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สวนที่ 2 

ขอมูลเกี่ยวกับกองทรัสต 

บริษัท ดับบลิวเอชเอ เรียล เอสเตท แมเนจเมนท จํากัด สํานักงานใหญต้ังอยูเลขท่ี 1121 หมูที่ 3 ถนนเทพารักษ ตําบล

เทพารักษ อําเภอเมืองสมุทรปราการ จังหวัดสมุทรปราการ เลขทะเบียนบริษัท 0115557007350 โทรศัพท 0-2753-3159 

โทรสาร 0-2753-3527 ประสงคจะเสนอขายหนวยทรัสตของกองทรัสตชื่อ ทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและสิทธิ

การเชาดับบลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท (WHA Premium Growth Freehold and Leasehold Real Estate Investment 

Trust : WHART) มีวัตถุประสงคเพื่อนําเงินที่ไดจากการจัดจําหนายหนวยทรัสต เงินที่ไดรับจากการกูยืมจากธนาคาร

พาณิชยหรือสถาบันการเงิน และเงินประกันการเชาและการบริการบางสวน ไปลงทุนในทรัพยสินหลักที่ลงทุนคร้ังแรก โดย

การเขาทําสัญญาที่เก่ียวของกับการลงทุนในทรัพยสินหลักที่ลงทุนคร้ังแรกของกองทรัสตกับคูสัญญาท่ีเก่ียวของ (โปรด

พิจารณารายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 2.4 สรุปสาระสําคัญของสัญญา) โดยทรัสตีจะรับโอนกรรมสิทธิ์และสิทธิการเชา

อสังหาริมทรัพยและใหผูจัดการกองทรัสตจัดหาผลประโยชนจากอสังหาริมทรัพยดังกลาวโดยการใหเชา และ/หรือ 

ใหบริการที่เก่ียวเน่ืองกับการเชาอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตไดลงทุนไว รวมทั้งดําเนินการอื่นใดที่เก่ียวของและจําเปนเพื่อ

ประโยชนของอสังหาริมทรัพย และเพ่ือมุงกอใหเกิดรายไดและผลตอบแทนแกกองทรัสตและผูถือหนวยทรัสต รวมถึงการ

นําเงินที่ไดจากการระดมทุนสวนที่เหลือดังกลาวไปลงทุนในอสังหาริมทรัพยอื่น และ/หรือ ทรัพยสินอื่น ไมวาโดยทางตรง

หรือโดยทางออม การลงทุนในหลักทรัพยหรือตราสารทางการเงินอื่น และ/หรือ การจัดหาผลประโยชนดวยวิธีอื่นที่เปนไป

ตามสัญญากอต้ังทรัสต กฎหมายหลักทรัพย และ/หรือ กฎหมายอื่นที่เก่ียวของ โดยเงินที่ไดรับจากการระดมทุนในคร้ังนี้ 

เงินที่ไดรับจากการกูยืม และเงินประกันการเชาและการบริการบางสวน เม่ือหักคาใชจายตาง ๆ แลว จะเหลือเงินที่จะ

นําไปใชตามวัตถุประสงคที่ระบุไวเปนจํานวนไมเกิน 4,481 ลานบาท (ส่ีพันส่ีรอยแปดสิบเอ็ดลานบาท) (ไมรวม

ภาษีมูลคาเพิ่ม) 

1. ปจจัยความเส่ียง 

การลงทุนในหนวยทรัสตของทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและสิทธิการเชาดับบลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท มีความ

เส่ียง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลทั้งหมดที่อยูในเอกสารฉบับนี้ รวมทั้งปจจัยความเส่ียงดังตอไปนี้อยางรอบคอบกอน

ตัดสินใจลงทุน นอกจากน้ี ยังอาจมีความเส่ียงอื่น ๆ ที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตที่บริษัทฯ ยังไมอาจคาดการณไดในขณะน้ี 

อยางไรก็ดี บริษัทฯ เช่ือวาความเส่ียงที่ในปจจุบันไมเปนสาระสําคัญที่อาจมีผลกระทบในทางลบตอการดําเนินธุรกิจ ฐานะ

การเงิน และผลการดําเนินงานของกองทรัสต 

คําอธิบายเก่ียวกับแนวทางการบริหารเพื่อลดความเส่ียง มาตรการรองรับความเส่ียง และ/หรือ ความสามารถของ

กองทรัสตในการลดความเส่ียงขอใดขอหนึ่งในเอกสารฉบับนี้ ไมถือเปนคํารับรองของกองทรัสตวา กองทรัสตจะดําเนิน

มาตรการรองรับความเส่ียงตามที่กําหนดไวไดไมวาทั้งหมดหรือบางสวน และไมถือเปนขอยืนยันวาความเส่ียงตางๆ ตามที่

ระบุในเอกสารฉบับนี้จะลดลงหรืออาจไมเกิดขึ้น เนื่องจากความสําเร็จ และ/หรือ ความสามารถในการลดความเส่ียงตาง ๆ 

ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการที่อยูนอกเหนือจากการควบคุมของกองทรัสต 
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อนึ่ง ขอความในลักษณะท่ีเปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statement) ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ เชน 

การใชถอยคําวา "เช่ือวา" "คาดหมายวา" "มีแผนจะ" "ต้ังใจ" "ประมาณ" “คาดวา” เปนตน หรือการประมาณการทางการเงิน 

โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลงของกฎหมายท่ี

เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของกองทรัสต นโยบายของรัฐและอื่น ๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณในอนาคต อัน

เปนความเห็นของบริษัทฯ นั้นมิไดเปนการรับรองผลประกอบการ หรือเหตุการณในอนาคต และผลท่ีเกิดขึ้นจริงอาจมีความ

แตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลที่เก่ียวกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวม

ของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือคัดยอจากแหลงขอมูลของหนวยงานภาครัฐและบุคคลภายนอก โดยท่ี

บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด 

บริษัทฯ ไดตรวจสอบและสอบทาน (Due Diligence) อสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตเขาลงทุนคร้ังแรกโดยตรวจสอบขอมูล

ตาง ๆ ที่เก่ียวของ และบริษัทฯ ไดศึกษารายงานของผูประเมินมูลคาทรัพยสินและรายงานทางวิศวกรรมของทรัพยสินที่

กองทรัสตเขาลงทุนคร้ังแรกอยางละเอียด เพื่อใหทราบถึงสถานะท่ีแทจริงของอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ัง

แรก 

นอกจากน้ี รายงานของผูประเมินมูลคาทรัพยสินและรายงานทางวิศวกรรมของทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก

อาจมีขอบกพรองหรือไมถูกตอง ไมวาทั้งหมดหรือแตบางสวน อันเนื่องมาจากความบกพรองของทรัพยสินที่กองทรัสตจะ

เขาลงทุนคร้ังแรกที่ตรวจสอบไดยากหรือไมสามารถตรวจสอบได และทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรกอาจมี

ลักษณะหรือถูกนําไปใชประโยชนในรูปแบบใดรูปแบบหน่ึงที่เปนการขัดหรือแยงกับกฎหมายตาง ๆ ที่เก่ียวของ โดยการ

ตรวจสอบขอมูลตาง ๆ ที่เก่ียวของไมสามารถครอบคลุมถึงได ซึ่งอาจสงผลใหกองทรัสตมีคาใชจายหรือความรับผิดอัน

เนื่องมาจากเหตุการณดังกลาว 

ขอมูลในสวนนี้ที่อางถึงหรือเก่ียวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศเปนขอมูลที่ไดมาจากขอมูลที่มีการ

เปดเผยคือคัดยอจากส่ิงพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่น ๆ โดยที่บริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความ

ถูกตองของขอมูลดังกลาวแตประการใด 

เนื่องจากผลตอบแทนในการลงทุนในหนวยทรัสตของกองทรัสตเปนผลตอบแทนในระยะยาว ผูลงทุนจึงไมควรคาดหวังที่

จะไดรับผลตอบแทนในระยะส้ัน นอกจากนี้ ราคาเสนอขายของหนวยทรัสตกับมูลคาของหนวยทรัสตในอนาคตอาจลด

ตํ่าลงหรือสูงขึ้น ผูลงทุนอาจไมไดรับคืนตนทุนในการลงทุน ดังนั้น ผูประสงคจะซ้ือหนวยทรัสตจึงควรปรึกษาผูประกอบ

วิชาชีพและขอคําปรึกษาเก่ียวกับการลงทุนในหนวยทรัสตของกองทรัสตกอนตัดสินใจลงทุนในหนวยทรัสต 

1.1 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย 

1.1.1 ความเส่ียงเกี่ยวกับการไดมาซึ่งอสังหาริมทรัพยของกองทรัสต  

บริษัทฯ เช่ือวากอนการไดมาซึ่งอสังหาริมทรัพย บริษัทฯ จัดใหมีการตรวจสอบและสอบทาน (Due Diligence) 

อสังหาริมทรัพยที่จะไดมานั้นตามสมควรแลว อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาอสังหาริมทรัพยนั้น
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จะไมมีความชํารุดบกพรองใดที่จะตองใชคาใชจายจํานวนมากในการซอมแซม หรือบํารุงรักษา หรือจายชําระหน้ี

อื่นใดตอบุคคลภายนอกนอกจากที่ระบุไวในเอกสารนี้ รายงานของผูเช่ียวชาญซ่ึงบริษัทฯ พิจารณาและถือตาม

ในฐานะท่ีเปนสวนหนึ่งของการตรวจสอบและสอบทานอาจมีขอผิดพลาด หรือขาดตกบกพรอง เนื่องจากความ

ชํารุดบกพรองบางประการของอสังหาริมทรัพยอาจไมสามารถกําหนดใหแนชัดลงไปไดอันเปนผลมาจากขอบเขต

ของการตรวจสอบ เทคโนโลยีหรือเทคนิคที่ใช ตลอดจนปจจัยอื่น ๆ ที่เก่ียวของ 

นอกจากนี้ อสังหาริมทรัพยบางรายการอาจมิไดปฏิบัติตามหรือฝาฝนกฎหมาย หรือกฎระเบียบขอบังคับตาง ๆ  

ซึ่งเก่ียวของกับอสังหาริมทรัพย หรืออาจมิไดปฏิบัติตามขอกําหนดของหนวยงานท่ีเก่ียวของ โดยการตรวจสอบ

และสอบทานของบริษัทฯ นั้นไมสามารถตรวจพบ ดวยเหตุนี้ กองทรัสตอาจมีภาระคาใชจายหรือหนาที่เพิ่มเติม

อันเกิดจากการที่อสังหาริมทรัพยดังกลาวมิไดปฏิบัติตามหรือฝาฝนกฎหมาย หรือกฎระเบียบขอบังคับตาง ๆ ที่

เก่ียวของกับอสังหาริมทรัพย 

โดยเฉพาะอยางย่ิง คํารับรอง คํารับประกันและขอตกลงที่จะรับผิดชดใชซึ่งเจาของอสังหาริมทรัพยใหไวแก

กองทรัสต (โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 ขอ 2.4 สรุปสาระสําคัญของสัญญา) มีขอจํากัดในแง

ของขอบเขต จํานวนเงิน และระยะเวลาท่ีเจาของอสังหาริมทรัพยไดใหคํารับรอง คํารับประกัน และขอตกลงท่ีจะ

รับผิดชดใช ทั้งนี้ กองทรัสตมีสิทธิที่จะไดรับการชดเชยในกรณีที่มีการผิดคํารับรอง คํารับประกัน อยางไรก็ดี 

บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวากองทรัสตจะมีสิทธิไดรับชดเชยตามคํารับรอง คํารับประกัน หรือขอตกลงท่ีจะรับ

ผิดชดใชกรณีที่เกิดความเสียหาย หรือความรับผิดตอกองทรัสตอันเปนผลมาจากการไดมาซ่ึงอสังหาริมทรัพย 

ทั้งนี้ เน่ืองจากกรณีดังกลาวขึ้นอยูกับการชําระหนี้ของลูกหนี้และการบังคับชําระหน้ีตามสัญญา 

1.1.2 ความเส่ียงในการลงทุนในสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยซึ่งมูลคาจะลดลงตามระยะเวลาการเชาที่

เหลืออยู 

กองทรัสตมีการลงทุนในสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย ไดแก สิทธิการเชาที่ดินของโครงการ WHA Mega 

Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) ซึ่งมูลคาสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยของกองทรัสตจะลดลงตาม

ระยะเวลาการเชาที่เหลืออยูอันเนื่องมาจากการประเมินคาสิทธิการเชา หรือเนื่องจากสาเหตุอื่นใดที่อยูนอกเหนือ

การควบคุมของกองทรัสต ดังนั้น การเปล่ียนแปลงในมูลคาสิทธิการเชาดังกลาวอาจสงผลกระทบอยางมี

นัยสําคัญตอมูลคาทรัพยสิน และมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทรัสต 

อยางไรก็ตาม อายุสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยดังกลาว จะคงเหลือประมาณ 26 ป 9 เดือน นับแตวันที่ 1 

พฤศจิกายน 2557 ซึ่งถือวามีระยะเวลานานพอสมควร ในการจัดหาประโยชนไดจากทรัพยสินดังกลาวของ

กองทรัสต 
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1.1.3 ความเส่ียงในการแขงขันที่สูงขึ้นอาจสงผลใหผูเชาพ้ืนที่อาคารมีจํานวนลดลง 

กองทรัสตมีรายไดหลักจากการใหเชาพื้นที่และใหบริการที่เก่ียวของแกผูประกอบการตาง ๆ ซึ่งเปนผูเชาพื้นที่

