศ์ พินธุประภา  

ซึÉงดาํรงตาํแหน่งเป็นกรรมการแและประธาน

เจ้าหน้าทีÉบริหารของ WHAREM 

4 น.ส.นลิน  อนนัตประยูร 100,000 0.03 บตุรสาวของนายธนภทัร อนนัตประยูร ซึÉงเป็น

ผู้บริหารของ WHAREM 

5 นายสมยศ  อนันตประยรู 52,500  0.02 กรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของ WHA  

6 นายรชต  ตราชูวณิช 5,000 0.00 ดาํรงตาํแหน่งเป็นผู้บริหารของ WHAREM 

หมายเหต:ุ ข้อมลูการถือหน่วยทรัสต์ ณ วนัทีÉ 15 พฤษภาคม 2558  
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1.1.2 คู่สัญญา เงืÉอนไขสําคัญของสัญญา  

 

(1) ร่างสัญญาจะซื ÊอจะขายทีÉดินและสิÉงปลูกสร้าง และร่างสัญญาซื ÊอขายเครืÉองมือ และอุปกรณ์ 

คูส่ัญญา :  บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กสิกรไทย จํากัด ในฐานะทรัสตีของ WHART ในฐานะผู้

จะซื Êอ และ/หรือผู้ซื Êอ  

 บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) ในฐานะผู้จะขาย และ/หรือผู้ขาย 

ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอ

ขาย 

: 1) โครงการ WHA ชลหารพิจิตร 

 กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินโฉนดเลขทีÉ 110571 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้า รวมถึงสิÉงปลูกสร้าง และทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วน

ควบของทีÉดนิและอาคาร  

 กรรมสิทธิ Í ในเครืÉองมือ อุปกรณ์ งานระบบในอาคาร และทรัพย์สินอืÉนทีÉ เกีÉยวข้อง 

เกีÉยวเนืÉองและจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและอาคาร 

2) โครงการ WHA วงัน้อย  

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้า รวมถึงสิÉงปลูกสร้าง และทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วน

ควบของทีÉดนิและอาคาร  

 กรรมสิทธิ Í ในเครืÉองมือ อุปกรณ์ งานระบบในอาคาร และทรัพย์สินอืÉนทีÉ เกีÉยวข้อง 

เกีÉยวเนืÉองและจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและอาคาร 

3) โครงการ WHA สระบุรี 

 กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินโฉนดเลขทีÉ 50692 และ 50693 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้า รวมถึงสิÉงปลูกสร้าง และทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วน

ควบของทีÉดนิและอาคาร  

 กรรมสิทธิ Í ในเครืÉองมือ อุปกรณ์ งานระบบในอาคาร และทรัพย์สินอืÉนทีÉ เกีÉยวข้อง 

เกีÉยวเนืÉองและจําเป็นต่อการใช้ประโยชน์ของทีÉดินและอาคาร  

ราคาทรัพย์สินทีÉ

จะซื Êอขาย 

: มลูคา่รวมไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิÉม ค่าธรรมเนียมการจดทะเบียน 

และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง) โดย WHART 

จะชําระราคาในวนัโอนกรรมสิทธิ Í  เมืÉอการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Í และการส่งมอบทรัพย์สิน

เสร็จสมบรูณ์ 

 

ในกรณีทีÉมีการรังวดัทีÉดินทีÉจะขายโดยบคุคลทีÉคู่สัญญาทั Êงสองฝ่ายเห็นชอบร่วมกันแล้ว และ

ปรากฏวา่ 

(ก) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างไม่เกินกว่าร้อยละ 2 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดินและไม่

กระทบต่อการจัดหาประโยชน์ในปัจจุบันอย่างมีนัยสําคัญของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย

แล้ว คู่สัญญาตกลงทีÉจะดําเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไปโดยไม่

เปลีÉยนแปลงราคาซื Êอขาย และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ต่อกัน 

(ข) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างไม่เกินกว่าร้อยละ 2 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดิน แต่

กระทบต่อการจัดหาประโยชน์ในปัจจุบันอย่างมีนัยสําคัญของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย

แล้ว คูส่ัญญาตกลงทีÉจะดาํเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไป โดยปรับราคาซื Êอ
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ขายของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายใหม่ และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ต่อกนั 

(ค) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างเกินกว่าร้อยละ 1 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดินแล้ว 

คูส่ัญญาตกลงทีÉจะดําเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไป โดยปรับราคาซื Êอขาย

ของทรัพย์สินทีÉซื Êอขายใหม่ และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ตอ่กนั 

ภาษีอากรและ

คา่ใช้จ่าย 

:  คูส่ัญญาแตล่ะฝ่ายจะเป็นผู้ รับผิดชอบชําระค่าใช้จ่ายทีÉเจ้าพนักงานทีÉดินเรียกเก็บในวนั

โอนกรรมสิทธิ Í  ดงัตอ่ไปนี Ê 

o WHART เป็นผู้ รับผิดชอบค่าธรรมเนียมจดทะเบียนสิทธิและนิตกิรรม  

o WHA เป็นผู้ รับผิดชอบค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ  

o WHA เป็นผู้ รับผิดชอบค่าภาษีเงินได้นิตบิุคคลหกั ณ ทีÉจ่าย 

 WHA ตกลงรับผิดชอบชําระค่าใช้จ่าย และค่าอากรแสตมป์อันเกีÉยวกับการการจด

ทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สินตามสัญญานี Êจาก WHA  มายัง WHART และ

คา่ใช้จ่ายในการโอนมิเตอร์นํ Êา และมิเตอร์ไฟฟ้าจาก WHA มายงั WHART 

การโอนกรรมสิทธิ Í 

และการส่งมอบ

ทรัพย์สิน 

: 1. คู่สัญญาตกลงจะดําเนินการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Íทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายภายใน 60 

วนั นบัตั Êงแตว่นัทีÉเข้าทําสญัญาฉบบันี Ê  

2. ในวนัโอนกรรมสิทธิ Í  WHA จะส่งมอบทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย และให้ถือว่าการส่งมอบการ

ครอบครองในทรัพย์สินทีÉจะซื Êอจะขายมีผลสมบูรณ์ในวันโอนกรรมสิทธิ Í  และรับรองว่า

ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายไม่อยู่ภายใต้ภาระผกูพันและ/หรือไม่ตกอยู่ในบังคับแห่งทรัพยสิทธิ

หรือมีข้อพิพาทใดๆ รวมทั Êงจะต้องมีทางเข้าออกสู่ทางสาธารณะในสภาพทีÉดีและ

เหมาะสมกบัการใช้งานของโครงการต่างๆ โดย WHART เป็นผู้ มีกรรมสิทธิ Í  สิทธิภาระจํา

ยอม สิทธิในภาระติดพันในอสังหาริมทรัพย์ และ/หรือสิทธิในการใช้ทางเข้าออกทีÉ

เกีÉยวข้อง 

เงืÉอนไข และข้อ 

กําหนดในการรับ

โอนกรรมสิทธิ Í  

และการชําระ

ราคา 

: 1. ในวันโอนกรรมสิทธิ Í  WHA จะโอนเงินประกันทีÉได้รับจากผู้ เช่า ภายใต้สัญญาเช่าและ

สัญญาบริการ ให้แก่ WHART ส่วนทีÉเหลือหลังจากทีÉ WHA หักเงินประกันจํานวน

ประมาณ 40 ล้านบาท ไปชําราคาทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายทรัพย์สิน และโอนเงินประกันทีÉ

เหลือให้แก่ WHART 

2. ก่อนการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Í ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายทั Êงหมด

ปลอดจากภาระจํานอง 

3. WHA ตกลงโอนสิทธิและหน้าทีÉภายใต้สัญญาเช่าและสัญญาบริการทีÉเกีÉยวข้องกับ

ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายให้แก่ WHART  

4. กรณีสภาพของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายอยู่ในสภาพเสียหาย หรือชํารุดบกพร่องอย่างมี

นยัสําคญั (ในสภาพทีÉหาก WHART ทราบล่วงหน้า จะไม่เข้าทําสัญญาซื Êอขาย) WHART 

มีสิทธิทีÉจะปฏิเสธการรับโอนกรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายจนกว่า WHA จะแก้ไข

ความเสียหายหรือความชํารุดบกพร่องดังกล่าว โดย WHA ต้องดําเนินการดงักล่าวให้

แล้วเสร็จภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแตว่นัทีÉได้รับแจ้งจาก WHART 

เหตเุลิกสญัญา

และผลการเลิก

: 1. ก่อนวันจดทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Í  หากคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึÉงไม่ปฏิบัติตามสัญญา 

หรือผิดคาํรับรองและรับประกันทีÉให้ไว้ในสัญญา และไม่ดําเนินการแก้ไขการผิดสัญญา
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สญัญา ภายในระยะเวลาทีÉกําหนด กรณีดังกล่าวให้ถือว่าคู่สัญญาฝ่ายนั Êนเป็นฝ่ายผิดสัญญา 

และคู่สญัญาอีกฝ่ายมีสิทธิเลิกสัญญาและเรียกคา่เสียหาย 

2. คูส่ัญญาตกลงเลิกสัญญา กรณีดงักล่าวให้ถือว่าสัญญาสิ Êนสุดลง โดยคู่สัญญาไม่มีสิทธิ

เรียกร้องค่าเสียหายหรือค่าใช้จ่ายใดๆ ต่อคูส่ัญญาอีกฝ่ายหนึÉง 

3. ก่อนการโอนกรรมสิทธิ Í ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย WHA ถูกศาลสัÉงพิทักษ์ทรัพย์  ล้มละลาย 

หรืออยู่ในขั Êนตอนการเลิกบริษัท การชําระบัญชี หรือศาลมีคําสัÉงให้ฟื Êนฟูกิจการ กรณี

ดงักล่าว WHART อาจบอกเลิกสัญญา แต่คู่สัญญาไม่มีสิทธิเรียกร้องค่าเสียหายหรือ

คา่ใช้จ่ายใดๆ ต่อคูส่ัญญาอีกฝ่ายหนึÉง 

4. ก่อนวนัโอนกรรมสิทธิ Í  ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายได้รับความเสียหายอย่างมีนัยสําคัญ หรือการ

ประกอบกิจการของทรัพย์สินทีÉจะซื ÊอขายมีการเปลีÉยนแปลงทางลบอย่างมีนัยสําคัญ 

กรณีดงักล่าว WHART อาจบอกเลิกสัญญา แต่คู่สัญญาไม่มีสิทธิเรียกร้องค่าเสียหาย

หรือค่าใช้จ่ายใดๆ ต่อคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึÉง 

5. ไม่มีการชําระราคาซื Êอขายทรัพย์สิน และ/หรือไม่มีการจดทะเบียนซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะ

ซื ÊอขายภายในระยะเวลาทีÉกําหนด กรณีดงักล่าวคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึÉงทีÉไม่ได้เป็นผู้ผิด

สญัญาอาจบอกเลิกสญัญาฉบบันี Ê และเรียกคา่เสียหาย 

 

(2) ร่างสัญญาโอนสิทธิการเช่าทีÉดินโครงการ WHA วังน้อย 

คูส่ัญญา :  บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กสิกรไทย จํากัด ในฐานะทรัสตีของ WHART ในฐานะผู้ รับ

โอน  

 บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) ในฐานะผู้ โอน 

สิทธิการเช่า : สิทธิการเช่าทีÉดินโฉนดเลขทีÉ  28892 และ สิทธิการเช่าทีÉดินบางส่วนของทีÉดินโฉนดเลขทีÉ 

28895 และ 28896 ตั Êงอยู่ทีÉตาํบลบ่อตาโล่ อําเภอวงัน้อย จังหวัดพระนครศรีอยุธยา รวมเนื Êอ

ทีÉ 69 – 0 – 16 ไร่ ตามหนังสือสัญญาเช่าทีÉดิน และหนังสือสัญญาแบ่งเช่าทีÉดิน ลงวนัทีÉ 18 

กรกฎาคม 2555 ระหว่าง WHA และเจ้าของทีÉดิน (นางเสริมศรี ทานสมัฤทธิ Í  โดยผู้อนบุาล)  

 

ในกรณีทีÉมีการรังวดัทีÉดินทีÉจะขายโดยบคุคลทีÉคู่สัญญาทั Êงสองฝ่ายเห็นชอบร่วมกันแล้ว และ

ปรากฏวา่ 

(ก) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างไม่เกินกว่าร้อยละ 2 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดินและไม่

กระทบต่อการจัดหาประโยชน์ในปัจจุบันอย่างมีนัยสําคัญของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย

แล้ว คู่สัญญาตกลงทีÉจะดําเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไปโดยไม่

เปลีÉยนแปลงราคาซื Êอขาย และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ต่อกัน 

(ข) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างไม่เกินกว่าร้อยละ 2 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดิน แต่

กระทบต่อการจัดหาประโยชน์ในปัจจุบันอย่างมีนัยสําคัญของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย

แล้ว คูส่ัญญาตกลงทีÉจะดาํเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไป โดยปรับราคาซื Êอ

ขายของทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายใหม่ และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ต่อกนั 

(ค) ทีÉดินทีÉจะขายมีเนื ÊอทีÉรวมแตกต่างเกินกว่าร้อยละ 1 ของเนื ÊอทีÉในโฉนดทีÉดินแล้ว 
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คูส่ัญญาตกลงทีÉจะดําเนินการซื Êอขายทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายต่อไป โดยปรับราคาซื Êอขาย

ของทรัพย์สินทีÉซื Êอขายใหม่ และไม่เรียกร้องคา่เสียหายใดๆ ตอ่กนั 

หน้าทีÉของ

คูส่ัญญา 

:  WHA ตกลงโอน และ WHART ตกลงรับโอนสิทธิและหน้าทีÉภายใต้สัญญาเช่าทีÉดินจาก

WHA และเจ้าของทีÉดินได้ให้ความยินยอมในการโอนสิทธิและหน้าทีÉดงักล่าว โดยให้การ

โอนดงักล่าวมีผลใช้บงัคบัในวนัจดทะเบียนโอนสิทธิการเช่าตอ่สํานักงานทีÉดนิทีÉเกีÉยวข้อง 

 WHART ตกลงรับผิดชอบค่าธรรมเนียม และอากรแสตมป์ต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้องสําหรับการ

จดทะเบียนโอนสิทธิการเช่า 

 WHA ตกลงและรับรองว่า ไม่มีหนี Êสิน หรือความรับผิดใดๆ ภายใต้สัญญาเช่าทีÉดินค้าง

ชําระตอ่เจ้าของทีÉดนิ  

สรุปสาระสําคัญของสัญญาเช่าทีÉดิน ซึÉง WHART ในฐานะผู้รับโอนจะต้องผูกพนัและปฏบิตัิตาม 

ระยะเวลาการเช่า :  ระยะเวลาเช่า 30 ปี ตั Êงแต่วนัทีÉ 1 พฤษภาคม 2555 – 30 เมษายน 2585 

 เมืÉอครบระยะเวลาเช่า ผู้ เช่ามีสิทธิทําการเช่าทีÉดินดงักล่าวต่อไปได้เป็นระยะเวลา 30 ปี 

โดยผู้ เช่าจะต้องยืÉนความจํานงเป็นลายลักษณ์อักษรไปยังเจ้าของทีÉดินไม่น้อยกว่า 2 ปี 

ก่อนระยะเวลาการเช่าตามสัญญาจะสิ Êนสุดลง และทั Êงสองฝ่ายตกลงให้มีการเจรจา

ร่วมกันในเรืÉองค่าตอบแทนการเช่า สิทธิและเงืÉอนไขตา่งๆ สําหรับสัญญาเช่าฉบับใหม่ ให้

เสร็จสิ Êนภายใน 1 ปีนับแต่มีการเจรจา 

 ในกรณีทั Êงสองฝ่ายไม่สามารถเจรจาตกลงเงืÉอนไขการต่ออายุสัญญาเช่าฉบับใหม่ให้เป็น

ทีÉยุตภิายในเวลาทีÉกําหนดได้ เจ้าของทีÉดินมีสิทธินําทีÉดนิออกให้บุคคลอืÉนเช่าต่อได้ โดยผู้

เช่าจะไม่ฟ้องร้องเรียกคา่เสียหายใดๆ 

คา่เช่า : คา่เช่ารายปีตามอัตราทีÉกําหนดไว้ในสัญญาเช่าทีÉดนิ โดยชําระในวนัทีÉ15 พฤษภาคม ของทุกปี 

การครอบครอง

และใช้ประโยชน์

ทีÉดินเช่า 

: ผู้ เช่ามีสิทธิในการก่อสร้างอาคารคลังสินค้า โรงงาน อาคารสํานักงาน โรงอาหาร (Canteen) 

และสิÉงปลูกสร้างอืÉนใดทีÉเกีÉยวข้องกับการประกอบธุรกิจตามปกติของผู้ เช่า เพืÉอนําออกให้เช่า

พร้อมทีÉดนิทีÉเช่า และผู้ เช่าจะทําการรื ÊอถอนปรับปรุงเปลีÉยนแปลงสิÉงปลูกสร้างทีÉมีอยู่บนทีÉดิน

ทีÉเช่าได้ โดยจะต้องส่งมอบแบบแปลนในการก่อสร้างดังกล่าวให้แก่ผู้ ให้เช่าในการพิจารณา

รับทราบ 

การโอนสิทธิ : เจ้าของทีÉดินยินยอมให้ผู้ เช่าให้เช่าช่วงทีÉดนิทีÉเช่า หรือโอนสทิธิและ/หรือหน้าทีÉตามสัญญาเช่า

ให้แก่ผู้ อืÉน รวมถึงนําสิทธิการเช่าตามสัญญาเช่าไปเป็นหลักประกันเงินกู้ต่อบุคคลหรือนิติ

บคุคล หรือสถาบนัการเงินใดๆ ได้ โดยต้องเป็นกรณีการขอสินเชืÉอทีÉเกีÉยวกับการก่อสร้างและ

การดําเนินธุรกิจในโครงการในทีÉดินทีÉเช่าเท่านั Êน และต้องไม่เกินกว่ากําหนดเวลาการเช่าใน

สญัญา และหากมีการบงัคบัหลกัประกนัดงักล่าว ผู้ รับโอนสิทธิการเช่าดังกล่าวจะต้องรับเอา

บรรดาสิทธิและหน้าทีÉตา่งๆ ทีÉมีต่อผู้ให้เช่าตามสญัญาไปด้วย 

หน้าทีÉของผู้ เช่า : 1. รักษาทีÉดนิทีÉเช่าเสมือนรักษาทรัพย์สินของตน โดยไม่ขุดเพืÉอนําดินไปขาย การก่อให้เกิด

ภาระผกูพนัเรืÉองทาง การปลกูสร้างอาคารสิÉงปลกูสร้างบนทีÉดนิข้างเคียงกบัทีÉดนิทีÉเช่าให้มี

ลักษณะต่อเนืÉองและ/หรือเชืÉอมต่อกับอาคาร หรือเชืÉอมเป็นทางเข้า-ออก หรือเปิดเป็น

ทางเข้า-ออกติดตอ่กนัเพืÉอออกสู่ถนนและ/หรือทางสาธารณะได้ ส่วนการก่อสร้างระบบ

สาธารณปูโภคตา่งๆ จะต้องส่งมอบแบบแปลนในการก่อสร้างดงักล่าวให้แก่ผู้ ให้เช่าในการ
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พิจารณารับทราบ  

2. ยินยอมให้เจ้าของทีÉดินและ/หรือผู้ ทีÉจะมาเช่าทีÉดินโฉนดเลขทีÉ 40910 และ 40913 (ใน

ส่วนทีÉมิได้เป็นทีÉดินทีÉเช่าตามสัญญานี Ê) ได้ใช้ถนนคอนกรีตทีÉผู้ เช่าได้ทําขึ ÊนบนทีÉดินโฉนด

เลขทีÉ 40913 ตลอดระยะเวลาตามสัญญานี Êโดยไม่คิดค่าตอบแทน เพืÉอเป็นทางเดินและ

ทางรถยนต์ เข้า-ออกสู่ถนนพหลโยธิน 

3. รับผิดชอบชําระภาษีบํารุงท้องทีÉ ภาษีโรงเรือน และ/หรือภาษีอืÉนใดในลักษณะเดียวกัน

อนัอาจมีขึ Êนในอนาคต สําหรับสิÉงปลกูสร้างทีÉก่อสร้างขึ ÊนในทีÉดินทีÉเช่า 

4. รับผิดชอบตามกฎหมายสิÉงแวดล้อม โดยเป็นคนรับผิดชอบต่อการฟ้องร้องเรียก

คา่เสียหายจากเหตดุงักล่าวแต่เพียงผู้ เดียว และต้องดําเนินการแก้ไขในทันที โดยหากผู้

เช่าไม่ปฏิบติัตามข้อนี Ê ถือว่าผู้ เช่าผิดสัญญาและเป็นอันยกเลิกสัญญา แต่ไม่จํากัดสิทธิ

เจ้าของทีÉดินในการฟ้องร้องเรียกคา่เสียหายใดๆ อันเกิดจากเหตดุงักล่าว 

สิทธิในการซื Êอ

ทีÉดินทีÉเช่า 

:  ก่อนครบกําหนดระยะเวลาการเช่า หากเจ้าของทีÉ ดินประสงค์จะขายทีÉดินให้แก่

บุคคลภายนอก ต้องให้สิทธิผู้ เช่าพิจารณาซื ÊอทีÉดินตามราคาและเงืÉอนไขเดียวกันกับ

บคุคลภายนอกก่อนเป็นลําดบัแรก ทั Êงนี Ê หากผู้ เช่าไม่แสดงเจตนาซื ÊอทีÉดินทีÉเช่านี Êภายใน 120 

วนั นับแต่วนัทีÉได้รับแจ้ง เจ้าของทีÉดินมีสิทธิขายทีÉดินให้แก่บุคคลภายนอกได้ในราคาและ

เงืÉอนไขเดยีวกนักบัทีÉแจ้งแก่ผู้ เช่า 

การเลิกสญัญา

และค่าเสียหาย 

: 1) เนืÉองจากมีการชําระคา่เช่าเป็นรายปี ดงันั Êนถ้าผู้ เช่าค้างชําระค่าเช่าเกินกว่า 3 เดือนหรือ

ประพฤติผิดสัญญาข้อหนึÉงข้อใดก็ดี ผู้ ให้เช่าจะแจ้งให้ผู้ เช่าแก้ไขหรือปฏิบัติให้เป็นไป

ตามสัญญาภายในกําหนด 60 วัน หากผู้ เช่าไม่ปฏิบัติตาม ผู้ ให้เช่าย่อมมีสิทธิทีÉจะ

ฟ้องร้องบงัคบัผู้ เช่าให้จดัการแก้ไข และ/หรือปฏิบัติตามข้อผูกพันในสัญญาให้ครบถ้วน 

หรือมีสิทธิบอกเลิกสัญญาได้ทันที รวมทั Êงมีสิทธิริบเงินคา่ตอบแทนการเช่าทีÉผู้ เช่าได้ชําระ

มาแล้วทั ÊงหมดและมีสิทธิทีÉจะเรียกร้องค่าเสียหายจากผู้ เช่าอีกส่วนหนึÉงด้วย 
 

ในกรณีทีÉผู้ ให้เช่าใช้สิทธิเลิกสญัญาดงักล่าวข้างต้น ผู้ เช่าพร้อมบริวารทั Êงหมดต้องออกจาก

ทีÉดินทีÉเช่าและอาคาร รวมทั Êงขนย้ายสิÉงของสัมภาระของผู้ เช่าและบริวารออกไปภายใน

กําหนด 60 วนั หากพ้นกําหนดดังกล่าว ผู้ เช่ายังคงเพิกเฉย ผู้ ให้เช่ามีสิทธิคิดค่าปรับจากผู้

เช่าในอัตรา 2 เท่าของอัตราค่าเช่าในขณะนั Êนคํานวณเป็นรายวัน โดยผู้ เช่าไม่มีสิทธิ

เรียกร้องใดๆ จากผู้ให้เช่า 
 

ในกรณีทีÉผู้ ให้เช่าไม่ปฏิบตัติามข้อใดข้อหนึÉงของสญัญานี Ê และไม่แก้ไขหรือไม่ปฏิบัติตาม

สญัญาภายใน 60 วนั หลังจากทีÉผู้ เช่าแจ้งเป็นลายลักษณ์อักษรให้แก้ไขการผิดสัญญา

หรือไม่ปฏิบัติตามสัญญาเช่าว่านั Êน ผู้ เช่ามีสิทธิทีÉจะฟ้องร้องบังคบัให้ผู้ ให้เช่าให้จัดการ

แก้ไขและ/หรือปฏิบติัตามข้อผกูพันของสัญญาให้ครบถ้วน หรือมีสิทธิบอกเลิกสัญญาได้

ทนัที รวมทั Êงมีสิทธิเรียกร้องคา่เสียหายจากผู้ให้เช่าได้อีกส่วนหนึÉงด้วย 
 

2) หากสิÉงปลูกสร้างทีÉผู้ เช่าได้ก่อสร้างบนทีÉดินทีÉเช่าได้รับความเสียหายทั Êงหมด หรือในส่วน

ทีÉเป็นสาระสําคัญจนผู้ เช่าไม่อาจใช้ประโยชน์ได้ ด้วยเหตสุุดวิสัยแล้ว ผู้ เช่ามีสิทธิบอก

เลิกสัญญาได้ โดยเจ้าของทีÉดนิตกลงไม่เรียกร้องค่าเสียหายใดๆ 
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3) หากทีÉดนิทีÉเช่าถูกราชการเวนคืน ให้สญัญานี Êสิ Êนสดุลงโดยคูส่ญัญาต่างไม่มีสิทธิเรียกร้อง

คา่เสียหายซึÉงกันและกัน และผลประโยชน์หรือคา่ตอบแทนทีÉได้รับจากหน่วยงานราชการ

เนืÉองจากการเวนคนืในส่วนของทีÉดนิทีÉเช่าให้ตกได้แก่เจ้าของทีÉดิน ส่วนผลประโยชน์หรือ

คา่ตอบแทนทีÉได้รับจากหน่วยงานราชการเนืÉองจากการเวนคืนในส่วนของสิÉงปลูกสร้าง

บนทีÉดนิทีÉเช่าให้ตกเป็นของผู้ เช่า 

การคืนทีÉดินทีÉเช่า : เมืÉอครบกําหนดระยะเวลาการเช่าตามสัญญานี Ê หรือเมืÉอครบกําหนดระยะเวลาการเช่าตาม

สญัญาเช่าฉบบัใหม่ สําหรับกรณีทีÉมีการทําสัญญาเช่าฉบับใหม่ หรือกรณีสัญญาเช่าสิ Êนสุด

ลงไม่วา่ด้วยเหตใุดก็ตาม ผู้ เช่าจะดําเนินการส่งมอบทีÉดินทีÉเช่าคืนแก่เจ้าของทีÉดินภายใน 60 

วนันบัจากวนัทีÉสญัญาเช่าสิ Êนสดุ และเจ้าของทีÉดนิมีสิทธิทีÉจะเลือก (1) ให้ผู้ เช่ารื Êอถอนอาคาร

และสิÉงปลูกสร้างทั ÊงหมดทีÉได้ก่อสร้างในทีÉดินทีÉเช่า โดยผู้ เช่ารับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการรื Êอ

ถอนเอง หรือ (2) ให้กรรมสิทธิ Í ในอาคารและสิÉงปลูกสร้างดงักล่าวตกเป็นของเจ้าของทีÉดิน 

โดยเจ้าของทีÉดินรับผิดชอบค่าธรรมเนียม ภาษี อากรแสตมป์ และค่าใช้จ่ายใดๆ ทีÉเกีÉยวกับ

การโอนกรรมสิทธิ Í ในอาคารและสิÉงปลูกสร้างดงักล่าวทั Êงหมด โดยเจ้าของทีÉดินต้องมีหนังสือ

แจ้งความประสงค์แก่ผู้ เช่าภายใน 60 วนั 

 
(3) ร่างสัญญาตกลงกระทาํการ 

คูส่ัญญา :  บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กสิกรไทย จํากัด ในฐานะทรัสตีของ WHART ในฐานะ

ผู้ รับสัญญา  

 บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) ในฐานะผู้ ให้สญัญา 

ระยะเวลา : มีผลบังคบัใช้ตั Êงแต่วันโอนกรรมสิทธิ Í ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย และสิ ÊนสุดเมืÉอ WHART ได้เลิก 

กองทรัสต์ 

ข้อตกลงเรืÉองการ

ถือครองหน่วย 

ทรัสต์ 

:  ตลอด 3 ปี นับแต่วันทีÉสัญญามีผลบังคับใช้ WHA ตกลงรักษาสัดส่วนการถือครอง

หน่วยทรัสต์ของ WHART ไม่น้อยกว่าร้อยละ15 ของจํานวนหน่วยทรัสต์ทั Êงหมดของ 

WHART กล่าวคือ หน่วยทรัสต์ทีÉ มีการออกและเสนอขายครั Êงแรก และหน่วยทรัสต์ทีÉ มี

การออกและเสนอขายในการเพิÉมทุนครั Êงนี Ê ให้อยู่ในความครอบครองของผู้ ให้สัญญา 

และ/หรือกลุ่มบุคคลเดียวกนัของผู้ให้สญัญา 

 ตลอดระยะเวลาการถือครองหน่วยทรัสต์ WHA จะไม่ขายหรือโอนหน่วยทรัสต์ หรือนํา

หน่วยทรัสต์ไปจํานําหรือก่อภาระผกูพันใดๆ จนทําให้ WHA ถือครองหน่วยทรัสต์รวมกัน

ตํÉากว่าสัดส่วนทีÉกําหนดไว้ เว้นแต่เมืÉอมีการแจ้งให้ทรัสตีทราบล่วงหน้าเป็นลายลักษณ์

อกัษร 

หน้าทีÉของ WHA

เกีÉยวกบัพื ÊนทีÉเช่า

อาคารคลงัสินค้า

ของโครงการ 

WHA ชลหาร

พิจิตร และ

:  ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน หากอาคารคลังสินค้าใดของโครงการ WHA ชล

หารพิจิตร และโครงการ WHA สระบุรี ทีÉไม่มีผู้ เช่า WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าพื ÊนทีÉอาคาร

ทีÉไม่มีผู้ เช่าดงักล่าว ในอตัราค่าเช่า 160 บาท/ ตร.ม./ เดือน และ 155 บาท/ ตร.ม./ เดือน 

ตามลําดบั เป็นระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน รวมถึงชําระ

คา่ใช้จ่ายตา่งๆ ทีÉเกีÉยวข้องกับพื ÊนทีÉว่างดังกล่าว เสมือนหนึÉง WHA เป็นผู้ เช่า นอกจากนี Ê 

WHA ตกลงวางเงินประกันในจํานวนทีÉจะได้ตกลงกับ WHART เพืÉอเป็นการประกันการ
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โครงการ WHA 

สระบุรี 

 

 

ชําระค่าเช่าพื ÊนทีÉเช่าส่วนทีÉเหลือของโครงการดงักล่าว และ WHART จะคืนเงินประกัน

ดงักล่าวให้แก่ WHA โดยไม่มีดอกเบี Êยหรือผลประโยชน์ใด ๆ ภายใน 30 วนั นับแต่วัน

สิ Êนสุดระยะเวลา 3 ปี หรือวันทีÉ WHA สามารถจัดหาผู้ เช่าเข้าทําสัญญาเช่าพื ÊนทีÉตาม

เงืÉอนไขได้ 

 กรณี WHA สามารถจดัหาผู้ เช่ามาเช่าอาคารทีÉไม่มีผู้ เช่าดังกล่าวได้ โดยมีระยะเวลาเช่า

อย่างน้อยเท่ากับระยะเวลาเช่าทีÉเหลือของ WHA แต่อัตราค่าเช่าตํÉากว่าอัตราค่าเช่าทีÉ

กําหนดไว้ข้างต้น WHA จะชําระคา่เช่าส่วนทีÉขาด จนครบกําหนดระยะเวลา 3 ปีดงักล่าว 

หน้าทีÉของ WHA 

เกีÉยวกบัพื ÊนทีÉเช่า

อาคารคลงัสินค้า

ของโครงการ 

WHA วงัน้อย 

:  ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน หากพื ÊนทีÉของอาคารคลังสินค้าทีÉปัจจุบัน WHA 

ให้เช่าแก่บริษัท ไทยเบฟเวอเรจ โลจิสตกิ จํากัด และบริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศ

ไทย) จํากดั ได้หมดอายลุง และ (1) ไม่มีการต่ออายุสัญญาเช่าดังกล่าวออกไป หรือ (2) 

ยงัไม่มีการทําสัญญากับผู้ เช่ารายใหม่ หรือ (3) มีการต่ออายุสัญญาหรือมีการทําสัญญา

กบัผู้ เช่ารายใหม่แตอ่ายขุองสญัญามีระยะเวลาน้อยกว่า 1 ปี WHA ตกลงจะชําระค่าเช่า

สําหรับพื ÊนทีÉดงักล่าว ในอัตราค่าเช่าของผู้ เช่า 2 รายเดิมดงักล่าว บวกร้อยละ 10 เป็น

ระยะเวลา 1 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในระยะเวลา 1 ปี ดงักล่าว รวมถึงชําระค่าใช้จ่าย

ตา่งๆ ทีÉเกีÉยวข้องกบัพื ÊนทีÉเช่า เสมือนหนึÉง WHA เป็นผู้ เช่า 

 กรณี WHA สามารถจดัหาผู้ เช่ามาเช่าอาคารทีÉไม่มีผู้ เช่าดังกล่าวได้ โดยมีระยะเวลาเช่า

อย่างน้อยเท่ากับระยะเวลาเช่าทีÉเหลือของ WHA แต่อัตราค่าเช่าตํÉากว่าอัตราค่าเช่าทีÉ

กําหนดไว้ข้างต้น WHA จะชําระคา่เช่าส่วนทีÉขาด จนครบกําหนดระยะเวลา 1 ปีดงักล่าว 

หน้าทีÉของ WHA 

เกีÉยวกบัพื ÊนทีÉเช่า

ส่วนหลังคาของ

โครงการ WHA  

ชลหารพิจิตร และ

โครงการ WHA 

วงัน้อย 

:  ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน หากพื ÊนทีÉเช่าหลังคาในโครงการ WHA  ชลหาร

พิจิตร และโครงการ WHA วงัน้อย ไม่มีผู้ เช่า WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าหลังคาส่วนทีÉไม่

มีผู้ เช่าดงักล่าวเป็นระยะเวลา 25 ปี นบัจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ในอัตรา

คา่เช่า 3 บาท/ ตร.ม./ เดอืน และอัตราคา่เช่าปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 10 ทกุ 5 ปี  

 กรณี WHA สามารถจัดหาผู้ เ ช่ามาเช่าพื ÊนทีÉเช่าหลังคาไม่มีผู้ เช่าดังกล่าวได้ โดยมี

ระยะเวลาเช่าอย่างน้อยเท่ากบัระยะเวลาเช่าทีÉเหลือของ 25 ปีนั Êน แต่อัตราค่าเช่าตํÉากว่า

อัตราค่าเช่าทีÉ กําหนดไว้ข้างต้น WHA จะชําระค่าเช่าส่วนทีÉขาด จนครบกําหนด

ระยะเวลา 25 ปีดงักล่าว 

 

(4) ร่างสัญญาแต่งตั Êงผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครัÊงนี Ê 

คูส่ัญญา :  บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กสิกรไทย จํากดั ในฐานะทรัสตขีอง WHART  

 บริษัท ดับบลิวเอชเอ เรียล เอสเตท แมเนจเม้นท์ จํากัด (WHAREM) ในฐานะผู้จัดการ

กองทรัสต์ 

 บริษัท ดับบลิ วเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน  จํากัด (มหาชน) (WHA) ในฐานะผู้ บ ริหาร

อสังหาริมทรัพย์ 

วตัถปุระสงค์ : WHAREM ตกลงแตง่ตั Êง WHA ทําหน้าทีÉในการบริหารและจัดหาผลประโยชน์ในทรัพย์สินทีÉ 

WHART ได้เข้าลงทุนเพิÉมเติมในการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê เพืÉอประโยชน์ของทรัสตีในนาม

กองทรัสต์ โดยมีกําหนดระยะเวลา 30 ปี นบัแตว่นัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สินดงักล่าว 
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คา่จ้างบริหาร

ทรัพย์สิน  

: ไม่เกินอัตราร้อยละ 3 ตอ่ปีของมลูค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทรัสต์ (NAV) ตามทีÉกําหนดไว้ใน

สัญญาก่อตั Êงทรัสต์ (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิÉม) และ WHA สามารถเรียกเก็บค่าธรรมเนียมการ

ควบคุมงานปรับปรุงอาคาร และการก่อสร้างพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ไม่เกินร้อยละ 2 ของ

มูลค่าก่อสร้าง กรณี WHAREM มอบหมายให้ WHA ควบคุมงานก่อสร้างพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ใหม่เพิÉมเติมและการปรับปรุงทรัพย์สินอืÉนทีÉมิได้มาจาก WHA และ/หรือ 

บคุคลทีÉเกีÉยวโยงกันกบั WHA 

คา่ใช้จ่ายในการ

ดแูลทรัพย์สิน 

:  WHART จะเป็นผู้ รับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการดแูลบริหารจัดการและบํารุงรักษาทรัพย์สิน

ทุกประเภท เว้นแต่ค่าใช้จ่ายดังต่อไปนี Ê WHA เป็นผู้ รับภาระ ประกอบด้วยค่าใช้จ่ายใน

การรักษาความสะอาด การดูแลรักษาสวนและภูมิทัศน์ การรักษาความปลอดภัยใน

โครงการ รวมทั Êงการดแูลบํารุงรักษาวสัดอุปุกรณ์ต่างๆ ภายในอาคาร (เฉพาะกรณีทีÉไม่มี

ผู้ เช่า) ไม่เกิน 300,000 บาทตอ่ปี 

 คา่ธรรมเนียมผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์ จะครอบคลุมค่าบริการ ตามสัญญาบริการฉบับ

ลงวนัทีÉ 20 พฤศจิกายน  2557 ระหว่าง WHA กับบริษัทโปร บิสซิเนส โซลูชัÉน จํากัด 

(“โปร บิสซิเนส โซลูชัÉน”) สําหรับบริการชั Êนวางของ อุปกรณ์ และเครืÉองจักรในการเก็บ

และขนย้ายสินค้า รวมถึงระบบโปรแกรมและอุปกรณ์บริหารคลังสินค้าทีÉใช้ใน WHA ชล

หารพิจิตร ตลอดระยะเวลาของสัญญาดังกล่าว และระยะเวลาทีÉจะได้มีการต่อสัญญา 

รวมเป็นระยะเวลา 10 ปีนบัแตว่นัทีÉ 1 ธันวาคม 2557 จนถึงวนัทีÉ 30 พฤศจิกายน  2567 

 คา่ธรรมเนียมผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ จะรวมถึงภาษีโรงเรือนและทีÉดิน ภาษีบํารุงท้องทีÉ 

รวมตลอดถึงภาษีป้าย ภาษีอืÉนๆ หรือค่าธรรมเนียมใดๆ ทีÉอาจเรียกเก็บโดยหน่วยงาน

ราชการเนืÉองด้วยหรือทีÉเกีÉยวข้องกับการใช้ประโยชน์ในทรัพย์สินหลักทีÉกองทรัสต์ลงทุน

เพิÉมเติม ไม่ว่าทรัพย์สินดงักล่าวจะมีข้อสัญญากําหนดให้ผู้ เช่ารายย่อย หรือผู้ ให้เช่า

ทรัพย์สินเป็นผู้ รับผิดชอบก็ตาม 

การพิจารณาผล

การดําเนินงาน

ของผู้บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ 

: 1. ผู้ จัดการกองทรัสต์จะพิจารณาผลการดําเนินงานของผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์ในรอบ

ระยะเวลาทกุๆ 3 ปี ตลอดอายุของสญัญาแต่งตั Êงผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์  

2. ผู้ จัดการกองทรัสต์อาจพิจารณาเลิกสัญญาฉบบันี Ê หาก 

(ก) รายได้จากการดําเนินงานโดยเฉลีÉยในช่วงระยะเวลาการพิจารณาผลการ

ดาํเนินงานตามรอบทีÉกําหนด ตํÉากว่า (1) ร้อยละ 60 ของรายได้จากการดําเนินงาน

ใน 1 ปีแรกนับตั Êงแต่วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน  หรือ (2) ร้อยละ 60 ของประมาณ