อาคารคลังสินคา และศูนยกระจายสินคา หากในอนาคตการประกอบธุรกิจการใหเชาดังกลาวมีการแขงขันที่

สูงขึ้น โดยผูประกอบการรายอื่นกอสรางอาคารคลังสินคาและศูนยกระจายสินคาขึ้นใหมในบริเวณใกลเคียงกัน

กับที่ต้ังของทรัพยสินของกองทรัสต อาจสงผลใหผูประกอบการตาง ๆ ที่เปนผูเชาในปจจุบัน หรืออาจเปนผูเชาใน

อนาคตของกองทรัสตมีจํานวนเปล่ียนแปลงไป ซึ่งจะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลประกอบการ ธุรกิจ ผล

การดําเนินงาน และสถานะทางการเงินของกองทรัสต 

อยางไรก็ดี สถานที่ต้ังของทรัพยสินของกองทรัสตลวนแตอยูในทําเลท่ีเหมาะสม และเปนจุดศูนยกลางของการ

ขนสง เนื่องจากใกลกับแหลงนิคมอุตสาหกรรม และมีเสนทางการขนสงไปยังภูมิภาคอื่นไดอยางสะดวก ซึ่ง

สามารถลดตนทุนการประกอบกิจการของผูประกอบการที่เปนผูเชาไดเปนอยางดี ดังนั้น ปจจัยดังกลาวจึง

สามารถดึงดูดใหผูประกอบการเขามาเชาทรัพยสินของกองทรัสต นอกจากนี้ การที่ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน 

เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยที่ มีประสบการณและความเช่ียวชาญในการพัฒนาและบริหารจัดการ

อสังหาริมทรัพยประเภทคลังสินคาและศูนยกระจายสินคาใหเชามาเปนระยะเวลานาน จะเปนปจจัยสําคัญที่ชวย

เพิ่มศักยภาพของทรัพยสินของกองทรัสตใหสามารถแขงขันกับผูประกอบการรายอื่นได 

1.1.4 ความเส่ียงในการสูญเสียผูเชาหลักอาจทําใหรายไดของกองทรัสตเปล่ียนแปลงไป  

โครงการท่ีกองทรัสตจะเขาลงทุนในคร้ังแรกนี้ มีจุดเดนในการดําเนินธุรกิจใหบริการเชาพื้นที่และบริการที่

เก่ียวของ  ซึ่งผูเชาหลักของโครงการเปนผูประกอบธุรกิจชั้นนําของโลก ตัวอยางเชน บริษัท นิสสัน มอเตอร 

(ประเทศไทย) จํากัด บริษัท แอลเอฟ โลจิสติกส (ประเทศไทย) จํากัด และบริษัท ดีเคเอสเอช (ประเทศไทย) 

จํากัด ซึ่งมีสัดสวนการเชาพื้นที่อาคารอยูที่ประมาณรอยละ 53.15 ของพื้นที่เชาอาคารท้ังหมดของทรัพยสินหลัก

ที่จะเขาลงทุนคร้ังแรก รวมท้ังพบวาสัดสวนรายไดคาเชาและคาบริการเทียบกับรายไดรวมสําหรับปส้ินสุดวันที่ 

30 กันยายน 2557 อยูที่ประมาณรอยละ 57.54 ของรายไดรวมทั้งหมดของทรัพยสินหลักที่จะเขาลงทุนคร้ังแรก 

ดังนั้น หากผูเชาดังกลาวยกเลิกสัญญาเชาและสัญญาบริการกอนครบกําหนดระยะเวลา หรือไมตออายุสัญญา

เชาพื้นที่และสัญญาใหบริการเม่ือสัญญาครบกําหนด และกองทรัสตไมสามารถหาผูเชาใหมมาทดแทน

ผูประกอบการดังกลาวได จะสงผลกระทบในดานลบตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และสถานะทางการเงิน และ

รายไดของกองทรัสต 

1.1.5 ความเส่ียงจากการผิดสัญญาของผูเชา ผูใหเชาที่ดิน และคูสัญญาของกองทรัสต 

(1) ความเส่ียงจากการผิดนัดชําระคาเชาและ/หรือคาบริการ และการบอกเลิกสัญญาเชา และสัญญา

บริการกอนครบกําหนดระยะเวลาตามสัญญาของผูเชา 
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กรณีผูเชาพื้นที่ในอาคารคลังสินคาและศูนยกระจายสินคา รวมทั้งพื้นที่สวนหลังคาของอาคาร ไมชําระ

คาเชาหรือบอกเลิกสัญญาเชากอนครบกําหนดระยะเวลา จะสงผลกระทบตอรายไดของกองทรัสต

อยางมีนัยสําคัญ 

ผลประกอบการและรายไดของกองทรัสตอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากความสามารถใน

การชําระคาเชาของผูเชา หรือการที่ผูเชาบอกเลิกสัญญาเชาหรือไมตออายุสัญญาเชา กลาวคือ รายได

หลักของกองทรัสตมาจากการใหเชาพื้นที่และ/หรือใหบริการแกผูประกอบการตาง ๆ ภายใตสัญญาเชา

และ/หรือสัญญาใหบริการ หากผูเชาตาง ๆ ลดความตองการในการใชบริการอาคารคลังสินคาและศูนย

กระจายสินคา หรือพื้นท่ีสวนหลังคาของอาคารดังกลาว หรือหากผูเชาประสบปญหาทางการเงินซ่ึง

สงผลกระทบโดยตรงตอผลประกอบการของผูเชา อาจสงผลกระทบตอความสามารถในการชําระคา

เชาและ/หรือคาบริการของผูเชา นอกจากนี้ ในกรณีที่สัญญาเชาถูกบอกเลิกกอนครบกําหนดระยะเวลา

การเชาเน่ืองจากการผิดสัญญาของผูเชา และกองทรัสตไมอาจหาผูเชารายใหมมาทดแทนผูเชาเดิมได

หรือการหาผูเชารายใหมมีความลาชา จะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงาน และสถานะทางการเงิน

ของกองทรัสต 

อยางไรก็ดี ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะโอนเงินประกันการเชาและเงินประกันการบริการในรูปเงินสด

จํานวนประมาณ 32 ลานบาท ใหแกกองทรัสต  โดยเงินประกันดังกลาวจะโอนใหกองทรัสตพรอมกับ

การรับโอนสิทธิตามสัญญาเชาและสัญญาบริการระหวางดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันกับผูเชา ภายใน

วันโอนกรรมสิทธิ์และการโอนสิทธิการเชา เงินประกันดังกลาวจะนํามาใชเปนหลักประกันของ

กองทรัสตในกรณีที่ผูเชาผิดนัดหรือบอกเลิกสัญญาเชากอนครบกําหนด (อนึ่ง เงินประกันการเชาและ

เงินประกันการบริการที่ผูเชาใหไวภายใตสัญญาเชาและสัญญาบริการ มีจํานวนท้ังส้ินประมาณ 157 