การรายได้จากการดําเนินงานโดยเฉลีÉยตามแผนการดําเนินงานประจําปีทีÉได้รับ

อนุมตัจิากกองทรัสต์ในแตล่ะปี แล้วแตจํ่านวนใดจํานวนหนึÉงตาม (1) หรือ (2) ทีÉสูง

กว่า และ 

(ข) รายได้จากโครงการโดยเฉลีÉยในช่วงระยะเวลาการพิจารณาผลการดําเนินงานตาม

รอบทีÉกําหนด รวมกับระยะเวลา 1 ปี นับจากวันทีÉครบกําหนดเวลาตามรอบทีÉ

กําหนด (ซึÉงเป็นระยะเวลาสําหรับการแก้ไขเหตุการณ์ตามข้อ (ก) ข้างต้น) ยังคงตํÉา

กว่า (1) ร้อยละ 60 ของรายได้จากการดําเนินงานใน 1 ปีแรกนับตั Êงแต่วันทีÉ

กองทรัสต์เข้าลงทุน หรือ (2) ร้อยละ 60 ของประมาณการรายได้จากการ
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ดาํเนินงานโดยเฉลีÉยตามแผนการดําเนินงานประจําปีทีÉได้รับอนุมัติจากกองทรัสต์

ในแต่ละปี แล้วแต่จํานวนใดจํานวนหนึÉงตาม (1) หรือ (2) ทีÉสูงกวา่ 

การขัดแย้งทาง

ผลประโยชน์ 

 ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์จะแจ้งให้ทรัสตีและผู้ จัดการกองทรัสต์ทราบเป็นลายลักษณอักษร

ทันที ในกรณีทีÉอาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ใดๆ ในการปฏิบัติหน้าทีÉของผู้ บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ภายใต้ข้อตกลงและเงืÉอนไขทีÉกําหนดไว้ในสัญญาฉบับนี Ê ซึÉงคู่สัญญาตกลงทีÉ

จะร่วมกันหารือโดยสจุริตและยติุธรรมเพืÉอพิจารณาเหตกุารณ์ดงักล่าวเป็นรายกรณี 

การสิ Êนสดุของ

สญัญา 

 สญัญาฉบับนี Êอาจถกูยกเลิกได้โดยคูส่ัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึÉงหากเกิดเหตกุารณ์ใดๆ ดังต่อไปนี Ê 

ทั Êงนี Ê ให้คู่สัญญาทีÉเกีÉยวข้องแจ้งการบอกเลิกสัญญาให้แก่คู่สัญญาฝ่ายหนึÉงทราบล่วงหน้า

เป็นลายลกัษณ์อกัษรเป็นเวลาไม่น้อยกวา่ 30 (สามสิบ) วนั 

1. ทรัสตี (ตามมติทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์) มีสิทธิบอกเลิกสัญญาได้ในกรณีผู้ บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ไม่ปฏิบติัตามข้อตกลงตามทีÉกําหนดไว้ภายใต้สญัญา 

2. ผู้ จัดการกองทรัสต์มีสิทธิบอกเลิกสัญญาได้ในกรณีใดกรณีหนึÉงดงัต่อไปนี Ê 

 (ก) ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ถูกศาลสัÉงพิทักษ์ทรัพย์เด็ดขาด ล้มละลาย หรืออยู่ใน

ขั Êนตอนการเลิกบริษัท การชําระบญัชี  

(ข)  มีการร้องขอให้ฟืÊนฟูกิจการของผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์ต่อศาลหรือหน่วยงาน

ราชการทีÉเกีÉยวข้องซึÉงส่งผลกระทบต่อความสามารถของผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์

ในการชําระหนี Êหรือปฏิบตัติามสญัญาฉบบันี Ê  

(ค) ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์เปลีÉยนแปลงโครงสร้างผู้ ถือหุ้นในส่วนทีÉเป็นสาระสําคญั

อนัก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัสําคญักบัการปฏิบัตหิน้าทีÉของผู้บริหาร

อสังหาริมทรัพย์ตามสญัญานี Ê  

(ง) ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ไม่ปฏิบัติหน้าทีÉตามทีÉกําหนดในสัญญาฉบับนี Êในส่วนทีÉ

เกีÉยวข้องกับการเงินของกองทรัสต์โดยจงใจหรือโดยทจุริต  

(จ) ผลการดําเนินงานของผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ไม่เป็นไปตามทีÉกําหนด หรือเรืÉอง

การขาดคณุสมบตั ิ

(ฉ) ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์กระทําการหรือละเว้นกระทําการอนัเป็นการผิดสญัญา  

3. ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์มีสิทธิบอกเลิกสญัญาได้ในกรณีใดกรณีหนึÉงดงัตอ่ไปนี Ê  

(ก) ผู้ จัดการกองทรัสต์ถูกศาลสัÉงพิทักษ์ทรัพย์เด็ดขาด หรือถูกศาลสัÉงให้ล้มละลาย 

หรืออยู่ในขั Êนตอนการเลิกบริษัท การชําระบญัชี 

(ข) มีการร้องขอให้ฟืÊนฟกิูจการของผู้ จัดการกองทรัสต์ต่อศาลหรือหน่วยงานราชการทีÉ

เกีÉยวข้อง 

(ค) ผู้ จัดการกองทรัสต์ไม่บริหารจัดการกองทรัสต์ตามทีÉกําหนดในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ 

แบบแสดงรายการข้อมูล หรือหนังสือชี Êชวนอันเป็นผลให้เกิดความเสียหายอย่าง

ร้ายแรงต่อกองทรัสต์หรือทรัพย์สินของกองทรัสต์อย่างมีนัยสําคัญ จนอาจ

ก่อให้เกิดความเสียหายต่อผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ 

4. คูส่ัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึÉงมีสิทธิเลิกสญัญาได้ในกรณีใดกรณีหนึÉงดงัตอ่ไปนี Ê  

(ก) มีการเลิกกองทรัสต์ 
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(ข) ทรัพย์สินของกองทรัสต์ถูกทําลายทั Êงหมดหรือได้รับความเสียหายอย่างมีนัยสําคญั

และกองทรัสต์ไม่ประสงค์ทีÉจะจัดหาประโยชน์ในทรัพย์สินของกองทรัสต์ดงักล่าว

อีกตอ่ไป  

(ค) เมืÉอมีการเปลีÉยนแปลงของกฎหมายทีÉเกีÉยวข้องอนัทําให้คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึÉงไม่

สามารถปฏิบติัหน้าทีÉของตนในส่วนทีÉเป็นสาระสําคญัของสัญญานี Ê  

(ง)  คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึÉงฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบัติหน้าทีÉตามทีÉระบุไว้ในสัญญา และ

ก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสําคัญต่อกองทรัสต์หรือทรัพย์สินของ

กองทรัสต์ และคูส่ัญญาดงักล่าวไม่ดาํเนินการแก้ไขเหตผิุดสัญญาดังกล่าวภายใน 

90 วนันบัจากวนัทีÉได้รับแจ้งจากคู่สญัญาฝ่ายทีÉไม่ผิดสัญญาเป็นลายลักษณ์อักษร 

อนึÉง ข้อสญัญานี Êไม่ใช้บงัคบักับกรณีการบอกเลิกสญัญาตามข้อ 1 (ง) ข้างต้น 

(จ) ผู้ จัดการกองทรัสต์ได้ดําเนินการขายทรัพย์สินของกองทรัสต์ทั Êงหมดแก่ผู้ เช่าเพียง

รายเดยีวในคราวเดยีว 

ทั Êงนี Ê กรณี WHAREM ไม่ได้เป็นผู้จดัการกองทรัสต์ไม่ว่าจากสาเหตใุด WHA ยังคงมีสิทธิและ

หน้าทีÉในฐานะผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ตอ่ไปตามสัญญา และทรัสตีมีสิทธิทีÉจะแต่งตั Êงบุคคล

อืÉนเป็นผู้ จัดการกองทรัสต์แทน โดยทรัสตีจะมีสิทธิและหน้าทีÉของผู้จัดการกองทรัสต์จนกว่า

จะแต่งตั Êงผู้ จัดการกองทรัสต์รายใหม่ 

 

 มลูค่าสิÉงตอบแทน เกณฑ์ทีÉใช้ในการกําหนดมลูค่าสิÉงตอบแทน และแหล่งเงินทุนในการเข้าทาํรายการ 

มลูคา่ทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนเพิÉมเตมิจะไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิÉม ค่าธรรมเนียมการ

จดทะเบียน และภาษีธุรกิจเฉพาะ ตลอดจนค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง) ซึÉงพิจารณาจากอัตรา

ผลตอบแทนการเช่าของทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมดงักล่าวและราคาประเมินทีÉได้รับจากรายงานประเมินค่าทรัพย์สิน

ของผู้ประเมินราคาอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. จํานวน 2 ราย ได้แก่ บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอด

ไวเซอรีÉ  จํากัด (“GRAND”) และ บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากัด (“BKKPA”) ซึÉงได้ทําการประเมินราคาทรัพย์สิน

ด้วยวิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) ทั Êงนี Ê มลูค่าการลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมดังกล่าวสูงกว่าราคาประเมิน

ตํÉาสดุของผู้ประเมินอิสระทั Êง 2 ราย คิดเป็นร้อยละ 8.62 แต่ไม่เกินร้อยละ 10.00 ของราคาประเมินตํÉาสุดของผู้ประเมิน

อิสระทั Êง 2 ราย 

 

ตารางทีÉ 2 เปรียบเทยีบมูลค่าทีÉ WHART จะเข้าลงทุนกับมลูค่าราคาประเมนิตํÉาสุด  

 
 

ทรัพย์สิน 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ราคาประเมินด้วยวิธีพจิารณารายได้ 
แบบคิดลดกระแสเงินสด* 

ราคา
ประเมนิ
ตํÉาสุด 

มลูค่าทีÉ WHART  
จะเข้าลงทุน 

GRAND BKKPA 

1. โครงการ WHA ชลหารพิจิตร 2,298.00 2,357.10 2,298.00 
4,650.00 

(สงูกว่าราคาประเมินตํÉาสดุ

ร้อยละ 8.62)  

2. โครงการ WHA วงัน้อย 1,190.00 1,184.00 1,184.00 

3. โครงการ WHA สระบุรี 803.00 799.00 799.00 

 รวม 4,291.00 4,340.10 4,281.00 

หมายเหต ุ  *   ราคาประเมินดงักล่าวเป็นมลูค่าทรัพย์สิน ณ วนัทีÉ 1 ธันวาคม 2558 ซึÉงคาดว่าเป็นวนัทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในทรัพย์สิน

เพิÉมเติม 
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WHART จะชําระเงินค่าทรัพย์สินให้แก่ WHA ทั ÊงจํานวนในวนัทีÉ WHA จดทะเบียนการโอนกรรมสิทธิ Í และสิทธิการเช่าใน

ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเตมิให้แก่ WHART ซึÉง WHART จะเข้าทํารายการภายหลังจากทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์อนุมัติ

การเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê และเงืÉอนไขทีÉเกีÉยวข้องกบัการลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมบรรลุผลสําเร็จ เช่น WHART ได้รับ

อนุมตัจิากสํานกังาน ก.ล.ต. ให้ดาํเนินการเพิÉมทนุ  และ WHA ดาํเนินการให้ทรัพย์สินพร้อมสําหรับการลงทนุ เป็นต้น   

 

 สําหรับแหล่งเงินทุนของ WHART ในการเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิครั Êงนี Ê มาจากแหล่งเงินทนุดงันี Ê 

1) เงินจากการเพิÉมทุนของ WHART โดยการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติม จํานวนประมาณไม่เกิน 

368,000,000 หน่วย โดยวธีิการเสนอขายหน่วยทรัสต์ของ WHART ในครั Êงนี Êจะเป็นการเสนอขายผ่านผู้ จัดการการ

จัดจําหน่าย และผู้ จัดจําหน่าย สําหรับราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะเสนอขายในครั Êงนี Êจะกําหนดโดยอ้างอิงจากราคา

ประเมินของทรัพย์สินทีÉจัดทําโดยผู้ ประเมินมลูค่าทรัพย์สินอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต.

ตลอดจนการพิจารณาปัจจยัต่างๆ ทีÉมีความเกีÉยวข้อง ได้แก่ (1) ภาวะตลาดเงินตลาดทุนในช่วงทีÉมีการเสนอขาย

หน่วยทรัสต์ (2) อัตราผลตอบแทนในระดับทีÉ เหมาะสมทีÉนักลงทุนจะได้รับ (3) ศักยภาพในเชิงพาณิชย์ของ

ทรัพย์สิน (4) อัตราดอกเบี Êยทั Êงในประเทศและในตลาดโลก (5) อัตราผลตอบแทนทีÉจะได้จากการลงทุนใน

หลักทรัพย์ประเภทตราสารทุน ตราสารหนี Ê รวมถึงการลงทุนทางเลือกอืÉนๆ และ (6) ผลการสํารวจความต้องการ

ของนักลงทุนสถาบัน (Bookbuilding) โดยผู้ จัดการการจัดจําหน่าย และผู้ จัดจําหน่ายหน่วยทรัสต์ของ WHART 

อาจเป็นบคุคลทีÉเกีÉยวโยงกันกับทรัสตี ซึÉงราคาหน่วยทรัสต์ขั ÊนตํÉาทีÉจะออกและเสนอขายจะไม่ตํÉากว่าหน่วยละ 9 

บาท (ทั Êงนี Ê ให้ถือเอาข้อมลูทีÉปรากฏในหนังสือชี Êชวนเสนอขายหน่วยทรัสต์เพิÉมเติม เป็นจํานวนเงินทุน จํานวน

หน่วยทรัสต์ทีÉจะเพิÉม และราคาเสนอขายหน่วยทรัสต์ทีÉจะออกและเสนอขายเพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê) 

 

ทั Êงนี Êการเสนอขายและจัดสรรหน่วยทรัสต์เพิÉมเติมของ WHART จะอยู่ภายใต้เงืÉอนไข (1) ทรัสตีให้ความเห็น

เกีÉยวกบัลกัษณะของธุรกรรมในประเด็นว่าเป็นไปตามสัญญานี ÊและกฎหมายทีÉเกีÉยวข้อง และ (2) WHART ได้รับ

อนุมตัจิากทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์ และ สํานกังาน ก.ล.ต. ให้ดาํเนินการเพิÉมทุน และดําเนินการอืÉนใดทีÉเกีÉยวข้อง 

ซึÉงรวมถึงรายการทีÉเกีÉยวโยงกันของ WHART ซึÉงกรณีเงืÉอนไขข้างต้นบรรลุผลสําเร็จ WHART คาดว่าจะเสนอขาย

หน่วยทรัสต์ประมาณไตรมาส 4 ปี 2558  

 

2) เงินกู้จากการกู้ ยืมเงินจํานวนไม่เกิน 1,400.00 ล้านบาท 

 

3) เงินคา่มัดจําคา่เช่าและคา่บริการของทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเตมิ จํานวนไม่เกิน 40.00 ล้านบาท 

 

1.1.3  ข้อมลูสินทรัพย์ 
 

ข้อมลูสินทรัพย์ทีÉ WHART จะเข้าลงทนุในการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê มีรายละเอียดดงันี Ê 
 

ก) โครงการ WHA ชลหารพิจติร  

ทีÉตั Êงสินทรัพย์ : ตดิถนนเลียบคลองส่งนํ Êาชลหารพิจิตร ตําบลบางปลา อําเภอบางพลี จงัหวดัสมทุรปราการ  

รายละเอียด

สินทรัพย์  

: 1) กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินรวม 1 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 110571) เนื ÊอทีÉตามโฉนด 81 ไร่ 15.9 ตารางวา 

2) กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าและสํานักงานโครงการ WHA ชลหารพิจิตร ขนาดพื ÊนทีÉเช่า

อาคารรวมประมาณ 80,745.55 ตารางเมตร และพื ÊนทีÉเช่าหลังคารวมประมาณ 68,384.20 
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ตารางเมตร รายละเอียดดงันี Ê  

อาคาร ผู้ เช่าปัจจุบัน 
พื ÊนทีÉเช่า 
(ตร.ม.) 

สัญญาเช่า 

A1 บริษัท ไปรษณีย์ไทยดิสทริบิวชัÉน จํากัด 13,026.65 1 ธ.ค.57 – 30 พ.ย. 62 

A2/1 บริษัท ไปรษณีย์ไทยดิสทริบิวชัÉน จํากัด 6,250.90 1 ธ.ค. 57 – 30 พ.ย. 62 

A3/1 บริษัท บาจา (ประเทศไทย) จํากดั 6,303.00 1 ม.ีค. 58 – 28 ก.พ. 70 

B1/2 บริษัท สรรพสินค้าเซ็นทรัล จํากัด 1,944.00 1 ม.ีค. 58 – 31 ต.ค. 60 

B2 บริษัท สรรพสินค้าเซ็นทรัล จํากัด 7,352.00 1 พ.ย. 57 – 31 ต.ค. 60 

D2 บริษัท สรรพสินค้าเซ็นทรัล จํากัด 4,990.00 1 พ.ย. 57 – 31 ต.ค. 60 

C 
บริษัท ฮิตาชิทรานสปอร์ตซิสเต็มประเทศไทย 
จํากัด 

9,880.00 1 ก.พ. 57 – 31 ม.ค. 60 

D1 บริษัท ยเูซ็น โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) จํากดั 4,990.00 1 เม.ย. 57 – 31 ม.ีค. 60 

E1 บริษัท เบอร์ลีÉ ยคุเกอร์ โลจิสติกส์ จาํกัด 7,366.00 1 มี.ค. 57– 28 ก.พ. 60 

E2 บริษัท ไทยพีเจ้น จํากัด 2,460.00 1 มี.ค. 57– 28 ก.พ. 60 

F 
บริษัท ไททัÉน - วีเอ็นเอส ออโต้ โลจิสติกส์ 

จํากัด 
6,848.00 1 ก.ค. 57– 30 มิ.ย. 60 

A2/2 อยู่ระหว่างขั Êนตอนการหาผู้ เช่า 4,120.00 -* 

A3/2 อยู่ระหว่างขั Êนตอนการหาผู้ เช่า 2,604.00 -* 

B1/1 อยู่ระหว่างขั Êนตอนการหาผู้ เช่า 2,611.00 -* 

รวม 80,745.55  

  หมายเหต ุ* ปัจจบุนั พื ÊนทีÉอาคารคลงัสินค้าและสํานกังาน และพื ÊนทีÉเช่าหลังคาโครงการ WHA ชลหาร

พิจิตร ยังมีผู้ เช่าไม่ครบเต็มจํานวนพื ÊนทีÉ ทั Êงนี Ê WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าให้แก่ WHART 

สาํหรับพื ÊนทีÉทีÉยงัไม่มีผู้เช่า เป็นระยะเวลา 3 ปี สาํหรับพื ÊนทีÉอาคารคลังสินค้าและสํานักงาน 

และ 25 ปีสําหรับพื ÊนทีÉ เช่าหลงัคา หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในช่วงระยะเวลาดังกล่าว ทั Êงนี Ê 

เงืÉอนไขเป็นไปตามสัญญาตกลงกระทําการทีÉ  WHART จะเข้าทํากับ WHA ต่อไป 

(รายละเอียดปรากฎในข้อ 1.1.2 (3) ร่างสญัญาตกลงกระทําการ) 

3) กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อนัเป็นส่วนควบของทีÉดนิและอาคาร เครืÉองมือ 

อปุกรณ์ งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้

ประโยชน์ของทีÉดนิและอาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA ชลหารพิจิตร 

สถานะของ

สินทรัพย์ 

:  ภายในอาคารคลังสินค้าประกอบด้วย พื ÊนทีÉจัดวางสินค้า พื ÊนทีÉสํานักงาน และพื ÊนทีÉรับส่ง

สินค้า พร้อมงานระบบประกอบอาคารและสาธารณปูโภคโครงการ อายุอาคารประมาณ 1 

ปี  

 ถนนผ่านหน้าทรัพย์สิน ได้แก่ ถนนเลียบคลองส่งนํ Êาชลหารพิจิตร* ขนาด 4 ช่องจราจรไป-

กลับ กว้างประมาณ 20.00 เมตร สิทธิการใช้ทางเป็นสาธารณประโยชน์ 

 โครงการ WHA ชลหารพิจิตร ปัจจุบันมีผู้ เช่าเข้าใช้ประโยชน์อาคารคลังสินค้าแล้ว ร้อยละ 

88.44 

หมายเหต ุ* ถนนดังกล่าวอยู่ภายใต้การดูแลรักษาและตรวจสอบโดยกรมชลประทาน ซึÉง WHA อยู่
ระหวา่งการดําเนินการขออนญุาตการใช้งานอย่างเป็นทางการจากกรมชลประทาน 

ข้อกําหนด/

กฎหมายทีÉ

เกีÉยวข้อง 

: ตั Êงอยู่ในพื ÊนทีÉ “สีม่วง” ซึÉงถกูกําหนดให้ใช้ประโยชน์ทีÉดิน “ประเภทอุตสาหกรรมและคลังสินค้า” 

ปัจจบุนับริเวณทีÉตั Êงทรัพย์สินยังไม่มีโครงการพัฒนาของรัฐทีÉคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการใช้

ประโยชน์ของทีÉดนิบริเวณนี Ê 
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กรรมสิทธิ Í : บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

ภาระผกูพนั : ทีÉดินตดิจํานองเป็นหลกัประกนักับธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 

 

รูปภาพทีÉ 1 อาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA ชลหารพิจติร 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

ข) โครงการ WHA วังน้อย 

ทีÉตั Êงสินทรัพย์ : ตั Êงอยู่เลขทีÉ 245, 245/1, 264/2-8 หมู่ทีÉ 4 ถนนพหลโยธิน (ทล.1) ก.ม.61 ตําบลไทรน้อย อําเภอ

วงัน้อย จงัหวดัพระนครศรีอยธุยา 

รายละเอียด

สินทรัพย์ 

 

: 1) สิทธิการเช่าทีÉดินรวม 3 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 28892 28895 (บางส่วน) และ 28896(

บางส่วน)) ตามสัญญาเช่าทีÉดินลงวนัทีÉ 5 ตลุาคม 2554 และสัญญาแก้ไขเพิÉมเติมสัญญา

เช่าทีÉดินลงวันทีÉ  28 ธันวาคม 2554 เนื ÊอทีÉตามสัญญาเช่า 69 ไร่ 16 ตารางวา มีกําหนด

ระยะเวลาการเช่า 30 ปี ถึง 30 เมษายน 2585 (ระยะเวลาสัญญาเช่าทีÉดินคงเหลือนับจาก

วนัทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน (วนัทีÉ 1 ธันวาคม 2558) เท่ากับ 26 ปี 151 วนั) โดยทีÉดิน

มีลักษณะไม่ติดกันและมีคลองชลประทานคัÉนระหว่างแปลงทีÉดิน ซึÉงปัจจุบันได้มีการทํา

ถนนและสะพานเชืÉอมระหว่างทีÉดนิแล้ว 

2) กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าและสํานักงานโครงการ WHA วงัน้อย ขนาดพื ÊนทีÉเช่าอาคาร

รวมประมาณ 61,182 ตารางเมตร และพื ÊนทีÉเช่าหลังคารวมประมาณ 26,472.05 ตาราง

เมตร รายละเอียดดงันี Ê 

อาคาร ผู้ เช่าปัจจุบัน 
พื ÊนทีÉเช่า 
(ตร.ม.) 

สัญญาเช่า 

A บริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) 
จํากัด 

15,364.00 1 ก.พ. 56 – 31 ม.ค. 59 

A1 บริษัท ดีเอชแอล โกลเบิล ฟอร์เวิร์ดดิ Êง 3,812.00 1 ม.ีค. 57 – 28 ก.พ.60 
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(ประเทศไทย) จํากัด 

A2 บริษัท ดีเอชแอล โกลเบิล ฟอร์เวิร์ดดิ Êง 

(ประเทศไทย) จํากัด 

2,830.00 1 ม.ีค. 57 – 28 ก.พ.60 

B บริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) 

จํากัด 

3,908.00 1 ม.ค. 57 – 31 ธ.ค. 61 

B บริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) 

จํากัด 

1,818.00 1 ม.ค. 57 – 31 ธ.ค. 61 

C บริษทั ไทยเบฟเวอเรจ โลจิสตกิ จํากดั  6,520.00 1 ธ.ค. 57 – 31 ธ.ค. 58 

D บริษทั ไทยเบฟเวอเรจ โลจิสตกิ จํากดั  20,410.00 1 ก.พ. 58 – 31 ธ.ค. 58 

E บริษทั ไทยเบฟเวอเรจ โลจิสตกิ จํากดั  6,520.00 1 ธ.ค. 57 – 31 ธ.ค. 58 
รวม 61,182.00  

หมายเหต ุ -  ปัจจบุัน พื ÊนทีÉเช่าหลงัคาโครงการ WHA วงัน้อยยงัมีผู้ เช่าไม่ครบเต็มจํานวนพื ÊนทีÉ ทั Êงนี Ê WHA 
ตกลงจะชําระค่าเช่าให้แก่ WHART สําหรับพื ÊนทีÉทีÉยังไม่มีผู้ เช่า เป็นระยะเวลา 25 ปี หรือ
จนกวา่จะมีผู้เช่าในช่วงระยะเวลาดังกล่าว ทั Êงนี Ê เงืÉอนไขเป็นไปตามสญัญาตกลงกระทําการทีÉ 
WHART จะเข้าทํากับ WHA ต่อไป (รายละเอียดปรากฎในข้อ 1.1.2 (3) ร่างสญัญาตกลง
กระทําการ) 

- ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทนุในทรพัย์สนิ หากพื ÊนทีÉของอาคารคลงัสินค้าทีÉบริษัท ไทยเบฟ
เวอเรจ โลจิสติก จํากดั และบริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) จํากัด เป็นผู้ เช่าอยู่
ในปัจจบุันได้หมดอายลุง และ (1) ไม่มีการต่ออายสุญัญาเช่าดงักล่าวออกไป หรือ (2) ยัง
ไม่มีการทําสญัญากบัผู้เช่ารายใหม่ หรือ (3) มีการต่ออายสุญัญาหรือมีการทําสญัญากับผู้
เช่ารายใหม่แต่อายุของสัญญามีระยะเวลาน้อยกว่า 1 ปี WHA ตกลงจะชําระค่าเช่า
สาํหรับพื ÊนทีÉอาคารคลงัสนิค้าดงักลา่วทีÉยงัไม่มีผู้ เช่า เป็นระยะเวลา 1 ปี หรือจนกวา่จะมีผู้
เช่าในช่วงระยะเวลาดังกลา่ว ทั Êงนี Ê เงืÉอนไขเป็นไปตามสญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART 
จะเข้าทํากับ WHA ต่อไป (รายละเอียดปรากฎในข้อ 1.1.2 (3) ร่างสญัญาตกลงกระทําการ) 

- ตามสญัญาเช่าทีÉดินระหวา่ง WHA กบัเจ้าของทีÉดิน เมืÉอครบกําหนดระยะเวลาการเชา่ ผู้เชา่
จะดําเนินการสง่มอบทีÉดินทีÉเช่าคืนแก่ผู้ให้เช่าตามสภาพทีÉเป็นอยู่ในขณะนั Êนภายใน 60 วนั
นบัจากวนัสิ Êนสดุระยะเวลาการเช่าดงักล่าว และผู้ให้เช่ามีสทิธิทีÉจะเลอืก (ก) ให้ผู้เช่ารื Êอถอน
อาคารและสิÉงปลูกสร้างทั ÊงหมดทีÉผู้ เช่าได้ก่อสร้างในทีÉดินทีÉ เช่า โดยผู้ เช่าต้องเป็น
ผู้ รับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการรื Êอถอนดังกลา่วเองทั Êงสิ Êน หรือ (ข) ให้กรรมสทิธิ Í ในอาคารและ
สิÉงปลกูสร้างดังกลา่วตกเป็นของผู้ให้เช่า โดยผู้ให้เช่าตกลงเป็นผู้ รับผิดชอบค่าธรรมเนียม 
ภาษี อากรแสตมป์ และค่าใช้จ่ายใดๆ ทีÉเกีÉยวกบัการโอนกรรมสิทธิ Í ในอาคารและสิÉงปลกู
สร้างดงักล่าวทั Êงหมด  

3)  กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วนควบของทีÉดินและอาคาร เครืÉองมือ 

อุปกรณ์ งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้

ประโยชน์ของทีÉดนิและอาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA วงัน้อย  

สถานะของ

สินทรัพย์ 

:  ภายในอาคารคลังสินค้าประกอบด้วย พื ÊนทีÉจัดวางสินค้า พื ÊนทีÉสํานักงาน และพื ÊนทีÉรับส่ง

สินค้า พร้อมงานระบบประกอบอาคารและสาธารณูปโภคโครงการ อายุอาคารประมาณ 1 

– 2 ปี  

 ถนนผ่านหน้าทรัพย์สิน ได้แก่ ถนนพหลโยธิน (ทล.1) เป็นถนนสาธารณประโยชน์ ผิวจราจรเป็น

ถนนคอนกรีตเสริมเหล็ก ขนาด 10 ช่องจราจร กว้างประมาณ 40 เมตร เขตทางกว้างประมาณ 

80 เมตร  

 โครงการ WHA วงัน้อย ปัจจบุนัมีผู้ เช่าเข้าใช้ประโยชน์อาคารคลงัสินค้าแล้ว ร้อยละ 100.00 

ข้อกําหนด/

กฎหมายทีÉ

: สถานทีÉตั Êงทรัพย์สินดงักล่าวอยู่นอกเขตแผนผังกําหนดการใช้ประโยชน์ทีÉดินตามผังเมืองรวม 

จงัหวดัพระนครศรีอยธุยา และปัจจุบนัมีโครงการพัฒนาของรัฐทีÉคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการ
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เกีÉยวข้อง ใช้ประโยชน์ของทีÉดินบริเวณนี Ê คือ โครงการก่อสร้างทางหลวงพิเศษหมายเลข 6 ซึÉงปัจจุบัน

โครงการดงักล่าวอยู่ระหว่างดาํเนินการกําหนดเขตทีÉจะเวนคืนทีÉดิน 

กรรมสิทธิ Í :  ทีÉดินเป็นกรรมสิทธิ Í ของนางเสริมศรี ทานสัมฤทธิ Í โดยมีนางสุขาวดี กาญจนวฒัน์ นายสืบ

พงศ์ ทานสมัฤทธิ Í และนายส่งเกียรติ ทานสมัฤทธิ Í ในฐานะผู้อนุบาล 

 สิÉงปลูกสร้างเป็นกรรมสิทธิ Í ของบริษัทดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

ภาระผกูพนั :  ตดิสญัญาเช่ามีกําหนด 30 ปี (สิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 30 เมษายน 2585) โดยบริษัท ดบับลิวเอชเอ 

คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) เป็นผู้ เช่าจากนางเสริมศรี ทานสัมฤทธิ Í  (ผู้ให้เช่า) 

 แบ่งเช่าช่วงมีกําหนด 25 ปี 1 เดือน (สิ Êนสุด ณ วนัทีÉ 6 สิงหาคม 2581) ระหว่างบริษัท

ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากัด (มหาชน) (ผู้ ให้เช่าช่วง) กับบริษัท ดบับลิวเอชเอ กันกุล 

กรีนโซล่าร์รูฟ 17 จํากดั (ผู้ เช่าช่วง) สําหรับพื ÊนทีÉเช่าหลงัคาตามสัญญาเช่า 9,121.00 ตร.ม.  

 

รูปภาพทีÉ 2 อาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA วังน้อย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ค) โครงการ WHA สระบุรี 

ทีÉตั Êงสินทรัพย์ : ตั Êงอยู่ในเขตประกอบการอุตสาหกรรมเหมราชสระบุรี ตําบลหนองปลาหมอ อําเภอหนองแค 

จงัหวดัสระบุรี  

รายละเอียด

สินทรัพย์ 

 

: 1) กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินรวม 2 โฉนด (โฉนดเลขทีÉ 50692 และ 50693) เนื ÊอทีÉตามโฉนด 34 ไร่ 3 

งาน 12 ตารางวา  

2) กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าและสํานักงานโครงการ WHA สระบุรี ขนาดพื ÊนทีÉเช่าอาคาร

รวมประมาณ 32,986 ตารางเมตร รายละเอียดดงันี Ê 

อาคาร ผู้ เช่าปัจจุบัน 
พื ÊนทีÉเช่า 
(ตร.ม.) 

สัญญาเช่า 

A บริษัท ฮิตาชิทรานสปอร์ตซิสเต็ม 

ประเทศไทย จํากัด 

15,879.00 21 ต.ค. 56 – 20 ต.ค. 59 

B อยู่ระหว่างขั Êนตอนการหาผู้ เช่า 8,552.00 -* 

C อยู่ระหวา่งขั Êนตอนการหาผู้ เช่า 8,555.00 -* 
รวม 32,986.00  

หมายเหต ุ -* ปัจจบุนั พื ÊนทีÉอาคารคลงัสินค้าและสํานกังาน โครงการ WHA สระบุรี ยังมีผู้ เช่าไม่ครบ
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เต็มจํานวนพื ÊนทีÉ ทั Êงนี Ê WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าให้แก่ WHART สําหรับพื ÊนทีÉทีÉยังไม่มีผู้
เช่า เป็นระยะเวลา 3 ปี หรือจนกวา่จะมีผู้ เช่าในช่วงเวลาดังกล่าว ทั Êงนี Ê เงืÉอนไขเป็นไป
ตามสญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART จะเข้าทํากับ WHA ต่อไป  (รายละเอียดปรากฎใน
ข้อ 1.1.2 (3) ร่างสญัญาตกลงกระทําการ) 

3)  กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ อนัเป็นส่วนควบของทีÉดินและอาคาร เครืÉองมือ 

อปุกรณ์ งานระบบในอาคารและทรัพย์สินอืÉนทีÉเกีÉยวข้อง เกีÉยวเนืÉอง และจําเป็นต่อการใช้

ประโยชน์ของทีÉดนิและอาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA สระบุรี  

สถานะของ

สินทรัพย์ 

:  ภายในอาคารคลังสินค้าประกอบด้วย พื ÊนทีÉจัดวางสินค้า พื ÊนทีÉสํานักงาน และพื ÊนทีÉรับส่ง

สินค้า พร้อมงานระบบประกอบอาคารและสาธารณปูโภคโครงการ  อายอุาคารประมาณ 1 ปี  

 ถนนผ่านหน้าทรัพย์สิน ได้แก่ ถนนภายในเขตประกอบการอุตสาหกรรมเหมราชสระบุรี 

(ซอย S4) เป็นถนนทีÉอยู่ภายใต้การจัดสรรทีÉดิน ผิวจราจรเป็นคอนกรีตเสริมเหล็ก ขนาด 4 

ช่องจราจรไป-กลับ กว้างประมาณ 12.00 เมตร เขตทางกว้างประมาณ 20.00 – 40.00 

เมตร  

 โครงการ WHA สระบุรี ปัจจบุนัมีผู้ เช่าเข้าใช้ประโยชน์อาคารคลังสินค้าแล้ว ร้อยละ 48.14 

ข้อกําหนด/

กฎหมายทีÉ

เกีÉยวข้อง 

: สถานทีÉตั Êงทรัพย์สินดงักล่าวอยู่นอกเขตแผนผังกําหนดการใช้ประโยชน์ทีÉดินตามผังเมืองรวม 

จังหวัดสระบุรี ปัจจุบันบริเวณทีÉตั Êงทรัพย์สินยังไม่มีโครงการพัฒนาของรัฐทีÉคาดว่าจะส่งผล

กระทบตอ่การใช้ประโยชน์ของทีÉดนิบริเวณนี Ê 

กรรมสิทธิ Í : บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

ภาระผกูพนั : ทีÉดินตดิจํานองเป็นหลกัประกนักับธนาคาร ธนชาต จํากดั (มหาชน) 

 

รูปภาพทีÉ 3 อาคารคลังสินค้าและสํานกังานของโครงการ WHA สระบุรี 
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1.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
 

1.2.1 วัตถุประสงค์และประโยชน์ของรายการ 
 

การเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê เป็นไปตามนโยบายการลงทุนของ WHART ทีÉมุ่งเน้นการลงทุนในทรัพย์สินประเภท

อาคารคลงัสินค้า ศนูย์กระจายสินค้า และอาคารโรงงาน ทีÉมีความพร้อมในการก่อให้เกิดรายได้ และเป็นทรัพย์สินทีÉมีศกัยภาพ

ในการสร้างรายได้ และผลตอบแทนให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉจะลงทุนดังกล่าวมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉอาคาร 

(Occupancy Rate) ปัจจุบันเฉลีÉยรวมทั Êง 3 โครงการ ทีÉร้อยละ 84.88 (ไม่รวมพื ÊนทีÉเช่าหลังคา) ในขณะทีÉ WHA ตกลงว่า ณ 

วนัทีÉ WHART เข้าลงทุน หากพื ÊนทีÉเช่าส่วนทีÉเหลือของโครงการ WHA ชลหารพิจิตร และโครงการ WHA สระบุรี ยังไม่มีผู้ เช่า 

WHA จะชําระคา่เช่าพื ÊนทีÉสําหรับส่วนทีÉเหลือดังกล่าวให้แก่ WHART เป็นระยะเวลา 3 ปี ซึÉงจะทําให้ WHART มีรายได้ค่าเช่า

และค่าบริการเพิÉมขึ Êนทันทีภายหลังการเข้าลงทุน นอกจากนี Ê เนืÉองจากข้อได้เปรียบด้านสถานทีÉตั Êงของทรัพย์สิน ซึÉงตั Êงอยู่ใน

บริเวณเขตจงัหวดัทีÉเป็นศนูย์กลางอุตสาหกรรมและการคมนาคมขนส่งทีÉสําคัญของประเทศ จะเอื Êอให้ทรัพย์สินดงักล่าวเป็นทีÉ

ต้องการของตลาด ทําให้ WHART มีโอกาสได้รับรายได้คา่เช่าและค่าบริการจากทรัพย์สินดงักล่าวต่อเนืÉองไปในอนาคต ส่งผล

ให้ผู้ ถือหน่วยทรัสต์มีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนในหน่วยทรัสต์ของ WHART ในรูปผลประโยชน์ตอบแทนจากผล

การดําเนินงานทีÉเติบโตขึ Êนของ WHART ในอนาคต อันเกิดจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมของ WHART ในครั Êงนี Ê 

นอกจากนี Ê การทีÉ WHART มีขนาดสินทรัพย์และรายได้เพิÉมขึ Êนภายหลังการเข้าลงทุน อาจเป็นแนวทางหนึÉงในการเพิÉมความ

น่าสนใจของ WHART ให้แก่นกัลงทุนโดยทัÉวไป  

 

1.2.2    เปรียบเทยีบข้อดีและข้อด้อยของการทาํรายการ 
 

ข้อดีของการทาํรายการ 

1) เป็นการลงทนุในทรัพย์สินทีÉมีศกัยภาพในการสร้างรายได้  

ทรัพย์สินทีÉ WHART ประสงค์จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê เป็นทรัพย์สินทีÉมีศักยภาพในการสร้างรายได้ให้แก่ WHART ทันที

ภายหลังการเข้าลงทุน เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉจะลงทุนดงักล่าวปัจจุบันมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉอาคาร (Occupancy Rate) 

เฉลีÉยรวมทั Êง 3 โครงการร้อยละ 84.88  (ไม่รวมพื ÊนทีÉเช่าหลังคา) และสําหรับอาคารคลังสินค้า และพื ÊนทีÉเช่าหลังคา

อาคารคลงัสินค้า (สําหรับตดิตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) ทีÉยังไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน WHA จะเป็นผู้ ชําระค่าเช่า

เสมือนเป็นผู้ เช่า เป็นระยะเวลา 3 ปี และ 25 ปี ตามลําดบั นับแต่วนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ซึÉงเป็นไปตาม

เงืÉอนไขทีÉกําหนดไว้ในร่างสญัญาตกลงกระทําการ รายละเอียดตามทีÉปรากฏในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.1.2 ของรายงานฉบับนี Ê) 

นอกจากนี Ê โครงการดงักล่าวยังมีศกัยภาพในการสร้างรายได้ให้แก่ WHART อย่างต่อเนืÉองไปในอนาคต เนืÉองจากข้อ

ได้เปรียบของทรัพย์สินและปัจจยัสนบัสนนุตา่งๆ เช่น  

 เป็นอาคารคลังสินค้าทีÉมีทีÉตั Êงอยู่ในเขตจังหวัดสมุทรปราการ อยุธยา และสระบุรี อันเป็นจังหวัดทีÉมีโรงงาน

อุตสาหกรรมตั Êงอยู่เป็นจํานวนมาก และอยู่ไม่ไกลจากกรุงเทพฯ  สนามบินดอนเมือง สนามบินสุวรรณภูมิ และ

ท่าเรือนํ Êาลึกแหลมฉบงั  ซึÉงเป็นศนูย์กลางทางเศรษฐกิจและการคมนาคมขนส่งทีÉสําคัญแห่งหนึÉงของประเทศ โดย

ข้อมลูตลาดคลังสินค้าให้เช่าโดยทัÉวไป ซึÉงปรากฏในแบบ 56-REIT ปี 2557 ของ WHART ระบุว่า ในปี 2557 อัตรา

การเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) คลังสินค้าในจงัหวดัสมทุรปราการ อยุธยา และสระบุรี ซึÉงเป็นทีÉตั Êงของทรัพย์สิน

ทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê อยู่ในระดบัร้อยละ 85.7 ร้อยละ 84.9 และร้อยละ 100.0 ตามลําดบั ขณะทีÉอุป

สงค์ความต้องการใช้พื ÊนทีÉคลังสินค้าในอนาคตมีแนวโน้มเพิÉมขึ Êน ตามการขยายตวัของการลงทุนและการฟืÊนตัว

ของการลงทนุภาคอุตสาหกรรมจากแนวโน้มภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศทีÉคาดการณ์ว่า ในปี 2558 จะมี
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การขยายตวัเพิÉมขึ Êนเป็นร้อยละ 3.9 จากร้อยละ 0.7 ในปี 2557 รวมทั Êงปัจจัยสนับสนุนจากการเปิดประชาคม

เศรษฐกิจอาเซยีน และแผนระบบโลจิส ตกิส์เพืÉอลดต้นทนุของระบบขนส่งของผู้ประกอบการแตล่ะราย 

 อาคารคลงัสินค้าอยู่ในสภาพด ีโดยมีอายอุาคารประมาณ 1 – 2 ปี รวมทั Êง ภายในโครงการมีความพร้อมด้านระบบ

สาธารณปูโภคและสิÉงอํานวยความสะดวก ได้แก่ ระบบไฟฟ้า ระบบประปา ระบบโทรศัพท์ ระบบระบายนํ Êา ระบบ

ป้องกันไฟไหม้และดับเพลิง ระบบระบายอากาศ เส้นทางคมนาคมเพืÉอใช้ในการเข้าออกทรัพย์สิน  นอกจากนี Ê 

บริเวณโดยรอบทีÉตั Êงทรัพย์สินพบวา่ เป็นทีÉตั ÊงของชุมชนและสิÉงอํานวยความสะดวกต่างๆ เช่น ตลาด โรงพยาบาล 

โรงไฟฟ้า สถาบันการศึกษาระดบัอุดมศึกษา (วทิยาลยัช่าง) ทางด่วน เป็นต้น  

ดงันั Êน ภายหลงัการเข้าลงทนุในทรัพย์สินของ WHA ในครั Êงนี Ê จะส่งผลให้ WHART จะมีรายได้จากค่าเช่าและค่าบริการ

เพิÉมขึ Êน ซึÉงเพิÉมโอกาสให้ผู้ ถือหน่วยทรัสต์มีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนในหน่วยทรัสต์ของ WHART ในรูป

ผลประโยชน์ตอบแทนจากผลการดําเนินงานทีÉเติบโตขึ Êนของ WHART ในอนาคต (กรณีทรัพย์สินดังกล่าวมีอัตราการ

เช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) และอัตราคา่เช่าเป็นไปตามแผนงานทีÉ WHART วางไว้) 

 

2) เพิÉมขนาดสินทรัพย์และรายได้ของ WHART เพืÉอสร้างความน่าสนใจของ WHART ตอ่นกัลงทุน 

ภายหลังการเข้าลงทุน  WHART จะมีสินทรัพย์และรายได้เพิÉมขึ Êน โดยมีสินทรัพย์เพิÉมขึ Êนจาก 4,664.78 ล้านบาท 

(อ้างอิงข้อมลูงบการเงินงวด 3 เดือน สิ ÊนสุดวนัทีÉ 31 มีนาคม 2558) เป็นประมาณ 9,618.52 ล้านบาท และมีรายได้

เพิÉมขึ Êนประมาณ 356.64 ล้านบาทต่อปี (ประมาณการรายได้สําหรับรอบปีตั Êงแต่ 1 ธันวาคม 2558 – 30 พฤศจิกายน 

2559) ตามประมาณการของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทีÉปรากฎตามข้อมลูในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบับนี Ê 

จากสินทรัพย์เดิมทีÉมีรายได้ค่าเช่าและค่าบริการประมาณปีละ 325.92 ล้านบาท อ้างอิงจากประมาณการงบกําไร

ขาดทุนและการปันส่วนแบ่งกําไรตามสมมตฐิาน สําหรับปี ตั Êงแต่วนัทีÉ 1 พฤศจิกายน 2557 ถึงวนัทีÉ 31 ตลุาคม 2558 ทีÉ

ปรากฏในสรุปข้อสนเทศของ WHART เมืÉอวนัทีÉ 17 ธันวาคม 2557 ซึÉงการเพิÉมขึ Êนของสินทรัพย์และรายได้ของ WHART 

จากการเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê อาจมีส่วนช่วยเพิÉมความเชืÉอมัÉนและความน่าสนใจในการลงทุนต่อนักลงทุน ซึÉงความ

ต้องการหน่วยทรัสต์ของ WHART ทีÉเพิÉมขึ Êนนั Êน เป็นปัจจยัหนึÉงทีÉอาจช่วยสนับสนุนราคาและสภาพคล่องในการซื Êอขาย

หน่วยทรัสต์ของ WHART ในอนาคต  

 

3) เพิÉมสัดส่วนการลงทุนในพื ÊนทีÉให้เช่าในทรัพย์สินประเภท Freehold  

ด้วยเหตุทีÉการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมครั Êงนี Ê เป็นการลงทุนในทรัพย์สินทีÉจะได้มาซึÉงกรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สิน 

(Freehold) 

จํานวน 2 โครงการ ได้แก่ โครงการ WHA ชลหารพิจิตร และโครงการ WHA สระบุรี ซึÉงมีพื ÊนทีÉเช่ารวมกัน 113,731.55 

ตารางเมตร หรือคิดเป็นร้อยละ 65.02 ของพื ÊนทีÉเช่าทั Êงหมดของทรัพย์สินทีÉ WHART ประสงค์จะลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê  

และเป็นการลงทุนในทรัพย์สินทีÉจะได้มาซึÉงสิทธิการเช่าในทรัพย์สิน (Leasehold) จํานวน 1 โครงการ ได้แก่ โครงการ 

WHA วังน้อย มีพื ÊนทีÉเช่า 61,182.00 ตารางเมตร หรือคิดเป็นร้อยละ 34.98 ของพื ÊนทีÉเช่าทั Êงหมดของทรัพย์สินทีÉ 

WHART ประสงค์จะลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê ส่งผลให้ภายหลังการเข้าทํารายการ WHART จะมีสัดส่วนการลงทุนใน

ทรัพย์สินประเภท Freehold เพิÉมมากขึ Êนมาอยู่ทีÉร้อยละ 61.01 ขณะทีÉมีการลงทุนในทรัพย์สินประเภท Leasehold ร้อย

ละ 38.99 จากทรัพย์สินในปัจจุบนัทีÉมีสดัส่วน Freehold ร้อยละ 56.81 และ Leasehold ร้อยละ 43.19 
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ตารางทีÉ 3 สัดส่วนการลงทุนในทรัพย์สินประเภท Freehold และ Leasehold ภายหลังการทาํรายการ 

ประเภททรัพย์สินใน
ส่วนของพื ÊนทีÉ

คลังสินค้า 

การลงทุนใน 
ทรัพย์สินครัÊงแรก 

การลงทุนในทรัพย์สิน
เพิÉมเติม ซึÉงจะขออนุมตัิจาก
ทีÉประชุมผู้ถือหน่วยทรัสต์ 

ภายหลังการเข้าทาํรายการ 

ตร.ม. ร้อยละ ตร.ม. ร้อยละ ตร.ม. ร้อยละ 
ทรัพย์สนิประเภท 

Freehold 
94,927.97 56.81 113,731.55 65.02 208,659.52 61.01 

ทรัพย์สนิประเภท 

Leasehold 
72,179.48 43.19 61,182.00 34.98 133,361.48 38.99 

รวม 167,107.45 100.00 174,913.55 100.00 342,021.00 100.00 

 

4) เป็นการเพิÉมความหลากหลายของทรัพย์สินทีÉ  WHART เข้าลงทุนในด้านทําเลทีÉตั Êง 

ปัจจบุนัทรัพย์สินทีÉ WHART ได้เข้าลงทุนในการลงทุนครั Êงแรก อันได้แก่ โครงการศนูย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง 

Phase 1 และ Phase 2 โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา – ตราด กม.18) และโครงการ WHA 

Mega Logistics Center (ถนนบางนา – ตราด กม. 23) ล้วนมีทีÉตั Êงบริเวณด้านตะวันออกของกรุงเทพฯ ทั Êงนี Ê การเข้า

ลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê ซึÉงมีทรัพย์สิน 2 โครงการ ตั Êงอยู่ทีÉจังหวัดสระบุรี และจังหวดัอยุธยา จะช่วยให้

ทรัพย์สินทีÉ  WHART เข้าลงทุนมีความหลากหลายด้านทําเลทีÉตั Êงมากขึ Êน ซึÉงเป็นแนวทางหนึÉงทีÉช่วยเพิÉมความ

หลากหลายด้านแหล่งทีÉมาของรายได้ของ WHART จากผู้ เช่าซึÉงเป็นผู้ประกอบการบริเวณด้านเหนือของกรุงเทพฯ และ

อาจช่วยลดผลกระทบกรณีอปุสงค์คลังสินค้าให้เช่าบริเวณด้านตะวนัออกของกรุงเทพฯ มีการลดลงอย่างมีนัยสําคัญไม่

วา่จะเกิดขึ Êนจากปัจจยัใดก็ตาม  

  

5)        ประมาณการอตัราผลตอบแทนของผู้ ถือหน่วยเดมิในปีแรกภายหลงัจากการเข้าลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเติมในครั Êงนี Êจะไม่

ด้อยลงกว่าเดิม  

จากประมาณการงบกําไรขาดทนุและการปันส่วนแบ่งกําไรสําหรับปีตั Êงแตว่นัทีÉ 1 ธันวาคม 2558 (วนัทีÉคาดว่ากองทรัสต์

จะเข้าลงทุน) ถึงวนัทีÉ 30 พฤศจิกายน 2559 ทีÉจัดเตรียมโดย WHAREM โดยผ่านการสอบทานจากผู้ ตรวจสอบบัญชีคือ 

บริษัท ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คเูปอร์ส เอบีเอเอส จํากัด  พบว่าภายหลังจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมครั Êงนี Ê ผู้ ถือ

หน่วยเดิมจะได้รับอัตราผลตอบแทนของผู้ ถือหน่วยในปีแรกทีÉร้อยละ 7.8 ซึÉงจะไม่ด้อยไปกว่ากรณีทีÉไม่ได้เข้าลงทุน

เพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê โดยมีรายละเอียดของประมาณการงบกําไรขาดทนุและการปันส่วนแบ่งกําไรดงันี Ê 

 
ตารางทีÉ 4 ประมาณการงบกําไรขาดทุนและการปันส่วนแบ่งกําไร 

(หน่วย: ล้านบาท) 
1 ธันวาคม 2558 – 30 พฤศจกิายน 2559  

อสังหาริมทรัพย์ทีÉมี
อยู่เดิม 

อสังหาริมทรัพย์หลัง
การลงทุนเพิÉม 

รายได้ 331.19 690.75 

คา่ใช้จ่าย* 58.05 115.92 

คา่ใช้จ่ายดอกเบี Êย 61.98 115.86 

กําไรสุทธิทีÉสามารถนํามาปันส่วนแบ่งกําไร 211.16 458.97 

บวกกลบั: ปรับปรุงรายการทีÉไม่ใช่เงินสด 23.43 55.66 

บวกกลบั: ภาษีมลูคา่เพิÉมรอขอคนื 7.99 16.83 

เงินสดสุทธิทีÉสามารถนํามาปันส่วนแบ่งกําไรและแบ่งส่วนทุน 242.58 531.46 

ประมาณการปันส่วนแบ่งกําไรและการแบ่งส่วนทนุ** 240.88 526.25 
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(หน่วย: ล้านบาท) 
1 ธันวาคม 2558 – 30 พฤศจกิายน 2559  

อสังหาริมทรัพย์ทีÉมี
อยู่เดิม 

อสังหาริมทรัพย์หลัง
การลงทุนเพิÉม 

จํานวนหน่วยทรัสต์ (ล้านหน่วย) 310.79 677.90*** 

การปันส่วนแบ่งกําไรและการคืนส่วนทุนต่อหน่วย (บาท) 0.78 0.78 

อตัราผลตอบแทนของผู้ ถือหน่วยในปีแรก (ร้อยละ)**** 7.8 7.8 

หมายเหต ุ *    ค่าใช้จ่าย ประกอบด้วยค่าเช่าทีÉดิน ค่าใช้จ่ายเกีÉยวกบัการบริหารอสงัหาริมทรพัย์ ค่าธรรมเนียมการจัดการ ค่าใช้จ่ายใน
การบริหารกองทรสัต์ ค่าใช้จ่ายในการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์ตดัจ่าย 

**   ประมาณการอตัราการปันสว่นแบ่งกําไรและการแบ่งสว่นทุนทีÉอัตราร้อยละ 99.30 สาํหรับอสงัหาริมทรพัย์ทีÉมีอยู่เดิมและ 
ร้อยละ 99.02 สาํหรับอสงัหาริมทรพัย์หลงัการลงทนุเพิÉม โดยอัตราดงักล่าวข้างต้นไม่รวมถึงเงินสาํรองเพืÉอใช้เป็นรายจ่าย
ฝ่ายทนุของกองทรัสต์ 

                ***  จํานวนหน่วยทรัสต์ดังกล่าวเป็นตัวเลขอ้างอิงเพืÉอใช้ในการคํานวณเท่านั Êน จํานวนหน่วยทรัสต์ทีÉกองทรัสต์จะลงทุน
สดุท้าย อาจมากกวา่ น้อยกวา่ หรือเท่ากบั ทีÉประมาณการนี Êไว้ได้ จํานวนหน่วยทรัสต์ทีÉใช้เป็นตัวเลขอ้างอิงนี Êคํานวณมา
จากราคาทรพัย์สนิทีÉลงทนุทีÉ 4,650 ล้านบาท และราคาหน่วยทรสัต์ทีÉ 10 บาทต่อหน่วย          

             ****  อตัราผลตอบแทนของผู้ถือหน่วยในปีแรกประมาณการจากการปันส่วนแบ่งกําไรและการคืนส่วนทุนต่อหน่วยต่อมูลค่า
หน่วยทีÉตราไว้ 10.00 บาทต่อหน่วย 

  
 ทั Êงนี ÊทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้ทบทวนประมาณการงบกําไรขาดทุนและการปันส่วนแบ่งกําไรข้างต้นแล้ว ไม่พบเหตุ

ให้เชืÉอว่าข้อมลูดงักล่าวไม่สมเหตสุมผล อีกทั Êงประมาณการดงักล่าวสอดคล้องกับประมาณการทีÉจัดทําโดยทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระ  

 
6) เป็นการลงทนุทีÉสอดคล้องกับนโยบายการลงทนุของ WHART 

การเข้าลงทนุในทรัพย์สินของ WHA ครั Êงนี Ê  โครงการทั Êงหมดเป็นโครงการอาคารคลังสินค้าให้เช่าทีÉได้ก่อสร้างแล้วเสร็จ

และจะมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉอาคารปัจจุบันเฉลีÉยรวมทั Êง 3 โครงการทีÉร้อยละ 84.88 (ไม่รวมพื ÊนทีÉเช่าหลังคา) อีกทั Êง 

WHA จะเป็นผู้ ชําระค่าเช่าเสมือนเป็นผู้ เช่าในอาคารคลังสินค้าและพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êง

แผงโซล่าร์เซลล์) ทีÉยังไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน เป็นระยะเวลา 3 ปี และ 25 ปีตามลําดับ นับจากวนัทีÉ 

WHART เข้าลงทุน นั Êน สอดคล้องกับนโยบายการลงทุนของ WHART ซึÉงกําหนดทีÉจะมุ่งเน้นการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพย์ทีÉก่อให้เกิดรายได้ ในทรัพย์สินประเภทอาคารคลังสินค้า ศนูย์กระจายสินค้า และอาคารโรงงาน หรือ

อสังหาริมทรัพย์อืÉนทีÉกองทรัสต์อาจลงทนุได้  

 

ข้อด้อยและความเสีÉยงของการทาํรายการ 

1) เพิÉมภาระกู้ ยืมเงินและภาระดอกเบี Êยกับสถาบนัการเงิน  

WHART อาจมีภาระหนี Êสินเงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินกรณีกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินสูงสุดตามมติ

คณะกรรมการทีÉไม่เกิน 1,400  ล้านบาท กรณีทีÉ WHART ได้รับเงินจากการเสนอขายหน่วยทรัสต์ใหม่ในการเพิÉมทุนได้

ตามจํานวนและมีการเข้าลงทนุในทรัพย์สิน จะส่งผลให้ภายหลังการเข้าทํารายการ WHART (กรณีกู้ ยืมสูงสุดตามมติ

คณะกรรมการ คือ ไม่เกิน 1,400 ล้านบาท) จะมีเงินกู้ ยืมจากสถาบันการเงินเพิÉมขึ Êนมาอยู่ทีÉประมาณ 2,723.47 ล้าน

บาท และมีอัตราส่วนหนี ÊสินทีÉมีภาระดอกเบี Êยต่อสินทรัพย์รวมประมาณร้อยละ 27.74 (จากเดิม ณ วันทีÉ 31 มีนาคม 

2558  WHART มีเงินกู้ ยืมจากสถาบันการเงินสุทธิ จํานวน 1,323.47 ล้านบาท และมีอัตราส่วนหนี ÊสินทีÉมีภาระ

ดอกเบี Êยต่อสินทรัพย์รวม ร้อยละ 28.37)  ซึÉงไม่เกินกว่าข้อปฎิบัติทางการเงิน (Financial Covenants) ของสัญญา

เงินกู้ ของทรัสต์ ซึÉงกําหนดให้ผู้ กู้ จะต้องดํารงสถานะอัตราส่วนการก่อหนี ÊสินทีÉมีภาระดอกเบี Êยต่อทรัพย์สินรวมของ

กองทรัสต์ไม่เกินร้อยละ 35 
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 ทั Êงนี Ê แม้วา่การเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê WHART จะใช้แหล่งเงินทนุบางส่วนจากการกู้ ยืมเงินจากสถาบนัการเงิน อย่างไรก็

ดเีมืÉอพิจารณาถึงกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานในอนาคตของ WHART ภายหลงัการเข้าทํารายการ  (กรณีการจัดหา

ผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทนุในครั Êงนี Ê เป็นไปตามแผนงานทีÉวางไว้) ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระคาดว่า WHART 

จะมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวนเพียงพอต่อการชําระดอกเบี Êยและชําระคนืเงินกู้ยืมดงักล่าวได้  

 

2) ผลกระทบตอ่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ทีÉมิได้ใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์ 

ตามทีÉ WHART จะขออนมัุตจิากทีÉประชมุวสิามญัผู้ ถือหน่วยทรัสต์ครั ÊงทีÉ 1/2558 ในการเพิÉมทุนของกองทรัสต์ โดยออก

และเสนอขายหน่วยทรัสต์จํานวนประมาณไม่เกิน 368,000,000 หน่วย เพืÉอนําเงินทีÉได้รับจากการออกและเสนอขาย

หน่วยทรัสต์ดังกล่าวเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมนั Êน WHAREM จะจัดสรร

หน่วยทรัสต์ไม่ตํÉากว่าร้อยละ 50 ของหน่วยทรัสต์ทีÉจะมีการออกและเสนอขายในการเพิÉมทุนครั Êงนี Ê เพืÉอเสนอขายให้กับผู้

ถือหน่วยทรัสต์เดมิ (Rights Offering) และส่วนทีÉเหลือจากการเสนอขายให้กับผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมจะจัดสรรเสนอขาย

ให้แก่บคุคลในวงจํากดั (Private Placement) หรือให้แก่ประชาชนทัÉวไป (Public Offering) ตามทีÉเห็นสมควร ทั Êงนี Êหาก

มีหน่วยทรัสต์เหลือจากการขายให้แก่บุคคลในวงจํากัด (Private Placement) และ/หรือ ให้แก่บุคคลทัÉวไป (Public 

Offering) จะจัดสรรให้แก่ผู้ ถือหน่วยเดิมทีÉแสดงความจํานงทีÉจะซื Êอหน่วยทรัสต์เกินกว่าสิทธิทีÉได้รับจัดสรรตามทีÉ

เห็นสมควร 

 

ในกรณีทีÉผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมทุกรายใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์ใหม่ในการเพิÉมทุนของ WHART ในครั Êงนี Ê จะ

ก่อให้เกิดผลกระทบต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ในด้านสัดส่วนการถือหน่วย (Control Dilution) เนืÉองจากเป็นการจัดสรรตาม

สดัส่วนให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดมิทีÉไม่ตํÉากวา่ร้อยละ 50 ของหน่วยทรัสต์ทีÉจะมีการออกและเสนอขายในการเพิÉมทุนครั Êง

นี Ê ดงันี Ê 

ตารางทีÉ 5 ผลกระทบต่อสัดส่วนการถือหน่วยทรัสต์ (Control Dilution) จากการเพิÉมทุน 

ผลกระทบต่อผู้ถือหน่วยทรัสต์ 
สัดส่วนการถือหน่วยทรัสต์ทีÉลดลง 

(Control Dilution) (ร้อยละ) 

กรณีทีÉ 1    ผู้ถอืหน่วยทรัสต์เดมิทั Êงหมดใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์ใหม่ใน

การเพิÉมทนุทีÉร้อยละ 50 ของหน่วยทรัสต์ทีÉเสนอขายเพิÉม 
27.11 

กรณีทีÉ 2   ผู้ถอืหน่วยทรสัต์เดมิทั Êงหมดไม่ได้ใช้สทิธิในการจองซื Êอหน่วยทรสัต์

ใหม่ในการเพิÉมทนุ  
54.21 

 

ทั Êงนี Ê ด้วยราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะเสนอขายในครั Êงนี Êจะกําหนดโดยอ้างอิงจากราคาประเมินของทรัพย์สินทีÉจัดทําโดยผู้

ประเมินมลูค่าทรัพย์สินอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจาก สํานักงาน ก.ล.ต. ตลอดจนการพิจารณาปัจจัยต่าง ๆ ทีÉมี

ความเกีÉยวข้อง ได้แก่ (1) ภาวะตลาดเงินตลาดทุนในช่วงทีÉมีการเสนอขายหน่วยทรัสต์ (2) อตัราผลตอบแทนในระดบัทีÉ

เหมาะสมทีÉนักลงทุนจะได้รับ (3) ศักยภาพในเชิงพาณิชย์ของทรัพย์สิน (4) อัตราดอกเบี Êยทั Êงในประเทศและใน

ตลาดโลก (5) อตัราผลตอบแทนทีÉจะได้จากการลงทุนในหลักทรัพย์ประเภทตราสารทุน ตราสารหนี Ê รวมถึงการลงทุน

ทางเลือกอืÉนๆ และ (6) ผลการสํารวจความต้องการของนกัลงทนุสถาบัน (Bookbuilding) (โดยราคาหน่วยทรัสต์ขั ÊนตํÉา

ทีÉจะออกและเสนอขายจะไม่ตํÉากว่าหน่วยละ 9 บาท) ซึÉงในกรณีทีÉราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะเสนอขายตํÉากว่าราคา

หน่วยทรัสต์ในตลาด ณ ขณะนั Êน อาจก่อให้เกิดผลกระทบด้านราคาตลาดของหน่วยลงทนุ (Price Dilution) 
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3) ความเสีÉยงกรณี WHART ไม่สามารถจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทนุในครั Êงนี Êได้ตามแผนงานทีÉวางไว้ 

กรณี WHART ไม่สามารถจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทุนในครั Êงนี Êได้ตามแผนงานทีÉวางไว้  ซึÉงอาจเกิดขึ Êน

จากความเสีÉยงในการประกอบธุรกิจคลังสินค้าให้เช่า เช่น  ผู้ เช่าไม่ต่ออายุสัญญาเช่าหรือต่ออายุสัญญาเช่าด้วย

เงืÉอนไขทีÉด้อยลง การลดลงของอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) และอัตราค่าเช่าโดยรวม การไม่สามารถจัดหาผู้

เช่ารายใหม่สําหรับทรัพย์สินทีÉยงัไม่มีผู้ เช่าแทน WHA ภายหลังสิ Êนสุดระยะเวลาเช่า 3 ปี สําหรับอาคารคลังสินค้า และ 

25 ปี สําหรับพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) นับจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนใน

ทรัพย์สิน การเพิÉมขึ Êนของคา่ใช้จ่ายในการบริหารจัดการและดแูลรักษาทรัพย์สิน เป็นต้น ซึÉงความเสีÉยงดงักล่าวเกิดขึ Êน

ได้จากหลายปัจจัย เช่น การชะลอตวัของภาวะเศรษฐกิจโดยรวม ภาวะการแข่งขันทีÉรุนแรงจากการเพิÉมขึ Êนของอุปทาน

อาคารคลังสินค้าในบริเวณพื ÊนทีÉตั Êงของทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê การขาดแคลนบุคลากรทีÉมีความรู้

ความสามารถในธุรกิจ เป็นต้น  

 

ทั Êงนี Ê กรณี WHART ไม่สามารถจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Êได้ตามแผนงานทีÉวางไว้  

ย่อมส่งผลกระทบตอ่ระดบัและความต่อเนืÉองของรายได้ ทําให้ WHART และผู้ ถือหน่วยทรัสต์อาจมิได้รับผลตอบแทน

จากการลงทนุในทรัพย์สินดงักล่าวตามเป้าหมายทีÉวางไว้ 

 

4) ความเสีÉยงกรณีทีÉทรัพย์สินบางส่วนทีÉจะลงทนุเพิÉมเติมอยู่ในเขตพื ÊนทีÉทีÉเคยประสบอทุกภยั 

ด้วยทีÉตั Êงของโครงการ WHA วังน้อย ซึÉงอยู่ทีÉถนนพหลโยธิน (ทล.1) ก.ม.61 ตําบลไทรน้อย อําเภอวังน้อย จังหวัด

พระนครศรีอยุธยา เป็นพื ÊนทีÉทีÉเคยประสบเหตุอุทกภัยในช่วงปี 2554 ดงันั Êน ทรัพย์สินดงักล่าวอาจมีความเสีÉยงทีÉจะ

ประสบเหตอุุทุกภัยได้ในอนาคต  ซึÉงหากเกิดเหตกุารณ์ดงักล่าว นอกจากจะส่งผลกระทบให้ WHART มีค่าใช้จ่ายใน

การซ่อมแซมฟืÊนฟูทรัพย์สินให้กลับมามีสภาพพร้อมใช้งานแล้ว อาจเป็นเหตใุห้ผู้ เช่าเดิมยกเลิกสัญญาเช่าหรือไม่ต่อ

อายุสัญญาเช่า รวมทั Êง อาจส่งผลกระทบต่อการพิจารณาเช่าของผู้ เช่ารายใหม่  อัตราค่าเช่า และอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ 

(Occupancy Rate) ของโครงการ WHA วงัน้อยในอนาคต ทั Êงนี Ê จํานวนพื ÊนทีÉเช่าและรายได้ค่าเช่าของโครงการ WHA 

วงัน้อยดงักล่าว คิดเป็นจํานวนร้อยละ 34.98  ของจํานวนพื ÊนทีÉเช่ารวมของทรัพย์สินทีÉจะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê และคิดเป็น

จํานวนร้อยละ 31.02 ของรายได้ค่าเช่าและค่าบริการในปีแรกภายหลังจากวันทีÉคาดว่าจะเข้าลงทุนของทรัพย์สินทีÉ 

WHART ลงทนุเพิÉมเตมิในครั Êงนี Ê ตามลําดบั (กรณีทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉร้อยละ 100 ณ วนัทีÉ

กองทรัสต์เข้าลงทุน ประกอบด้วยผู้ เช่าเดมิและการชําระค่าเช่าโดย WHA ตามร่างสญัญาตกลงกระทําการ) 

 

อย่างไรก็ดี ข้อมลูจากการสัมภาษณ์ผู้ บริหารของ WHAREM ระบุว่า ในช่วงทีÉผ่านมา ก่อนทีÉ WHA จะซื Êอหรือเช่าทีÉดิน

เพืÉอลงทุนหรือก่อสร้างโครงการ  WHA จะมีการตรวจสอบระดับนํ Êาท่วมย้อนหลัง และยกระดบัถนนในโครงการให้สูง

กว่าระดับถนนหน้าโครงการเพืÉอลดความเสีÉยงจากการเกิดนํ Êาท่วมในบริเวณโครงการ และสําหรับโครงการ WHA วงั

น้อย ได้มีการยกถนนในโครงการให้สูงกว่าระดบัถนนหน้าโครงการทีÉ 1.30 เมตร ซึÉงอาจเป็นแนวทางหนึÉงทีÉจะช่วยลด

ความเสีÉยงทีÉทรัพย์สินดงักล่าวจะได้รับความเสียหายเมืÉอเกิดเหตกุารณ์นํ Êาท่วมสูงดงัเช่นเมืÉอปี 2554 ได้ 
 

5) ความเสีÉยงในกรณีทีÉเงืÉอนไขบงัคบัก่อนการทํารายการไม่เป็นผลสําเร็จ 

เนืÉองจากการเข้าลงทนุในทรัพย์สินของ WHA ในครั Êงนี Ê มีเงืÉอนไขบงัคบัก่อนทีÉต้องบรรลุผลสําเร็จก่อนการเข้าทํารายการ

หลายประการ เช่น  
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 ทีÉประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ต้องมีมติอนุมัติการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม รวมถึงมีมติอนุมัติ

สําหรับการดําเนินการในเรืÉองอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้าทํารายการดงักล่าว เช่น การเพิÉมทุนโดยการออกและ

เสนอขายหน่วยทรัสต์ใหม่ต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดมิและนกัลงทนุ การกู้ยืมเงินจากสถาบนัการเงิน เป็นต้น 

 ทรัสตีให้ความเห็นเกีÉยวกับลักษณะของธุรกรรมในประเดน็ว่าเป็นไปตามสญัญานี ÊและกฎหมายทีÉเกีÉยวข้อง 

 WHA ได้รับอนุมัติจากทีÉประชุมคณะกรรมการ และ/หรือทีÉประชุมผู้ ถือหุ้นของ WHA ให้ขายทรัพย์สินดังกล่าว

ให้แก่ WHART และได้ดาํเนินการใดๆ เพืÉอให้ทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมดงักล่าวพร้อมสําหรับการลงทุนโดย 

WHART ซึÉงรวมถึงประเด็นทีÉยังคงค้างจากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย และการปลดจํานองทีÉดินและสิÉง

ปลูกสร้างทีÉติดจํานองเป็นประกนักับสถาบันการเงิน 

ดงันั Êน กรณีทีÉเงืÉอนไขบังคับก่อนการเข้าทํารายการดงักล่าวไม่บรรลุผลสําเร็จ WHART ต้องชําระค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้อง

กบัการเข้าทํารายการโดยสญูเปล่า เช่น ค่าทีÉปรึกษากฎหมายในการตรวจสอบสถานะของทรัพย์สิน  ค่าจัดทํารายงาน

ประเมินมลูค่าทรัพย์สินโดยผู้ประเมินราคาสินทรัพย์ เป็นต้น 

 

1.2.3 เปรียบเทยีบข้อดีข้อด้อยของการทาํรายการกับบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันและบุคคลภายนอก 

 

ข้อดีของการทาํรายการกับบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกัน 

1) คณุภาพและศกัยภาพในการสร้างรายได้ของทรัพย์สินทีÉจะลงทนุเพิÉมเตมิจากประสบการณ์และความเชีÉยวชาญในธุรกิจ

พฒันาอาคารคลงัสินค้าและโรงงานให้เช่าของ WHA 

เนืÉองจากทรัพย์สินของบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันทีÉ WHART จะเข้าลงทุนเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê เป็นทรัพย์สินของ WHA ซึÉงเป็น

ผู้ ประกอบการทีÉ มีประสบการณ์และความเชีÉยวชาญในการประกอบธุรกิจพัฒนาและให้บริการเช่าโครงการ

อสังหาริมทรัพย์ ประเภทคลังสินค้าและโรงงานมากว่า 8 ปี ส่งผลให้ทรัพย์สินทีÉ WHART มีความประสงค์จะลงทุน

เพิÉมเติมครั Êงนี Ê  เป็นอาคารคลังสินค้าให้เช่าทีÉก่อสร้างขึ Êนตามรูปแบบและมาตรฐานการพัฒนาอาคารคลังสินค้าและ

โรงงานทีÉมีคณุภาพสูง โดยมีโครงสร้างและพื ÊนอาคารทีÉแข็งแรงคงทนเพืÉอรองรับการใช้งานในระยะยาว ซึÉงเป็นแนวทาง

หลักในการดําเนินธุรกิจของ WHA  อีกทั Êงเป็นทรัพย์สินทีÉมีศกัยภาพในการสร้างรายได้ เนืÉองจากข้อได้เปรียบด้านทําเล

ทีÉตั Êง ซึÉงอยู่ในเขตจงัหวัดทีÉมีโรงงานอุตสาหกรรมตั Êงอยู่เป็นจํานวนมาก และอยู่ไม่ไกลจากกรุงเทพฯ ซึÉงเป็นศูนย์กลาง

ทางเศรษฐกิจและแหล่งคมนาคมขนส่งทีÉสําคญัของประเทศ เช่น สนามบินดอนเมือง สนามบินสุวรรณภูมิ ท่าเรือนํ Êาลึก

แหลมฉบงั เป็นต้น ซึÉงเป็นแนวทางหลักในการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์ประเภทคลังสินค้าและโรงงานให้เช่าของ 

WHA ทีÉมุ่งเน้นในทําเลทีÉมีศกัยภาพในการเป็นศนูย์กระจายสินค้าหรือสนับสนุนงานด้านโลจิสติกส์ของผู้ประกอบการ

ในอตุสาหกรรมตา่งๆ  

 

2) ประสิทธิภาพและความต่อเนืÉองในการบริหารจดัการทรัพย์สิน 

ด้วยประสบการณ์และความเชีÉ ยวชาญของ WHA ในการประกอบธุรกิจพัฒนาและให้บริการเช่าโครงการ

อสังหาริมทรัพย์ ประเภทคลังสินค้าและโรงงานดงัทีÉได้กล่าวไว้ในข้อก่อนหน้า ประกอบกับปัจจุบัน WHA ได้รับการ

แต่งตั Êงจาก WHART ให้ทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของทรัพย์สินทีÉ WHART ได้เข้าลงทุนครั Êงแรกอยู่ก่อนแล้ว 

ดงันั Êน การเข้าลงทุนในทรัพย์สินของ WHA เพิÉมเติม พร้อมทั Êงแต่งตั Êงให้ WHA เป็นผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์เพืÉอทํา

หน้าทีÉในการบริหารจัดการทรัพย์สินทีÉจะลงทุนเพิÉมเติมดงักล่าวต่อไปภายหลังการเข้าทํารายการ จะช่วยให้ WHART 

และ WHAREM สามารถบริหารจดัการทรัพย์สินดงักล่าวได้ตอ่เนืÉองและมีประสิทธิภาพ ซึÉงจะช่วยให้ WHART มีโอกาส

ได้รับประโยชน์จากการเข้าทํารายการตามเป้าหมายทีÉวางไว้ 
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3) ความคล่องตวัในการดําเนินการตา่งๆ จากประสบการณ์ในการทํางานร่วมกนั 

เนืÉองจาก WHART และ WHA มีประสบการณ์ในการดําเนินการซื Êอขายทรัพย์สินระหว่างกันมาก่อน โดยเมืÉอเดือน

ธันวาคม 2557 ทีÉผ่านมา WHA ได้จําหน่ายทรัพย์สินประเภทโครงการคลังสินค้าให้เช่าแก่ WHART เพืÉอเป็นทรัพย์สินทีÉ 

WHART เข้าลงทุนครั Êงแรก อีกทั Êง ปัจจุบัน WHA ยังทําหน้าทีÉเป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉ WHART 

ได้เข้าลงทุนครั Êงแรกดงักล่าว ทั Êงนี Ê ด้วยประสบการณ์ในการทํางานร่วมกันระหว่าง WHART และ WHA ในช่วงทีÉผ่าน 

ย่อมทําให้การประสานงานและการดําเนินการต่างๆ ในการเข้าลงทุนในทรัพยสินเพิÉมเติมของ WHART ครั Êงนี Ê มีความ

คล่องตวัมากกว่าเมืÉอเทียบกับการเข้าลงทนุในทรัพย์สินของบคุคลภายนอก  

 

4) มีค่าใช้จ่ายในการได้มาซึÉงทรัพย์สินตํÉากวา่ 

การเข้าลงทนุในทรัพย์สินของบุคคลเกีÉยวโยงกันกับผู้ จัดการกองทรัสต์ WHART จะมีค่าธรรมเนียมผู้จัดการกองทรัสต์

ในส่วนค่าธรรมเนียมในการได้มาซึÉงทรัพย์สินของทรัสต์ (Acquisition fee) ในอัตราไม่เกินร้อยละ 0.75 ของมูลค่า

ทรัพย์สินทีÉได้มาของทรัสต์ ซึÉงเป็นอัตราทีÉตํÉากวา่เมืÉอเทียบกบักรณีได้มาซึÉงทรัพย์สินจากบุคคลอืÉน ซึÉงมีค่าธรรมเนียมใน

อตัราไม่เกินร้อยละ 1.00 ของมลูคา่ทรัพย์สินทีÉได้มาของทรัสต์ ทั Êงนี Ê เมืÉอพิจารณาจากราคาทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้า

ลงทนุครั Êงนี ÊทีÉไม่เกิน 4,650 ล้านบาท คา่ธรรมเนียมผู้ จัดการกองทรัสต์ในการได้มาซึÉงทรัพย์สินของบุคคลทีÉเกีÉยวโยงจะ

ตํÉากว่าเป็นจํานวนประมาณ 11.63 ล้านบาท  

 

ข้อด้อยของการทาํรายการกับบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกัน 

การเข้าลงทุนในทรัพย์สินทีÉเป็นกรรมสิทธิ Í ของ WHA ซึÉงเป็นบุคคลเกีÉยวโยงทีÉมีอํานาจควบคมุใน WHAREM ทีÉทําหน้าทีÉเป็น

ผู้ จัดการกองทรัสต์ของ WHART ในปัจจุบัน (เนืÉองจาก WHA เป็นผู้ ถือหุ้ นในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ของ WHAREM) นั Êน อาจ

ก่อให้เกิดข้อสงสยัตอ่ความเป็นอิสระของ WHAREM ในการทําหน้าทีÉผู้ จัดการกองทรัสต์ในการเจรจาต่อรองเงืÉอนไขในการเข้า

ทํารายการต่างๆ กับ WHA ทั Êงในส่วนราคาและเงืÉอนไขในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม รวมถึงราคาและเงืÉอนไขในการ

แต่งตั Êง WHA เป็นผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของทรัพย์สินทีÉ WHART จะลงทนุเพิÉมเติมดงักล่าว 

อย่างไรก็ดี เนืÉองจากก่อนการเข้าลงทุนในทรัพย์สินดังกล่าว WHAREM ในฐานะผู้จัดการกองทรัสต์ได้ว่าจ้างทีÉปรึกษาในการ

ตรวจสอบและ/หรือสอบทาน (Due Diligence) ข้อมลูและสัญญาทีÉเกีÉยวข้องกับทรัพย์สินและอุปกรณ์หลักของทรัพย์สินทีÉจะ

ลงทนุเพิÉมเติม (ตามข้อกําหนดในประกาศ สร.26/2555)  ขณะทีÉราคาในการเข้าลงทุนทรัพย์สินเพิÉมเติมในครั Êงนี Ê อ้างอิงจาก

ราคาประเมินของผู้ประเมินอิสระจํานวน 2 ราย ซึÉงเป็นผู้ประเมินราคาอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. อีกทั Êง 

การเข้าทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกันดงักล่าวจะต้องผ่านกระบวนการในการทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกันทีÉมีการกําหนดไว้ตามคู่มือการ

ปฎิบัติการ รวมถึงได้ผ่านการพิจารณาของคณะกรรมการ และได้รับความเห็นชอบจากทรัสตีว่าเป็นธุรกรรมทีÉเป็นไปตาม

สญัญาก่อตั Êงทรัสต์และกฎหมายทีÉเกีÉยวข้องแล้ว ซึÉงการดาํเนินการต่างๆ ทีÉกล่าวมานี Êเป็นแนวทางหนึÉงทีÉช่วยรักษาผลประโยชน์

ของทรัสต์ในการเข้าทํารายการกับบคุคลทีÉเกีÉยวโยงกัน 

 

ข้อดีของการทาํรายการกับบุคคลภายนอก 

ไม่เกิดการทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกันกบับคุคลทีÉเกีÉยวโยงกับผู้จัดการกองทรัสต์เพิÉมเติมจากทีÉมีอยู่ในปัจจุบัน  รวมทั Êง ไม่เกิดข้อ

สงสยัตอ่ความเป็นอิสระของ WHAREM ในการทําหน้าทีÉผู้ จัดการกองทรัสต์ในการเจรจาต่อรองเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการ

ตา่งๆ กับผู้ขายทรัพย์สินซึÉงเป็นบุคคลภายนอก 

 

 



รายงานความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

39 

 

ข้อด้อยของการทาํรายการกับบุคคลภายนอก 

1) การเข้าทํารายการกบับุคคลภายนอก ซึÉง WHART และ/หรือ WHAREM ไม่เคยมีประสบการณ์ในการทํางานร่วมกันมา

ก่อน อาจทําให้ WHART และ/หรือ WHAREM ต้องใช้ระยะเวลาและค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ เพืÉอพิจารณา

ความเหมาะสมในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินของบุคคลภายนอกมากกว่าเมืÉอเทียบกับการเข้าทํารายการกับ WHA เช่น 

การตรวจสอบและ/หรือสอบทาน (Due Diligence) ทรัพย์สิน การเจรจาต่อรองราคาและเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการ 

เป็นต้น  

 

2) การเข้าลงทุนในทรัพย์สินของบุคคลภายนอก อาจทําให้ WHART และ/หรือ WHAREM มีความจําเป็นต้องแต่งตั Êง

บคุคลภายนอกดงักล่าวเป็นผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์เพิÉมเติมเพืÉอประสิทธิภาพและความต่อเนืÉองในการบริหารจัดการ

ทรัพย์สินดังกล่าวภายหลังการเข้าลงทุน ส่งผลให้ WHART และ/หรือ WHAREM อาจมีภาระหน้าทีÉเพิÉมขึ Êนในการ

ประสานงานกับผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์หลายราย และ/หรืออาจมีความใช้จ่ายเกีÉยวกับค่าธรรมเนียมผู้ บริหาร

อสังหาริมทรัพย์สูงกวา่เมืÉอเทียบกบัการมีผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์เพียงรายเดียว ในทางกลับกัน กรณีทีÉ WHART และ/

หรือ WHAREM แต่งตั Êงให้ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์เดมิในปัจจบุันเป็นผู้บริหารจดัการทรัพย์สินของบุคคลภายนอก อาจ

ส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพหรือความต่อเนืÉองในการบริหารจัดการทรัพย์สินได้ เนืÉองจากผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์

จําเป็นต้องใช้ระยะเวลาในการศกึษาข้อมลูตา่งๆ ของทรัพย์สิน 

 

3) มีค่าธรรมเนียมผู้ จัดการกองทรัสต์ในส่วนค่าธรรมเนียมในการได้มาซึÉงทรัพย์สินของทรัสต์ (Acquisition fee) ในอัตราทีÉ

สงูกว่ากรณีการได้มาซึÉงทรัพย์สินของบคุคลทีÉเกีÉยวโยงกนักบัผู้จดัการกองทรัสต์ 

 

1.3 ความเป็นธรรมของราคาและเงืÉอนไขในการเข้าทาํรายการ 
 

1.3.1 ความเป็นธรรมของราคาในการเข้าทาํรายการ 

 

กองทรัสต์มีความประสงค์จะเข้าซื Êอทรัพย์สินประเภทอาคารคลังสินค้าให้เช่าจาก WHA จํานวน 3 โครงการ ได้แก่ โครงการ 

WHA ชลหารพิจิตร โครงการ WHA วงัน้อย และโครงการ WHA สระบุรี โดยมีมลูค่าการเข้าลงทุนของกองทรัสต์ในทรัพย์สิน

ดงักล่าวรวมเป็นจํานวนไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท ซึÉงในการพิจารณาความเหมาะสมของราคาสําหรับการเข้าทํารายการใน

ครั Êงนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาการประเมินมลูคา่ทรัพย์สิน 2 วธีิ ได้แก่ 

ก) วธีิการประเมินราคาโดยผู้ประเมินราคาอิสระ 

ข) วธีิการประเมินราคาโดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ 
 

รายละเอียดการประเมินมลูคา่ทรัพย์สินแต่ละรายการดงันี Ê 
 

ก) วิธีการประเมนิราคาโดยผู้ประเมนิราคาอิสระ 
 

ในการประเมินมลูคา่โดยวธีินี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาจากรายงานการประเมินมูลค่าทรัพย์สินของผู้ประเมินราคา

อิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานกังาน ก.ล.ต. จํานวน 2 ราย ได้แก่ บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ  จํากัด (“GRAND”) 

ซึÉงประเมินเมืÉอวนัทีÉ 1 เมษายน 2558 และบริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากัด (“BKKPA”) ซึÉงประเมินเมืÉอวนัทีÉ 5 มีนาคม 2558 
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วนัทีÉ 6 มีนาคม 2558 และ 16 มีนาคม 2558 รายละเอียดสมมตฐิานทีÉใช้ในการประเมินมลูค่าของผู้ประเมินทั Êงสองราย ปรากฏ

ในเอกสารแนบ 2 - 4 ของรายงานฉบบันี Ê 
 

รายงานการประเมินมูลค่าทรัพย์สินของผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย มีวัตถุประสงค์เพืÉอสาธารณะ และประเมินมลูค่า

ทรัพย์สินโดยใช้ 1) วิธีต้นทุนทดแทน (Depreciated Replacement Cost Approach) และ 2) วิธีคิดจากรายได้ (Income 

Approach) ทั Êงนี Êผู้ประเมินราคาอสิระเห็นว่า วธีิคดิจากรายได้เป็นวิธีประเมินมลูคา่ทีÉเหมาะสม เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉประเมินคือ

ทีÉดินพร้อมอาคารคลังสินค้าสําหรับให้เช่าซึÉงเป็นทรัพย์สินทีÉสามารถสร้างรายได้จากค่าเช่าและค่าบริการในอนาคต ผู้ ประเมิน

อิสระทั Êง 2 ราย ได้ประเมินมลูค่าของสินทรัพย์ ณ วันทีÉคาดว่ากองทรัสต์จะเข้าลงทุน (1 ธันวาคม 2558) โดยมีรายละเอียด

สมมตฐิานหลกัทีÉใช้ในการประเมินของผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย แยกเป็นรายโครงการดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 6 สรุปสมมติฐานของโครงการ WHA ชลหารพจิติร 

สมมติฐาน GRAND BKKPA 

รายได้ค่าเช่าและคา่บริการ 

 

 

 

 อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราคา่เช่าและคา่บริการตามสภาพ

ตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êนร้อยละ 

3.00 ทกุๆ  ปี 

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า ประมาณ

การระยะเวลาเช่า 25 ปี โดยจะมีการปรับ

เพิÉมอัตราคา่เช่าร้อยละ 10 ทกุๆ 5 ปี  

 อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราคา่เช่าและคา่บริการตามสภาพ

ตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êนร้อยละ 

10.00 ทกุๆ  3 ปี 

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า ประมาณ

การระยะเวลาเช่า 25 ปี โดยจะมีการปรับ

เพิÉมอัตราคา่เช่าร้อยละ 10 ทกุๆ 5 ปี  

อตัราการเช่าพื ÊนทีÉ อัตราการเช่าพื ÊนทีÉ เฉลีÉยสําหรับแต่ละกลุ่ม

อาคารคลงัสินค้าดงันี Ê 

 คลังสินค้า A1 และ A2/1 ร้อยละ 100 ใน

ปี 2558 – 2566 หลังจากนั Êนกําหนดให้

เท่ากับร้อยละ 97.00 ตลอดระยะเวลา

ประมาณการ 

 คลังสินค้าหลังอืÉนๆ ร้อยละ 100 ในปี 

2558 – 2560 หลังจากนั Êนกําหนดให้

เท่ากับร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลา

ประมาณการ   

อัตราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 100.00 ในปี 

2558 – 2559 ร้อยละ 92.50 ในปี 2560 – 

2562 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 

95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

คา่ใช้จ่ายในการดําเนินการ  ค่าใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ 

กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 

ทกุๆ ปี  

 ค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง กําหนดให้มี

การปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี 

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 

1.00 ของรายได้รวม 

 

 คา่ใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ ไม่

เกินร้อยละ 2.00 ของรายได้รวม กําหนดให้

มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทกุๆ ปี 

 ค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง กําหนดให้มี

การปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี 

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 

1.00 ของรายได้รวม 
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สมมติฐาน GRAND BKKPA 

อตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทนุ (Capitalization rate) 
ร้อยละ 7.50 ร้อยละ 7.00 

อตัราคิดลด ร้อยละ 9.25 ร้อยละ 9.50 

ราคาประเมินโครงการ 
WHA ชลหารพจิติร ณ 

วันทีÉกองเข้าลงทุน 
2,298.00 ล้านบาท 2,357.10 ล้านบาท 

 

ตารางทีÉ 7 สรุปสมมติฐานของโครงการ WHA วังน้อย 

สมมติฐาน GRAND BKKPA 

รายได้ค่าเช่าและคา่บริการ  อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราคา่เช่าและค่าบริการตามสภาพ

ตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êนร้อยละ 

3.00 ทกุๆ  ปี 

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า ประมาณ

การระยะเวลาเช่า 25 ปี โดยจะมีการปรับ

เพิÉมอัตราคา่เช่าร้อยละ 10 ทกุๆ 5 ปี 

 อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราค่าเช่ าและค่าบริการตาม

สภาพตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êน

ร้อยละ 10.00 ทกุๆ 3  ปี 

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า ประมาณ

การระยะเวลาเช่า 25 ปี โดยจะมีการปรับ

เพิÉมอัตราคา่เช่าร้อยละ 10 ทกุๆ 5 ปี 

อตัราการเช่าพื ÊนทีÉ อัตราการเช่าพื ÊนทีÉ เฉลีÉยสําหรับแต่ละกลุ่ ม

อาคารคลงัสินค้าเป็นดงันี Ê 

 คลังสินค้า A และ B ร้อยละ 100.00 ในปี 

2558 – 2559 และร้อยละ 90 ในปี 2560 

หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 95.00 

ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 คลังสินค้าหลังอืÉนๆ ร้อยละ 100.00 ในปี 

2558 – 2559 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับ

ร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

อัตราการเช่าพื ÊนทีÉ เฉลีÉยร้อยละ 100.00 ในปี 

2558 – 2559 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับ

ร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

คา่ใช้จ่ายในการบริหาร

อสังหาริมทรัพย์ 

 คา่เช่าทีÉดนิอ้างอิงตามสญัญาเช่า 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ 

กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทุกๆ

ปี 

 ค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง กําหนดให้มี

การปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี 

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 

1.00 ของรายได้รวม 

 คา่เช่าทีÉดนิอ้างอิงตามสญัญาเช่า 

 คา่ใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ ไม่

เกินร้อยละ 2.00 ของรายได้รวม กําหนดให้

มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทกุๆ ปี 

 ค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง กําหนดให้มี

การปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี 

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อย

ละ 1.00 ของรายได้รวม 

อตัราคิดลด ร้อยละ 10.00 ร้อยละ 11.00 

ราคาประเมินโครงการ 
WHA วังน้อย ณ วันทีÉกอง
เข้าลงทุน 

1,190.00 ล้านบาท 1,184.00 ล้านบาท 
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ตารางทีÉ 8 สรุปสมมติฐานของโครงการ WHA สระบุรี 

สมมติฐาน GRAND BKKPA 

รายได้ค่าเช่าและคา่บริการ อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราค่าเช่าและค่าบริการตามสภาพ

ตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êนร้อยละ 

3.00 ทกุๆ  ปี 

อ้างอิงจากค่าเช่าพื ÊนทีÉและค่าบริการตาม

สัญญา และเมืÉอสิ Êนสุดสัญญากําหนดให้

เท่ากับอัตราคา่เช่าและค่าบริการตามสภาพ

ตลาด โดยปรับอัตราค่าเช่าเพิÉมขึ Êนร้อยละ 

10.00 ทกุๆ 3 ปี 

อตัราการเช่าพื ÊนทีÉ อัตราการเช่าพื ÊนทีÉ เฉลีÉยสําหรับแต่ละกลุ่ม

อาคารคลงัสินค้าดงันี Ê 

 คลังสินค้า A ร้อยละ 100 ในปี  2558

หลั งจากนั Êน กําหนดให้ เท่ ากับร้อยล ะ 

95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 คลังสินค้า B และ C ร้อยละ 100 ในปี 

2558 – 2560 หลังจากนั Êนกําหนดให้

เท่ากับร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลา

ประมาณการ 

อัตราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉย 100.00 ในปี 2558 

– 2560 ร้อยละ 92.50 ในปี 2561 – 2563 

หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 95.00 

ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

คา่ใช้จ่ายในการบริหาร

อสังหาริมทรัพย์ 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ 

กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 

ทกุๆ ปี  

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 

1.00 ของรายได้รวม 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหารอสังหาริมทรัพย์ 

ไม่ เกิน ร้อยละ 3.00 ของรายได้รวม  

กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 

ทกุๆ ปี 

 ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 

ของรายได้รวม 

 สํารองค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อย

ละ 1.00 ของรายได้รวม 

อตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทนุ (Capitalization rate) 
ร้อยละ 7.50 ร้อยละ 7.00 

อตัราคิดลด ร้อยละ 9.25 ร้อยละ 9.50 

ราคาประเมินโครงการ 
WHA สระบุรี ณ วันทีÉกอง
เข้าลงทุน 

803.00 ล้านบาท 799.00 ล้านบาท 

 

ผลการประเมินมลูค่าทรัพย์สินทีÉของโครงการตา่งๆ ทีÉจะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê ด้วยวิธีคิดจากรายได้ของผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 

รายสามารถสรุปได้ดงันี Ê  
 

ตารางทีÉ 9 สรุปราคาประเมนิโดยผู้ประเมนิอิสระ 

ผู้ประเมนิราคาอิสระ 
ราคาประเมินโดยผู้ประเมนิอิสระ ณ 

วันทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน 
ราคาเข้าทาํ

รายการ 
ราคาสูง (ตํÉา) กว่าราคา
ในการเข้าทํารายการ 

GRAND 4,291.00 ล้านบาท 
4,650 ล้านบาท 

(ร้อยละ 7.72) 

BKKPA 4,340.10 ล้านบาท (ร้อยละ 6.66) 
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ดงันั Êนการประเมินมลูค่าทรัพย์สินรวมทั Êง 3 โครงการด้วยวิธีการประเมินราคาของผู้ประเมินราคาอิสระ มีมูลค่าระหว่าง 

4,291.00 – 4,340.10 ล้านบาท ซึÉงตํÉากว่าราคาในการเข้าทํารายการทีÉ 4,650.00 ล้านบาท จํานวน 309.90 – 359.00 ล้าน

บาท หรือตํÉากว่าคิดเป็นร้อยละ 6.66 – ร้อยละ 7.72 

 

ข) วิธีการประเมนิราคาโดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ 

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมลูคา่ปัจจุบันของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของแต่ละโครงการทีÉคาดว่าจะได้รับใน

แต่ละปีโดยจัดทําประมาณการทางการเงินเป็นระยะเวลา 30 ปี (ตั Êงแต่ 1 ธันวาคม 2558 ซึÉงเป็นวันทีÉกองทรัสต์คาดว่าจะเข้า

ลงทนุในทรัพย์สิน ถึง 30 พฤศจิกายน 2588) สําหรับโครงการทีÉกองทรัสต์มีกรรมสิทธิ Í ในทีÉดิน (Freehold) คือ โครงการ WHA 

ชลหารพิจิตร และ โครงการ WHA สระบรีุ และจัดทําประมาณการทางการเงินเป็นระยะเวลา 26 ปี 5 เดือน (ตั Êงแต่ 1 ธันวาคม 

2558 ซึÉงเป็นวนัทีÉกองทรัสต์คาดว่าจะเข้าลงทุนในทรัพย์สิน ถึง 30 เมษายน 2585 ซึÉงเป็นวันสิ Êนสุดสัญญาเช่าทีÉดินระยะยาว) 

สําหรับโครงการทีÉกองทรัสต์มีสิทธิการเช่าทีÉดิน (Leasehold) คอื โครงการ WHA วงัน้อย 

 

ทั Êงนี Ê สมมติฐานทีÉใช้ในการประเมินมูลค่าทรัพย์สินแต่ละรายการของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากสัญญาเช่าและ

สัญญาบริการของโครงการฉบับปัจจุบัน และ/หรือ ร่างสัญญากระทําการของ WHA ข้อมลูจากการสัมภาษณ์ผู้ บริหารและ

เจ้าหน้าทีÉของ WHAREM และ WHA รวมถึงการพิจารณาค่าใช้จ่ายดําเนินงานต่างๆ ของกองทรัสต์ภายหลังเข้าลงทุนใน

ทรัพย์สินแตล่ะโครงการ เพืÉอประเมินผลตอบแทนทีÉกองทรัสต์คาดว่าจะได้รับจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมครั Êงนี Ê ทั Êงนี Ê 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจัดทําประมาณการตามสภาพปัจจุบัน โดยพิจารณาสภาวะเศรษฐกิจและข้อมูลทีÉสามารถรับรู้ได้

ขณะทําการศกึษา ดงันั Êน หากปัจจัยดังกล่าวเหล่านี ÊเปลีÉยนแปลงไป อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระทีÉอาจเปลีÉยนแปลงตามไปด้วย 

 

สมมตฐิานหลกัของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ในการประเมินมลูคา่ทรัพย์สินมีดงันี Ê 

 

1. รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ  

โครงการ WHA ชลหารพจิติร 

 อัตราค่าเช่าและค่าบริการสําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉมีผู้ เช่า อ้างอิงจากสัญญาเช่าเดิมของแต่ละอาคาร สําหรับ

อาคารคลงัสินค้าทีÉยังไม่มีผู้ เช่า และ WHA ตกลงทีÉจะชําระคา่เช่าและค่าบริการให้แก่กองทรัสต์ตามอัตราค่าเช่าและ

คา่บริการของตลาดเป็นระยะเวลา 3 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในช่วงเวลาดงักล่าว อ้างอิงจากร่างสัญญาตกลงกระทํา

การของ WHA  ทั Êงนี ÊเมืÉอสัญญาเช่าเดิมสิ Êนสุด ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการให้มีการปรับค่าเช่าและ

คา่บริการเพิÉมขึ Êนจากอัตราค่าเช่าเดิม ด้วยอัตราร้อยละ 10.00 ทุกๆ 3 ปี หรือ ร้อยละ 8.00 ทุกๆ 5 ปี (ตามโครงสร้าง

ของสัญญาเช่าเดิมของแต่ละอาคาร) และตั Êงแต่ประมาณการปีทีÉ 21 จนสิ Êนสุดระยะเวลาประมาณการ ทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระปรับลดอัตราการเพิÉมค่าเช่าและค่าบริการเหลือร้อยละ 5.00 ทุกๆ 3 ปี หรือร้อยละ 4.00 ทุกๆ 5 ปี 

(อัตราการเติบโตของการปรับเพิÉมค่าเช่าและค่าบริการลดลงตามโครงสร้างของสัญญาเช่าเดิมของแต่ละอาคาร)  

เพืÉอให้สะท้อนถึงสภาพของสินทรัพย์ทีÉมีอายกุารใช้งานทีÉมากขึ Êน 

 อัตราการเช่าพื ÊนทีÉสําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉมีผู้ เช่า ทีÉอัตราร้อยละ 100.00 โดยภายหลังจากหมดอายุสัญญาเช่า

ปัจจุบัน ในระหว่างช่วงปีทีÉ 1 ถึงปีทีÉ 10 ของระยะเวลาประมาณการ กําหนดสมมติฐานทีÉอัตราร้อยละ 95.00 ซึÉงทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระกําหนดสมมตฐิานดังกล่าวโดยพิจารณาจากการตกลงทีÉจะชําระค่าเช่าและค่าบริการให้แก่
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กองทรัสต์ของ WHA เป็นระยะเวลา 3 ปี สําหรับอาคารคลงัสินค้าทีÉยังไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน (ตามร่าง

สัญญาตกลงกระทําการ) ซึÉงด้วยความสามารถของ WHA ในฐานะผู้ บริหารทรัพย์สินน่าจะสามารถหาผู้ เช่ามา

ทดแทนได้ และจากอตัราการเช่าคลงัสินค้าซึÉงมีทีÉตั Êงในจงัหวดัสมทุรปราการ ปี 2557 ทีÉร้อยละ 85.7 ร่วมกับแนวโน้ม

การขยายตวัของการลงทุนภาคอุตสาหกรรมในพื ÊนทีÉภาคตะวนัออกในปี 2558 สะท้อนจากจํานวนโครงการลงทุนทีÉ

ได้รับการส่งเสริมการลงทุนจาก BOI ซึÉงมีทีÉตั Êงโครงการในภาคตะวนัออก ช่วงเดอืนมกราคม – เดือนพฤษภาคม 2558 

ทีÉมีจํานวน 443 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทนุ 171.25 พนัล้านบาท เพิÉมขึ Êนจากช่วงเดียวกันของปี 2557 ทีÉมีจํานวน

โครงการลงทุนทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทนุจาก BOI จํานวน 212 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทุน 26.01 พันล้านบาท 

(รายละเอียดสภาวะตลาดคลังสินค้าให้เช่า ปรากฏในเอกสารแนบ 1 ข้อ 4 ของรายงานฉบับนี Ê) รวมไปถึงศักยภาพ

และทําเลทีÉตั Êงของทรัพย์สินซึÉงอยู่ใกล้กับศนูย์กลางคมนาคมทีÉสําคญั คือ สนามบินสุวรรณภูมิ และจังหวดัชลบุรีซึÉง

เป็นแหล่งทีÉตั Êงของโรงงานอุตสาหกรรมจํานวนมาก สําหรับอัตราการเช่าพื ÊนทีÉภายหลังจากปีทีÉ 11 ของระยะเวลา

ประมาณการ กําหนดสมมตฐิานทีÉอตัราร้อยละ 90.00 จนสิ ÊนสุดระยะเวลาประมาณการเพืÉอให้สะท้อนถึงสภาพของ

ทรัพย์สินทีÉมีอายกุารใช้งานทีÉมากขึ Êน  

 โครงการ WHA ชลหารพิจิตรมีรายได้จากการให้เช่าพื ÊนทีÉหลังคาเพืÉอใช้ติดตั Êงแผงพลังงานไฟฟ้าแสงอาทิตย์ ซึÉง

ปัจจบุนัยงัไม่มีผู้ เช่า แต ่WHA ตกลงทีÉจะชําระค่าเช่าพื ÊนทีÉหลังคาเป็นระยะเวลา 25 ปี หรือจนกว่าจะหาผู้ เช่ามาเช่า

แทนได้ อ้างอิงจากร่างสญัญากระทําการของ WHA 

 

โครงการ WHA วังน้อย 

 อตัราคา่เช่าและค่าบริการสําหรับอาคารคลงัสินค้าทีÉมีผู้ เช่าแล้วอ้างองิจากสัญญาเช่าเดิม สําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉ

จะครบกําหนดสญัญาภายในเดือนมกราคม 2559  WHA ตกลงทีÉจะชําระค่าเช่าและค่าบริการให้แก่กองทรัสต์ เป็น

ระยะเวลา 1 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในช่วงเวลาดงักล่าว อ้างอิงจากร่างสัญญาตกลงกระทําการของ WHA  ทั Êงนี ÊเมืÉอ

สญัญาเช่าเดิมสิ Êนสดุ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการให้มีการปรับค่าเช่าและค่าบริการเพิÉมขึ Êนจากอัตราค่า

เช่าเดิม ด้วยอตัราร้อยละ 10.00 ทกุๆ 3 ปี (ตามโครงสร้างของสัญญาเช่าเดิม) และปรับลดอัตราการเพิÉมค่าเช่าและ

ค่าบริการเหลือร้อยละ 5.00 ทุกๆ 3 ปี (ตามโครงสร้างของสัญญาเช่าเดิม) ตั Êงแต่ประมาณการปีทีÉ 21 จนสิ Êนสุด

ระยะเวลาประมาณการ เพืÉอให้สะท้อนถึงสภาพของทรัพย์สินทีÉมีอายกุารใช้งานทีÉมากขึ Êน 

 อตัราการเช่าพื ÊนทีÉสําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉมีผู้ เช่าแล้ว ทีÉอตัราร้อยละ 100.00 โดยภายหลังจากหมดอายุสัญญาเช่า

ปัจจุบัน ในช่วงปีทีÉ 1 ถึงปีทีÉ 10 ของระยะเวลาประมาณการ กําหนดสมมติฐานทีÉอัตราร้อยละ 95.00 ซึÉงทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระกําหนดสมมติฐานดังกล่าวโดยพิจารณาจาก อัตราการเช่าคลังสินค้าซึÉงมีทีÉตั Êงในจังหวัดอยุธยา ปี 

2557 ทีÉร้อยละ 84.9 ร่วมกับแนวโน้มการขยายตัวของการลงทุนภาคอุตสาหกรรมในพื ÊนทีÉภาคกลางในปี 2558 

สะท้อนจากจํานวนโครงการลงทุนทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทุนจาก BOI ซึÉงมีทีÉตั Êงโครงการในภาคกลาง ช่วงเดือน

มกราคม – เดือนพฤษภาคม 2558 ทีÉมีจํานวน 384 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทุน 92.50 พันล้านบาท เพิÉมขึ Êนจาก

ช่วงเดยีวกันของปี 2557 ทีÉมีจํานวนโครงการลงทนุทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทุนจาก BOI จํานวน 251 โครงการ รวม

จํานวนเงินลงทุน 12.41 พนัล้านบาท (รายละเอียดสภาวะตลาดคลงัสินค้าให้เช่า ปรากฏในเอกสารแนบ 1 ข้อ 4 ของ

รายงานฉบบันี Ê) รวมไปถึงศกัยภาพและทําเลทีÉตั Êงของทรัพย์สินซึÉงตั Êงอยู่บนถนนพลหโยธินซึÉงเป็นเส้นทางหลักในการ

คมนาคมขนส่งสู่ภาคเหนือ  สําหรับในช่วงปีทีÉ 11 ถึงปีทีÉ 20 ของระยะเวลาประมาณการ กําหนดสมมติฐานทีÉอัตรา

ร้อยละ 90.00 ในช่วงปีทีÉ 21 ถึงปีทีÉ 23 ของระยะเวลาประมาณการทีÉอัตราร้อยละ 75.00 และในช่วงปีทีÉ 24 จนถึง

สิ Êนสดุระยะเวลาตามสัญญาการเช่าทีÉดิน ทีÉอัตราร้อยละ 50.00 โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้ปรับอัตราการเช่า
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พื ÊนทีÉในแต่ละช่วงเวลาให้ลดลงสําหรับระยะเวลาในการจัดหาผู้ เช่ารายใหม่ และเพืÉอให้สะท้อนถึงสภาพของสินทรัพย์

ทีÉมีอายุการใช้งานทีÉมากขึ Êน นอกจากนี Ê เนืÉองจากทีÉดินทีÉตั Êงโครงการ WHA วงัน้อย อยู่ในรูปแบบสิทธิการเช่าทีÉดิน

ระยะยาว ดงันั Êน ในช่วงระยะเวลาทีÉจะสิ Êนสุดสิทธิการเช่าทีÉดินทีÉดงักล่าว ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีการปรับอัตรา

การเช่าเพืÉอให้สะท้อนถึงความเสีÉยงทีÉผู้ เช่าอาจไม่ตอ่สญัญา หรือจดัหาผู้ เช่ารายใหม่ได้ยากกวา่ 

 โครงการ WHA วงัน้อยมีรายได้จากการให้เช่าพื ÊนทีÉหลังคาเพืÉอใช้ติดตั Êงแผงพลังงานไฟฟ้าแสงอาทิตย์ สําหรับพื ÊนทีÉทีÉมีผู้

เช่าแล้วอ้างอิงอตัราคา่เช่าตามสัญญาเช่าเดมิ สําหรับพื ÊนทีÉหลังคาทีÉปัจจบุันยังไม่มีผู้ เช่า WHA ตกลงทีÉจะชําระค่าเช่า

พื ÊนทีÉหลังคาเป็นระยะเวลา 25 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในช่วงเวลาดงักล่าว อ้างอิงจากร่างสัญญากระทําการของ WHA  

 

โครงการ WHA สระบุรี 

 อตัราคา่เช่าและค่าบริการสําหรับอาคารคลงัสินค้าทีÉมีผู้ เช่าแล้วอ้างอิงจากสัญญาเช่าเดิม สําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉ

ยงัไม่มีผู้ เช่า และ WHA ตกลงทีÉจะชําระคา่เช่าและค่าบริการให้แก่กองทรัสต์ตามอัตราค่าเช่าและค่าบริการของตลาด

เป็นระยะเวลา 3 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่าในช่วงเวลาดงักล่าว อ้างอิงจากร่างสัญญาตกลงกระทําการของ WHA  ทั Êงนี Ê

เมืÉอสัญญาเช่าเดมิสิ Êนสดุ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการให้มีการปรับค่าเช่าและค่าบริการเพิÉมขึ Êนจากอัตรา

คา่เช่าเดมิ ด้วยอตัราร้อยละ 10.00 ทกุๆ 3 ปี (ตามโครงสร้างของสัญญาเช่าเดิม) และตั Êงแต่ประมาณการปีทีÉ 21 จน

สิ Êนสดุระยะเวลาประมาณการ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระปรับลดอตัราการเพิÉมค่าเช่าและค่าบริการเหลือร้อยละ 5.00 

ทกุๆ 3 ปี (ตามโครงสร้างของสัญญาเช่าเดมิ)  เพืÉอให้สะท้อนถึงสภาพของสินทรัพย์ทีÉมีอายกุารใช้งานทีÉมากขึ Êน 

 อัตราการเช่าพื ÊนทีÉสําหรับอาคารคลังสินค้าทีÉมีผู้ เช่า ทีÉอัตราร้อยละ 100.00 โดยภายหลังจากหมดอายุสัญญาเช่า

ปัจจุบัน ในระหว่างช่วงปีทีÉ 1 ถึงปีทีÉ 10 ของระยะเวลาประมาณการ กําหนดสมมติฐานทีÉอัตราร้อยละ 95.00 ซึÉงทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระกําหนดสมมตฐิานดังกล่าวโดยพิจารณาจากการตกลงทีÉจะชําระค่าเช่าและค่าบริการให้แก่

กองทรัสต์ของ WHA เป็นระยะเวลา 3 ปี สําหรับอาคารคลงัสินค้าทีÉยังไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน (ตามร่าง

สัญญาตกลงกระทําการ) ซึÉงด้วยความสามารถของ WHA ในฐานะผู้ บริหารทรัพย์สินน่าจะสามารถหาผู้ เช่ามา

ทดแทนได้ และอัตราการเช่าคลังสินค้าซึÉงมีทีÉตั Êงในจังหวดัสระบรีุ ปี 2557 ทีÉร้อยละ 100 ร่วมกับแนวโน้มการขยายตวั

ของการลงทนุภาคอุตสาหกรรมในพื ÊนทีÉภาคกลางในปี 2558 (รายละเอียดสภาวะตลาดคลังสินค้าให้เช่า ปรากฏใน

เอกสารแนบ 1 ข้อ 4 ของรายงานฉบับนี Ê)  รวมไปถึงศกัยภาพของทําเลทีÉตั Êงของทรัพย์สินตามทีÉได้กล่าวไว้ข้างต้น และ

ภายหลังจากปีทีÉ 11 ของระยะเวลาประมาณการทีÉอัตราร้อยละ 90.00 จนสิ ÊนสุดระยะเวลาประมาณการเพืÉอให้

สะท้อนถึงสภาพของสินทรัพย์ทีÉมีอายุการใช้งานทีÉมากขึ Êน 

 

2. รายได้ดอกเบี Êย 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายได้ดอกเบี Êยจากเงินประกันการเช่าของผู้ เช่า ด้วยอัตราดอกเบี ÊยทีÉร้อยละ 1.50 

อ้างอิงจากอตัราดอกเบี Êยเงินฝากประจํา 12 เดือน 

 

3. ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการคา่ใช้จ่ายในการดําเนินงาน ซึÉงประกอบไปด้วย 

 คา่ธรรมเนียมบริหารอสงัหาริมทรัพย์ เป็นค่าธรรมเนียมว่าจ้างผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์อ้างอิงจากข้อมูลทีÉได้รับจาก

ทาง WHAREM ซึÉงอตัราคา่ธรรมเนียมบริหารอสงัหาริมทรัพย์ทีÉใช้ในประมาณการนี Êเป็นค่าใช้จ่ายทีÉเกิดขึ Êนจริงรวมกับ

อตัรากําไรทีÉกําหนดไว้แน่นอนรายปี เป็นระยะเวลา 30 ปี โดยอัตราค่าธรรมเนียมผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์จะไม่เกิน

อัตราร้อยละ 3 ต่อปีของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทรัสต์ (NAV) ตามทีÉกําหนดไว้ในสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ ทั Êงนี Ê
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คา่ธรรมเนียมบริหารอสงัหาริมทรัพย์รวมไปถึง คา่ดแูลรักษาความปลอดภัย ค่าทําความสะอาดบริเวณส่วนกลาง ค่า

เบี ÊยประกนัภัยความเสีÉยงทรัพย์สิน  

 คา่ใช้จ่ายในการบํารุงรักษาวสัดอุปุกรณ์ตา่งๆ ภายในอาคาร (กรณีทีÉไม่มีผู้ เช่า) และภายนอกอาคาร ประมาณการให้

เท่ากับร้อยละ 1.00 ตอ่ปี ของรายได้ค่าเช่าและคา่บริการคลังสินค้า 

 เงินสํารองเพืÉอซ่อมแซมและบํารุงรักษาใหญ่ ประมาณการให้เท่ากับร้อยละ 1.00 ต่อปี ของรายได้ค่าเช่าและ

ค่าบริการคลังสินค้า ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระกําหนดสมมติฐานดังกล่าวโดยอ้างอิงจากประมาณการของ

ทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์เข้าลงทนุในครั Êงแรก นอกจากนี Êทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะลงทุนเพิÉมในครั Êงนี Êมีสภาพดีและมีอายุ

การใช้งานเพียง 1 – 2 ปี 

 ค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง ประกอบด้วยค่านํ Êาประปา ค่าไฟฟ้า บริเวณส่วนกลางของโครงการ โครงการต่างๆ 

อ้างอิงจากค่านํ Êาประปา และค่าไฟฟ้าทีÉเกิดขึ ÊนจริงเฉลีÉยเดือนมกราคม 2558 – เมษายน 2558 และประมาณการ

อตัราเติบโตทีÉร้อยละ 3.00 ตอ่ปี 

 ค่าเช่าทีÉดินโครงการ WHA วังน้อย ประมาณการค่าเช่าทีÉดินอ้างอิงจากสัญญาเช่าทีÉดินระยะยาวปัจจุบันระหว่าง 

WHA และผู้ ให้เช่า 

 เงินลงทุนสําหรับซื Êออปุกรณ์ชั Êนวางของ และค่าเช่ารถยก เป็นเงินลงทุนสําหรับจัดซื Êออุปกรณ์ชั Êนวางของ และค่าเช่า

รถยก สําหรับผู้ เช่ารายหนึÉง เพืÉอทดแทนสัญญาการจัดหาชั Êนวางของและรถยก ทีÉ WHA ตกลงเป็นผู้ ชําระค่าใช้จ่าย

ส่วนดังกล่าวให้จนกว่าจะหมดอายุกับคู่สัญญา (ประมาณ 9 ปี นับจากวันทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน) โดยประมาณ

การเงินลงทนุสําหรับจดัซื Êอชั Êนวางของครั Êงเดยีวเป็นจํานวน 38 ล้านบาท และค่าเช่ารถยกทีÉอัตรา 4.20 ล้านบาทต่อปี 

และเตบิโตทีÉอตัราร้อยละ 8.00 ทกุๆ 5 ปี 

 

4. ค่าใช้จ่ายในการจดัการกองทรัสต์ 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการคา่ใช้จ่ายในการดําเนินงาน ซึÉงประกอบไปด้วย 

 คา่ธรรมเนียมผู้จดัการกองทรัสต์ อ้างอิงจากอัตราทีÉคาดว่าจะเรียกเก็บตามร่างสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ โดยไม่เกินอัตรา

ร้อยละ 0.25 ของราคาทนุของทรัพย์สินหลกัของกองทรัสต์ตอ่ปี  

 คา่ธรรมเนียมทรัสตี อ้างอิงจากอัตราทีÉคาดว่าจะเรียกเก็บตามร่างสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ โดยไม่เกินอัตราร้อยละ 0.25 

ของราคาทนุของทรัพย์สินหลกัของกองทรัสต์ตอ่ปี  

 คา่ธรรมเนียมนายทะเบียนอ้างอิงจากอตัราทีÉคาดวา่จะเรียกเก็บตามร่างสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ โดยไม่เกินอัตราร้อยละ 

0.50 ของทุนชําระแล้ว ตอ่ปี  

 คา่ใช้จ่ายอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้องกับกองทรัสต์ ประกอบด้วย ค่าธรรมเนียมผู้ประเมินมลูค่าทรัพย์สิน ค่าธรรมเนียมการรับ

หน่วยทรัสต์เข้าลงทนุ คา่ธรรมเนียมการตรวจสอบอาคาร ค่าธรรมเนียมผู้ตรวจสอบบัญชี ค่าธรรมเนียมจดทะเบียน

เช่า ค่าอากรแสตมป์ เป็นต้น อ้างอิงตามประมาณการของ WHAREM โดยมีอตัราเติบโตทีÉร้อยละ 3.00 ตอ่ปี 

 

5. ค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้องกับการลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมของกองทรัสต์ 

ทีÉปรึกษาทางการเงินประมาณการค่าใช้จ่ายในการเข้าทํารายการซื Êอทรัพย์สินเพิÉมเติม ซึÉงเป็นค่าใช้จ่ายทีÉเกิดขึ Êน ณ วันทีÉ

กองทรัสต์จะเข้าลงทุน ประกอบด้วย คา่ธรรมเนียมการโอน คา่ธรรมเนียมในการได้มาซึÉงทรัพย์สินของกองทรัสต์ ค่าธรรมเนียม

เงินกู้ ยืม ค่าการตลาด คา่ใช้จ่ายในการจัดจําหน่ายหลกัทรัพย์เพิÉมทุน คา่บริการของทีÉปรึกษาต่างๆ และค่าธรรมเนียมผู้ประเมิน

ทรัพย์สินอิสระ เป็นต้น อ้างอิงตามประมาณการของ WHAREM 
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Ke =Rf +  (Rm – Rf) 

6. ดอกเบี Êยจ่าย 

กองทรัสต์ใช้แหล่งเงินทุนบางส่วนจากเงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน โดยมีสมมติฐานการกู้ ยืมเงินจํานวน 1,200.00 

ล้านบาท ดอกเบี Êยจ่ายจากเงินกู้ ยืมดงักล่าว คํานวณตามอัตราดอกเบี Êยลูกค้ารายใหญ่ชั Êนดี (MLR) ลบด้วยอัตราคงทีÉ ตามทีÉ

ได้รับข้อเสนอจากสถาบนัการเงิน 

 

7. อัตราการเติบโตระยะยาวของกระแสเงนิสดภายหลังระยะเวลาประมาณการ (Perpetual Growth Rate) 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระได้คํานวณอตัราการเตบิโตระยะยาวของกระแสเงินสดภายหลงัระยะเวลาประมาณการว่าทรัพย์สินทีÉ

กองทรัสต์ถือกรรมสิทธิ Í ในทีÉดนิ จะยังคงดําเนินธุรกิจในลักษณะเดียวกันต่อไปอีกในอนาคต โดยมีอัตราการเติบโตเท่ากับร้อย

ละ 1.50 ต่อปี และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั (Conservative basis) โดยอ้างอิงจากการเติบโตของรายได้ค่าเช่าและ

คา่บริการในปีสุดท้ายของระยะเวลาประมาณการทีÉถูกปรับลดเพืÉอสะท้อนสภาพของสินทรัพย์ทีÉมีอายกุารใช้งานมากขึ Êน  

 

8. อัตราคิดลดกระแสเงนิสด 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ต้นทุนทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักของกองทรัสต์ (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) เป็นอัตราคดิลดในการคาํนวณมลูค่าปัจจบุันของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของโครงการ ซึÉงสามารถคํานวณได้

ตามสมการดงันี Ê 

 
 

อย่างไรก็ตาม ในการคํานวณหาต้นทุนทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักจําเป็นต้องคํานวณหาค่า Ke ซึÉงคํานวณได้จากสมการ 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี Ê 

 

โดยทีÉ 

Rf  = อตัราดอกเบี ÊยปราศจากความเสีÉยง ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทน

ของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 30 ปี ณ วนัทีÉ  5 มิถุนายน 2558 เท่ากับร้อยละ 3.88 ต่อปี (ทีÉมา: 

www.thaibma.or.th) 

  = ค่าสัมประสิทธิ Í ความแปรปรวนของหน่วยทรัสต์  อย่างไรก็ดี เนืÉองจาก WHART เริÉมซื Êอขายใน

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ วันแรกเมืÉอวนัทีÉ 18 ธันวาคม 2557 ดงันั Êน ค่าเบต้าของ WHART จึงเป็นการ

คาํนวณและสะท้อนถึงอตัราผลตอบแทนในช่วงระยะเวลาประมาณ 5 เดือน ซึÉงอาจไม่เพียงพอ

สําหรับใช้พิจารณาผลตอบแทนจากการลงทนุในระยะยาว ด้วยเหตนุี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ

จึงอ้างอิงค่าเบต้าของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ (“กองทุนอสังหาฯ”) ซึÉงจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ฯ และมีระยะเวลาซื Êอขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ เกินกว่า 1 ปี ประกอบกับมีการลงทุน

ในสินทรัพย์ประเภทอาคารคลังสินค้าคล้ายคลึงกนักับสินทรัพย์ทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê 

ได้แก่ กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม แฟคทอรีÉแอนด์แวร์

เฮ้าส์  ฟันด์ (“WHAPF”) กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ไทคอน (“TFUND”) กองทุนรวม

อสังหาริมทรัพย์ทีพาร์คโลจิสติคส์ (“TLOGIS”) และกองทุนรวมสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ไท

คอน อินดสัเทรียล โกรท (“TGROWTH”) ย้อนหลัง 1 ปี ถึง ณ 5 มิถุนายน 2558 (ทีÉมา: 

WACC = Ke x [E/(D+E)]+Kd x (1-t) x [D/(D+E)] 
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Bloomberg) ซึÉงเท่ากับ 0.364 0.491 0.398 และ 0.467 ตามลําดบั จากนั ÊนทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระได้ทําการปรับผลกระทบจากการก่อหนี Êโดยนําโครงสร้างเงินทุนของกองทุนอสังหาฯ แต่

ละกองออกตามสมการ (Unleverage Beta = Leverage Beta / (1+(1-tax) x (D/E)กองทุนอสังหาฯ) 

จะได้ค่า Unleverage Beta และนําโครงสร้างเงินทุนของ WHART เข้าไปแทนตามสมการ 

Leverage Beta = Unleverage Beta x (1+(1-tax) x (D/E)WHART ซึÉงจะได้คา่เบต้าเท่ากบั 0.555 

Rm = อตัราผลตอบแทนตลาด ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากการเปลีÉยนแปลงโดยเฉลีÉยของ

ดชันีตลาดหลักทรัพย์ฯ ย้อนหลัง 35 ปี ตั Êงแต่ปี 2523 – 2557 ซึÉงเท่ากับร้อยละ 13.75 (ทีÉมา: 

www.set.or.th และการคํานวณของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ) 
 

โดยรายละเอียดการคาํนวณหา Ke ได้แสดงในตารางด้านล่างดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 10 การคํานวณอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหน่วยทรัสต์ (Ke) 

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Risk-free Rate (1) 3.88%  

Risk Premium (Rm – Rf) (2) 9.87%  

 (3) 0.555 

Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3) x (2)] 9.36% 

 

ทั Êงนี Ê อตัราผลตอบแทนตอ่ผู้ ถือหน่วย (Ke) ทีÉคํานวณได้ดงัแสดงในตารางข้างต้นเท่ากับร้อยละ 9.36 และเมืÉอนําค่า Ke ไป

คาํนวณหา WACC จะได้คา่อตัราคิดลดเท่ากับร้อยละ 8.11 โดยมีรายละเอียดการคาํนวณดงัแสดงในตารางด้านล่าง 

Ke = อัตราผลตอบแทนต่อผู้ ถือหน่วย คํานวณจากการใช้ทฤษฎี Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ดงัแสดงตามสมการข้างต้นเท่ากับร้อยละ 9.36 

Kd = ต้นทนุทางการเงินของหนี ÊสินทีÉมีภาระดอกเบี Êย เท่ากับร้อยละ 4.37 ซึÉงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ

อ้างอิงจากอตัราดอกเบี Êยเงินกู้ยืมเฉลีÉยของกองทรัสต์ 

t = กําหนดให้ไม่มีอตัราภาษีเงินได้นิตบิคุคล เนืÉองจากกองทรัสต์ไม่เสียภาษีเงินได้นิตบิคุคล 

D/(D+E) = อัตราส่วนหนี Êสินเป้าหมายของกองทรัสต์ โดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราส่วน

หนี Êสินเป้าหมายของกองทรัสต์ 
 

ตารางทีÉ  11 การคํานวณต้นทุนถวัเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนัก (WACC) ของกองทรัสต์ 

ปัจจยัทีÉใช้ในการคํานวณ สมมติฐานทีÉใช้ 

Cost of Equity หรือ Ke (1) 9.36% 

Cost of Debt หรือ Kd (2) 4.37% 

D/(D+E) (3) 25.00% 

อตัราภาษีเงินได้นิตบิคุคลหรือ t (4) - 

WACC หรือ Discount Rate (5) = {(1) x [1-(3)]} + {(2) x [1-(4)] x (3)} 8.11% 
 

 

จากสมมติฐานข้างต้น ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระคํานวณกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน และมูลค่าของทรัพย์สินทั Êง 3 

โครงการได้ ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ  12 ประมาณการรายได้และค่าใช้จ่ายของกองทรัสต์ 
หน่วย: ล้านบาท ปีทีÉ 1 ปีทีÉ 2 ปีทีÉ 3 ปีทีÉ 4 ปีทีÉ 5 ปีทีÉ 6 ปีทีÉ 7 ปีทีÉ 8 ปีทีÉ 9 ปีทีÉ 10 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ                     

- โครงการ WHA ชลหารพจิิตร 181.12 185.74 189.68 190.59 200.80 203.19 205.60 211.66 214.45 218.95 

- โครงการ WHA วงัน้อย  110.44 110.29 110.30 116.29 119.17 119.68 127.63 131.05 130.83 139.53 

- โครงการ WHA สระบรีุ  64.48 67.45 67.45 69.18 72.45 72.45 75.92 77.54 77.54 81.34 

รายได้ดอกเบี Êย 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 
รวมรายได้ 356.64 364.07 368.02 376.65 393.01 395.91 409.73 420.84 423.41 440.40 
ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน 14.04 14.29 14.47 14.93 15.37 15.53 15.92 16.26 16.44 59.10 

ค่าใช้จ่ายในการจดัการกองทรัสต์ 21.27 21.30 21.13 22.74 26.22 21.49 22.30 22.00 21.91 27.67 
รวมค่าใช้จ่าย 35.31 35.59 35.60 37.67 41.58 37.02 38.22 38.27 38.34 86.77 
กระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดาํเนินงาน 

321.33 328.48 332.43 338.98 351.42 358.89 371.51 382.58 385.06 353.64 

           หน่วย: ล้านบาท ปีทีÉ 11 ปีทีÉ 12 ปีทีÉ 13 ปีทีÉ 14 ปีทีÉ 15 ปีทีÉ 16 ปีทีÉ 17 ปีทีÉ 18 ปีทีÉ 19 ปีทีÉ 20 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ                     

- โครงการ WHA ชลหารพจิิตร 222.41 223.21 224.39 232.30 237.46 240.77 249.47 253.14 256.29 267.53 

- โครงการ WHA วงัน้อย  141.79 142.02 146.07 149.30 149.87 159.97 164.21 164.81 175.85 173.19 

- โครงการ WHA สระบรีุ  82.92 82.92 84.97 88.88 88.88 93.46 97.77 97.77 102.60 104.96 

รายได้ดอกเบี Êย 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 
รวมรายได้ 447.72 448.74 456.02 471.07 476.80 494.79 512.04 516.31 535.33 546.28 
ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน 21.36 21.51 21.78 22.22 22.80 23.29 23.77 24.00 24.52 25.25 

ค่าใช้จ่ายในการจดัการกองทรัสต์ 22.66 22.53 23.42 23.14 27.85 23.99 23.68 23.52 24.58 29.46 
รวมค่าใช้จ่าย 44.02 44.04 45.20 45.35 50.65 47.27 47.45 47.52 49.10 54.71 
กระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดาํเนินงาน 

403.70 404.70 410.82 425.72 426.15 447.52 464.59 468.79 486.23 491.58 

           หน่วย: ล้านบาท ปีทีÉ 21 ปีทีÉ 22 ปีทีÉ 23 ปีทีÉ 24 ปีทีÉ 25 ปีทีÉ 26 ปีทีÉ 27 ปีทีÉ 28 ปีทีÉ 29 ปีทีÉ 30 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ                     

- โครงการ WHA ชลหารพจิิตร 269.87 271.69 276.71 278.83 284.22 285.89 288.12 290.12 295.66 301.62 

- โครงการ WHA วงัน้อย  172.44 157.29 146.79 144.84 112.73 108.78 45.41 0.00 0.00 0.00 

- โครงการ WHA สระบรีุ  104.96 107.73 110.21 110.21 113.11 115.72 115.72 118.77 121.51 121.51 

รายได้ดอกเบี Êย 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59 0.51 0.45 0.45 0.45 
รวมรายได้ 547.87 537.29 534.31 534.47 510.66 510.99 449.76 409.34 417.62 423.58 
ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน 25.42 25.36 25.46 25.62 25.70 25.97 22.63 20.31 20.60 21.26 

ค่าใช้จ่ายในการจดัการกองทรัสต์ 24.09 25.14 24.79 24.70 31.07 25.42 25.29 26.01 25.96 27.56 
รวมค่าใช้จ่าย 49.51 50.50 50.25 50.32 56.78 51.39 47.92 46.32 46.56 48.82 
Terminal Value                   5,754.75 
กระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดาํเนินงาน 

498.36 486.79 484.06 484.15 453.88 459.60 401.84 363.02 371.06 6,129.51 

มูลค่าปัจจุบันสุทธ ิ 4,844.76 
         หกั: ค่าใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้องกบัการ

ลงทนุในทรัพย์สนิเพิÉมเติมของ

กองทรัสต์ 

189.36 

         มูลค่ายุตธิรรมของทรัพย์สนิ 4,655.40 
          

ดงันั Êนมลูค่ายุติธรรมของทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê จากการคํานวณของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีมูลค่า

เทา่กับ 4,655.40 ล้านบาท และมีอัตราผลตอบแทนตลอดระยะเวลาประมาณการ 30 ปี (IRR) เท่ากับร้อยละ 8.11 ซึÉงเท่ากับ
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ต้นทนุทางการเงินเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักของ WHART โดยมูลค่ายุติธรรมของทรัพย์สินสูงกว่าราคาสูงสุดในการเข้าทํารายการใน

ครั Êงนี Ê 5.40 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 0.12 

 

นอกจากนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทําการวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) สําหรับการประเมินมลูค่ายุติธรรม

ของทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้าลงทนุในครั Êงนี Ê เพืÉอสะท้อนถึงผลกระทบจากการเปลีÉยนแปลงของปัจจัยต่างๆ ดงันี Ê 

 
 

ตารางทีÉ 13 การวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) กรณีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉภายหลังสิ Êนสุดสัญญา 

 
มูลค่าของทรัพย์สิน 

(ล้านบาท) 

กรณีทีÉ 1 ปรับอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) ภายหลังสิ Êนสุดสัญญาปัจจุบันลดลง

ร้อยละ 3.00 จากกรณีฐาน 
4,526.72 

กรณีฐาน 4,655.40 

กรณีทีÉ 2 ปรับอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) ภายหลังสิ Êนสุดสัญญาปัจจุบัน

เพิÉมขึ Êนร้อยละ 3.00 จากกรณีฐาน 
4,784.09 

 

จากการวเิคราะห์คา่ความไวกรณีอตัราการเช่าพื ÊนทีÉภายหลงัสิ Êนสุดสญัญาเช่าเดิม จะได้มูลค่าทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้า

ลงทนุในครั Êงนี Ê ทีÉระหวา่ง 4,526.72  – 4,784.09 ล้านบาท 

 

ตารางทีÉ 14 การวิเคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) กรณีการปรับเพิÉม/ลดอัตราค่าเช่า 

 
มูลค่าของทรัพย์สิน 

 (ล้านบาท) 

กรณีทีÉ 1 ตั Êงแต่ปีทีÉ 21 คงอตัราค่าเช่าในอตัราเดิมจนสิ Êนสุดระยะเวลาประมาณการ 4,514.61 

กรณีฐาน 4,655.40 

กรณีทีÉ 2 ตั Êงแต่ปีทีÉ 21 ปรับเพิÉมอัตราค่าเช่าในอัตราเดมิ (อัตราคา่เช่าเตบิโตร้อยละ 10.00 

ทกุๆ 3 ปี หรือ อตัราคา่เช่าเตบิโตร้อยละ 5.00 ทกุๆ 5 ปี ตามโครงสร้างของ

สญัญาของผู้ เช่าแตล่ะราย) จนสิ Êนสุดระยะเวลาประมาณการ 

4,811.09 

 

จากการวิเคราะห์ค่าความไวกรณีการปรับเพิÉม/ลดอตัราการเตบิโตของคา่เช่า จะได้มลูค่าทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้าลงทุน

ในครั Êงนี Ê ทีÉระหว่าง 4,514.61 – 4,811.09 ล้านบาท 

 

สรุปความเหมาะสมของราคาซื Êอทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้าลงทุนในครัÊงนี Ê 

เนืÉองจากวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดทีÉประเมินโดยทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาเสมือนการนําทรัพย์สินทีÉ

กองทรัสต์จะเข้าลงทุน มาบริหารงานภายใต้ต้นทุนของกองทรัสต์ โดยพิจารณาถึงค่าใช้จ่ายในการบริหารและจัดการกองทรัสต์ 

คา่ใช้จ่ายทีÉเกีÉยวข้องกบัการลงทนุในทรัพย์สินเพิÉมเติมของกองทรัสต์ในการประมาณการ และนํากระแสเงินสดมาคิดลดด้วยต้นทุน

ถัวเฉลีÉยของกองทรัสต์ ในขณะทีÉผู้ประเมินราคาอิสระพิจารณาเฉพาะค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานของทรัพย์สินเพียงอย่างเดียว 

ดงันั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมูลค่าโดยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดทีÉประเมินโดยทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระมีความเหมาะสม และมลูค่ายุติธรรมของทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Êมีมลูค่ารวมเท่ากับ 4,655.40 

ล้านบาท ซึÉงสงูกว่าราคาในการเข้าทํารายการสูงสุดไม่เกิน 4,650.00 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 0.12 
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1.3.2 ความเป็นธรรมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการ  

 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาความเป็นธรรมของเงืÉอนไขในการเข้าทํารายการจากร่างสัญญาต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้า

ลงทนุในทรัพย์สินของ WHA อนัได้แก่ ร่างสญัญาจะซื ÊอจะขายทีÉดนิและสิÉงปลกูสร้าง  ร่างสญัญาซื ÊอขายเครืÉองมือ และอุปกรณ์ 

ร่างสัญญาโอนสิทธิการเช่าทีÉ ดินโครงการ WHA วังน้อย ร่างสัญญาตกลงกระทําการ และร่างสัญญาแต่งตั Êงผู้ บ ริหาร

อสังหาริมทรัพย์ ซึÉงมีรายละเอียดปรากฎในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.1.2 ของรายงานฉบับนี Ê ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า เงืÉอนไข

และ/หรือข้อกําหนดหลายประการของสญัญาดงักล่าว  เป็นเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดทีÉช่วยรักษาผลประโยชน์ของ WHART  

ให้ได้มาซึÉงทรัพย์สินซึÉงมีสภาพเป็นไปตามทีÉทั Êงสองฝ่ายตกลงกันก่อนการเข้าทํารายการ  รวมทั Êงเป็นเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนด

ทีÉจะเอื Êอให้ WHART ได้รับประโยชน์จากการเข้าลงทุนตามวัตถุประสงค์ทีÉวางไว้ อันได้แก่ การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทีÉ

ก่อให้เกิดรายได้เพืÉอประโยชน์ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์โดยรวม  และ/หรือเป็นเงืÉอนไขปกติทัÉวไปของการซื Êอขาย

อสังหาริมทรัพย์ และ/หรือเป็นเงืÉอนไขทีÉคู่สัญญาตกลงกันตามความสมัครใจ  ซึÉงเงืÉอนไขดังกล่าวมิได้ทําให้ WHART เสีย

ประโยชน์  เช่น  

 ก่อนวนัจดทะเบียนโอนกรรมสิทธิ Í  WHA ต้องดําเนินการให้ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายทั Êงหมดปลอดจากภาระจํานอง และหาก

ทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายมีความเสียหายหรือชํารุดบกพร่องอย่างมีนยัสําคัญ WHA ต้องแก้ไขให้แล้วเสร็จภายในระยะเวลาทีÉ

กําหนด รวมทั Êงให้สิทธิ WHART สามารถบอกเลิกสัญญาได้ กรณีพบว่าทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขายได้รับความเสียหายอย่างมี

นยัสําคญั หรือการประกอบกิจการของทรัพย์สินทีÉจะซื ÊอขายมีการเปลีÉยนแปลงทางลบอย่างมีนัยสําคญั โดย WHA ไม่มี

สิทธิเรียกร้องคา่เสียหายหรือค่าใช้จ่ายใดๆ จากการบอกเลิกสญัญาด้วยเหตดุงักล่าว  

 ข้อกําหนดให้ในวนัโอนกรรมสิทธิ Í  WHA ต้องส่งมอบทรัพย์สินทีÉจะซื ÊอขายซึÉง WHA ให้คาํรับรองว่าทรัพย์สินดังกล่าวไม่อยู่

ภายใต้ภาระผกูพนัและ/หรือไม่ตกอยู่ในบังคับแห่งทรัพยสิทธิหรือมีข้อพิพาทใดๆ โดยยกเว้นการให้ทางเข้าออกของแก่

เจ้าของทีÉดินบริเวณข้างเคียงของโครงการ WHA วงัน้อย  รวมทั Êงจะต้องมีทางเข้าออกสู่ทางสาธารณะในสภาพทีÉดีและ

เหมาะสมกับการใช้งานของโครงการต่างๆ รวมทั Êง WHA จะโอนสิทธิและหน้าทีÉภายใต้สัญญาเช่าและสัญญาบริการทีÉ

เกีÉยวข้องกับทรัพย์สินทีÉจะซื Êอขาย และเงินประกันทีÉได้รับจากผู้ เช่าภายใต้สัญญาเช่าและสัญญาบริการให้แก่ WHART  

 ข้อกําหนดให้ WHART เป็นผู้ รับผิดชอบค่าธรรมเนียมจดทะเบียนสิทธิและนิตกิรรม ขณะทีÉ WHA เป็นผู้ รับผิดชอบค่าภาษี

ธุรกิจเฉพาะ ค่าภาษีเงินได้นิติบุคคลหัก ณ ทีÉจ่าย ค่าใช้จ่ายและค่าอากรแสตมป์อันเกีÉยวกับการการจดทะเบียนโอน

กรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สินตามสัญญานี Êจาก WHA  มายัง WHART และค่าใช้จ่ายในการโอนมิเตอร์นํ Êา และมิเตอร์ไฟฟ้าจาก 

WHA มายงั WHART 

 ข้อกําหนดทีÉ WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าอาคารคลังสินค้าทีÉไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุน ของโครงการ WHA ชล

หารพิจิตร และโครงการ WHA สระบุรี รวมถึงตกลงจะชําระคา่เช่าพื ÊนทีÉเช่าหลังคาทีÉไม่มีผู้ เช่า ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุน 

ของโครงการ WHA  ชลหารพิจิตร และโครงการ WHA วังน้อย ในอัตราทีÉ กําหนด เป็นระยะเวลา 3 ปี และ 25 ปี 

ตามลําดบั นบัจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน รวมทั Êง WHA ตกลงวางเงินประกันการเช่าและการบริการสําหรับ

เพืÉอเป็นการประกันการชําระค่าเช่าพื ÊนทีÉเช่าส่วนทีÉเหลือดงักล่าวด้วย นอกจากนี Ê กรณีอัตราค่าเช่าของผู้ เช่ารายใหม่ (ซึÉง

เข้าเป็นผู้ เช่าแทน WHA ในอาคารหรือพื ÊนทีÉหลงัคาทีÉวา่ง ณ วนัทีÉ WHART เข้าลงทุน) ตํÉากว่าอัตราค่าเช่าทีÉกําหนด  WHA 

ตกลงจะรับผิดชอบค่าเช่าส่วนทีÉขาด จนครบกําหนดระยะเวลาเช่าอาคารและพื ÊนทีÉหลงัคาทีÉคงเหลือ 

 ข้อกําหนดทีÉ WHA ตกลงจะชําระค่าเช่าอาคารคลังสินค้าโครงการ WHA วงัน้อยทีÉบริษัท ไทยเบฟเวอเรจ โลจิสติก จํากัด 

และบริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) จํากัด เป็นผู้ เช่าอยู่ในปัจจุบัน กรณีผู้ เช่าดังกล่าวไม่ต่ออายุสัญญาเช่า 
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หรือไม่มีผู้ เช่ารายใหม่ หรือมีการตอ่อายุสญัญาหรือมีการทําสญัญากับผู้ เช่ารายใหม่แต่อายุของสัญญามีระยะเวลาน้อย

กว่า 1 ปี ในอตัราทีÉกําหนด เป็นระยะเวลา 1 ปี  

 

สําหรับเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดในร่างสัญญาแต่งตั Êงให้ WHA เป็นผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะเข้าลงทุน

เพิÉมเติมครั Êงนี Ê  ซึÉงโดยส่วนใหญ่เป็นเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดทีÉเหมือนกับสัญญาแต่งตั Êงผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับ

ทรัพย์สินทีÉ  WHART เข้าลงทุนครั ÊงแรกเมืÉอเดือนธันวาคม 2557 (ยกเว้นเงืÉอนไขทีÉ กําหนดให้  WHART เป็นผู้ รับผิดชอบ

คา่ใช้จ่ายในการดูแลบริหารจัดการและบํารุงรักษาทรัพย์สิน และค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง ซึÉงแตกต่างจากสัญญาแต่งตั Êง

ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์เดมิทีÉคา่ใช้จ่ายดงักล่าวจะรวมอยู่ในค่าธรรมเนียมผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ อย่างไรก็ดี ค่าธรรมเนียม

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์สําหรับทรัพย์สินทีÉจะเข้าลงทุนเพิÉมเติมครั Êงนี Ê  จะมิได้รวมค่าใช้จ่ายในการดูแลบริหารจัดการและ

บํารุงรักษาทรัพย์สิน และค่าสาธารณูปโภคส่วนกลางดังกล่าว) ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า ข้อกําหนดต่างๆ ในร่าง

สญัญาดงักล่าวจะช่วยให้ WHART สามารถเข้าบริหารจัดการและหาประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทนุในครั Êงนี Êได้อย่างราบรืÉน

ทันทีภายหลังการเข้าทํารายการ อีกทั Êง เป็นข้อกําหนดทีÉจะช่วยควบคมุดแูลให้ WHA ปฏิบัติหน้าทีÉผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์

อย่างมีประสิทธิภาพและเพืÉอประโยชน์สูงสุดของทรัสต์ อย่างไรก็ดี เงืÉอนไขเกีÉยวกับผู้ รับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการดแูลบริหาร

จัดการและบํารุงรักษาทรัพย์สิน และค่าสาธารณูปโภคส่วนกลางทีÉเปลีÉยนแปลงไปนั Êน เป็นเงืÉอนไขทีÉคู่สัญญาตกลงกันตาม

ความสมคัรใจ และค่าจ้างบริหารทรัพย์สินในครั Êงนี Êไม่ได้รวมค่าใช้จ่ายดงักล่าว ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า ด้วย

ทรัพย์สินทีÉเข้าลงทนุในครั Êงนี Êได้รับการดแูลรักษาให้อยู่ในสภาพดี และมีอายุอาคารประมาณ 1 – 2 ปี โดยบางอาคารยังมิได้มี

การเข้าใช้ประโยชน์ ดงันั Êน คา่ใช้จ่ายในการดแูลบริหารจดัการและบํารุงรักษาทรัพย์สินทีÉเกิดขึ Êนจริงอาจอยู่ในระดบัตํÉา และจะ

ไม่ส่งผลกระทบอย่างมีนัยสําคัญต่อประโยชน์และ/หรือผลตอบแทนทีÉ WHART จะได้รับจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินครั Êงนี Ê 

นอกจากนี ÊประมาณการทางการเงินของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระทีÉใช้ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของทรัพย์สินดังกล่าวได้

เผืÉอค่าใช้จ่ายการบริหารจัดการและบํารุงรักษาทรัพย์สิน และค่าใช้จ่ายสาธารณูปโภคส่วนกลางไว้แล้ว ด้วยเหตุผลดังกล่าว

ข้างต้น ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า เงืÉอนไขในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินของ WHA ครัÊงนี Ê มีความความเหมาะสม 
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ส่วนทีÉ 2  สรุปความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

 

จากการวเิคราะห์ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับความสมเหตสุมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของราคาและ

เงืÉอนไขของการเข้าทํารายการ ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเข้าลงทุนในทรัพย์สินของ WHA ดงักล่าว มีความ

เหมาะสม เนืÉองจาก 

1. เป็นการลงทนุในทรัพย์สินทีÉมีศกัยภาพในการสร้างรายได้แก่ WHART ทันทีภายหลังการเข้าลงทุน เนืÉองจากทรัพย์สินทีÉ

จะลงทนุดังกล่าวปัจจุบันมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) เฉลีÉยรวมทั Êง 3 โครงการร้อยละ 84.88  (ไม่รวมพื ÊนทีÉ

เช่าหลงัคา) และสําหรับอาคารคลงัสินค้าและพื ÊนทีÉเช่าหลังคาอาคารคลงัสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) ทีÉยังไม่มี

ผู้ เช่า ณ วนัทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุน WHA จะเป็นผู้ ชําระค่าเช่าเสมือนเป็นผู้ เช่าเป็นระยะเวลา 3 ปี และ 25 ปี ตามลําดบั 

นบัแตว่นัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ประกอบกับสินทรัพย์ดังกล่าวมีข้อได้เปรียบด้านทีÉตั Êง ซึÉงตั Êงอยู่ในบริเวณเขต

จังหวัดสมุทรปราการ อยุธยา และสระบุรี ทีÉเป็นศนูย์กลางอุตสาหกรรมและการคมนาคมขนส่งทีÉสําคญัแห่งหนึÉงของ

ประเทศ ทําให้ทรัพย์สินดังกล่าวเป็นทีÉต้องการของตลาด และทําให้ WHART มีโอกาสได้รับรายได้ค่าเช่าและค่าบริการ

จากทรัพย์สินดงักล่าวต่อเนืÉองไปในอนาคต  ซึÉงในกรณีทรัพย์สินดงักล่าวมีอัตราการเช่าพื ÊนทีÉ (Occupancy Rate) และ

อตัราคา่เช่าเป็นไปตามแผนงานทีÉ WHART  วางไว้ จะทําให้ผู้ ถือหน่วยทรัสต์มีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หน่วยทรัสต์ของ WHART ในรูปผลประโยชน์ตอบแทนจากผลการดาํเนินงานทีÉเตบิโตขึ Êนของ WHART ในอนาคต 

2. ทําให้ WHART มีขนาดสินทรัพย์และรายได้คา่เช่าและค่าบริการเพิÉมขึ Êน ซึÉงอาจช่วยเพิÉมความเชืÉอมัÉนและความน่าสนใจ

ของหน่วยทรัสต์ WHART ตอ่นักลงทนุ ซึÉงความต้องการหน่วยทรัสต์ของ WHART ทีÉเพิÉมขึ Êนนั Êน เป็นปัจจัยหนึÉงทีÉอาจช่วย

สนับสนุนราคาและสภาพคล่องในการซื Êอขายหน่วยทรัสต์ของ WHART ในอนาคต  

3. เพิÉมสัดส่วนการลงทุนในทรัพย์สินประเภท Freehold และความหลากหลายของทรัพย์สินในด้านทําเลทีÉตั Êง ทําให้ 

WHART มีความต่อเนืÉองด้านรายได้จากการเป็นเจ้าของกรรมสิทธิ Í ในทรัพย์สินเพิÉมมากขึ Êน และช่วยลดความเสีÉยงจาก

การพึÉงพิงรายได้ทีÉมีจากทรัพย์สินเดิมทีÉล้วนมีทีÉตั Êงบริเวณด้านตะวนัออกของกรุงเทพฯ 

4. ประมาณการอตัราผลตอบแทนในปีแรกของผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดมิภายหลังจากการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติมครั Êงนี Êจะ

ไม่ด้อยลงไปกว่าเดิม โดยผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมจะมีอัตราผลตอบแทนในปีแรกประมาณร้อยละ 7.8 (รายละเอียด

ประมาณการงบกําไรขาดทนุและการปันส่วนแบ่งกําไรแสดงไว้ในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.2.1 ของรายงานฉบบันี Ê)  

5. ราคาในการเข้าลงทุนทรัพย์สินเพิÉมเติมทีÉ 4,650.00 ล้านบาท ตํÉากว่าราคายุติธรรมของทรัพย์สินทีÉประเมินโดยทีÉปรึกษา

ทางการเงินอิสระด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด ซึÉงเท่ากับ 4,655.40 ล้านบาท (รายละเอียดการประเมินราคายุติธรรมของทีÉ

ปรึกษาทางการเงินอิสระปรากฏในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบับนี Ê) และมีอัตราผลตอบแทนตลอดระยะเวลาประมาณ

การ 30 ปี (IRR) ทีÉร้อยละ 8.11 ซึÉงเท่ากับต้นทนุทางการเงินถวัเฉลีÉยของ WHART 

6. เงืÉอนไขการซื Êอขายทรัพย์สินระหว่าง WHART และ WHA เป็นเงืÉอนไขและ/หรือข้อกําหนดทีÉช่วยรักษาผลประโยชน์ของ 

WHART  ให้ได้มาซึÉงสินทรัพย์ซึÉงมีสภาพเป็นไปตามทีÉทั Êงสองฝ่ายตกลงกันก่อนการเข้าทํารายการ  และเอื Êอให้ WHART 

ได้รับประโยชน์จากการเข้าลงทนุตามวตัถปุระสงค์ทีÉวางไว้ รวมทั Êงเป็นเงืÉอนไขปกติทัÉวไปของการซื Êอขายอสังหาริมทรัพย์ 

และ/หรือเป็นเงืÉอนไขทีÉคูส่ัญญาตกลงกนัตามความสมคัรใจ  ซึÉงเงืÉอนไขดงักล่าวมิได้ทําให้ WHART เสียประโยชน์ 

 

อย่างไรก็ตาม การเข้าทํารายการดงักล่าวมีข้อด้อยและความเสีÉยงทีÉผู้ ถือหน่วยทรัสต์ควรพิจารณาเพิÉมเติมเพืÉอประกอบการ

ลงมติอนมัุตกิารเข้าทํารายการ  
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1. WHART จะมีภาระหนี Êสินเงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินกรณีกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินสูงสุดตามมติ

คณะกรรมการทีÉไม่เกิน 1,400  ล้านบาท เพืÉอใช้เป็นแหล่งเงินทนุบางส่วนในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม อย่างไรก็ดี 

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่กระแสเงินสดจากการจดัหาผลประโยชน์ในทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê จะ

มีจํานวนเพียงพอตอ่การชําระดอกเบี Êยและชําระคนืเงินกู้ ยืมดงักล่าวได้ภายในกําหนดเวลา 

2. ผลกระทบตอ่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมทีÉมิได้ใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์ในการเพิÉมทนุของกองทรัสต์ ซึÉง WHART จะออก

และเสนอขายหน่วยทรัสต์จํานวนประมาณไม่เกิน 368,000,000 หน่วย เพืÉอนําเงินทีÉได้รับจากการออกและเสนอขาย

หน่วยทรัสต์ดงักล่าวเป็นแหล่งเงินทุนบางส่วนในการเข้าลงทุนในทรัพย์สินเพิÉมเติม ในกรณีทีÉผู้ ถือหน่วยทรัสต์เดิมทั Êงหมด

ไม่ได้ใช้สิทธิในการจองซื Êอหน่วยทรัสต์จะทําให้เกิดผลกระทบต่อสัดส่วนการถือหน่วยทรัสต์ (Control dilution)  ประมาณ

ร้อยละ  54.21 (รายละเอียดปรากฎในส่วนทีÉ 1 ข้อ 1.2.2 ของรายงานฉบับนี Ê) นอกจากนี Ê กรณีทีÉราคาหน่วยทรัสต์ทีÉจะ

เสนอขายตํÉากว่าราคาหน่วยทรัสต์ในตลาด ณ ขณะนั Êน อาจก่อให้เกิดผลกระทบด้านราคาตลาดของหน่วยลงทุน (Price 

Dilution) 

3. ความเสีÉยงกรณี WHART ไม่สามารถจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินทีÉเข้าลงทุนในครั Êงนี Êได้ตามแผนงานทีÉวางไว้ อัน

เนืÉองมาจากสาเหตตุ่างๆ เช่น การไม่ต่ออายสุัญญาของผู้ เช่าเดิม การลดลงของอัตราคา่เช่าโดยรวม  การไม่สามารถจัดหา

ผู้ เช่ารายใหม่ในทรัพย์สินทีÉยงัไม่มีผู้ เช่าแทน WHA ภายหลังสิ Êนสดุระยะเวลาเช่า 3 ปี สําหรับอาคารคลังสินค้า และ 25 ปี 

สําหรับพื ÊนทีÉเช่าหลงัคาอาคารคลังสินค้า (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) นับจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนในทรัพย์สิน ซึÉง

อาจเกิดขึ Êนได้จากหลายปัจจยั เช่น การชะลอตวัของภาวะเศรษฐกิจโดยรวม  ภาวะการแข่งขันทีÉรุนแรงจากการเพิÉมขึ Êนของ

อปุทานอาคารคลังสินค้าในบริเวณพื ÊนทีÉตั Êงของทรัพย์สินทีÉ WHART จะเข้าลงทุนในครั Êงนี Ê เป็นต้น 

 

ทั Êงนี Ê เมืÉอพิจารณาประโยชน์ทีÉ WHART คาดวา่จะได้จากการเข้าทํารายการ ความเหมาะสมของราคาและเงืÉอนไขในการเข้าทํา

รายการประกอบกับ ข้อด้อยและความเสีÉยงแล้ว ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการเข้าทํารายการในครั Êงนี Êมีประโยชน์ต่อ

WHART และมีความเหมาะสม ดงันั Êนผู้ ถือหน่วยทรัสต์ควรอนุมัตกิารเข้าทํารายการในครั Êงนี Ê 

  

อย่างไรก็ดี การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัสํิาหรับการทํารายการในครั Êงนี Ê อยู่ในดลุพินิจของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART 

เป็นสําคญั ซึÉงผู้ ถือหน่วยทรัสต์ควรจะศึกษาข้อมลูและพิจารณาเหตผุล ข้อด ีข้อด้อย ปัจจัยความเสีÉยง ข้อจํากัด และความเห็น

ในประเดน็พิจารณาตา่งๆทีÉเกีÉยวข้องกับการเข้าทํารายการดังกล่าวทีÉแนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ ถือหน่วยทรัสต์ใน

ครั Êงนี Êด้วยความรอบครอบระมัดระวงัก่อนลงมติ เพืÉอพิจารณาอนมุติัการเข้าทํารายการดงักล่าวได้อย่างเหมาะสม 

 

บริษัท เจด ีพาร์ทเนอร์ จํากัด ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระของ WHART ขอรับรองว่าได้ทําหน้าทีÉ ศึกษา และวิเคราะห์

ข้อมลูต่างๆ ดงัทีÉได้กล่าวมาข้างต้นตามมาตรฐานวิชาชีพ และได้ให้เหตผุลบนพื Êนฐานของข้อมลูและการวิเคราะห์อย่างเทีÉยง

ธรรม โดยคํานึงถึงประโยชน์ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์รายย่อยของ WHART เป็นสําคญั 

 

ทั Êงนี Ê การให้ความเห็นในการเข้าทํารายการดงักล่าวข้างต้น อ้างอิงจากข้อมูลทีÉได้รับจากเอกสาร และ/หรือจากการสัมภาษณ์

ผู้บริหารของ WHAREM และ WHA ตลอดจนข้อมลูทีÉเปิดเผยตอ่สาธารณชน และข้อมลูอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวข้อง โดยทีÉปรึกษาทางการ

เงินอิสระตั Êงข้อสมมตฐิานวา่ข้อมลูดงักล่าวข้างต้นมีความถกูต้องและเป็นจริง ดงันั Êน หากข้อมลูดงักล่าวข้างต้นไม่ถูกต้อง และ/

หรือไม่เป็นจริง และ/หรือมีการเปลีÉยนแปลงอย่างมีนยัสําคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบตอ่ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระในการให้ความเห็นในครั Êงนี Ê ด้วยเหตุนี ÊทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยันถึงผลกระทบจากปัจจัยดังกล่าวทีÉอาจ
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เกิดขึ Êนต่อ WHART และผู้ ถือหน่วยทรัสต์ในอนาคตได้ อีกทั Êง ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระในครั Êงนี Ê มีวัตถุประสงค์

เพืÉอให้ความเห็นต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของ WHART ตอ่การเข้าทํารายการดงัรายละเอียดข้างต้นเท่านั Êน และการให้ความเห็นของ

ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระนี Ê มิได้เป็นการรับรองผลสําเร็จของการเข้าทํารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบทีÉอาจเกิดขึ Êนกับ 

WHART  

   

ขอแสดงความนบัถือ 

 

 

(นางดวงใจ  หล่อเลิศวทิย์)             (น.ส.จิรยง อนุมานราชธน) 

                                                                              หุ้นส่วนบริหาร            หุ้นส่วนผู้ จัดการและผู้ควบคมุการปฏิบตังิาน         

                                                                        บริษัท เจด ีพาร์ทเนอร์ จํากดั ในฐานะทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ 
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เอกสารแนบ 1 ข้อมูลทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดับบลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท 

 

1. ข้อมูลทัÉวไป 

 

1.1) ประวัติและความเป็นมาของ WHART  

 

ทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท (“WHART” หรือ “กองทรัสต์”) จัดตั Êงขึ Êน

เมืÉอวนัทีÉ 8 ธันวาคม 2557 โดย WHART ได้นําเงินทีÉได้รับจากการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์แก่นักลงทุน ในช่วงระหว่าง

วนัทีÉ 1 - 4 ธันวาคม 2557 จํานวน 3,107.90 ล้านบาท เข้าลงทุนในทรัพย์สินของบริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอร์เรชัน จํากัด 

(มหาชน) (“WHA) ซึÉงเป็นทรัพย์สินทีÉกองทรัสต์เข้าลงทุนในครั Êงแรก ประกอบด้วย พื ÊนทีÉให้เช่าคลังสินค้าและศนูย์กระจายสินค้า

จํานวน 167,107.45 ตารางเมตร และพื ÊนทีÉให้เช่าหลังคา (สําหรับติดตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) จํานวน 74,617.34 ตารางเมตร โดย

พื ÊนทีÉเช่าดงักล่าวอยู่ในโครงการอสงัหาริมทรัพย์ 3 โครงการของ WHA  คือ (1) โครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง 

Phase 1 และโครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง Phase 2 (2) โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบาง

นา-ตราด กม. 18) และ (3) โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 23)  (รายละเอียดทรัพย์สินของ 

WHART ปรากฎในข้อ 1.3 สินทรัพย์ของ WHART ของเอกสารแนบ 1 นี Ê) ทั Êงนี Ê หน่วยทรัสต์ของ WHART ได้เข้าซื Êอขายในตลาด

หลักทรัพย์ฯ เป็นวนัแรกในวนัทีÉ 18 ธันวาคม 2557 

 

ข้อมลูสรุปของ WHART มีดงันี Ê 

ชืÉอกองทรัสต์ : ทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท 

(WHA Premium Growth Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust) 

ผู้ จัดการกองทรัสต์ : บริษัท ดบับลิวเอชเอ เรียล เอสเตท แมเนจเม้นท์ จํากัด (“WHAREM”) 

ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ : บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) (“WHA”) 

ทรัสตี : บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กสิกรไทย จํากดั (“KAsset”) 

อายขุองกองทรัสต์ : ไม่มีกําหนดอาย ุ

ทนุจดทะเบียนชําระแล้ว : 3,107,900,000 บาท 

ประเภทของกองทรัสต์ : ประเภทไม่รับซื Êอคืนหน่วยทรัสต์จากผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 

 

1.2)  วัตถปุระสงค์และโครงสร้างการจดัการของ WHART 

 

WHART จดัตั Êงขึ ÊนเพืÉอประโยชน์ในการดําเนินธุรกรรมในตลาดทนุตามทีÉสํานักงาน ก.ล.ต. ประกาศกําหนด โดยมีวตัถุประสงค์

ในการออกและเสนอขายหน่วยทรัสต์ตอ่ประชาชนและนําหน่วยทรัสต์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลัดทรัพย์ฯ โดย WHART จะนํา

เงินทีÉได้รับจากการระดมทนุไปลงทนุในทรัพย์สินและนําทรัพย์สินทีÉลงทุนไปจัดหาผลประโยชน์ ไม่ว่าจะเป็นการให้เช่า ให้เช่า

ช่วง การให้ใช้พื ÊนทีÉในลักษณะคล้ายคลึงกนักับการให้เช่า การให้บริการทีÉเกีÉยวข้องกับการเช่าหรือทรัพย์สินทีÉให้เช่า อย่างไรก็ด ี