ลานบาท (ขอมูลจาก ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ณ วันที่ 24 กรกฎาคม 2557) โดยในการชําระราคา

ทรัพยสินหลักที่กองทรัสตจะลงทุนคร้ังแรก กองทรัสตจะนําเงินประกันดังกลาวสวนหนึ่งจํานวน

ประมาณ 125 ลานบาท ไปชําระราคาดังกลาว โดยใชวิธีให ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน หักเงินดังกลาว

ไปชําระราคาทรัพยสินหลักที่กองทรัสตจะลงทุนคร้ังแรก และหลังจากหักเงินประกันชําระราคาดังกลาว 

จะคงเหลือเงินประกันในรูปเงินสดจํานวนประมาณ 32 ลานบาท)  นอกจากนี้ เงื่อนไขของสัญญาเชา

ตาง ๆ โดยเฉพาะสัญญาเชาอาคารคลังสินคาและศูนยกระจายสินคาแบบ Built-to-Suit ยังกําหนดไว

วา หากผูเชายกเลิกสัญญาเชากอนระยะเวลาท่ีกําหนดไว ผูเชาจะตองชําระคาสินไหมทดแทนเทากับ

คาเชาสําหรับระยะเวลาการเชาที่เหลืออยูทั้งหมดใหแกกองทรัสต และ/หรือ กองทรัสตมีสิทธิริบเงิน

ประกันการเชา และเงินประกันการบริการทั้งหมด เพื่อชดเชยคาเชาใหกับกองทรัสต 

(2) ความเส่ียงจากการท่ีผูใหเชาที่ดิน หรือผูใหสิทธิในการใชที่ดิน ไมปฏิบัติตามสัญญาเชาที่ดินหรือ

สัญญาใหสิทธิในการเชาที่ดิน หรือเกิดเหตุการณใด ๆ ตอทรัพยที่เชา ซึ่งสงผลใหกองทรัสตไมสามารถ

หาประโยชนจากโครงการตามวัตถุประสงคในการลงทุน 
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การลงทุนในโครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) เปนการลงทุนใน

สิทธิการเชาที่ดิน กลาวคือ กองทรัสตโดยทรัสตีจะเขาทําสัญญาโอนสิทธิการเชาเพื่อรับโอนสิทธิการเชา

ที่ดินโฉนดเลขท่ี 666 และ 38919 ซึ่งเปนที่ต้ังของโครงการจาก ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน  แมวา

กองทรัสตจะดําเนินการจดทะเบียนโอนสิทธิการเชาตอสํานักงานที่ดินที่เก่ียวของโดยชอบดวยกฎหมาย 

กองทรัสตยังคงมีความเส่ียงภายใตสัญญาเชา และการใชทรัพยที่เชาบางประการ อาทิ หากผูใหเชา

ที่ดิน (เจาของท่ีดิน) ปฏิบัติผิดเงื่อนไขขอใดขอหนึ่งในสัญญาเชาที่ดินในสวนที่เปนสาระสําคัญ ทําให

กองทรัสตไมสามารถใชประโยชนในทรัพยที่เชาไดตามวัตถุประสงคที่กําหนดในสัญญาเชาที่ดิน ความ

เส่ียงจากเหตุการณดังกลาวอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ผลการดําเนินงาน และสถานะ

ทางการเงินของกองทรัสต อาทิ อาจสงผลใหกองทรัสตไมสามารถใชประโยชนในทรัพยที่เชาไดตาม

วัตถุประสงคในการลงทุน รายไดที่กองทรัสตคาดวาจะไดรับเปล่ียนแปลงอยางมีนัยสําคัญ รวมถึง

กองทรัสตอาจมีเพียงสิทธิในการเรียกรองคาเสียหายจากผูใหเชาเทานั้น ซึ่งคาเสียหายดังกลาวอาจมี

จํานวนนอยกวารายไดของกองทรัสตที่เปล่ียนแปลงไป หรือมีจํานวนไมเพียงพอตอความเสียหายที่

เกิดขึ้นจริง  

(3) ความเส่ียงจากการที่กองทรัสตไมสามารถใชประโยชนจากทรัพยสินของโครงการ เนื่องจากคูสัญญาไม

ปฏิบัติตามสัญญาที่เก่ียวของกับการลงทุนและการบริหารอสังหาริมทรัพยของกองทรัสต 

ในการลงทุนและบริหารอสังหาริมทรัพยของกองทรัสต ทรัสตีจะเขาทําสัญญาจะซ้ือจะขาย สัญญาโอน

สิทธิเชา และสัญญาตกลงกระทําการ เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยกับเจาของอสังหาริมทรัพยหรือ

ผูใหสัญญาแกกองทรัสต และ/หรือ สัญญาตาง ๆ ที่เก่ียวเน่ืองกับการลงทุนและการบริหารของ

กองทรัสตเพื่อประโยชนในการจัดหาผลประโยชนของกองทรัสต และผูกพันใหคูสัญญาปฏิบัติตาม

ขอกําหนดในสัญญา 

อยางไรก็ดี ถึงแมจะมีขอกําหนดในสัญญาขางตน คูสัญญาอาจปฏิบัติผิดสัญญาหรือเกิดเหตุการณ  

ใด ๆ อันเปนเหตุแหงการเลิกหรือผิดสัญญาได ในกรณีดังกลาว แมกองทรัสตมีสิทธิท่ีจะบอกเลิก

สัญญา เรียกคาเสียหาย ตลอดจนเรียกคาขาดประโยชนใด ๆ ก็ตาม แตเหตุผิดสัญญาของคูสัญญา

ดังกลาวอาจทําใหกองทรัสตไมไดรับผลประโยชนหรือไมสามารถบังคับใหเปนไปตามขอกําหนดของ

สัญญาดังกลาวได เชน ไมสามารถบังคับใหคูสัญญาตองปฏิบัติตามขอกําหนดของสัญญา หรือ 

คูสัญญาไมชําระคาเสียหายตามท่ีกองทรัสตเรียกรอง ดังนั้น กองทรัสตจึงอาจตองเขาสูกระบวนการ

ยุติธรรมโดยการใชสิทธิฟองรองตอศาล ซึ่งการดําเนินการดังกลาว บริษัทฯ ไมสามารถคาดการณไดถึง

ระยะเวลาในการดําเนินการจนกวาจะเสร็จส้ินกระบวนการ และจํานวนเงินที่กองทรัสตจะไดรับชดเชย 

เยียวยาตอความเสียหายตาง ๆ นอกจากนี้ ผลแหงคดียังขึ้นอยูกับคําพิพากษาของศาล และถึงแมศาล

จะมีคําพิพากษาใหกองทรัสตชนะคดี กองทรัสตอาจประสบความยุงยากในการบังคับใหเปนไปตามคํา
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พิพากษาของศาล ผูถือหนวยทรัสตจึงมีความเส่ียงที่จะไมไดรับผลตอบแทนตามจํานวนหรือภายใน