WHART จะไม่เข้าดําเนินธุรกิจหรือประกอบธุรกิจเอง เช่น เป็นผู้ประกอบธุรกิจโรงแรมหรือธุรกิจโรงพยาบาล เป็นต้น รวมทั Êงจะ

ไม่นําอสงัหาริมทรัพย์ของกองทรัสต์ออกให้เช่าแก่บคุคลทีÉมีเหตอุันควรสงสัยว่าจะนําอสังหาริมทรัพย์นั Êนไปใช้ประกอบธุรกิจทีÉ

ขดัตอ่ศลีธรรมหรือไม่ชอบด้วยกฎหมาย 
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ทั Êงนี Ê โครงสร้างของ WHART ปรากฏตามแผนภาพด้านล่าง  

 

ผู้ถือหน่วยทรัสต์

กองทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และ

สิทธิการเช่าดับบลิวเอชเอ พรีเมีÉยม โกรท

ผู้จัดการกองทรัสต์
บริษัท ดับบลิวเอชเอ เรียลเอสเตท

แมเนจเม้นท์ จํากัด

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์
บริษัท ดับบลิวเอชเอ

คอร์ปอเรชัÉน จํากัด (มหาชน)

ทรัสตี

ผู้เช่า
เช่าพื ÊนทีÉอาคารคลังสินค้าและศูนย์

กระจายสินค้าและเช่าพื ÊนทีÉหลังคา

แต่งตั Êง

บริหารจดัการ

กองทรสัต์

ค่าธรรมเนียม

เงินลงทุนผลประโยชน์ตอบแทน

ให้เช่าพื ÊนทีÉค่าเช่า

บริหาร

อสังหาริมทรพัย์

ค่าธรรมเนียม

ตรวจสอบ

ดูแล

กองทรสัต์

ค่าธรรมเนียม

 
 

ทีÉมา : รายงานประจําปี 2557 ของ WHART 
 
 

ผู้ มีส่วนเกีÉยวข้องต่อการดูแล ตรวจสอบ และบริหารจัดการ WHART ประกอบด้วย (1) ทรัสตี (2) ผู้ จัดการกองทรัสต์ (3) 

ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ โดยข้อมลูสรุปของแตล่ะส่วน มีดงันี Ê 
 

1.  ทรัสตี 

ชืÉอ : บริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทนุ กสิกรไทย จํากดั  

เลขทะเบียนบริษัท : 0105535048487 

วนัทีÉจดทะเบียน : 18 มีนาคม 2535 

ทีÉตั Êง : 400/22 อาคารธนาคารกสิกรไทย ชั Êน 6 ถนนพหลโยธิน แขวงสามเสนใน เขตพญาไท กรุงเทพฯ 

10400 

ทนุจดทะเบียน : 135,771,370 บาท 

ลกัษณะและขอบเขต

การดําเนินธุรกิจ 

:  KAsset เป็นบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทนุและทรัสต ี 

 หน้าทีÉของ KAsset ในฐานะทรัสตีของ WHART คือ ทรัสตีจะทําหน้าทีÉติดตาม ดูแล และ

ตรวจสอบการบริหารจัดการกองทรัสต์ของผู้ จัดการกองทรัสต์ด้วยความซืÉอสัตย์สุจริตและ

ระมัดระวงัเยีÉยงผู้ มีวิชาชีพด้วยความชํานาญ รวมทั Êงควบคุมดแูลการลงทุนของกองทรัสต์ 

การเปิดเผยข้อมูลของกองทรัสต์ให้เป็นไปตามสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ โดยปฏิบัติต่อผู้ รับ

ประโยชน์อย่างเป็นธรรมเพืÉอประโยชน์สูงสุดของผู้ รับประโยชน์และเป็นไปตามกฎหมายทีÉ

เกีÉยวข้อง 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้น : โครงสร้างการถือหุ้นของ KAsset ณ วนัทีÉ 1 กนัยายน 2557 มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1 . ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 27,154,268 100.00  

2 . นางสาวขตัติยา อินทรวชัิย 1  0.00 
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3 . นายวีรวฒัน์ ปัณฑวงักูร 1  0.00 

4 . นายศิริพงษ์ นนัทศรี 1  0.00 

5. นายสุรศกัดิ Í ดษุฎีเมธา 1 0.00 

6. นางสาวเสาวภาค พินิจพิชิตกลุ 1 0.00 

7. นายอดศิวร์ หลายชไูทย 1 0.00 

 รวม 27,154,274  100.00  

ทีÉมา : www.bol.co.th 

รายชืÉอกรรมการและ

ผู้บริหาร 

: รายชืÉอกรรมการและผู้บริหารของ KAsset มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 . นายปรีด ีดาวฉาย ประธานกรรมการ 

2 . นายวศนิ วณิชย์วรนันต์ ประธานกรรมการบริหาร 

3 . นายพงศ์พิเชษฐ์ นานานุกลู กรรมการผู้จดัการ 

4 . นายประสพสขุ ดาํรงชิตานนท์ กรรมการ 

5. นางกิตยิา ฤกษ์ภริูทตั กรรมการ 

6. นางรัตนาพรรณ ศรีมณีกุลโรจน์ กรรมการ 

ทีÉมา : www.kasikornasset.com 
 

2.  ผู้ จัดการกองทรัสต์ 

ชืÉอ : บริษัท ดบับลิวเอชเอ เรียลเอสเตท แมเนจเม้นท์ จํากัด 

เลขทะเบียนบริษัท : 0115557007350  

วนัทีÉจดทะเบียน : 23 เมษายน 2557  

ทีÉตั Êง : 1121 หมู่ทีÉ 3 ถนนเทพารักษ์ ต.เทพารักษ์ อ.เมืองสมทุรปราการ จ.สมทุรปราการ 

ทนุจดทะเบียนและ

ทนุชําระแล้ว 

: 10,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญจํานวน 100,000 หุ้นมลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 100 บาท 

ลกัษณะและขอบเขต

การดําเนินธุรกิจ 

: WHAREM ทําหน้าทีÉเป็นผู้จัดการกองทรัสต์ของทรัสต์เพืÉอการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ โดย

หน้าทีÉในฐานะผู้ จัดการกองทรัสต์ของ WHART คือ บริหารจัดการกองทรัสต์และทรัพย์สินของ

กองทรัสต์ภายใต้ขอบเขตอํานาจหน้าทีÉและความรับผิดชอบตามทีÉกําหนดไว้ในสัญญาก่อตั Êงท

รัสต์และสัญญาแตง่ตั Êงผู้จดัการกองทรัสต์ เช่น ดแูลจัดการกองทรัสต์ในส่วนทีÉเป็นการดําเนินงาน

ทางธุรกิจ กําหนดกลยุทธ์ลงทนุในการได้มาและจําหน่ายไปซึÉงทรัพย์สิน จัดทํางบประมาณ งาน

นักลงทุนสัมพันธ์ การกํากับการปฏิบัติงานและการดําเนินกิจการต่างๆ ของกองทรัสต์ จัดหา

ผลประโยชน์จากทรัพย์สินของกองทรัสต์ด้วยการให้เช่าทรัพย์สินของกองทรัสต์และให้บริการทีÉ

เกีÉยวเนืÉองกับการเช่า และนํารายได้จากการจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินมาจ่ายประโยชน์

ตอบแทนให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ เป็นต้น 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้น : โครงสร้างการถือหุ้นของ WHAREM มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1. บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน)  99,997  99.997  

2 . นายสมยศ อนนัตประยูร 1  0.001  

3 . นางจรีพร อนันตประยรู 1  0.001  
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4 . นายปิยะพงศ์ พินธุประภา 1  0.001  

 รวม 100,000  100.000  

ทีÉมา : รายงานประจําปี 2557 ของ WHART 

รายชืÉอกรรมการ : รายชืÉอกรรมการของ WHAREM มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 . นายกําธร ตตยิกวี ประธานกรรมการ 

2 . นายปิยะพงศ์ พินธุประภา กรรมการแและประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร 

3 . นายรัฐชัย ธีระธนาวัฒน์ กรรมการอิสระ 

ทีÉมา : รายงานประจําปี 2557 ของ WHART 

รายชืÉอผู้บริหาร : รายชืÉอผู้บริหารของ WHAREM มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 . นายปิยะพงศ์ พินธุประภา ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหารและผู้ อํานวยการฝ่าย

การตลาดและพฒันาธุรกิจ 

2 . นายรชต ตราชูวณิช ผู้ ช่วยผู้จดัการฝ่ายการตลาดและพฒันาธุรกิจ 

3 . นายธนาภัทร อนนัตประยรู ผู้ อํานวยการฝ่ายนกัลงทนุสัมพนัธ์และสนบัสนนุการ

ปฏิบตังิาน 

4. นายโกศล แย้มลีมลู ผู้ อํานวยการฝ่ายกํากบัตรวจสอบบริหารและจดัการ

ความเสีÉยง 

ทีÉมา : รายงานประจําปี 2557 ของ WHART 

 

3.  ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ 

ชืÉอ : บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 

เลขทะเบียนบริษัท : 0107555000082 

วนัทีÉจดทะเบียน : 23 เมษายน 2555 

ทีÉตั Êง : 1121 หมู่ทีÉ 3 ถนนเทพารักษ์ ต.เทพารักษ์ อ.เมืองสมทุรปราการ จ.สมทุรปราการ 

ทนุจดทะเบียน : ทนุจดทะเบียน จํานวน 1,431,233,233 บาท และทุนชําระแล้ว1,314,397,866 บาท แบ่งเป็นหุ้ น

สามญัจํานวน 1,314,397,866 หุ้นมลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 1 บาท 

ลกัษณะและขอบเขต

การดําเนินธุรกิจ 

: ธุรกิจหลกัของ WHA ประกอบด้วย 

(1)  ธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกับการลงทุนพัฒนาและบริหารอสังหาริมทรัพย์ ซึÉงแบ่งออกเป็น 3 ธุรกิจ

ย่อย ได้แก่ ธุรกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพืÉอรายได้ค่าเช่าและบริการ ธุรกิจการพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์เพืÉอจําหน่าย ธุรกิจการลงทนุและบริหารจัดการอสงัหาริมทรัพย์ 

(2)  ธุรกิจลงทุนและพัฒนาโครงการพลังงานแสงอาทิตย์ทีÉตดิตั Êงบนหลังคา (Solar PV Rooftop) 

 

นอกจากนี Ê WHA ได้รับการว่าจ้างให้เป็นผู้ บริหารอสังหาริมทรัพย์ของ WHART ซึÉ É งมีหน้าทีÉ 

ดงัตอ่ไปนี Ê 

(1)  ดแูลและบํารุงรักษาอสังหาริมทรัพย์และทรัพย์สินอืÉนๆ ให้อยู่ในสภาพทีÉดีเพืÉอประโยชน์ใน

การบริการ บริหารและจัดหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ของกองทรัสต์ รวมถึง จัดหา
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บริษัทประกนัภัยและชําระเบี Êยประกนัภยั 

(2) อํานวยความสะดวกให้กับทรัสตี ผู้ ประเมินมูลค่าทรัพย์สินของกองทรัสต์และผู้ จัดการ

กองทรัสต์ในเรืÉองทีÉเกีÉยวข้องกบัอสงัหาริมทรัพย์ 

(3)  ร่วมกับผู้ จัดการกองทรัสต์เพืÉอทําให้กองทรัสต์ได้มาซึÉงใบอนุญาตและ/หรือเอกสารอืÉนใดทีÉ

เกีÉยวข้องและจําเป็นในการจดัหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ของกองทรัสต์จัดหาผู้ เช่า

พื ÊนทีÉในอสังหาริมทรัพย์ รวมทั Êงประสานงานและเจรจากับผู้ เช่าในการเข้าทําสัญญาเช่า

สญัญาบริการหรือสัญญาอืÉนใดทีÉเกีÉยวกับอสังหาริมทรัพย์ 

รายชืÉอผู้ ถือหุ้น : รายละเอียดโครงสร้างการถือหุ้น ณ วนัทีÉ 17 มีนาคม 2558 มีดังนี Ê 

 รายชืÉอ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 

1 . บริษัท ดบับลิวเอชเอ โฮลดิ Êง จํากัด 329,916,681 25.10 

2 . นางจรีพร อนันตประยรู 169,676,493 12.91 

3 . นายสมยศ อนนัตประยูร 159,103,167 12.10 

4 . UBS AG HONG KONG BRANCH 100,227,272 7.63 

5. STATE STREET BANK EUROPE LIMITED 91,827,644 6.99 

6. นายสมพงษ์ ชลคดดํีารงกลุ 47,517,565 3.62 

7. นายสมพงษ์ ชลคดดํีารงกลุ โดย บลจ.แอสเซทพลสั 

จํากดั 

42,300,000 3.22 

8. นายวุฒิ จารุกรสกุล 18,895,869 1.44 

9. นายนเรศ งามอภิชน 15,276,647 1.16 

10. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จํากดั 14,365,128 1.09 

11. ผู้ ถือหุ้นรายย่อยอืÉน 325,291,400 24.74 

 รวม 1,314,397,866 100.00 

ทีÉมา : www.set.or.th 

รายชืÉอกรรมการ : รายชืÉอกรรมการของ WHA ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557 มีดงันี Ê 

 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 . นายสมยศ อนันตประยูร ประธานกรรมการบริษัท 

2 . นางจรีพร อนันตประยรู กรรมการบริษัท 

3 . นายสุรเธียร จักรธรานนท์ กรรมการบริษัท 

4. นายจักรกฤษณ์ ไชยสนิท กรรมการบริษัท 

5. นายณรงค์ กริชชาญชัย กรรมการบริษัท 

6. นายสมศกัดิ Í บญุช่วยเรืองชัย กรรมการบริษัท 

7. นายอรรถวิทย์ เฉลิมทรัพยากร  กรรมการบริษัท 

8. ดร.พิชิต อคัราทิตย์ กรรมการอิสระ/ ประธานกรรมการตรวจสอบ 

9. ดร.สมศกัดิ Í ประถมศรีเมฆ กรรมการอิสระ/ กรรมการตรวจสอบ 

10. ดร.อภิชัย บุญธีรวร กรรมการอิสระ/ กรรมการตรวจสอบ 

11. ดร.กฤษณา สุขบญุญสถิตย์ กรรมการอิสระ/ กรรมการตรวจสอบ 

ทีÉมา : แบบ ŝŞ-1 ปี 2557 ของ WHA 

รายชืÉอผู้บริหาร : รายชืÉอผู้บริหารของ WHA ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557 มีดงันี Ê 
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 รายชืÉอ ตําแหน่ง 

1 . นายสมยศ อนันตประยูร ประธานกรรมการบริหาร 

2 . นางจรีพร อนันตประยรู กรรมการบริหาร 

3 . นายจักรกฤษณ์ ไชยสนิท กรรมการบริหาร 

4. นายอรรถวิทย์ เฉลิมทรัพยากร กรรมการบริหาร 

5. นายณรงค์ กริชชาญชัย กรรมการบริหาร 

6. นายสมศกัดิ Í บญุช่วยเรืองชัย กรรมการบริหาร 

ทีÉมา : แบบ ŝŞ-1 ปี 2557 ของ WHA 

 

1.3) นโยบายการลงทุนและสินทรัพย์ของ WHART 

 

WHART เป็นกองทรัสต์ทีÉมุ่งลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ทีÉก่อให้เกิดรายได้ และ/หรือลงทุนในหลักทรัพย์หรือทรัพย์สินอืÉน หรือการ

หาดอกผลโดยวิธีอืÉน เพืÉอประโยชน์ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์โดยรวม สําหรับนโยบายการลงทุนจะเป็นไปตาม

หลักเกณฑ์ ดงัตอ่ไปนี Ê 

1. เน้นการลงทนุในทรัพย์สินประเภทอาคารคลังสินค้า ศนูย์กระจายสินค้า และอาคารโรงงาน หรืออสังหาริมทรัพย์อืÉนใดทีÉ

กองทรัสต์อาจลงทนุได้ โดยมลูค่าในการเข้าลงทนุอ้างอิงจากราคาประเมินโดยผู้ ประเมินมูลค่าทรัพย์สินอิสระ อย่างไรก็ด ี

ราคาทีÉ WHART จะเข้าลงทุนนั Êนอาจแตกต่างจากราคาประเมินโดยผู้ ประเมินมูลค่าทรัพย์สินอิสระ เนืÉองจากผู้ จัดการ

กองทรัสต์และผู้ จัดการการจดัจําหน่ายจะกําหนดราคาของหน่วยทรัสต์ทีÉจะออกและเสนอขาย โดยคํานึงถึงผลการสํารวจ

ความต้องการของนกัลงทุน (Bookbuilding) สภาวะตลาดทนุขณะนั Êนๆ รวมถึงระดบัผลตอบแทนเฉลีÉยทีÉนักลงทุนคาดหวงั

และจะทําการออกเสนอขายและจดัสรรหน่วยทรัสต์ทีÉเสนอขายดงักล่าวให้กบัผู้ลงทนุ 

2. WHART อาจพิจารณาลงทุนเพิÉมเติมในทรัพย์สินประเภทอืÉนนอกเหนือจากข้อ 1. ข้างต้น หาก WHAREM ในฐานะ

ผู้ จัดการกองทรัสต์ได้ดําเนินการศึกษา รวมถึงประเมินปัจจัยต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้อง และเห็นว่าการลงทุนเพิÉมเติมดงักล่าวจะ

เป็นประโยชน์ต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 

3. WHART อาจพิจารณาลงทุนผ่านการถือหุ้นในบริษัททีÉจดัตั Êงขึ Êน โดยมีวตัถุประสงค์เพืÉอดําเนินการในลักษณะเดียวกันกับ 

WHART โดยการลงทนุดงักลา่วต้องเป็นไปตามหลกัเกณฑ์ ดงัตอ่ไปนี Ê 

 WHART ต้องถือหุ้นในบริษัทดงักล่าวไม่น้อยกว่าร้อยละ 99 ของจํานวนหุ้นทีÉจําหน่ายได้แล้วทั Êงหมด และไม่น้อยกว่า

ร้อยละ 99 ของจํานวนสิทธิออกเสียงทั Êงหมดของบริษัท 

 แสดงได้วา่มีมาตรการหรือกลไกทีÉจะทําให้ทรัสตแีละผู้จดัการกองทรัสต์สามารถดแูลและควบคุมให้บริษัทดังกล่าว มี

การประกอบกิจการเป็นไปตามสัญญาก่อตั Êงทรัสต์ และหลักเกณฑ์ในประกาศ ทจ. 49/2555 และประกาศอืÉนทีÉ

เกีÉยวข้องตามทีÉคณะกรรมการ ก.ล.ต. กําหนดในทํานองเดยีวกับกรณีทีÉกองทรัสต์ลงทุนในทรัพย์สินหลักและอุปกรณ์

โดยตรง 

 

ทรัพย์สินทีÉ WHART ได้เข้าลงทุนในปัจจบุนั มีดงันี Ê 

1. โครงการศนูย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบงั Phase 1 และโครงการศนูย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบงั Phase 2 

ทีÉตั Êง : ตาํบลคลองสามประเวศ อําเภอลาดกระบงั กรุงเทพมหานคร 

ลกัษณะการเข้า

ลงทนุของ

: กองทรัสต์เข้าทําสัญญากับ WHA ซึÉงเป็นเจ้าของทีÉดินและอาคารคลังสินค้าในโครงการดงักล่าว เพืÉอ

ลงทนุในสินทรัพย์ ดงันี Ê  
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กองทรัสต์  กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินรวม 1 โฉนด เนื ÊอทีÉดนิรวม 35 ไร่ 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคาร พื ÊนทีÉเช่ารวม 35,092.97 ตร.ม. 

 กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ  

ผู้ เช่าและ 

สญัญาเช่า 

: ทรัพย์สินดงักล่าว มีรายชืÉอผู้ เช่า ดงันี Ê 

1) บริษัท แอลเอฟโลจิสติกส์ (ประเทศไทย) จํากดั เป็นผู้ เช่าทีÉดิน (บางส่วน) และอาคารคลังสินค้า

ของโครงการศนูย์กระจายสินค้า WHA ลาดกระบัง Phase 1 ระยะเวลาเช่า 10 ปี (ตั Êงแต่ 1 

ตลุาคม 2554 ถึง 30 กนัยายน 2564)  

2) บริษัท แม็คกรุ๊ปจํากัด (มหาชน) เป็นผู้ เช่าพื ÊนทีÉของอาคารโครงการศูนย์กระจายสินค้า WHA 

ลาดกระบงั Phase 2 โดยมีสญัญาเช่า ดงันี Ê 

 พื ÊนทีÉส่วนทีÉมีกําหนดระยะเวลาเช่า ตั Êงแต่ 15 มีนาคม 2558 ถึง 14 มีนาคม 2568 

 พื ÊนทีÉส่วนทีÉมีกําหนดระยะเวลาเช่า ตั Êงแต่ 1 มกราคม 2558 ถึง 30 มิถุนายน 2559 

อายอุาคาร  : Phase 1 : 3 ปี 3 เดือน และ Phase 2 : 10 เดอืน (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557) 

ภาระผกูพนั : หลักประกันการกู้ ยืมเงินจากธนาคารกสิกรไทย จํากดั และธนาคารกรุงศรีอยธุยา จํากดั (มหาชน)  

 

2. โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา – ตราด กม.18) 

ทีÉตั Êง : ตาํบลบางโฉลง อําเภอบางพลี (บางพลีใหญ่) จงัหวดัสมทุรปราการ 

ลกัษณะการเข้า

ลงทนุของ

กองทรัสต์ 

: กองทรัสต์รับโอนสิทธิการเช่าในทีÉดิน และรับโอนกรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าในโครงการดังกล่าว

จาก WHA ส่งผลให้กองทรัสต์เข้าเป็นคู่สัญญาในสัญญาเช่าทีÉ ดินกับเจ้าของทีÉดินแทน WHA 

รายละเอียดสิทธิการเช่าและอาคารทีÉกองทรัสต์รับโอนมา มีดงัตอ่ไปนี Ê 

 สิทธิการเช่าในทีÉดินรวม 2 โฉนด เนื ÊอทีÉดนิรวม 74 ไร่ 2 งาน 67 ตร.ว. 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลังสินค้าจํานวน 7 หลัง ขนาดพื ÊนทีÉเช่ารวม 72,179.48 ตร.ม. และพื ÊนทีÉเช่า

หลังคา (สําหรับตดิตั Êงแผงโซล่าร์เซลล์) รวม 23,976.30 ตร.ม. 

 กรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลกูสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ  

ผู้ เช่าและสัญญา

เช่า 

: ทรัพย์สินดงักล่าว มีรายชืÉอผู้ เช่า ดงันี Ê 

1) บริษัท ฮิตาชิทรานสปอร์ตซิสเตม็ (ประเทศไทย) จํากัด : เช่าอาคารคลังสินค้า 2 หลัง ระยะเวลา

เช่าตั Êงแต ่1 เมษายน 2555 ถึง 31 มีนาคม 2558 (ทั Êงนี Êให้สิทธิแก่ผู้ เช่าสามารถต่ออายุสญัญาได้ 

2 ครั Êง ครั Êงละ 3 ปี) 

2) บริษัท เอพีแอล โลจิสติคส์ เอสวีซีเอส (ประเทศไทย) จํากัด : เช่าอาคารคลังสินค้าบางส่วน 1 

หลัง ระยะเวลาเช่าตั Êงแต ่1 มกราคม 2555 ถึง 31 ธันวาคม 2559 

3) บริษัท เม็นโล เวลิด์ไวด์ (ประเทศไทย) จํากดั เช่าอาคารคลงัสินค้าบางส่วน 1 หลัง ระยะเวลาเช่า

ตั Êงแต่ 1 ตลุาคม 2557 ถึง 14 สิงหาคม 2560 

4) บริษัท เคอรีÉ โลจิสตคิส์ (ประเทศไทย) จํากดั เช่าอาคารคลงัสินค้าบางส่วน 1 หลัง ระยะเวลาเช่า 

ตั Êงแต่ 1 มีนาคม 2558 ถึง 28 กมุภาพันธ์ 2560 

5)  บริษัท ยูเซ็น โลจิสติกส์ (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารคลังสินค้าบางส่วน 1 หลัง ระยะเวลา

เช่า ตั Êงแต่ 1 กนัยายน 2555 ถึง 31 สิงหาคม 2558 

6) บริษัท คากะ อิเล็กทรอนิกส์ (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารคลังสินค้าบางส่วน 1 หลัง 
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ระยะเวลาเช่า ตั Êงแต่ 1 มิถุนายน 2555 ถึง 31 พฤษภาคม 2560 

7) บริษัท ดีเคเอสเอช (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารคลังสินค้า 2 หลัง ระยะเวลาเช่าตั Êงแต่ 16  

มกราคม 2555 ถึง 15 มกราคม 2560 

8) บริษัท ดบับลิวเอชเอ กันกลุ กรีนโซล่าร์รูฟ 1 จํากดั  บริษัท ดบับลิวเอชเอ กันกุล กรีนโซล่าร์รูฟ 3 

จํากดั และบริษัท ดบับลิวเอชเอ กันกุล กรีนโซล่าร์รูฟ 6 จํากัด เช่าพื ÊนทีÉส่วนหลังคาบางอาคาร 

เพืÉอประกอบธุรกิจผลิตและจําหน่ายไฟฟ้าจากระบบไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ทีÉติดตั Êงบนหลังคา 

ระยะเวลาเช่า 25 ปี ตั Êงแต่วนัทีÉ 30 เมษายน 2557  

อายอุาคาร : อายอุาคารอยู่ในช่วงระหวา่ง 2 ปี 4 เดอืน ถึง 3 ปี 7 เดือน (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557) 

ภาระผกูพนั : หลักประกันการกู้ ยืมเงินจากธนาคารกสิกรไทย จํากดั และธนาคารกรุงศรีอยธุยา จํากดั (มหาชน)  

 

3. โครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา – ตราด กม. 23) 

ทีÉตั Êง : ตาํบลบางเสาธง อําเภอบางพลี (บางพลีใหญ่) จงัหวดัสมทุรปราการ 

ลกัษณะการเข้า

ลงทนุของ

กองทรัสต์ 

: กองทรัสต์เข้าทําสัญญากับ WHA ซึÉงเป็นเจ้าของทีÉดินและอาคารโรงงาน เพืÉอลงทุนในสินทรัพย์ ดงันี Ê  

 กรรมสิทธิ Í ในทีÉดินรวม 4 โฉนด เนื ÊอทีÉดนิรวม 65 ไร่ 21.9 ตร.ว. 

 กรรมสิทธิ Í ในอาคาร 3 หลัง พื ÊนทีÉเช่ารวม 59,835 ตร.ม. และพื ÊนทีÉเช่าหลังคารวม 50,641.04 ตร.

ม. 

 ลงทนุในกรรมสิทธิ Í ในสิÉงปลูกสร้างและทรัพย์สินอืÉนๆ  

ผู้ เช่าและสัญญา

เช่า 

: ทรัพย์สินดงักล่าว มีรายชืÉอผู้ เช่า ดงันี Ê 

1) บริษัท นิสสัน มอเตอร์ (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารบางส่วน 3 หลัง ระยะเวลาเช่าตั Êงแต่ 1 

กนัยายน 2556 ถึง 31 มีนาคม 2561 

2) บริษัท เม็นโล เวิลด์ไวด์ (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารคลังสินค้าบางส่วน 1 หลัง  ระยะเวลา

เช่า ตั Êงแต่ 1 เมษายน 2556 ถึง 31 มีนาคม 2561 

3) บริษัท สตาร์บคัส์ คอฟฟีÉ  (ประเทศไทย) จํากัด เช่าอาคารคลังสินค้าบางส่วน 1 หลัง  ระยะเวลา

เช่า ตั Êงแต่ 1 มิถุนายน 2556 ถึง 31 พฤษภาคม 2564 

ทั Êงนี Ê WHA ตกลงจะเป็นผู้ ชําระคา่เช่าหลงัคาให้แก่ WHART เป็นเวลา 25 ปี เว้นแต่ในช่วงเวลา 25 ปี 

WHA สามารถจดัหาผู้ เช่ามาเช่าหลงัคาได้ โดยมีระยะเวลาเช่าไม่น้อยกว่าระยะเวลาทีÉเหลือของ 25 

ปี  

อายอุาคาร : อายอุาคารอยู่ในช่วงระหวา่ง 1 ปี 4 เดอืน ถึง 1 ปี 9 เดอืน (ข้อมลู ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557) 

ภาระผกูพนั : หลักประกันการกู้ ยืมเงินจากธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) และธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด 

(มหาชน)  

 

1.4) ลักษณะการจดัหาผลประโยชน์ 

 

กองทรัสต์เป็นเจ้าของกรรมสิทธิ Í ในทีÉดิน อาคาร รวมทั Êงงานระบบและส่วนควบต่างๆ และเป็นผู้ มีสิทธิการเช่าในทีÉดิน ซึÉง

กองทรัสต์ดําเนินการจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สิน โดยนําทรัพย์สินดังกล่าวออกให้เช่าแก่ผู้ เช่า ทั Êงนี Ê ท รัสตีในฐานะผู้

ตรวจสอบดแูลกองทรัสต์แทนผู้ ถือหน่วยทรัสต์จะว่าจ้างผู้จดัการกองทรัสต์ให้ทําหน้าทีÉดแูลการจดัหาผลประโยชน์จากทรัพย์สิน
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ของกองทรัสต์ผ่านการกําหนดนโยบายและการวางกลยทุธ์ในการบริหารจดัการทรัพย์สินของกองทรัสต์ เพืÉอก่อให้เกิดประโยชน์

สงูสดุแก่กองทรัสต์ โดยจะมอบหมายให้ผู้จดัการกองทรัสต์นําทรัพย์สินดงักล่าวไปจัดหาผลประโยชน์ได้ด้วยการเข้าทําสัญญา

เช่ากบัผู้ เช่า ซึÉงมีลักษณะเป็นสญัญาเช่าทีÉมีความเป็นมาตรฐานโดยมีหลักเกณฑ์และเงืÉอนไขของสัญญาคล้ายคลึงกันสําหรับผู้

เช่าทกุราย  รวมทั Êงว่าจ้างผู้บริหารสินทรัพย์ให้ทําหน้าทีÉบริหารจัดการอสังหาริมทรัพย์ให้แก่กองทรัสต์ ภายใต้การกํากับดแูล

โดยผู้จดัการกองทรัสต์ 

 

2. รายชืÉอผู้ถอืหน่วยของ WHART 
 

ณ วนัทีÉ 15 พฤษภาคม 2558 (วนัปิดสมดุทะเบียนผู้ ถือหน่วยทรัสต์ล่าสุด) กองทรัสต์ WHART มีทุนจดทะเบียนและทุนจด

ทะเบียนเรียกชําระแล้วจํานวน 3,107,900,000 บาท มีจํานวนหน่วยทรัสต์ทั Êงสิ Êน 310,790,000 หน่วย มลูค่าหน่วยละ10 บาท 

โดยมีรายละเอียดผู้ ถือหุ้น ดงันี Ê 
 

ตารางทีÉ 15 รายชืÉอผู้ถอืหน่วยรายใหญ่ของกองทรัสต์ WHART ณ วันทีÉ 15 พฤษภาคม 2558 

 รายชืÉอ จาํนวนหน่วย ร้อยละ 

1. บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) 46,618,500 15.00 

2. สํานกังานประกันสงัคม  40,000,000 12.87 

3. บริษัท อลิอนัซ์ อยุธยา ประกนัชีวิต จํากัด (มหาชน) 20,000,000 6.44 

4. ธนาคารออมสิน 20,000,000 6.44 

5. บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จํากดั (มหาชน) 16,512,700 5.31 

6. บริษัท อาคเนย์ ประกนัชีวติ จํากัด (มหาชน) 10,000,000 3.22 

7. บริษัท เมืองไทยประกนัชีวติ จํากัด (มหาชน) 7,537,000 2.43 

8. มหาวิทยาลยัขอนแก่น 5,650,000 1.82 

9. กองทุนเปิด ทหารไทย พร็อพเพอร์ตี Ê อินคมั พลสั 5,160,600 1.66 

10. นายนพพร บุญลาโภ 5,000,000 1.61 

 รวมทุนชําระแล้ว 310,790,000  100.00 

ทีÉมา : www.set.or.th 
 

3. สรุปฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน 
 

ข้อมลูทางการเงินตามงบการเงินของ WHART ทีÉผ่านการตรวจสอบจากบริษัท ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คเูปอร์ส เอบีเอเอส จํากัด 

สําหรับปีสิ Êนสดุ ณ วนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557 (ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธันวาคม 2557 ถึงวนัทีÉ 31 ธันวาคม 2557) และงบการเงินฉบับสอบ

ทานสําหรับงวด 3 เดอืน สิ Êนสุด ณ วนัทีÉ 31 มีนาคม 2558 มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 16 สรุปข้อมูลทางการเงนิของ WHART สําหรับปีสิ Êนสุด ณ วันทีÉ 31 ธันวาคม 2557  

และงวด 3 เดือน สิ Êนสุด ณ 31 มีนาคม 2558 

งบดุล (หน่วย : พันบาท) 31 ธันวาคม 2557 31 มีนาคม 2558 

สินทรัพย์   

เงินลงทุนตามราคายุติธรรม 4,406,368.93 4,406,368.93 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 70,018.64 125,884.38 

คา่ใช้จ่ายรอการตดับญัชี 94,972.12 90,228.78 
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งบดุล (หน่วย : พันบาท) 31 ธันวาคม 2557 31 มีนาคม 2558 

รายได้ค้างรับตามสญัญาเช่าดําเนินงาน 934.89 2,873.76 

ภาษีมลูคา่เพิÉมรอเรียกคนื 37,339.70 35,689.60 

สินทรัพย์อืÉน 3,663.26 3,735.58 

รวมสินทรัพย์ 4,613,297.53 4,664,781.03 

หนี Êสิน    

รายได้ค่าเช่าและคา่บริการรับล่วงหน้า 5,183.49 4,237.10 

เงินมัดจํารับจากลูกค้า 157,219.68 159,606.56 

เงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน - สทุธิ 1,322,720.31 1,323,469.32 

คา่ใช้จ่ายค้างจ่าย 9,776.20 10,452.77 

หนี ÊสินอืÉน 3,795.96 16.44 

รวมหนี Êสิน 1,498,695.64 1,497,782.18 

สินทรัพย์สุทธิ 3,114,601.89 3,166,998.84 

สินทรัพย์สุทธิประกอบด้วย    

ทนุทีÉได้รับจากผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 3,107,900.00 3,107,900.00 

กําไรสะสม 6,701.89 59,098.84 

สินทรัพย์สุทธิ 3,114,601.89 3,166,998.84 

สินทรัพย์สุทธิต่อหน่วย (บาท) 10.0215 10.1901 
 

งบกําไรขาดทุน (หน่วย : พันบาท) ปีบัญชี 2557* ม.ค.-มี.ค. 2558 

รายได้ค่าเช่าและบริการ 14,141.25 80,625.76 

รายได้ดอกเบี Êย 233.85 88.74 

รวมรายได้ 14,375.10 80,714.49 

คา่ธรรมเนียมการจดัการ 222.83 842.69 

คา่ธรรมเนียมผู้ดแูลผลประโยชน์ 457.87 1,731.56 

คา่ธรรมเนียมนายทะเบียน 120.63 309.04 

คา่ธรรมเนียมบริหารอสงัหาริมทรัพย์ 129.43 685.22 

คา่ใช้จ่ายอืÉน 3,766.46 8,974.80 

รวมค่าใช้จ่าย 4,697.21 12,543.31 

รายได้จากการลงทนุสทุธิก่อนคา่ใช้จ่ายทางการเงิน 9,677.88 68,171.19 

ดอกเบี Êยจ่าย 2,975.99 15,774.24 

รายได้จากการลงทนุสทุธิ 6,701.89 52,396.95 

การเพิÉมขึ Êนในสินทรัพย์สทุธิจากการดําเนินงานสําหรับงวด 6,701.89 52,396.95 

*ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธนัวาคม 2557 ถึง 31 ธนัวาคม 2557 
 

งบกระแสเงนิสด (หน่วย : พันบาท) ปีบัญชี 2557* ม.ค.-มี.ค. 2558 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมดาํเนินงาน (4,262,061.90) 69,528.21  

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน 4,332,080.54 (13,662.47) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิÉมขึ Êนสทุธิ 70,018.64 55,867.74  

*ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธนัวาคม 2557 ถึง 31 ธนัวาคม 2557 
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อัตราส่วนทางการเงนิทีÉสําคัญและข้อมูลประกอบเพิÉมเติมทีÉสําคัญ 
(หน่วย : พันบาท) 

ปีบัญชี 2557 ม.ค.-มี.ค. 2558 

มลูคา่สินทรัพย์สทุธิปลายงวด  3,114,601.89 3,166,998.84 

อตัราส่วนของค่าใช้จ่ายรวมตอ่มลูคา่สินทรัพย์สุทธิถัวเฉลีÉยระหว่างงวด (%) 0.15 0.40 

อตัราส่วนของรายได้จากเงินลงทุนรวมต่อมลูคา่สินทรัพย์สทุธิถวัเฉลีÉย

ระหว่างงวด (%) 

0.46 2.56 

อตัราส่วนของจํานวนถัวเฉลีÉยถ่วงนํ Êาหนักของการซื Êอขายเงินลงทุนระหว่าง

งวดมลูคา่สินทรัพย์สทุธิถัวเฉลีÉยระหว่างงวด (%) 

141.47  - 

มลูคา่สินทรัพย์สทุธิถวัเฉลีÉยระหวา่งงวด  3,114,601.89 3,149,974.96 

 

คําอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานของ WHART 

ผลการดําเนินงาน 

สําหรับปี 2557 (ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธันวาคม 2557 ถึง 31 ธันวาคม 2557) และสําหรับงวด 3 เดือนแรกของปี 2558 WHART มี

รายได้รวมจํานวน 14.38 ล้านบาท และ 80.71 ล้านบาท ตามลําดบั ประกอบด้วยรายได้จากค่าเช่าและค่าบริการจํานวน 

14.14 ล้านบาท และ 80.63 ล้านบาท และรายได้ดอกเบี Êยจํานวน 0.23 ล้านบาท และ 0.09 ล้านบาท ตามลําดบั ในขณะทีÉ 

กองทรัสต์ WHART มีค่าใช้จ่ายรวมจํานวน 4.70 ล้านบาท และ 12.54 ล้านบาท ตามลําดบั ดังนั Êน WHARTมีรายได้จากการ

ลงทนุสุทธิก่อนหักค่าใช้จ่ายทางการเงินจํานวน 9.68 ล้านบาท และ 68.17 ล้านบาท ภายหลังจากหักดอกเบี Êยจ่าย WHART 

คงเหลือกําไรสทุธิจากการดําเนินงานสําหรับงวดจํานวน 6.70 ล้านบาท และ 52.40 ล้านบาท ตามลําดบั 
 

ฐานะการเงนิ 

สําหรับปี 2557  และ ณ วนัทีÉ 31 มีนาคม 2558 WHART มีสินทรัพย์รวมจํานวน 4,613.30 ล้านบาท และ 4,664.78 ล้านบาท 

ตามลําดบั โดยสินทรัพย์หลักคอื เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทั Êงหมด 3 โครงการ มีมูลค่ายุติธรรมรวมจํานวน 4,406.37 ล้าน

บาท คิดเป็นร้อยละ 95.51 และ 94.46 ของสินทรัพย์รวมตามลําดบั และมีหนี Êสินรวมจํานวน 1,498.70 ล้านบาท และ 

1,497.78 ล้านบาท ตามลําดบั โดยมีหนี Êสินหลัก คือ เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินจํานวน 1,322.72 ล้านบาท และ 1,323.47 

ล้านบาท ตามลําดบั คิดเป็นร้อยละ 88.26 และ 88.36 ของหนี Êสินรวม ดงันั Êน WHART มีสินทรัพย์สุทธิจํานวน 3,114.60 ล้าน

บาท และ 3,167.00 ล้านบาท ตามลําดบั ประกอบด้วยทุนทีÉได้รับจากผู้ ถือหน่วยทรัสต์จํานวน 3,107.90 ล้านบาท และกําไร

สะสมสําหรับงวด 6.70 ล้านบาท และ 59.10 ล้านบาท ตามลําดบั 

 

สภาพคล่อง 

WHART มีกระแสเงินสดสทุธิใช้ไปในกิจกรรมดําเนินงานสําหรับปี 2557 (ตั Êงแต่วนัทีÉ 8 ธันวาคม 2557 ถึง 31 ธันวาคม 2557) 

จํานวน 4,262.06 ล้านบาท เนืÉองจากมีการซื Êอเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์จํานวน 4,406.37 ล้านบาท สําหรับงวด 3 เดือนแรก

ของปี 2558  WHART มีกระแสเงินสดสทุธิได้มาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 69.53 ล้านบาท เนืÉองจากมีกําไรสุทธิจํานวน 

52.40 ล้านบาท และไม่มีการจ่ายเงินซื ÊอเงินลงทนุเพิÉมเตมิ 

 

กระแสเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมจัดหาเงินสําหรับปี 2557 มีจํานวน 4,332.08 ล้านบาท ซึÉงประกอบไปด้วยเงินสดรับจาก

การขายหน่วยทรัสต์จํานวน 3,107.90 ล้านบาท เงินสดรับจากการกู้ ยืมจากสถาบันการเงิน 1,370.00 ล้านบาท ในขณะทีÉมีเงิน

สดจ่ายเพืÉอดําเนินการขายหน่วยทรัสต์ เงินสดจ่ายคา่ธรรมเนียมเงินกู้ ยืม และดอกเบี Êยจ่ายจํานวน 96.24 ล้านบาท 47.33 ล้าน
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บาท และ 2.25 ล้านบาท ตามลําดบั สําหรับงวด 3 เดือนแรกของปี 2558 WHART มีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหา

เงินจากดอกเบี Êยจ่ายจํานวน 13.66 ล้านบาท  

 

4. สภาวะอุตสาหกรรม 

 

เนืÉองจากรายได้จากการลงทุนใน WHART มาจากรายได้ค่าเช่าและบริการในธุรกิจให้เช่าและบริการคลังสินค้าและศูนย์

กระจายสินค้าและให้เช่าพื ÊนทีÉหลังคาเพืÉอผลิตกระแสไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทีÉติดตั ÊงบนหลังคาเพืÉอจําหน่าย (Solar PV 

Rooftop) ในเขตพื ÊนทีÉลาดกระบงัและบางพลีใหญ่ ดงันั Êน การดําเนินธุรกิจของ WHART จึงมีความสัมพันธ์โดยตรงกับสภาวะ

ภาพรวมเศรษฐกิจ  ตลาดโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่าและคลงัสินค้าใช้เช่า ทั Êงนี Ê ข้อมลูดงักล่าวมีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

4.1) ภาพรวมเศรษฐกิจอาเซียนและไทย 

 

ข้อมลูจากแบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2557 ของ WHART ระบุว่า กลุ่มประเทศอาเซียนเป็นกลุ่มเศรษฐกิจทีÉมีศกัยภาพ

สูงจากอัตราการเติบโตเฉลีÉย 10 ปี ระหว่างปี 2548 – 2557 โดยมีอัตราเติบโตร้อยละ 5.3 เทียบกับเศรษฐกิจโลกทีÉมีอัตรา

เตบิโตร้อยละ 2.7 สําหรับแนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2558 ธนาคารโลก (World Bank) ประมาณการมลูค่าเศรษฐกิจโลกโดยรวม

ว่า จะเติบโตอยู่ทีÉร้อยละ 3.0 เพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกับปี 2557 ซึÉงอยู่ทีÉร้อยละ 2.6 ซึÉงมีอัตราการเติบโตน้อยกว่าเศรษฐกิจของ

ประเทศในกลุ่มประเทศอาเซียน ซึÉงธนาคารโลกคาดการณ์ว่า จะมีอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจในปี 2558 อยู่ทีÉร้อยละ 6.7  

ในส่วนประเทศไทยแม้วา่ในปี 2557 ประเทศไทยในฐานะสมาชิกในกลุ่มประเทศอาเซียนจะมีการเติบโตทางเศรษฐกิจทีÉตํÉากว่า

คา่เฉลีÉยในอดตีอนัเป็นผลจากปัญหาเสถียรภาพทางการเมือง โดยมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจร้อยละ 0.7 อย่างไรก็ดี จาก

การเปิดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (Asean Economic Community: AEC) ในปี 2558 คาดว่าจะเป็นปัจจัยสนับสนุนให้

สมาชิกรวมถึงไทยมีแนวโน้มเศรษฐกิจเชิงบวกในอนาคต  

 

ทั Êงนี Ê สํานกังานเศรษฐกิจการคลังคาดการณ์ว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2558 จะขยายตวัร้อยละ 3.9 เพิÉมขึ Êนจากปี 2557 ทีÉคาดว่า

ขยายตวัร้อยละ 0.7 โดยมีปัจจัยสนบัสนนุสําคญัจากการขยายตวัของการลงทุนและการใช้จ่ายภาครัฐ ทีÉคาดว่าในปี 2558 จะ

มีการขยายตวัอยู่ทีÉร้อยละ 15.3 และร้อยละ 4.4 ตามลําดบั เมืÉอเทียบกับปี 2557 ทีÉหดตวัร้อยละ 4.7 และขยายตวัร้อยละ 3.7 

อนัเป็นผลจากการประกาศใช้งบประมาณประจําปี  2558  มาตรการเร่งรัดการเบิกจ่ายงบประมาณของภาครัฐ  เม็ดเงินจากทั Êง

โครงการลงทุนยกระดบัโครงสร้างพื Êนฐานขนาดใหญ่ด้านการคมนาคมขนส่ง  งบกลางทีÉกันไว้เบิกจ่ายเหลืÉอมปีและงบไทย

เข้มแข็ง รวมถึงการลงทนุของรัฐวิสาหกิจทีÉยังเบิกจ่ายได้เพิÉมขึ Êนอย่างต่อเนืÉอง และกรอบวงเงินงบประมาณรายจ่ายลงทุนในปี 

2559 ทีÉเพิÉมขึ Êน  เช่นเดียวกันกบัการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน ซึÉงคาดว่าจะปรับตวัดีขึ Êนมาอยู่ทีÉร้อยละ 3.1 และร้อยละ 

7.2 ตามลําดบั เนืÉองจากการฟืÊนตวัของภาวะเศรษฐกิจภาพรวม  ความชัดเจนของนโยบายภาครัฐ  ประกอบกับแนวโน้มราคา

นํ ÊามันทีÉลดลงและอัตราดอกเบี ÊยทีÉยังอยู่ในระดบัตํÉาส่งผลให้ความเชืÉอมัÉนของนักลงทุนและผู้ บริโภคปรับตวัดีขึ Êนในทิศทาง

เดยีวกนั สําหรับอุปสงค์ภายนอกประเทศ คาดว่าปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการจะขยายตวัร้อยละ 5.4 เพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบ

กบัปี 2557 ทีÉหดตวัร้อยละ 0.6 เนืÉองจากการฟืÊนตัวของภาคการท่องเทีÉยวภายหลังสถานการณ์ทางการเมืองภายในประเทศ

คลีÉคลายลง  

 

สําหรับแนวโน้มการลงทุนภาคอุตสาหกรรมและนโยบายการส่งเสริมการลงทุนโดยรวมในปี 2558 ข้อมูลจากสํานักงาน

คณะกรรมการการส่งเสริมการลงทุน (The Thai Board of Investment : “BOI”) ระบุว่า โครงการลงทุนทีÉได้รับการส่งเสริมการ
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ลงทนุจาก BOI ในปี 2557 มีจํานวน 1,663 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทุน 729.45 พันล้านบาท ลดลงเมืÉอเทียบกับปี 2556 ทีÉ

มีโครงการลงทนุทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทนุ จํานวน 2,014 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทุน 1,026.43 พันล้านบาท อย่างไรก็ด ี

ในช่วงเดือนมกราคม – เดือนพฤษภาคม 2558 พบว่า BOI ได้อนุมัติให้การส่งเสริมการลงทุน จํานวน 1,094 โครงการ รวม

จํานวนเงินลงทุน 391.72 พนัล้านบาท เพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกับช่วงเดียวกันของปี 2557 ทีÉมีโครงการลงทุนทีÉได้รับการส่งเสริมการ

ลงทนุ จํานวน 621โครงการ รวมจํานวนเงินลงทนุ 50.23 พนัล้านบาท โดยโครงการลงทุนทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทุนในเดือน 

มกราคม – เดือนพฤษภาคม 2558  พบว่า มีทีÉตั Êงในภาคกลางและภาคตะวันออก จํานวน 384 โครงการ รวมจํานวนเงิน 92.50 

พนัล้านบาท และ 443 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทนุ 171.25  พนัล้านบาท ตามลําดับ เพิÉมขึ ÊนเมืÉอเทียบกับช่วงเดียวกันของปี 

2557 ทีÉมีโครงการลงทนุซึÉงทีÉตั ÊงในภาคกลางและภาคตะวนัออกทีÉได้รับการส่งเสริมการลงทนุ จํานวน 251 โครงการ รวมจํานวน

เงิน 12.41 พนัล้านบาท และ 212 โครงการ รวมจํานวนเงินลงทุน 26.01 พันล้านบาท ตามลําดบั ข้อมลูโครงการลงทุนทีÉได้รับ

การส่งเส ริมการลงทุนทีÉเพิÉมขึ Êนในช่วง 5 เดือนแรกของปี 2558ดงักล่าว แสดงให้เห็นถึงแนวโน้มการฟืÊนตวัของการลงทุน

ภาคอุตสาหกรรมโดยเฉพาะในพื ÊนทีÉภาคตะวนัออกซึÉงเป็นยุทธศาสตร์ทีÉสําคญัของประเทศไทย 

 

4.2) ตลาดโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่า 

 

ข้อมูลจากแบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2557 ของ WHART ระบุว่า อุปทานโรงงานให้เช่าในปี 2557 เพิÉมขึ Êนชัดเจน

หลังจากเหตกุารณ์นํ Êาท่วมใหญ่ปี 2554 โดยพื ÊนทีÉให้เช่าของโรงงาน มีจํานวนทั Êงสิ Êน 2,553,046 ตารางเมตร เพิÉมขึ Êนจากปีก่อน

ร้อยละ 3.6 โดยทําเลทีÉเพิÉมขึ Êนนั Êนส่วนใหญ่จะเป็นทําเลทีÉไม่ได้รับผลกระทบจากนํ Êาท่วมเมืÉอปี 2554 ทําให้ผู้ประกอบการธุรกิจ

โรงงานให้เช่ามีการสร้างโรงงานเพิÉมขึ Êน เพืÉอรองรับความต้องการในการใช้โรงงานอุตสาหกรรม 

 

พื ÊนทีÉโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่าส่วนใหญ่จะอยู่ในจังหวัดชลบุรี มีจํานวน 775,636 ตารางเมตร คิดเป็นร้อยละ 30 ของพื ÊนทีÉ

โรงงานอุตสาหกรรมให้เช่าทั Êงหมด รองลงมาอยู่ในพื ÊนทีÉจังหวดัสมทุรปราการ จังหวัดระยอง และจังหวัดอยุธยา หรือคิดเป็น

สัดส่วนพื ÊนทีÉร้อยละ 20 ร้อยละ 19  และร้อยละ 17 ของพื ÊนทีÉโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่าทั Êงหมด โดยทีÉอุปทานในอีสเทิร์นซี

บอร์ดหรือจงัหวดัชลบรีุและจงัหวดัสมทุรปราการนั Êนมีค่อนข้างสงู เนืÉองจากเป็นทําเลหลักของนิคมอุตสาหกรรมหลายแห่ง เช่น 

นิคมอตุสาหกรรมอมตะนคร นิคมอุตสาหกรรมเหมราช นิคมอตุสาหกรรมปิÉ นทอง อีกทั Êง ยังอยู่ใกล้ท่าเรือนํ Êาลึกแหลมฉบังและ

เป็นแหล่งผลิตทีÉสําคญัของอตุสาหกรรมยานยนต์ ทั Êงนี Ê จากแผนพัฒนาของผู้ ประกอบการคาดการณ์ว่า อุปทานโรงงานให้เช่า

ในปี 2558 จะมีเพิÉมขึ Êนประมาณ 150,000 ตารางเมตร ในพื ÊนทีÉจงัหวดัสมทุรปราการ จงัหวดัชลบรีุ และจงัหวดัระยอง 

 

ด้านอัตราการเช่า (Occupancy Rate) ของพื ÊนทีÉโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่าโดยรวม พบว่า ในปี 2557 อยู่ทีÉร้อยละ 77.6 ลดลง

จากปีก่อนหน้าซึÉงอยู่ทีÉร้อยละ 77.7  เนืÉองจากอุปทานพื ÊนทีÉโรงงานอุตสาหกรรมให้เช่ามีจํานวนเพิÉมขึ Êน สําหรับอุปสงค์การเช่า

พื ÊนทีÉ พบว่า ในปี 2557 อยู่ทีÉ 1,980,108 ตารางเมตร เพิÉมขึ Êน 64,693 ตารางเมตรหรือคิดเป็นร้อยละ 3.4 อย่างไรก็ดี อัตราการ

เช่า (Occupancy Rate) ของพื ÊนทีÉโรงงานอตุสาหกรรมให้เช่าในจังหวดัชลบรีุและจังหวัดสมทุรปราการ อยู่ในระดบัสูงทีÉร้อยละ 

93 และร้อยละ 95.5 ตามลําดบั โดยอตัราคา่เช่าโรงงานสูงสุด อยู่ในจังหวัดชลบุรีและจังหวัดฉะเชิงเทรา จํานวน 250 บาทต่อ

ตารางเมตรต่อเดือน รองลงมา คือ จังหวัดสมุทรปราการและจังหวดัระยอง จํานวน 230 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน และ

จังหวัดอยุธยา จํานวน 220 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน อันเป็นผลจากเหตกุารณ์นํ Êาท่วมใหญ่ในปี 2554 ทําให้โรงงาน

อตุสาหกรรมจํานวนมากได้ย้ายฐานการผลิตไปทีÉจงัหวดัดงักล่าว  
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ตารางทีÉ 17 อุปสงค์และอุปทานโรงงานให้เช่า จาํแนกตามจังหวัด ในปี 2557 

จงัหวัด อุปทาน (ตร.ม.) อุปสงค์ (ตร.ม.) อัตราการเช่า (ร้อยละ) 

ชลบรีุ 775,636 721,461 93.0 

สมทุรปราการ 517,452 494,102 95.5 

ระยอง 486,176 304,080 62.5 

อยุธยา 426,749 240,010 56.2 

ปทุมธานี 154,627 113,177 73.2 

สระบุรี 93,486 42,749 45.7 

ปราจีนบุรี 40,360 18,000 44.6 

ฉะเชิงเทรา 36,060 24,030 66.6 

นนทบรีุ 22,500 22,500 100.0 

  ทีÉมา : ข้อมลูวิจยัของ KF ทีÉปรากฏในแบบ 56-REIT ปี 2557 ของ WHART 

 

4.3) ตลาดคลังสินค้าให้เช่า 

 

ณ สิ Êนปี 2557 อุปทานพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่ามีจํานวนทั Êงสิ Êน 3,367,203 ตารางเมตร เพิÉมขึ Êนจากปีก่อนหน้า 753,935 ตาราง

เมตร หรือคิดเป็นร้อยละ 28.90 โดยอุปทานทีÉเกิดใหม่นั Êนส่วนใหญ่อยู่ในจังหวดัสมทุรปราการและชลบุรี โดยปัจจุบันมีพื ÊนทีÉ

คลังสินค้าให้เช่าในจังหวัดสมุทรปราการจํานวน 1,259,732 ตารางเมตร หรือคิดเป็นร้อยละ 37 ของพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่า

ทั Êงหมด เนืÉองจากอยู่ใกล้กรุงเทพฯ  ท่าอากาศยานนานาชาติสุวรรณภูมิ และนิคมอุตสาหกรรมอีกหลายแห่ง สําหรับจังหวัด

ชลบรีุมีพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่าจํานวน 933,315 ตารางเมตร หรือร้อยละ 28 ของพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่าทั Êงหมด เนืÉองจากอยู่ใกล้

แหล่งขนส่งกระจายสนิค้า เช่น ท่าเรือนํ Êาลึกแหลมฉบงัและฐานการผลิตอตุสาหกรรมรถยนต์ในนิคมอตุสาหกรรมต่างๆ  

 

ในปี 2557 พื ÊนทีÉคลังสินค้าทีÉมีการเช่า มีจํานวน 2,728,005 ตารางเมตร เพิÉมขึ Êนจากปีก่อนหน้าร้อยละ 32.2 ขณะทีÉอัตราการ

เช่า (Occupancy Rate) ของพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่าอยู่ทีÉร้อยละ 81 เพิÉมขึ Êนจากร้อยละ 79.0 เมืÉอปี 2556 ทั Êงนี Ê ถึงแม้แนวโน้ม

อตัราการเช่า (Occupancy Rate) ของพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่าตั Êงแต่ปี 2554 จะมีแนวโน้มลดลง เนืÉองจากมีจํานวนอุปทานมาก

ขึ Êน โดยเฉพาะในทําเลจงัหวดัสมทุรปราการ ฉะเชิงเทรา และชลบุรี อย่างไรก็ตาม คลงัสินค้าให้เช่าในจังหวดัสมทุรปราการยังมี

อตัราการเช่า (Occupancy Rate) อยู่ทีÉร้อยละ 85.7 ขณะทีÉคลังสินค้าให้เช่าในจังหวัดชลบุรี  อีสเทิร์นซีบอร์ดในจังหวัดชลบุรี 

และจังหวัดระยอง มีอัตราการเช่า (Occupancy Rate) อยู่ทีÉร้อยละ 65.3 ร้อยละ 65.3 และร้อยละ 46.3 ตามลําดบั สําหรับ

อตัราคา่เช่าคลงัสินค้า สงูสดุอยู่ทีÉ 185 บาทตอ่ตารางเมตรต่อเดอืน ในจังหวดัสมทุรปราการ กรุงเทพฯ และปทุมธานี และ 180 

บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน ในจังหวัดชลบุรีและฉะเชิงเทรา ทั Êงนี Ê ในแต่ละจังหวัดมีค่าเช่าคลังสินค้าในตลาดค่อนข้าง

หลากหลาย ขึ Êนอยู่กับคณุลักษณะของคลงัสินค้า เช่น ทําเล สภาพอาคาร อายอุาคาร และลักษณะโครงสร้าง 

 

ตารางทีÉ 18 อุปสงค์และอุปทานคลังสินค้าให้เช่า จาํแนกตามจงัหวัด ในปี 2557 

จงัหวัด อุปทาน (ตร.ม.) อุปสงค์ (ตร.ม.) อัตราการเช่า (ร้อยละ) 

สมทุรปราการ 1,259,732 1,079,975 85.7 

ชลบรีุ 811,749 529,688 65.3 

ฉะเชิงเทรา 338,590 295,246 87.2 

อยุธยา 322,457 273,899 84.9 
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จงัหวัด อุปทาน (ตร.ม.) อุปสงค์ (ตร.ม.) อัตราการเช่า (ร้อยละ) 

กรุงเทพฯ 311,228 305,205 98.1 

ระยอง 136,098 62,985 46.3 

ปทุมธานี 130,340 129,080 99.0 

สระบุรี 37,494 37,494 100.0 

สมทุรสาคร 19,516 14,433 74.0 

  ทีÉมา : ข้อมลูวิจยัของ KF ทีÉปรากฏในแบบ 56-REIT ปี 2557 ของ WHART 

 

แนวโน้มตลาดคลังสินค้าในอนาคต คาดการณ์ว่ามีแนวโน้มเติบโตอย่างต่อเนืÉอง โดยเฉพาะบนทําเลในจังหวดัสมทุรปราการ

และชลบรีุ จากแผนการพัฒนาของผู้ประกอบการพฒันาอาคารคลงัสินค้าให้เช่า รวมถึงอปุสงค์ทีÉเพิÉมมากขึ Êนจากความต้องการ

ใช้พื ÊนทีÉคลังสินค้าในอนาคตตามแผนระบบโลจิสติกส์ เพืÉอลดต้นทุนของระบบขนส่ง เนืÉองจากประเทศไทยมีข้อได้เปรียบด้าน

ทําเลทีÉตั Êง ซึÉงเป็นศนูย์กลางเชืÉอมต่อระหว่างประเทศกัมพูชา ลาว พม่า และมาเลเซีย ซึÉงจะมีบทบาทสําคัญด้านการขนส่งต่อ

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในอนาคต อย่างไรก็ตาม จากอุปทานพื ÊนทีÉคลังสินค้าให้เช่าทีÉเพิÉมสูงขึ Êน อาจทําให้การแข่งขันใน

ธุรกิจดังกล่าวมีความรุนแรงขึ Êน และอาจส่งผลกระทบต่อการปรับราคาค่าเช่าพื ÊนทีÉคลังสินค้าในอนาคตได้ ทั Êงนี Ê สามารถดู

รายละเอียดของสภาะอุตสาหกรรมเพิÉมเติมของ WHART  ได้จากแบบแสดงรายการข้อมูลประจําปี 2557 (แบบ 56-REIT) ทีÉ

ปรากฏใน www.whareit.com หรือ www.set.or.th 
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เอกสารแนบ 2 รายงานประเมินมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพิจิตร ซึÉงจัดทําโดยบริษัทผู้ประเมินราคา

อิสระ 

 

ในการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê  WHA ได้วา่จ้างให้ผู้ ประเมินราคาอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. จํานวน 2 ราย 

เพืÉอทําการประเมินมลูคา่สินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพิจิตร ได้แก่ 

1) บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ จํากัด (“GRAND”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวันทีÉ 1 เมษายน 2558 โดยมี

วตัถปุระสงค์เพืÉอกําหนดมลูคา่ตลาดทรัพย์สิน สําหรับวตัถปุระสงค์สาธารณะ 

2) บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากดั (“BKKPA”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวันทีÉ 6 มีนาคม 2558 โดยมีวตัถุประสงค์เพืÉอ

ทราบมลูค่าตลาดปัจจุบนั สําหรับวตัถปุระสงค์สาธารณะ 

 

ทั Êงนี Ê ผลการประเมินมลูค่าสินทรัพย์แตล่ะรายการ ซึÉงจัดทําโดย GRAND และ BKKPA มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

1) สรุปประเมินมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพิจติร โดย GRAND 

 

GRAND ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดงักล่าว โดยเลือกใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) เป็นเกณฑ์ในการ

ประเมินมลูค่าทรัพย์สิน และใช้วิธีคิดจากต้นทุน (Cost Approach) เป็นเกณฑ์ในการสอบทานมูลค่าทรัพย์สิน ทั Êงนี Ê GRAND 

เห็นว่าวิธีคิดจากรายได้ดงักล่าว ซึÉงได้คํานึงถึงความสามารถของทรัพย์สินในการสร้างกระแสรายได้ในอนาคต สามารถ

นํามาใช้กําหนดมูลค่าของทรัพย์สินได้ ทั Êงนี Ê GRAND จัดทําประมาณการกระแสเงินสดเป็นระยะเวลาประมาณ 10 ปี โดย

พิจารณาจากประมาณการรายได้ของทรัพย์สินในอนาคต หักด้วยค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ ทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êน เพืÉอหา

กระแสเงินสดสุทธิในแตล่ะงวด/ปี และใช้อัตราผลตอบแทนการลงทุน (Capitalization Rate) ในการพิจารณากระแสเงินสด ณ 

ปีทีÉสิ Êนสุดการคาดการณ์กรณีทีÉมีการขายสินทรัพย์ดงักล่าว โดยพิจารณาจากปัจจัยต่างๆ เช่น ระดบัความเสีÉยง ความมัÉนคง

ของกระแสรายได้ และอตัราผลตอบแทนทีÉคาดวา่จะได้รับจากการลงทนุ แล้วคดิส่วนลดกลบัเป็นมลูค่าปัจจุบัน โดยใช้อัตราคิด

ลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอทําการหามลูค่าของทรัพย์สิน ณ วันทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน ทั Êงนี Ê ในการ

ประเมินมลูค่าทรัพย์สิน GRAND ได้พิจารณาและวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆ เช่น ภาพรวมทางเศรษฐกิจ สภาวการณ์แข่งขัน การ

วิเคราะห์ผลการดําเนินงานของทรัพย์สินทีÉประเมินมลูค่า การคาดการณ์ถึงทิศทางและแนวโน้มทั Êงในปัจจุบันและอนาคต 

รวมถึงปัจจยัอืÉนๆ ทีÉมีผลกระทบต่อมลูค่าทรัพย์สินทีÉประเมิน โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจากรายได้มีรายละเอียดโดยสรุป

ดงันี Ê 

 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

 ส่วนของพื ÊนทีÉคลงัสินค้า 

GRAND ประมาณการค่าเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉย โดยอ้างอิงจากอัตราค่าเช่าและค่าบริการตามสัญญาปัจจุบัน และเมืÉอ

ภายหลังสิ Êนสดุสญัญา อ้างอิงจากการสํารวจคา่เช่าพื ÊนทีÉคลังสินค้าในบริเวณใกล้เคียงทีÉตั Êงทรัพย์สิน โดยอัตราค่าเช่า

ขึ Êนอยู่กบัทําเลทีÉตั Êง ชืÉอเสียงโครงการ โครงสร้างอาคาร และสภาพอาคาร เป็นปัจจัยหลัก จากนั ÊนทําการปรับเพิÉม-ลด 

ตามความเหมาะสมของปัจจยัตา่งๆ รวมถึงงานระบบปรับอากาศภายในอาคาร เพืÉอมากําหนดเป็นอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉ 

และกําหนดให้มีการปรับเพิÉมอัตราคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสดุการคาดการณ์  
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 ส่วนของพื ÊนทีÉหลงัคาคลงัสินค้า 

GRAND ประมาณการคา่เช่าโดยอ้างอิงจากเงืÉอนไขทีÉ WHA ตกลงจะจ่ายชําระค่าเช่าให้แก่ WHART สําหรับพื ÊนทีÉทีÉยัง

ไม่มีผู้ เช่า เป็นเวลา 25 ปี โดยจะมีการปรับเพิÉมอัตราค่าเช่าร้อยละ 10 ทุกๆ 5 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่า ตามเงืÉอนไขใน

สญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART จะเข้าทํากับ WHA  

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉคลงัสินค้า (Occupancy Rate) 

อาคาร อตัราการเข้าใช้พื ÊนทีÉ (ร้อยละ) 

คลงัสินค้า A1 และ A2/1 ปี 2558 – 2566 : ร้อยละ 100 / ปี 2567 – ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ : ร้อยละ 97 

คลงัสินค้า A2/2, A3/1, A3/2 

และ B2, B1/1, B1/2  

ปี 2558 – 2560 : ร้อยละ 100 / ปี 2561 – ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ : ร้อยละ 95 

คลงัสินค้า C, D, E และ F   ปี 2558 – 2560 : ร้อยละ 100 / ปี 2561 – ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ : ร้อยละ 95 

 

ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย  

ต้นทุนในการดําเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าธรรมเนียมบริหาร

อสงัหาริมทรัพย์ 

อ้างอิงข้อมลูทีÉได้รับจาก WHA ซึงประกอบด้วย ค่าบริหารจัดการ ค่าทําความสะอาดและจัด

สวนพื ÊนทีÉส่วนกลาง ค่ารักษาความปลอดภัย ค่าประกันภัย ค่านายหน้า และค่าบํารุงรักษา

อืÉนๆ โดย GRAND กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทุกๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสุดการ

คาดการณ์ 

ค่าสาธารณปูโภค ประกอบด้วย  ค่านํ Êา ค่าไฟ สําหรับพื ÊนทีÉส่วนกลาง โดย GRAND กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êน 

ร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

   

ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

GRAND พิจารณาอัตราคิดลดจากความสามารถในการสร้างกระแสรายได้ ค่าใช้จ่าย คู่แข่งทางการตลาด สภาวะ

เศรษฐกิจ แนวโน้มการแข่งขันทางตลาดด้านอุปสงค์ อุปทาน และผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ รวมถึง

ผลตอบแทนทีÉไม่มีทางเสีÉยง โดยกําหนดอตัราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉร้อยละ 9.25 ซึÉงอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของ

พันธบัตรรัฐบาลเฉลีÉยประมาณร้อยละ 4.00 บวกกับอัตราผลตอบแทนจากความเสีÉยงทีÉ เพิÉมขึ Êน (Risk Premium) 

ประมาณร้อยละ 5.25  

 

จ) สมมตฐิานอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (Capitalizaiton Rate) 

GRAND กําหนดอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุทีÉร้อยละ 7.50 เพืÉอพิจารณามูลค่าซื Êอขายของทรัพย์สิน ณ ปีสิ Êนสุดการ

คาดการณ์กรณีทีÉมีการขายสินทรัพย์ดงักล่าว โดยคาํนึงถึงทําเล สภาพทรัพย์สิน สถานภาพทางการตลาดในปัจจุบัน และ

แนวโน้มในอนาคต เป็นต้น และกําหนดให้มีค่าธรรมเนียมการขายร้อยละ 1.50 ของมลูคา่ทรัพย์สิน  
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จากข้อสมมติฐานดังกล่าวข้างต้นในการประเมินมูลค่าโครงการ WHA ชลหารพิจิตร โดยวิธีรายได้ มูลค่าทีÉดินพร้อมสิÉงปลูกสร้างของโครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้า

ลงทุน (คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558) ประเมนิโดย GRAND เท่ากับ 2,298.00 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่าดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 19 ประมาณการกระแสเงินสดโครงการ WHA ชลหารพจิติร ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้โดย GRAND 

 ปี 58 

(1-31 ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 67  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสเงนิสดสุทธ ิ 14,118,886 174,018,912 180,502,009 177,685,408 184,423,011 189,664,250 191,422,754 200,371,212 200,378,702 199,528,176 204,483,329 

มูลคา่ปัจจบุนัสทุธิ ณ 

อตัราคดิลดทีÉร้อยละ 

9.25 

14,015,179 158,115,053 150,119,587 135,265,063 128,507,223 120,969,661 111,754,006 107,073,850 98,011,764 89,332,489 83,799,545 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ

รวม  

1,196,963,420           

มูลคา่ปัจจบุนัของ

โครงการ ณ ปีสิ Êนสุด

ประมาณการ ณ 

อตัราผลตอบแทน

ร้อยละ 7.50  

1,100,567,363           

มูลค่าทรัพย์สิน 2,297,530,783 บาท          

มูลค่าทรัพย์สิน 

(ปัดเศษ) 

2,298,000,000 บาท          
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2) สรุปประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพจิติร โดย BKKPA 

 

BKKPA ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดังกล่าว โดยใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสด 

(Discounted Cash Flow) และวิธีคิดจากต้นทุนทดแทน (Depreciated Replacement Cost Approach) ซึÉง BKKPA ใช้วิธีคิดจาก

รายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสดเป็นเกณฑ์ในการกําหนดมลูค่าทรัพย์สิน เนืÉองจากวิธีประเมินดังกล่าวเหมาะสมสําหรับประเมิน

มลูคา่ทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตวัทรัพย์สินเองสอดคล้องกับทรัพย์สินทีÉประเมินมลูคา่ครั Êงนี Ê ทั Êงนี Ê BKKPA จัดทําประมาณการ

กระแสเงินสดโดยประมาณการรายได้จากการดําเนินงานของโครงการ จากนั Êนหักด้วยค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้อง 

และใช้อัตราผลตอบแทนการลงทุน (Capitalization Rate) ในการพิจารณากระแสเงินสด ณ ปีทีÉสิ ÊนสุดประมาณการกรณีทีÉมีการ

ขายทรัพย์สิน แล้วคิดส่วนลดกลับเป็นมูลค่าปัจจุบันโดยใช้อัตราคิดลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอทําการหามูลค่า

ทรัพย์สิน ณ วนัทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจากรายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสดมีรายละเอียด

โดยสรุปดงันี Ê 

 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

 ส่วนของพื ÊนทีÉคลงัสินค้า 

BKKPA ประมาณการค่าเช่าโดยอ้างอิงจากอตัราค่าเช่าและคา่บริการตามสัญญาปัจจุบัน และเมืÉอภายหลังสิ Êนสุดสัญญา 

อ้างอิงจากการสํารวจค่าเช่าตลาดในบริเวณใกล้เคียงกับทรัพย์สิน เพืÉอมากําหนดเป็นอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉ โดยอัตราค่าเช่า

ขึ Êนอยู่กบัสภาพทําเล ทีÉตั Êง สภาพอาคาร การรับนํ Êาหนกัของพื ÊนทีÉ สิÉงอํานวยความสะดวก สาธารณูปโภค และเงืÉอนไขการ

เช่าตา่งๆ ทั Êงนี Ê BKKPA กําหนดให้มีการปรับเพิÉมอตัราคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 10.00 ทกุๆ  3 ปี  

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลงัคาคลงัสินค้า 

BKKPA กําหนดอตัราคา่เช่าสําหรับพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า เป็นระยะเวลา 25 ปี โดยจะมีการปรับเพิÉมอัตราค่าเช่าร้อยละ 10 

ทกุๆ 5 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่า ตามเงืÉอนไขในสญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART จะเข้าทํากับ WHA 

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉ 

BKKPA กําหนดอตัราการเช่าพื ÊนทีÉจากการตรวจสอบเอกสารสัญญาเช่าและการสํารวจสภาพการเช่าพื ÊนทีÉ พบว่ามีอัตราการ

เช่าพื ÊนทีÉประมาณร้อยละ 100.00 ของพื ÊนทีÉคลังสินค้า ซึÉงเป็นสัญญาเช่าระยะเวลาประมาณ 3 – 10 ปี สิ Êนสุดสัญญา

ประมาณปี 2560 – 2570 ทั Êงนี Ê BKKPA กําหนดอัตราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยประมาณร้อยละ 100.00 ในปี 2558 – 2559 ร้อยละ 

92.50 ในปี 2560 – 2562 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย 

  ต้นทุนในการดําเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารจดัการอสงัหาริมทรัพย์ อ้างอิงเอกสารประมาณการค่าใช้จ่ายของ WHA ซึÉงไม่เกินร้อยละ 2.00 ของ

รายได้รวม 

ค่าสาธารณปูโภค อ้างอิงประมาณการค่าใช้จ่ายของ WHA และปรับเพิÉมร้อยละ 3.00 ต่อปี 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 
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  ต้นทุนในการดําเนินงาน รายละเอยีด 

สํารองเงินปรับปรุงในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าใช้จ่ายในการขายทรัพย์สิน ร้อยละ 3.00 ของมลูค่าขายทีÉดินพร้อมอาคาร ณ สิ Êนปี 2570  

 

ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

BKKPA กําหนดอตัราคดิลดโดยพิจารณาจากสถานทีÉตั Êงโครงการ ความสามารถในการสร้างรายได้ ตลาดคู่แข่ง รวมถึงอัตรา

ผลตอบแทนทีÉไม่มีความเสีÉยง โดย BKKPA กําหนดอัตราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉร้อยละ 9.50 โดยอ้างอิงจากอัตรา

ผลตอบแทนจากพนัธบตัรรัฐบาลบวกกบัความเสีÉยงจากประเภทธุรกิจ การบริหาร การตลาด และภาวะเศรษฐกิจ  

 

จ) สมมตฐิานอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (Capitalization Rate) 

BKKPA เห็นว่าเนืÉองจากสภาวะเศรษฐกิจและตลาดอยู่ในสภาวะชะลอตวั และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในทรัพย์สิน

แต่ละประเภทขึ Êนอยู่กบัอัตราการเติบโตของรายได้ ความเสีÉยงในการดําเนินงานทั Êงการปล่อยเช่าและอัตราการเข้าเช่า ดังนั Êน 

BKKPA จึงคาดหวงัอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ปีทีÉมีการขายทรัพย์สินออกไปทีÉร้อยละ 7.00  

 

จากข้อสมมตฐิานดงักล่าวข้างต้นในการประเมินมลูคา่โครงการ WHA ชลหารพิจิตร โดยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด มูลค่า

ทีÉดินพร้อมสิÉงปลูกสร้างของโครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558) ประเมินโดย 

BKKPA รวมเท่ากับ 2,357.10 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่า ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ 20 ประมาณการกระแสเงินสดโครงการ WHA ชลหารพจิติร ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด – อาคารคลังสินค้า โดย BKKPA 

 ปี 58 

(1-31 ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสรายได้สุทธิ – อาคาร 14,071,292 189,466,026 190,558,319 200,153,313 184,466,909 192,385,725 204,165,702 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสรายได้สทุธิแตล่ะงวด 13,963,253 171,699,797 157,707,398 151,277,075 127,325,148 121,270,342 117,530,436 

มูลค่าทรัพย์สิน 2,334,000,000 บาท      
 

 ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 69 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 70 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 71  

(Terminal Value) 

กระแสรายได้สุทธิ – อาคาร 204,309,674 204,255,698 214,760,242 187,902,510 187,845,719 207,324,112 207,630,331 

มลูคา่ขายทีÉดนิพร้อมอาคาร ณ สิ Êนปี 2570 โดยกําหนดอตัราผลตอบแทน             2,877,163,154 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสรายได้สทุธิแตล่ะงวด 107,409,478 98,064,999 94,162,702 75,239,171 68,690,859 69,236,095 960,831,513 

 

ตารางทีÉ 21 ประมาณการกระแสเงินสดโครงการ WHA ชลหารพจิติร 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด – พื ÊนทีÉเช่าหลังคา  โดย BKKPA 
 ปี 58 

(1-31 ธ.ค.) 
ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 68 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 69 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 70 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
กระแสรายได้สุทธิ – 
หลังคา 

205,153 2,461,831 2,461,831 2,461,831 2,461,831 2,482,346 2,708,014 2,708,014 2,708,014 2,708,014 2,730,581 2,978,816 2,978,816 

มลูคา่ปัจจบุนัของ
กระแสรายได้สุทธิแต่ละ

งวด 

203,447 2,199,427 1,981,466 1,785,103 1,608,201 1,460,903 1,435,778 1,293,494 1,165,310 1,049,829 953,672 937,269 844,387 

มูลค่าทรัพย์สิน 23,100,000 บาท            

 

 ปี 71 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 72 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 73 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 74 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 75 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 76 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 77 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 78 
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 79  
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 80  
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 81 
 (ม.ค.-ธ.ค.) 

ปี 82  
(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 83 
 (ม.ค.-พ.ย.) 