ระยะเวลาท่ีคาดการณไว 

1.1.6 ความเส่ียงจากการที่กองทรัสตไมสามารถใชทางเขาออกของโครงการ WHA Mega Logistics Center 

(ถนนบางนา-ตราด กม. 18) 

ทางเขาออกดานทิศเหนือซ่ึงเปนทางเขาออกหนึ่งในสองทางของโครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนน

บางนา-ตราด กม. 18) เปนทางเขาออกผานที่ดินโฉนดเลขที่ 6781 (ซ่ึงกองทรัสตไมไดเปนเจาของกรรมสิทธิ์หรือ

มีสิทธิการเชาเหนือโฉนดที่ดินเลขที่ 6781 นี้) โดยไดจดทะเบียนภาระจํายอมเร่ืองทางเดินเพื่อเปนภารยทรัพย

ใหแกที่ดินโฉนดเลขท่ี 666 ซึ่งเปนที่ดินที่กองทรัสตจะเขาลงทุน อยางไรก็ตาม ไมไดมีการดําเนินการจดทะเบียน

ภาระจํายอมที่ดินโฉนดเลขท่ี 6781 เพื่อเปนภารยทรัพยใหแกที่ดินโฉนดเลขท่ี 38919  ซึ่งเปนที่ดินอีกโฉนดหนึ่งที่

กองทรัสตจะเขาลงทุน ดังนั้น ที่ดินโฉนดเลขท่ี 38919 จะไมมีสิทธิใชที่ดินโฉนดเลขท่ี 6781 เปนภารยทรัพย

ทางเขาออก นอกจากนี้ แมวาในสัญญาเชาที่ดินโฉนดเลขท่ี 666 และ 38919 จะระบุวาผูใหเชายินยอมใหผูเชา

ใชที่ดินโฉนดเลขท่ี 6781 เปนทางเขาออกตลอดระยะเวลาการเชา ผูใหเชาที่ดินซ่ึงใหความยินยอมดังกลาวเปน

เพียงเจาของรวม 3 ใน 4 คนของเจาของรวมท้ังหมดของที่ดินโฉนดเลขที่ 6781 ดังนั้น กองทรัสตมีความเส่ียงใน

กรณีที่เจาของรวมของโฉนดเลขท่ี 6781 อีก 1 คน อาจอางวาไมเคยใหความยินยอมแกผูเชาโฉนดเลขท่ี 38919 

ในการใหใชที่ดิน 

อยางไรก็ดีในปจจุบัน ทางเขาออกดังกลาวขางตนเปนเพียงทางเขาออกหน่ึงในสองทางของโครงการ WHA 

Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) ซึ่งหากเกิดเหตุใด ๆ ที่อาจทําใหกองทรัสตไมสามารถใช

ทางเขาออกดังกลาว กองทรัสตยังสามารถใชทางเขาออกอีกทางหนึ่งที่ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ไดรับอนุญาต

ใหกอสรางถนนเปนทางเชื่อมจากกรมชลประทานโดยอยูทางดานทิศตะวันออก มีความกวางประมาณ 8 เมตร

สําหรับทางเขา และประมาณ 8 เมตรสําหรับทางออกซึ่งปจจุบันผูเชาโครงการก็ใชทางออกดังกลาว ทั้งนี้ แมกรม

ชลประทานสงวนสิทธิในการปดทางเชื่อมเพื่อประโยชนทางการชลประทาน อยางไรก็ตาม มีความเส่ียงตํ่ามากที่

กรมชลประทานจะปดทางเช่ือมตอดังกลาว เนื่องจากเง่ือนไขในการอนุญาตของกรมชลประทานกําหนดวา 

จะตองเปดถนนเปนทางสาธารณะเพ่ืออํานวยความสะดวกแกประชาชนใหผานไปมาได และใหใชทางเช่ือมเพื่อ

สาธารณะประโยชน ดังนั้น บริษัทฯ เห็นวาไดมีการจัดใหมีการลดผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้นไวอยางเพียงพอ และ

เหมาะสมแลว  

1.1.7 ความเส่ียงจากการที่กองทรัสตไมสามารถใชทางเขาออกและปกเสาพาดสายไฟฟา ของโครงการศูนย

กระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนยกระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 2  

ทางเขาออกของโครงการศูนยกระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนยกระจายสินคา WHA 

ลาดกระบัง Phase 2 เปนทางเขาออกที่ติดตอกับที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทย จึงมีความเส่ียงที่กองทรัสต

อาจไมสามารถเขาออกโครงการผานที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทยได อยางไรก็ดี ดับบลิวเอชเอ             
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คอรปอเรช่ัน ไดรับอนุญาตจากการรถไฟแหงประเทศไทยใหใชที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทยเพื่อเปน

ทางเขาออกจากถนนสาธารณะสูที่ดินของโครงการและไดใชทางเขาออกดังกลาวแลว ทั้งนี้ ภายหลังวันที่

กองทรัสตเขาลงทุนในทรัพยสิน ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะดําเนินการเพื่อใหกองทรัสตไดรับอนุญาตใหใช

ที่ดินเพื่อเปนทางเขาออกจากถนนสาธารณะสูที่ดินของโครงการดังกลาวจากการรถไฟแหงประเทศไทยโดยตรง 

โดยดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น จะรับภาระคาใชจายในการดําเนินการดังกลาว (โปรดพิจารณารายละเอียดใน

สวนที่ 2 ขอ 2.4.2 (1) สรุปสาระสําคัญของสัญญาตกลงกระทําการ)  

นอกจากนี้ สําหรับที่ดินที่ปกเสาพาดสายไฟฟาเขาโครงการนั้นเปนที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทย ดับบลิว

เอชเอ คอรปอเรชั่น จะดําเนินการ เพื่อใหกองทรัสตสามารถเชาที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทยเปนพื้นที่ปก

เสาพาดสายไฟฟา  และดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะรับภาระคาใชจายในการดําเนินการดังกลาว (โปรด

พิจารณารายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 2.4.2 (1) สรุปสาระสําคัญของสัญญาตกลงกระทําการ)  

อยางไรก็ดี ยังไมอาจคาดหมายไดวาการรถไฟแหงประเทศไทยจะใชระยะเวลาในการพิจารณาเพื่ออนุญาต

ขางตนเพียงใดและผลการพิจารณาจะเปนอยางไรเน่ืองจากเปนดุลพินิจของการรถไฟแหงประเทศไทย 

นอกจากนี้ หากกองทรัสตไดรับอนุญาตใหใชที่ดินเพื่อเปนทางเขาออกจากถนนสาธารณะสูที่ดินของโครงการ

จากการรถไฟแหงประเทศไทยแลว การรถไฟแหงประเทศไทยอาจเพิกถอนการอนุญาตใหใชที่ดินดังกลาว อัน

อาจทําใหกองทรัสตไมสามารถใชที่ดินเพื่อเปนทางเขาออกจากถนนสาธารณะสูที่ดินของโครงการได ซึ่งจะสงผล