กระแสรายได้สุทธิ – 
หลังคา 

2,978,816 2,978,816 3,004,118 3,282,442 3,282,442 3,282,442 3,282,442 3,309,795 3,610,686 3,610,686 3,610,686 3,610,686 3,309,795 

มลูคา่ปัจจบุนัของ

กระแสรายได้สุทธิแต่ละ
งวด 

760,709 685,324 622,655 612,920 552,179 497,461 448,162 407,115 400,111 360,462 324,741 292,559 243,713 
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สรุปผลการประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพจิติร จดัทาํโดย GRAND และ BKKPA 

 

ตารางทีÉ 22 สรุปผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA ชลหารพจิติร 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้ จัดทําโดย GRAND และ BKKPA 

รายละเอยีดสนิทรัพย์ 

ประเมนิโดยวิธีรายได้ 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (วนัทีÉ 1 ธนัวาคม 2558) 

ราคาประเมนิโดย GRAND ราคาประเมนิโดย BKKPA 

ทีÉดิน 1 โฉนด เนื ÊอทีÉ 81 – 0 –15.9 ไร่ พร้อมอาคารสิÉงปลูกสร้าง

และทรัพย์สินอืÉนๆ อันเป็นส่วนควบของทีÉดินและอาคาร 

2,298.00 ล้านบาท 2,357.10 ล้านบาท 

 

    หมายเหต ุ   ผลการประเมินมลูค่าสินทรัพย์โครงการ WHA ชลหารพิจิตร จัดทําโดย GRAND และ BKKPA ด้วยวิธีต้นทุน เท่ากับ 
1,384.20 ล้านบาท และ 1,637.75 ล้านบาท ตามลําดบั 

 
ความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระต่อการประเมินมูลค่าทรัพย์สินโครงการ WHA ชลหารพิจิตร ทีÉจัดทําโดยผู้

ประเมนิราคาอิสระ 

การประเมินมลูคา่ทรัพย์สินโครงการ WHA ชลหารพิจิตร ทีÉจัดทําโดย GRAND และ BKKPA ซึÉงผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย ได้

เลือกใช้วิธีคิดจากรายได้เป็นเกณฑ์ในการประเมินมลูค่าเช่นเดียวกันนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เป็นวิธีการ

ประเมินราคาทีÉเหมาะสมสําหรับทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตวัทรัพย์สินเอง ภายใต้สมมติฐานว่ารายได้ในอนาคตของทรัพย์สิน

นั ÊนอาจมีการเปลีÉยนแปลงตามสภาวะตลาด ซึÉงสอดคล้องกับสภาพของทรัพย์สินดงักล่าว ณ ปัจจุบัน ทีÉเป็นอาคารคลังสินค้าให้เช่า 

ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงพจิารณาราคาประเมนิทีÉจดัทําโดยผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย เพืÉอร่วมกําหนด

มูลค่าของทรัพย์สินโครงการ WHA ชลหารพิจิตร โดยมีมูลค่าเท่ากับ 2,298.00 ล้านบาท และ 2,357.10 ล้านบาท 

ตามลําดับ 
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เอกสารแนบ 3 รายงานประเมนิมลูค่าสินทรัพย์โครงการ  WHA วังน้อย ซึÉงจัดทาํโดยบริษัทผู้ประเมนิราคาอิสระ 

 

ในการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê WHA ได้วา่จ้างให้ผู้ประเมินราคาอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. จํานวน 2 ราย เพืÉอทํา

การประเมินมลูค่าสินทรัพย์โครงการ WHA วงัน้อย ได้แก่ 

1) บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ จํากดั (“GRAND”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวันทีÉ 1 เมษายน 2558 โดยมีวัตถุประสงค์

เพืÉอกําหนดมลูคา่ตลาดทรัพย์สิน สําหรับวตัถุประสงค์สาธารณะ 

2) บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากัด (“BKKPA”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวันทีÉ 5 มีนาคม 2558  โดยมีวัตถุประสงค์เพืÉอ

ทราบมลูค่าตลาดปัจจุบนั เพืÉอวตัถุประสงค์สาธารณะ 

 

ทั Êงนี Ê ผลการประเมินมลูค่าสินทรัพย์แตล่ะรายการ ซึÉงจัดทําโดย GRANDและ BKKPA มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

1) สรุปประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA วังน้อย โดย GRAND 

 

GRAND ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดงักล่าว โดยเลือกใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) เป็นเกณฑ์ในการประเมิน

มลูคา่ทรัพย์สิน และใช้วิธีคดิจากต้นทุน (Cost Approach) เป็นเกณฑ์ในการสอบทานมูลค่าทรัพย์สิน  ทั Êงนี Ê GRAND เห็นว่าวิธีคิด

จากรายได้ดงักล่าว ซึÉงได้คาํนึงถึงความสามารถของทรัพย์สินในการสร้างกระแสรายได้ในอนาคต สามารถนํามาใช้กําหนดมูลค่า

ของทรัพย์สินได้ ทั Êงนี Ê GRAND จดัทําประมาณการกระแสเงินสดเป็นระยะเวลา 26 ปี  5 เดือน (นับจากวนัทีÉ WHART เข้าลงทุนใน

ทรัพย์สิน (1 ธันวาคม 2558) ถึงวนัสิ Êนสุดระยะเวลาของสัญญาเช่าทีÉดิน (30 เมษายน 2585)) โดยพิจารณาจากประมาณการ

รายได้ของทรัพย์สินในอนาคต หักด้วยค่าใช้จ่ายในการดาํเนินการต่างๆ ทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êน เพืÉอหากระแสเงินสดสุทธิในแต่ละงวด/ปี 

แล้วคิดส่วนลดกลับเป็นมลูคา่ปัจจุบนั โดยใช้อตัราคิดลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอทําการหามลูค่าของทรัพย์สิน ณ วนัทีÉ 

WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน ทั Êงนี Ê ในการประเมินมลูค่าทรัพย์สิน GRAND ได้พิจารณาและวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆ เช่น ภาพรวม

ทางเศรษฐกิจ สภาวการณ์แข่งขัน การวิเคราะห์ผลการดําเนินงานของทรัพย์สินทีÉประเมินมลูค่า การคาดการณ์ถึงทิศทางและ

แนวโน้มทั Êงในปัจจบัุนและอนาคต รวมถึงปัจจยัอืÉนๆ ทีÉมีผลกระทบต่อมลูค่าทรัพย์สินทีÉประเมิน โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจาก

รายได้มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

 ส่วนของพื ÊนทีÉคลงัสินค้า 

GRAND ประมาณการคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉย โดยอ้างอิงจากอัตราค่าเช่าและค่าบริการตามสัญญาปัจจุบัน และเมืÉอภายหลัง

สิ Êนสดุสัญญา อ้างอิงจากการสํารวจค่าเช่าพื ÊนทีÉคลงัสินค้าในบริเวณใกล้เคียงทีÉต ั Êงทรัพย์สิน โดยอัตราค่าเช่าขึ Êนอยู่กับทําเล

ทีÉตั Êง ชืÉอเสียงโครงการ โครงสร้างอาคาร และสภาพอาคาร เป็นปัจจัยหลกั จากนั ÊนทําการปรับเพิÉม-ลด ตามความเหมาะสม

ของปัจจยัตา่งๆ เพืÉอมากําหนดเป็นอตัราค่าเช่าพื ÊนทีÉ และกําหนดให้มีการปรับเพิÉมอตัราคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 3.00 ทุกๆ 

ปี จนถึงปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ 

 

 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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 ส่วนของพื ÊนทีÉหลงัคาคลงัสินค้า 

GRAND ประมาณการคา่เช่าโดยอ้างอิงจาก 1) สญัญาเช่าพื ÊนทีÉหลังคา กับบริษัท ดบับลิวเอชเอ กันกุล กรีนโซล่าร์รูฟ 17 

จํากัด (ผู้ เช่า) ระยะเวลา 25 ปี 1 เดือน สําหรับพื ÊนทีÉเช่า 9,121 ตร.ม.ตามอัตราค่าเช่าทีÉระบุในสัญญา และ 2) เงืÉอนไขทีÉ 

WHA ตกลงจะจ่ายชําระค่าเช่าให้แก่ WHART สําหรับพื ÊนทีÉทีÉยังไม่มีผู้ เช่า เป็นเวลา 25 ปี โดยจะมีการปรับเพิÉมอัตราค่าเช่า

ร้อยละ 10 ทกุๆ 5 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่า ตามเงืÉอนไขในสญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART จะเข้าทํากับ WHA 

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉคลงัสินค้า (Occupancy Rate) 

GRAND กําหนดอตัราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยสําหรับแตล่ะกลุ่มอาคารคลงัสินค้าเป็นดงันี Ê 

 คลังสินค้า A และ B ร้อยละ 100.00 ในปี 2558 – 2559 และร้อยละ 90 ในปี 2560 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 

95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 คลังสินค้าหลังอืÉนๆ ร้อยละ 100.00 ในปี 2558 – 2559 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลา

ประมาณการ 

 

ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย 

ค่าใช้จ่ายจากการดาํเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าธรรมเนียมบริหาร

อสงัหาริมทรัพย์ 

อ้างอิงข้อมลูทีÉได้รับจาก WHA ซึÉงประกอบด้วย ค่าบริหารจัดการ ค่าทําความสะอาดและจัด

สวนพื ÊนทีÉส่วนกลาง ค่ารักษาความปลอดภัย ค่าประกันภัย ค่านายหน้า และค่าบํารุงรักษา

อืÉนๆ โดย GRAND กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทุกๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสุดการ

คาดการณ์ 

ค่าสาธารณปูโภค ประกอบด้วย  ค่านํ Êา ค่าไฟ สําหรับพื ÊนทีÉส่วนกลาง โดย GRAND กําหนดให้มีการปรับเพิÉมขึ Êน 

ร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าเช่าทีÉดิน อ้างอิงตามสญัญาเช่า 

 

ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

GRAND พิจารณาอัตราคดิลดจากความสามารถในการสร้างกระแสรายได้ ค่าใช้จ่าย คู่แข่งทางการตลาด สภาวะเศรษฐกิจ 

แนวโน้มการแข่งขันทางตลาดด้านอปุสงค์ อปุทาน และผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ รวมถึงผลตอบแทนทีÉไม่มีทาง

เสีÉยง โดยกําหนดอัตราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉร้อยละ 10.00 ซึÉงอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลเฉลีÉย

ประมาณร้อยละ 4.00 บวกกับอตัราผลตอบแทนจากความเสีÉยงทีÉเพิÉมขึ Êน (Risk Premium) ประมาณร้อยละ 6.00  

 



รายงานความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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จากข้อสมมตฐิานดงักล่าวข้างต้นในการประเมินมูลค่าโครงการ WHA วงัน้อย โดยวิธีรายได้ มูลค่าทีÉดินพร้อมสิÉงปลูกสร้างของโครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน 

(คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558)  ประเมนิโดย GRAND เท่ากับ 1,190.00 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่า ดงันี Ê 

 

ตารางทีÉ 23 ประมาณการกระแสเงินสด โครงการ WHA วังน้อย ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้ โดย GRAND 

 ปี 58 

(1 -31 ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสเงนิสดสุทธ ิ 8,195,121 105,160,009 104,350,840 107,100,203 107,108,733 116,387,667 117,196,030 117,158,616 127,245,382 

มูลคา่ปัจจบุนัสทุธิ ณ 

อตัราคดิลดทีÉร้อยละ 

10.00 

8,130,289 94,843,711 85,558,111 79,829,397 72,577,959 71,695,871 65,630,755 59,645,275 58,891,302 

มูลค่าทรัพย์สิน 1,189,915,314 บาท               

มูลค่าทรัพย์สิน 

(ปัดเศษ) 

1,192,000,000 บาท        

 

 ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 69 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 70 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 71 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 72 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 73 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 74 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 75 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสเงนิสดสุทธิ 128,178,520 128,193,377 139,216,903 140,185,128 140143,497 152,244,998 153,365,437 153,321,502 166,487,399 

มูลคา่ปัจจุบันสุทธิ ณ 

อตัราคิดลดทีÉร้อยละ 

10.00 

53,930,158 49033,099 48,408,658 44,313,936 40,273,433 39,773,705 36,424,016 33,103,266 32,678,065 

 

 ปี 76 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 77 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 78 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 79 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 80 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 81 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 82 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 83 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 84 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 85 

(ม.ค.- เม.ย.) 

กระแสเงนิสดสุทธิ 167,646,789 167,659,095 182,113,315 183,381,888 183,332,908 199,057,209 199,874,429 199,023,654 216,207,828 72,818,227 

มูลคา่ปัจจุบันสุทธิ ณ 

อตัราคิดลดทีÉร้อยละ 

10.00 

29,914,208 27,196,731 26,855,832 24,584,459 22,343,539 22,054,477 20,131,837 18,223,768 17,997,501 5,871,963 



รายงานความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 

 81 

                                                  

2) สรุปประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA วังน้อย โดย BKKPA 
 

BKKPA ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดังกล่าว โดยใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสด 

(Discounted Cash Flow) และวิธีคิดจากต้นทุนทดแทน (Depreciated Replacement Cost Approach) ซึÉง BKKPA ใช้วิธีคิดจาก

รายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสดเป็นเกณฑ์ในการกําหนดมลูค่าทรัพย์สิน เนืÉองจากวิธีประเมินดังกล่าวเหมาะสมสําหรับประเมิน

มลูคา่ทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตวัทรัพย์สินเองสอดคล้องกับทรัพย์สินทีÉประเมินมลูคา่ครั Êงนี Ê ทั Êงนี Ê BKKPA จัดทําประมาณการ

กระแสเงินสดโดยประมาณการรายได้จากการดําเนินงานของโครงการ จากนั Êนหักด้วยค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้อง 

จนสิ Êนสุดระยะเวลาสญัญาเช่าทีÉดนิ แล้วคดิส่วนลดกลับเป็นมลูค่าปัจจุบัน โดยใช้อัตราคิดลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอ

ทําการหามลูคา่ทรัพย์สิน ณ วันทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจากรายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงิน

สดมีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 

 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

 ส่วนของพื ÊนทีÉคลงัสินค้า 

BKKPA ประมาณการคา่เช่าโดยอ้างอิงจากอตัราคา่เช่าและค่าบริการตามสญัญาปัจจุบัน และเมืÉอภายหลังสิ Êนสุดสัญญา 

อ้างอิงจากการสํารวจค่าเช่าตลาดในบริเวณใกล้เคียงกับทรัพย์สิน เพืÉอมากําหนดเป็นอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉ โดยอัตราค่าเช่า

ขึ Êนอยู่กบัสภาพทําเล ทีÉตั Êง สภาพอาคาร การรับนํ Êาหนกัของพื ÊนทีÉ สิÉงอํานวยความสะดวก สาธารณูปโภค และเงืÉอนไขการ

เช่าตา่งๆ ทั Êงนี Ê BKKPA กําหนดให้มีการปรับเพิÉมอตัราคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 10.00 ทกุๆ  3 ปี 

 ส่วนของพื ÊนทีÉหลงัคาคลงัสินค้า 

BKKPA กําหนดอตัราคา่เช่าสําหรับพื ÊนทีÉหลังคาคลังสินค้า เป็นระยะเวลา 25 ปี โดยจะมีการปรับเพิÉมอัตราค่าเช่าร้อยละ 

10 ทกุๆ 5 ปี หรือจนกว่าจะมีผู้ เช่า ตามเงืÉอนไขในสญัญาตกลงกระทําการทีÉ WHART จะเข้าทํากับ WHA 

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉ 

BKKPA กําหนดอตัราการเช่าพื ÊนทีÉจากการตรวจสอบเอกสารสัญญาเช่าและการสํารวจสภาพการเช่าพื ÊนทีÉ พบว่ามีอัตราการ

เช่าพื ÊนทีÉประมาณร้อยละ 100.00 ของพื ÊนทีÉคลังสินค้า ซึÉงเป็นสัญญาเช่าระยะเวลาประมาณ 5 ปี สิ Êนสุดสัญญาประมาณปี 

2561 ทั Êงนี Ê BKKPA กําหนดอตัราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยประมาณร้อยละ 100.00 ในปี 2558 – 2559 หลังจากนั Êน กําหนดให้เท่ากับ

ร้อยละ 95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย 

ต้นทุนในการดาํเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าเช่าทีÉดิน ตามสญัญาเช่าทีÉดิน 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารจดัการอสงัหาริมทรัพย์ อ้างอิงเอกสารประมาณการค่าใช้จ่ายของ WHA ซึÉงไม่เกินร้อยละ 2.00 ของ

รายได้รวม 

ค่าสาธารณปูโภค อ้างอิงประมาณการค่าใช้จ่ายทีÉได้รับจากผู้บริหารกองทรัสต์ และปรับเพิÉมร้อยละ 

3.00 ต่อปี 
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ต้นทุนในการดาํเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

สํารองเงินปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

หมายเหต ุเมืÉอครบกําหนดสญัญาการเช่าของทีÉดิน ผู้ เช่าจะดําเนินการส่งมอบทีÉดินคืนแก่ผู้ ให้เช่าตามสภาพทีÉเป็นอยู่ในขณะนั Êน และ
ผู้ ให้เช่ามสีิทธิทีÉจะเลือก ดงันี Ê  
(1)  ให้ผู้ เช่ารื ÊอถอนอาคารและสิÉงปลกูสร้างทั ÊงหมดทีÉผู้ เช่าได้ก่อสร้างในทีÉดินทีÉเช่า โดยผู้ เช่าต้องเป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่าย

ในการรื ÊอถอนและปรับสภาพทีÉดินทีÉรื ÊอถอนอาคารและสิÉงปลูกสร้างนั Êนออกไปแล้ว ซึÉง BKKPA มีความเห็นว่ามลูค่า
ซากของอาคารและสิÉงปลกูสร้างสามารถใช้เป็นค่าใช้จ่ายในการรื Êอถอนอาคารได้ และจากการสอบถามผู้ รับเหมารื Êอ

ถอนอาคาร พบว่าการรื ÊอถอนอาคารเพืÉอแลกกับมลูค่าซากเป็นวิธีการปกติทัÉวไปของการรื Êอถอนอาคาร และผู้ รับเหมา
จะยังคงปฏิบัติเช่นเดิมในอนาคต ดังนั Êน BKKPA มีความเห็นว่าจะไม่มีค่าใช้จ่ายในการรื ÊอถอนอาคารเมืÉอสิ Êนสุด
สญัญาเช่าในอนาคต  

(2)  ให้กรรมสิทธิ Í ในอาคารคลงัสินค้า ระบบสาธารณปูโภค และสิÉงปลูกสร้างอืÉนใด ทีÉเป็นกรรมสิทธิ Í ของผู้ เช่าและได้ปลูก
สร้างลงบนทีÉดินทีÉเช่าตกเป็นของผู้ ให้เช่าทั Êงสิ Êน โดยผู้ ให้เช่าตกลงเป็นผู้ รับผิดชอบค่าธรรมเนียม ภาษี อากรแสตมป์ 
และค่าใช้จ่ายใดๆ ทีÉเกีÉยวกับการโอนกรรมสิทธิ Í ในอาคารและสิÉงปลกูสร้างดงักล่าวทั Êงหมด 

 

ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

BKKPA กําหนดอตัราคดิลดโดยพิจารณาจากสถานทีÉตั Êงโครงการ ความสามารถในการสร้างรายได้ ตลาดคู่แข่ง รวมถึงอัตรา

ผลตอบแทนทีÉไม่มีความเสีÉยง โดย BKKPA กําหนดอัตราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉ ร้อยละ 11.00 โดยอ้างอิงจากอัตรา

ผลตอบแทนจากพนัธบตัรรัฐบาลบวกกบัความเสีÉยงจากประเภทธุรกิจ การบริหาร การตลาด และภาวะเศรษฐกิจ  

 

จากข้อสมมตฐิานดงักล่าวข้างต้นในการประเมินมูลค่าโครงการ WHA วงัน้อย โดยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด มูลค่าทีÉดิน

พร้อมสิÉงปลูกสร้างของโครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558) ประเมินโดย 

BKKPA เท่ากับ 1,184.00 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่า ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ 24 ประมาณการกระแสเงินสดโครงการ WHA วังน้อย 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด – อาคารคลังสินค้า โดย BKKPA 

 ปี 58 

(1 ธ.ค.-31 ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสรายได้สุทธิ – อาคาร 8,145,057 105,136,392 111,699,021 119,021,794 117,398,223 117,362,265 129,355,715 129,318,468 129,280,558 

มูลค่าปัจจุบันของกระแสรายได้

สุทธิแตล่ะงวด 

8,077,372 93,929,904 89,903,191 86,303,893 76,690,389 69,070,040 68,584,400 61,768,966 55,632,010 

มูลค่าทรัพย์สิน 1,175,000,000 บาท        

 

 ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 69 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 70 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 71 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 72 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 73 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 74 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 75 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสรายได้สุทธิ – อาคาร 142,475,020 142,435,743 142,395,762 156,911,418 156,869,987 156,827,809 172,796,859 172,753,143 172,708,633 

มูลค่าปัจจุบันของกระแสรายได้

สุทธิแตล่ะงวด 

55,233,291 49,747,108 44,804,827 44,478,111 40,059,889 36,081,374 35,815,605 32,258,194 29,053,046 

 

 ปี 76 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 77 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 78 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 79  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 80  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 81  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 82  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 83  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 84  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 85  

(ม.ค.- เม.ย) 

กระแสรายได้สุทธิ – อาคาร 190,276,504 190,230,361 190,183,376 209,510,041 209,461,320 209,411,706 230,673,137 230,621,679 230,569,269 84,654,162 

มูลค่าปัจจุบันของกระแสรายได้

สุทธิแตล่ะงวด 

28,836,404 25,972,151 23,392,555 23,215,808 20,910,524 18,834,489 18,691,444 16,835,383 15,162,235 5,378,925 
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ตารางทีÉ 25 ประมาณการกระแสเงินสดพื ÊนทีÉหลังคาคลงัสินค้า โครงการ WHA วังน้อย 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด  – พื ÊนทีÉเช่าหลังคา โดย BKKPA 

 ปี 58 

(1-31ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 69 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 70 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ก ระแ สรายไ ด้ สุ ทธิ  – 
หลังคา 

79,416 952,994 952,994 952,994 969,412 991,035 1,048,293 1,048,293 1,048,293 1,066,353 1,090,138 1,153,123 1,153,123 

มูลค่าปัจจุบันของกระแส

รายได้สุทธิแตล่ะงวด 

78,756 851,415 767,041 691,027 633,272 583,241 555,801 500,721 451,100 413,398 380,737 362,824 326,869 

มูลค่าทรัพย์สิน 9,000,000 บาท            

 

 ปี 71 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 72 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 73 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 74 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 75 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 76 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 77 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 78 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 79 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 80  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 81 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 82  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 83  

(ม.ค.-พ.ย.) 
ก ระแ สรายไ ด้ สุ ทธิ  – 
หลังคา 

1,153,123 1,173,371 1,200,040 1,270,658 1,270,658 1,270,658 1,292,549 1,321,380 1,397,724 1,397,724 1,397,724 1,197,062 839,791 

มูลค่าปัจจุบันของกระแส

รายได้สุทธิแตล่ะงวด 

294,476 269,953 248,729 237,266 213,753 192,571 176,476 162,534 154,886 139,538 125,710 96,993 61,837 
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สรุปผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA วังน้อย จดัทาํโดย GRAND และ BKKPA 

 

ตารางทีÉ 26 สรุปผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA วังน้อย  

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้ จัดทําโดย GRAND และ BKKPA 

รายละเอยีดสนิทรัพย์ 

ประเมนิโดยวิธีรายได้  

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (วนัทีÉ 1 ธนัวาคม 2558) 

ราคาประเมนิโดย GRAND ราคาประเมนิโดย BKKPA 

สิทธิการเช่าทีÉดิน 3 โฉนด เนื ÊอทีÉ 69 – 0 - 16.0 ไร่ พร้อมอาคารสิÉง

ปลกูสร้าง และทรัพย์สินอืÉนๆ อนัเป็นส่วนควบของทีÉดินและอาคาร 

1,190.00  ล้านบาท 1,184.00 ล้านบาท 

หมายเหต ุ  ผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA วังน้อย จัดทําโดย GRAND และ BKKPA ด้วยวิธีต้นทุน ณ วันทีÉประเมินราคา
เท่ากับ 564.10 ล้านบาท และ 908.02 ล้านบาท ตามลําดบั 

 
ความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระต่อการประเมินมูลค่าทรัพย์สินโครงการ WHA วังน้อย ทีÉจัดทําโดยผู้ประเมิน

ราคาอิสระ 

การประเมินมูลค่าทรัพย์สินโครงการ WHA วังน้อย ทีÉจัดทําโดย GRAND และ BKKPA ซึÉงผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย ได้

เลือกใช้วิธีคิดจากรายได้เป็นเกณฑ์ในการประเมินมลูค่าเช่นเดียวกันนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เป็นวิธีการ

ประเมินราคาทีÉเหมาะสมสําหรับทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตัวทรัพย์สินเอง ภายใต้สมมติฐานว่ารายได้ในอนาคตของ

ทรัพย์สินนั ÊนอาจมีการเปลีÉยนแปลงตามสภาวะตลาด ซึÉงสอดคล้องกับสภาพของทรัพย์สินดังกล่าว ณ ปัจจุบัน ทีÉเป็นอาคาร

คลังสินค้าให้เช่า ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระจึงพิจารณาราคาประเมินทีÉจัดทําโดยผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย 

เพืÉอร่วมกําหนดมลูค่าของทรัพย์สินโครงการ WHA วังน้อย โดยมีมูลค่าเท่ากับ 1,190.00 ล้านบาท และ 1,184.00 ล้าน

บาท ตามลําดับ 
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เอกสารแนบ 4 รายงานประเมนิมลูค่าสินทรัพย์โครงการ WHA สระบุรี ซึÉงจดัทําโดยบริษัทผู้ประเมนิราคาอิสระ 

 

ในการเข้าทํารายการครั Êงนี Ê WHA ได้วา่จ้างให้ผู้ประเมินราคาอิสระทีÉได้รับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. จํานวน 2 ราย เพืÉอทํา

การประเมินมลูค่าสินทรัพย์โครงการ WHA สระบุรี ได้แก่ 

1) บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอรีÉ จํากดั (“GRAND”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวนัทีÉ 1 เมษายน 2558 โดยมีวัตถุประสงค์

เพืÉอกําหนดมลูคา่ตลาดทรัพย์สิน สําหรับวตัถุประสงค์สาธารณะ 

2) บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากัด (“BKKPA”) ซึÉงได้ทําการประเมินเมืÉอวันทีÉ 16 มีนาคม 2558 โดยมีวัตถุประสงค์เพืÉอ

ทราบมลูค่าตลาดปัจจุบนั เพืÉอวตัถุประสงค์สาธารณะ 

 

1) สรุปประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA สระบุรี โดย GRAND 
 

GRAND ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดงักล่าว โดยเลือกใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) เป็นเกณฑ์ในการประเมิน

มลูคา่ทรัพย์สิน และใช้วิธีคิดจากต้นทุน (Cost Approach) เป็นเกณฑ์ในการสอบทานมูลค่าทรัพย์สิน ทั Êงนี Ê GRAND เห็นว่าวิธีคิด

จากรายได้ดงักล่าว ซึÉงได้คาํนึงถึงความสามารถของทรัพย์สินในการสร้างกระแสรายได้ในอนาคต สามารถนํามาใช้กําหนดมูลค่า

ของทรัพย์สินได้ ทั Êงนี Ê GRAND จัดทําประมาณการกระแสเงินสดเป็นระยะเวลาประมาณ 10 ปี โดยพิจารณาจากประมาณการ

รายได้ของทรัพย์สินในอนาคต หักด้วยค่าใช้จ่ายในการดาํเนินการต่างๆ ทีÉคาดว่าจะเกิดขึ Êน เพืÉอหากระแสเงินสดสุทธิในแต่ละงวด/ปี 

และใช้อัตราผลตอบแทนการลงทุน (Capitalization Rate) ในการพิจารณากระแสเงินสด ณ ปีทีÉสิ Êนสุดการคาดการณ์กรณีทีÉมีการ

ขายสินทรัพย์ดงักล่าว โดยพิจารณาจากปัจจัยต่างๆ เช่น ระดบัความเสีÉยง ความมัÉนคงของกระแสรายได้ และอัตราผลตอบแทนทีÉ

คาดว่าจะได้รับจากการลงทุน แล้วคดิส่วนลดกลบัเป็นมลูคา่ปัจจุบัน โดยใช้อัตราคิดลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอทําการ

หามลูค่าของทรัพย์สิน ณ วันทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน ทั Êงนี Ê ในการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน GRAND ได้พิจารณาและ

วิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆ เช่น ภาพรวมทางเศรษฐกิจ สภาวการณ์แข่งขัน การวิเคราะห์ผลการดําเนินงานของทรัพย์สินทีÉประเมิน

มลูคา่ การคาดการณ์ถึงทิศทางและแนวโน้มทั Êงในปัจจุบนัและอนาคต รวมถึงปัจจัยอืÉนๆ ทีÉมีผลกระทบต่อมลูค่าทรัพย์สินทีÉประเมิน 

โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจากรายได้มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี Ê 
 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

GRAND ประมาณการคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉย โดยอ้างอิงจากอตัราค่าเช่าและคา่บริการตามสัญญาปัจจบัุน และเมืÉอภายหลังสิ Êนสุด

สัญญา อ้างอิงจากการสํารวจค่าเช่าพื ÊนทีÉคลังสินค้าในบริเวณใกล้เคียงทีÉตั Êงทรัพย์สิน โดยอัตราค่าเช่าขึ Êนอยู่กับทําเลทีÉตั Êง 

ชืÉอเสียงโครงการ โครงสร้างอาคาร และสภาพอาคาร เป็นปัจจยัหลกั จากนั Êน ได้ทําการปรับเพิÉม-ลด ตามความเหมาะสมของ

ปัจจยัตา่งๆ เพืÉอมากําหนดเป็นอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉ และกําหนดให้มีการปรับเพิÉมอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 3.00 ทกุๆ ปี จนถึง

ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ 

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉคลงัสินค้า (Occupancy Rate) 

อาคาร อัตราการเข้าใช้พื ÊนทีÉ (ร้อยละ) 

คลงัสินค้า A ปี 2558 : ร้อยละ 100 / ปี 2559 – ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ : ร้อยละ 95 

คลงัสินค้า B และ C    ปี 2558 – 2560 : ร้อยละ 100 / ปี 2561 – ปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ : ร้อยละ 95 
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ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย  

ค่าใช้จ่ายจากการดําเนินงาน รายละเอยีด 

ค่าธรรมเนียมบริหาร

อสงัหาริมทรัพย์ 

อ้างอิงข้อมลูทีÉได้รับจาก WHA ซึÉงประกอบด้วย ค่าบริหารจดัการ ค่าทําความสะอาดและจัดสวน

พื ÊนทีÉส่วนกลาง ค่ารักษาความปลอดภยั ค่าประกันภยั ค่านายหน้า และค่าบํารุงรักษาอืÉนๆ โดย 

GRAND กําหนดให้มกีารปรับเพิÉมขึ Êนร้อยละ 1.50 ทกุๆ ปี จนถึงปีสิ Êนสดุการคาดการณ์ 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรักษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

 

ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

GRAND พิจารณาอัตราคดิลดจากความสามารถในการสร้างกระแสรายได้ ค่าใช้จ่าย คู่แข่งทางการตลาด สภาวะเศรษฐกิจ 

แนวโน้มการแข่งขันทางตลาดด้านอปุสงค์ อปุทาน และผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ รวมถึงผลตอบแทนทีÉไม่มีทาง

เสีÉยง โดยกําหนดอัตราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉร้อยละ 9.25 ซึÉงอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลเฉลีÉย

ประมาณร้อยละ 4.00 บวกกับอตัราผลตอบแทนจากความเสีÉยงทีÉเพิÉมขึ Êน (Risk Premium) ประมาณร้อยละ 5.25 

 

จ) สมมตฐิานอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (Capitalizaiton Rate) 

GRAND กําหนดอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนทีÉร้อยละ 7.50 เพืÉอพิจารณามูลค่าซื Êอขายของทรัพย์สิน ณ ปีสิ Êนสุดการ

คาดการณ์กรณีทีÉมีการขายสินทรัพย์ดังกล่าว โดยคํานึงถึงทําเล สภาพทรัพย์สิน สถานภาพทางการตลาดในปัจจุบัน และ

แนวโน้มในอนาคต เป็นต้น และกําหนดให้มีค่าธรรมเนียมการขายร้อยละ 1.50 ของมลูคา่ทรัพย์สิน 

  

จากข้อสมมตฐิานดงักล่าวข้างต้นในการประเมินมลูค่าโครงการ WHA สระบุรี โดยวิธีรายได้ มูลค่าทีÉดินพร้อมสิÉงปลูกสร้างของ

โครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558) ประเมินโดย GRAND เท่ากับ 803.00 ล้าน

บาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่า ดงันี Ê 
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ตารางทีÉ 27 ประมาณการกระแสเงินสด โครงการ WHA สระบุรี ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้ โดย GRAND 

 ปี 58 

(1-31 ธ.ค.) 

ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 

ปี 68  

(ม.ค.- ธ.ค.) 

กระแสเงนิสดสุทธ ิ 5,155,050 60,383,106 61,978,150 60,389,213 61,200,597 63,786,263 63,864,376 67,026,836 69,754,336 69,840,494 73,189,142 

มูลคา่ปัจจบุนัสทุธิ ณ 

อตัราคดิลดทีÉร้อยละ 

9.25 

5,117,184 54,864,600 51,545,876 45,971,984 42,644,997 40,683,484 37,284,491 35,817,627 34,119,123 31,268,893 29,993,726 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ

รวม  

409,311,985                     

มูลคา่ปัจจบุนัของ

โครงการ ณ ปีสิ Êนสุด

ประมาณการ ณ 

อตัราผลตอบแทน

ร้อยละ 7.50  

393,917,597                     

มูลค่าทรัพย์สิน 803,229,582 บาท                   

มูลค่าทรัพย์สิน 

(ปัดเศษ) 

803,000,000 บาท                   
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2) สรุปประเมนิมูลค่าสินทรัพย์โครงการ WHA สระบุรี โดย BKKPA 

 

BKKPA ได้ทําการประเมินมลูค่าทรัพย์สินดังกล่าว โดยใช้วิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสด

(Discounted Cash Flow) และวิธีคิดจากต้นทุนทดแทน (Depreciated Replacement Cost Approach) ซึÉง BKKPA ใช้วิธีคิดจาก

รายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสดเป็นเกณฑ์ในการกําหนดมลูค่าทรัพย์สิน เนืÉองจากวิธีประเมินดังกล่าวเหมาะสมสําหรับประเมิน

มลูคา่ทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตวัทรัพย์สินเองสอดคล้องกับทรัพย์สินทีÉประเมินมลูคา่ครั Êงนี Ê ทั Êงนี Ê BKKPA จัดทําประมาณการ

กระแสเงินสดโดยประมาณการรายได้จากการดําเนินงานของโครงการ จากนั Êนหักด้วยค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ ทีÉเกีÉยวข้อง 

และใช้อัตราผลตอบแทนการลงทุน (Capitalization Rate) ในการพิจารณากระแสเงินสด ณ ปีทีÉสิ ÊนสุดประมาณการกรณีทีÉมีการ

ขายทรัพย์สิน แล้วคิดส่วนลดกลับเป็นมูลค่าปัจจุบันโดยใช้อัตราคิดลดกระแสเงินสด (Discount Rate) เพืÉอทําการหามูลค่า

ทรัพย์สิน ณ วนัทีÉ WHART คาดว่าจะเข้าลงทุน โดยผลการประเมินด้วยวิธีคิดจากรายได้แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสดมีรายละเอียด

โดยสรุปดงันี Ê 

 

ก) สมมตฐิานอตัราค่าเช่า 

BKKPA ประมาณการค่าเช่าโดยอ้างอิงจากอัตราค่าเช่าและค่าบริการตามสัญญาปัจจุบัน  และเมืÉอภายหลังสิ Êนสุดสัญญา 

อ้างอิงจากการสํารวจค่าเช่าตลาดในบริเวณใกล้เคียงกับทรัพย์สิน เพืÉอมากําหนดเป็นอัตราค่าเช่าพื ÊนทีÉ โดยอัตราค่าเช่าขึ Êนอยู่

กบัสภาพทําเล ทีÉตั Êง สภาพอาคาร การรับนํ Êาหนักของพื ÊนทีÉ สิÉงอํานวยความสะดวก สาธารณูปโภค และเงืÉอนไขการเช่าต่างๆ 

ทั Êงนี Ê BKKPA กําหนดให้มีการปรับเพิÉมอตัราคา่เช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉยร้อยละ 10.00 ทกุๆ 3 ปี 

 

ข) สมมตฐิานอตัราการเช่าพื ÊนทีÉ 

BKKPA กําหนดอตัราการเช่าพื ÊนทีÉจากการตรวจสอบเอกสารสัญญาเช่าและการสํารวจสภาพการเช่าพื ÊนทีÉ พบว่ามีอัตราการ

เช่าพื ÊนทีÉประมาณร้อยละ 100.00 ของพื ÊนทีÉคลังสินค้า ซึÉงเป็นสัญญาเช่า 3 ปี สิ Êนสุดสัญญาในปี 2559 – 2562  โดย BKKPA 

มีสมมติฐานวา่เมืÉอสัญญาเช่าครบกําหนดแล้ว จะนําเอาพื ÊนทีÉปล่อยให้เช่าในท้องตลาด และกําหนดอัตราการเช่าพื ÊนทีÉเฉลีÉย

ประมาณร้อยละ 100.00 ในปี 2558 – 2560 ร้อยละ 92.50 ในปี 2561 – 2563 หลังจากนั Êนกําหนดให้เท่ากับร้อยละ 95.00 

ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

ค) สมมตฐิานคา่ใช้จ่าย  

ต้นทุนในการดาํเนินงาน ค่าใช้จ่าย 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารจัดการอสงัหาริมทรัพย์ อ้างอิงเอกสารประมาณการค่าใช้จ่ายของ WHA ซึÉงไม่เกินร้อยละ 3.00 ของ

รายได้รวม 

ค่าซ่อมแซมและบํารุงรกัษา ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

สาํรองเงินปรับปรุงอาคารในอนาคต ร้อยละ 1.00 ของรายได้รวม 

ค่าใช้จ่ายในการขายทรพัย์สนิ ร้อยละ 3.00 ของมูลค่าขายทีÉดินพร้อมอาคาร ณ สิ Êนปี 2567 
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ง) สมมตฐิานอตัราคิดลด (Discount Rate) 

BKKPA กําหนดอตัราคดิลดโดยพิจารณาจากสถานทีÉตั Êงโครงการ ความสามารถในการสร้างรายได้ ตลาดคู่แข่ง รวมถึงอัตรา

ผลตอบแทนทีÉไม่มีความเสีÉยง โดย BKKPA กําหนดอัตราคิดลดสําหรับทรัพย์สินนี ÊทีÉร้อยละ 9.50 โดยอ้างอิงจากอัตรา

ผลตอบแทนจากพนัธบตัรรัฐบาลบวกกบัความเสีÉยงจากประเภทธุรกิจ การบริหาร การตลาด และภาวะเศรษฐกิจ  

 

จ) สมมตฐิานอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (Capitalization Rate) 

BKKPA เห็นว่าเนืÉองจากสภาวะเศรษฐกิจและตลาดอยู่ในสภาวะชะลอตวั และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในทรัพย์สิน

แต่ละประเภทขึ Êนอยู่กบัอัตราการเติบโตของรายได้ ความเสีÉยงในการดําเนินงานทั Êงการปล่อยเช่าและอัตราการเข้าเช่า ดังนั Êน 

BKKPA จึงคาดหวงัอัตราผลตอบแทนจากกการลงทนุ ณ ปีทีÉมีการขายทรัพย์สินออกไปทีÉร้อยละ 7.00  

  

จากข้อสมมตฐิานดงักล่าวข้างต้นในการประเมินมูลค่าโครงการ WHA สระบุรี โดยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด มูลค่าทีÉดิน

พร้อมสิÉงปลูกสร้างของโครงการดังกล่าว ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (คาดว่าวันทีÉ 1 ธันวาคม 2558) ประเมินโดย 

BKKPA เท่ากับ 799.00 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่า ดงันี Ê 



รายงานความเห็นของทีÉปรึกษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกับรายการได้มาซึÉงสินทรัพย์และรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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ตารางทีÉ 28 ประมาณการกระแสเงินสด โครงการ WHA สระบุรี ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้แบบคิดลดกระแสเงินสด โดย BKKPA 
 ปี 58 

(1-31 ธ.ค.) 
ปี 59 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 60 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 61 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 62 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 63 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 64 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 65 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 66 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 67 

(ม.ค.- ธ.ค.) 
ปี 68 

(Terminal Value) 
กระแสรายได้สุทธิ  5,155,050 62,480,941 65,017,762 64,876,383 61,237,003 56,097,811 63,505,497 63,488,228 63,470,700 69,918,585 69,900,527 

มลูคา่ขายทีÉดนิพร้อมอาคาร 

ณ สิ Êนปี 2567 โดยกําหนด

อตัราผลตอบแทน 

                    968,621,593 

มูลค่าปัจจุบนัของกระแส
รายได้สุทธิแต่ละงวด 

5,118,964 56,670,213 53,834,707 49,046,546 42,314,769 35,397,718 36,579,166 33,394,808 30,465,936 30,694,259 425,224,879 

มูลค่าทรัพย์สิน 799,000,000 บาท          
 

สรุปผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA สระบุรี จัดทาํโดย GRAND และ BKKPA 
 

ตารางทีÉ 29 สรุปผลการประเมนิมลูค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA สระบุรี ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน ด้วยวิธีรายได้ จดัทําโดย GRAND และ BKKPA 

รายละเอยีดสนิทรัพย์ 

ประเมนิโดยวิธีรายได้ 

ณ วันทีÉ WHART เข้าลงทุน (วนัทีÉ 1 ธนัวาคม 2558) 

ราคาประเมนิโดย GRAND ราคาประเมนิโดย BKKPA 

ทีÉดินจํานวน 2 โฉนด เนื ÊอทีÉรวม 34 – 3 – 12 ไร่ พร้อมอาคารสิÉงปลกูสร้าง และทรพัย์สนิอืÉนๆ อนัเป็นสว่นควบของทีÉดินและอาคาร 803.00 ล้านบาท 799.00 ล้านบาท 

หมายเหต ุ  ผลการประเมินมูลค่าสินทรัพย์ โครงการ WHA สระบุรี จัดทําโดย GRAND และ BKKPA ด้วยวธิีต้นทนุ เท่ากบั 413.80 ล้านบาท และ 582.14  ล้านบาท ตามลาํดบั 
 

ความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระต่อการประเมินมลูค่าทรัพย์สินโครงการ WHA สระบุรี ทีÉจดัทําโดยผู้ประเมินราคาอิสระ 

การประเมินมลูค่าทรัพย์สินโครงการ WHA สระบุรี ทีÉจัดทําโดย GRAND และ BKKPA ซึÉงผู้ประเมินราคาอิสระทั Êง 2 ราย ได้เลือกใช้วิธีคิดจากรายได้เป็นเกณฑ์ในการประเมินมลูค่า

เช่นเดียวกันนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เป็นวิธีการประเมินราคาทีÉเหมาะสมสําหรับทรัพย์สินทีÉก่อให้เกิดรายได้จากตวัทรัพย์สินเอง ภายใต้สมมติฐานว่ารายได้ใน

อนาคตของทรัพย์สินนั ÊนอาจมีการเปลีÉยนแปลงตามสภาวะตลาด ซึÉงสอดคล้องกบัสภาพของทรัพย์สินดงักล่าว ณ ปัจจุบนั ทีÉเป็นอาคารคลังสินค้าให้เช่า ดังนั Êน ทีÉปรึกษาทางการเงิน

อิสระจึงพิจารณาราคาประเมนิทีÉจัดทาํโดยผู้ประเมนิราคาอิสระทั Êง 2 ราย เพืÉอร่วมกําหนดมูลค่าของทรัพย์สินโครงการ WHA วังน้อย โดยมีมูลค่าเท่ากับ 803.00 ล้าน

บาท และ 799.00 ล้านบาท ตามลําดับ 