กระทบโดยตรงตอการดําเนินการจัดหาผลประโยชนในโครงการดังกลาวของกองทรัสต  และสําหรับที่ดินเพ่ือปก

เสาพาดสายไฟฟานั้น เม่ือกองทรัสตสามารถเชาที่ดินดังกลาวไดแลว คาดหมายไดวาจะมีระยะเวลาการเชา 3 ป 

และเม่ือครบระยะเวลาการเชา การรถไฟแหงประเทศไทยอาจไมตออายุการเชาใหได 

สําหรับความเส่ียงจากการเพิกถอนการอนุญาตใหใชที่ดินเพื่อเปนทางเขาออกและยกเลิกสัญญาเชาพื้นที่เพื่อปก

เสาพาดสายไฟฟานั้น มีความเส่ียงตํ่ามากที่การรถไฟแหงประเทศไทยจะเพิกถอนการอนุญาตและยกเลิกสัญญา

เชาดังกลาว เนื่องจากถนนของการรถไฟแหงประเทศไทยซึ่งเช่ือมตอกับบริเวณท่ีกองทรัสตจะไดรับอนุญาตใหใช

ที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทยเปนถนนซ่ึงการรถไฟแหงประเทศไทยเองตองใชเพื่อเขาสูสถานีบรรจุและแยก

สินคากลอง (Inland Container Depot หรือ ICD) ของตนเอง ที่การรถไฟแหงประเทศไทยไดพัฒนาสถานี

ดังกลาวขึ้นเพื่ออํานวยความสะดวกในการใหบริการเก่ียวกับสินคาประเภทตูคอนเทนเนอรทั้งขาเขาและขาออก

แกผูสงออก ผูนําเขา และบุคคลทั่วไป  อีกทั้งจากการสํารวจพื้นที่พบวา บริเวณดังกลาวเปนทางที่มีบุคคลที่อาศัย

ในชุมชนใกลเคียง ตลอดจนบริษัทหางรานเอกชนจํานวนมากที่ใชทางเช่ือมกับทางของการรถไฟแหงประเทศไทย

เชนเดียวกันในการเดินทางสัญจรไปมา และในปจจุบันไดมีการพัฒนาและปรับปรุงขยายถนน เปนถนนคอนกรีต

หลายชองทาง พรอมเสาไฟฟาขนาดใหญเพื่อรองรับการขยายตัวของสถานี ICD ที่เพิ่มขึ้นและเพื่ออํานวยความ

สะดวกสําหรับการเดินทางขนสงของผูใชบริการสถานี ICD จึงไมมีเหตุที่จะคาดหมายไดวาการรถไฟแหงประเทศ

ไทยจะนําที่ดินสวนท่ีเปนถนนดังกลาวไปใชประโยชนอยางอื่น   และสําหรับที่ดินที่ใชในการปกเสาไฟฟานั้น

ตราบใดที่การรถไฟแหงประเทศไทยยังคงใชประโยชนในที่ดินของตนเองเปนถนนอยู ยอมไมมีเหตุที่จะไมตออายุ
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การเชาให เนื่องจากไมกอใหเกิดประโยชนใด ๆ แกการรถไฟแหงประเทศไทย นอกจากนี้ จากการสํารวจพื้นที่ยัง

พบวาเอกชนรายอื่น ๆ ไดทําการปกเสาไฟฟาในแนวเดียวกันกับเสาไฟฟาของโครงการศูนยกระจายสินคา WHA 

ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนยกระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 2 เชนกัน  หากการรถไฟแหง

ประเทศไทยจะเพิกถอนการการอนุญาตใหใชที่ดินเพื่อเปนทางเขาออกดังกลาวหรือไมตออายุการเชา ยอมตอง

เพิกถอนการอนุญาตที่ใหกับเอกชนที่เก่ียวของทุกรายโดยไมเลือกปฏิบัติ ซึ่งการกระทําดังกลาวยอมจะสงผล

กระทบอยางมากตอประชาชนทั่วไป ดังนั้น จึงมีความเปนไปไดนอยที่การรถไฟแหงประเทศไทยจะเพิกถอนการ

อนุญาตดังกลาว 

อนึ่ง หากการรถไฟแหงประเทศไทยไมอนุญาตหรือเพิกถอนการอนุญาตในภายหลัง กองทรัสตมีมาตรการ

ปองกันความเสียหายที่อาจเกิดขึ้น คือ  

 สําหรับเร่ืองทางเขาออก กองทรัสตสามารถย่ืนเร่ืองขอใหศาลมีคําส่ังเปดทางใหแกกองทรัสต  โดย

อางวาที่ดินของการรถไฟแหงประเทศไทยดังกลาวเปน “ทางจําเปน” ตามมาตรา 1349  แหง

ประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย  ซึ่งตามกฎหมายแลวศาลสามารถส่ังใหเปดทางจําเปน

พอสมควรแกความจําเปนของผูรองขอ และอาจกําหนดใหผูรองขอชดใชคาทดแทนใหแกเจาของ

ที่ดินที่ถูกใชเปนทางจําเปนตามสมควร  โดยระหวางที่รอคําพิพากษา กองทรัสตสามารถย่ืนคํารอง

ตอศาลเพื่อขอใหศาลมีคําส่ังคุมครองชั่วคราวเปนกรณีฉุกเฉิน โดยขอใหศาลมีคําส่ังเปดทาง

จําเปนระหวางพิจารณากอนมีคําพิพากษาไดดวย โดยศาลสามารถมีคําส่ังไดทันทีโดยไมตองรอ

การไตสวนเจาของที่ดินกอน นอกจากน้ี ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ยังตกลงวา ภายหลังจากท่ี

กองทรัสตไดรับอนุญาตใหใชที่ดินทางเชื่อมแลว หากตอมาการรถไฟแหงประเทศไทยเพิกถอนการ

อนุญาตดังกลาว ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่นจะดําเนินการประสานงานหรือเรียกรองกับการรถไฟ

แหงประเทศไทยเพ่ือขอใหพิจารณายกเลิกการเพิกถอนการอนุญาตดังกลาว รวมตลอดจนการให

ความชวยเหลือและอํานวยความสะดวกตอกองทรัสตในการใชสิทธิทางศาลเพ่ือขอเปดทางจําเปน 

ดวยคาใชจายของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันเอง ทั้งนี้ ไมรวมถึงคาเปดทางจําเปน  หรือคาใชทาง 

หรือคาสิทธิอันเก่ียวกับการใชที่ดินเช่ือมทาง 

 สําหรับการปกเสาพาดสายไฟฟา กองทรัสตสามารถย่ืนคํารองตอศาลขอใหมีคําส่ังใหการรถไฟ

แหงประเทศไทยยอมใหกองทรัสตใชพื้นที่ปกเสาพาดสายไฟฟาได เม่ือกองทรัสตชําระคาทดแทน

ตามสมควรแลว ตามมาตรา 1352  แหงประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย และดับบลิวเอชเอ 

คอรปอเรช่ัน ตกลงวา ภายหลังจากที่กองทรัสตไดเชาหรือรับโอนสิทธิการเชาดังกลาวแลว เม่ือ

ส้ินสุดระยะเวลาการเชาในแตละคราว ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันจะประสานกับการรถไฟแหง

ประเทศไทยเพ่ือขอใหพิจารณาตออายุการเชาออกไป ดวยคาใชจายของดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรช่ันเอง ทั้งนี้ ไมรวมถึงคาเชาพื้นที่ดังกลาว 
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หากดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ไมสามารถดําเนินการใหกองทรัสตไดรับอนุญาตหรือเชาพื้นที่ดังกลาวได (ไม

รวมถึงกรณีที่การรถไฟแหงประเทศไทยเพิกถอนการอนุญาต หรือไมตออายุการเชา ภายหลังจากกองทรัสตไดรับ

อนุญาตใหใชที่ดินเช่ือมตอทางเพ่ือผานเขาออกของโครงการสูถนนสาธารณะ และเชาที่ดินของการรถไฟแหง

ประเทศไทยเปนพื้นที่ปกเสาพาดสายไฟฟาไดแลว)  ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงที่จะดําเนินการใด ๆ เพื่อ

จัดการใหกองทรัสตมีทางเขาออกสูถนนสาธารณะและมีสิทธิเชาพื้นที่ปกเสาพาดสายไฟฟากับการรถไฟแหง

ประเทศไทยตลอดระยะเวลาที่กองทรัสตเปนเจาของกรรมสิทธิ์ ท่ีดินโครงการศูนยกระจายสินคา WHA 

ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนยกระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 2 ดังกลาว มิฉะนั้น ดับบลิวเอช

เอ คอรปอเรช่ัน ตกลงจะซ้ือทรัพยสินโครงการศูนยกระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 1 และโครงการศูนย

กระจายสินคา WHA ลาดกระบัง Phase 2 คืนจากกองทรัสตในราคาเทากับราคาที่ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน 

ขายใหแกกองทรัสต โดยดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันจะรับภาระคาใชจายและคาธรรมเนียมการจดทะเบียนที่

เกิดขึ้นดังกลาว 

1.1.8 ความเส่ียงจากสัญญาใหเชาพ้ืนที่หลังคา 

ในสวนของพื้นที่หลังคาในโครงการ WHA Mega Logistic Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 18) ที่จะใหเชาเพื่อ

ดําเนินโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยนั้นมีผูเชาเรียบรอยแลว คือ บริษัท ดับบลิวเอชเอ กันกุล กรีน     

โซลารรูฟ 1 จํากัด, บริษัท ดับบลิวเอชเอ กันกุล กรีนโซลารรูฟ 3 จํากัด, และบริษัท ดับบลิวเอชเอ กันกุล กรีน    

โซลารรูฟ 6 จํากัด ซึ่งบริษัทดังกลาวเปนบริษัทรวมทุนของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน โดยการใหเชาพื้นที่หลังคา

ดังกลาวไดรับความยินยอมจากผูเชาอาคารเรียบรอยแลว 

สําหรับพื้นที่หลังคาของโครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนนบางนา-ตราด กม. 23) ที่จะใหเชาเพื่อ

ดําเนินโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยนั้นยังไมมีผูเชา เนื่องจากอยูระหวางการรอเปดประมูลโครงการ

ผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยบนหลังคาของหนวยงานราชการ จึงเปนความเส่ียงที่ทําใหกองทรัสตจะไมมี

รายไดจากหลังคาตามที่คํานวณไวในขณะท่ีลงทุน ดวยเหตุดังกลาว หากวันที่กองทรัสตเขาลงทุน ยังไมมีผูเชา

หลังคาดังกลาวจากกองทรัสต ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน และ/หรือ บริษัทรวมทุนของ ดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรช่ัน ตกลงจะเปนผูชําระคาเชาหลังคาใหแกกองทรัสตแทนเปนเวลา 25 ป นับแตวันที่กองทรัสตเขาลงทุน 

เวนแตในชวงเวลา 25 ปนั้น ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน และ/หรือ บริษัทรวมทุนของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน 

จะสามารถจัดหาผูเชามาเชาหลังคาดังกลาวไดโดยมีระยะเวลาเชาไมนอยกวาระยะเวลาที่เหลือของ 25 ป ทั้งนี้ 

ภายใตขอกําหนดและเงื่อนไขการเชาและอัตราคาเชาที่ไมดอยไปกวาเดิม (โปรดพิจารณารายละเอียดในสวนที่ 2 

ขอ 2.4.2 (1) สรุปสาระสําคัญของสัญญาตกลงกระทําการ) 

นอกจากน้ี การดําเนินโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยบนหลังคาอาจกระทบตอการใชสอยของผูเชา

อาคารดังกลาว อยางไรก็ดี กองทรัสตจะทําประกันความเส่ียงภัยในทรัพยสิน (All risk insurance) เพื่อ

ครอบคลุมความเสียหายใด ๆ ที่อาจเกิดขึ้น 
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1.1.9 ความเส่ียงจากการที่กองทรัสตไมสามารถจัดหาผูเชาได ภายหลังภาระผูกพันในการชําระคาเชาของ 

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตามที่ระบุไวในสัญญาตกลงกระทําการส้ินสุดลง 

 ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะเขาทําสัญญาตกลงกระทําการกับกองทรัสต โดยตามสัญญาดังกลาวกําหนดให

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน มีหนาที่เก่ียวกับอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก เชน ชําระคาเชา

สําหรับพื้นที่ที่ยังไมมีผูเชา เปนระยะเวลา 3 ป นับแตวันที่กองทรัสตเขาลงทุน สําหรับโครงการศูนยกระจาย

สินคา WHA ลาดกระบัง Phase 2 หรือ ชําระคาเชาใหแกกองทรัสตเปนระยะเวลาการเชาไมนอยกวา 1 ป นับแต

วันที่กองทรัสตเขาลงทุน หากไมมีผูเชาอาคารคลังสินคา H ในโครงการ WHA Mega Logistics Center (ถนน

บางนา-ตราด กม. 18) (โปรดพิจารณารายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 2.4.2 (1) สรุปสาระสําคัญของสัญญาตกลง

กระทําการ) นั้น หากครบกําหนดตามระยะเวลาที่ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ไดใหสัญญาไวแลว แตกองทรัสต

ยังไมสามารถจัดหาผูเชามาเชาพื้นที่ที่ไมมีผูเชาดังกลาวได กองทรัสตอาจมีความเส่ียงจากการขาดรายไดคาเชา

บางสวนและอาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของกองทรัสตได 

1.2 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับการดําเนินงานของกองทรัสต 

1.2.1 ผูจัดการกองทรัสต และ/หรือ ผูบริหารอสังหาริมทรัพยอาจไมสามารถดําเนินงานตามกลยุทธการ

ลงทุนของกองทรัสตใหประสบความสําเร็จได 

บริษัทฯ ในฐานะผูจัดการกองทรัสต เปนผูรับผิดชอบการบริหารจัดการตามธุรกิจปกติของกองทรัสตและควบคุม

การดําเนินธุรกิจเพื่อจัดหาผลประโยชนจากอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตจะลงทุน ซึ่งการปฏิบัติหนาที่ของบริษัทฯ 

จะอยูภายใตการควบคุมดูแลของทรัสตี ผูถือหนวยทรัสตอาจไมมีโอกาสที่จะประเมินการตัดสินใจของบริษัทฯ 

เก่ียวกับกลยุทธที่บริษัทฯ นํามาใช หรือการลงทุนของกองทรัสต ตลอดจนเง่ือนไขในการลงทุนดังกลาว การท่ี

บริษัทฯ ไมสามารถดําเนินงานตามกลยุทธของกองทรัสตใหเปนไปตามแผนที่วางไวอาจมีผลกระทบในทางลบตอ

ธุรกิจ ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน รวมทั้งโอกาสทางธุรกิจของกองทรัสตอยางมีนัยสําคัญ 

ความสามารถของบริษัทฯ ในการดําเนินงานตามกลยุทธการลงทุนของกองทรัสตใหประสบความสําเร็จนั้นขึ้นอยู

กับปจจัยที่ไมแนนอนหลายประการ รวมถึงความสามารถในการหาโอกาสการลงทุนที่เหมาะสม และสอดคลอง

กับหลักเกณฑการลงทุนของกองทรัสต รวมทั้งการไดรับเงื่อนไขทางการเงินที่ดี ดังนั้น บริษัทฯ จึงไมสามารถ

รับรองไดวาการดําเนินงานตามกลยุทธการลงทุนของบริษัทฯ ในความเปนจริงจะเปนไปตามแผนท่ีวางไว หรือ

สามารถทําไดภายในเวลาและคาใชจายที่เหมาะสม 

บริษัทฯ จะแตงต้ัง ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ซึ่งมีประสบการณโดยตรงในการบริหารจัดการอาคารคลังสินคา 

และศูนยกระจายสินคา เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพย โดยกําหนดใหมีหนาที่ตางๆ เก่ียวกับการบริหารจัดการ

ทรัพยสินของกองทรัสตภายใตการกํากับดูแลของบริษัทฯ ดังนั้น การบริหารจัดการโครงการโดยผูบริหาร

อสังหาริมทรัพย ไดแก (1) การดูแลบริหารจัดการทรัพยสินในการนําทรัพยออกใหเชาแกผูเชา (2) การติดตอ

ประสานงานระหวางกองทรัสตและผูเชา รวมทั้งรับผิดชอบ และนําสงภาษีโรงเรือน และท่ีดิน และ/หรือ ภาษี
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บํารุงทองที่ในทรัพยสินที่บริหารจัดการ (3) การจัดหาบริษัทประกันภัย และชําระเบี้ยประกันภัย (สําหรับประกัน

ความเส่ียงภัยทรัพยสิน) โดยใหกองทรัสตเปนผูรับประโยชน  และ (4) การดูแลบริหารจัดการและบํารุงรักษา

ทรัพยสิน ในสวนที่ไมเปนสาระสําคัญ (Minor Repair or  Maintenance) หากดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ไม

สามารถปฏิบัติตามขอกําหนดและหนาที่ภายใตสัญญาแตงต้ังผูบริหารอสังหาริมทรัพยได จะสงผลกระทบตอผล

ประกอบการของกองทรัสต หรือหากบริษัทฯ ไมสามารถแตงต้ังบุคคลอื่นเพื่อทําหนาที่บริหารจัดการทรัพยสิน

ของกองทรัสตแทน ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน หรือหากไมสามารถหาผูบริหารอสังหาริมทรัพยที่มีความสามารถ

ในการบริหารจัดการทรัพยสินของกองทรัสตไดดีเทียบเทากับ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน อาจจะสงผลกระทบ

ทางลบอยางมีนัยสําคัญตอผลประกอบการและฐานะทางการเงินของกองทรัสต ซึ่งในทายท่ีสุดแลวอาจสงผล

กระทบตอความสามารถของกองทรัสตในการจายประโยชนตอบแทนใหแกผูถือหนวยลงทุน 

อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไดกําหนดมาตรการในการดําเนินการเพื่อลดความเส่ียงดังกลาวขางตน โดยบริษัทฯ จะไดจัด

ใหมีการพิจารณาผลการดําเนินงานของผูบริหารอสังหาริมทรัพยตลอดระยะเวลาการจางบริหาร 30 ป โดยจะมี

การพิจารณาผลการดําเนินงานตามระยะเวลาท่ีกําหนดและมีระบบในการติดตามตรวจสอบและประเมินระบบ

การควบคุมภายในของผูบริหารอสังหาริมทรัพยโดยสมํ่าเสมอ เพื่อสรางความม่ันใจแกผูถือหนวยลงทุนวา

ผูบริหารอสังหาริมทรัพยไดทําหนาที่บริหารทรัพยสินโครงการ อยางมีประสิทธิภาพ และหากเกิดกรณีที่ตอง

แตงต้ังผูบริหารอสังหาริมทรัพยแทน ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน   บริษัทฯ จะจัดใหมีการพิจารณาคุณสมบัติ 

ตาง ๆ ของผูบริหารอสังหาริมทรัพยใหเหมาะสมกับการบริหารโครงการ กอนการแตงต้ัง 

1.2.2 กองทรัสตตองพ่ึงพาผูบริหารระดับสูงและบุคลากรที่มีความชํานาญในการดําเนินงานจัดหา

ผลประโยชนและบริหารจัดการการใชประโยชนอสังหาริมทรพัย 

กรรมการ และผูบริหารระดับสูงของบริษัทฯ ในฐานะผูจัดการกองทรัสตและ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ในฐานะ

ผูบริหารอสังหาริมทรัพยเปนสวนสําคัญในการดําเนินงานจัดหาผลประโยชนและบริหารจัดการการใชประโยชน

อสังหาริมทรัพย การสูญเสียบุคลากรดังกลาวไปจะเปนการสูญเสียผูมีประสบการณ ความรู สายสัมพันธทาง

ธุรกิจและความชํานาญ การหาบุคลากรท่ีมีความสามารถในระดับเดียวกันมาแทนที่เปนเร่ืองที่ทําไดยาก และ

อาจสงผลใหประสิทธิภาพในการดําเนินงานลดลง ในกรณีที่บริษัทฯ และ/หรือ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน 

สูญเสียบุคลากรดังกลาวไปและไมสามารถชักจูง จาง และพัฒนาบุคลากรใหมที่มีความรู ความเชี่ยวชาญ 

ความสามารถ ตลอดจนคุณสมบัติที่ เ ก่ียวกับการจัดหาผลประโยชนและบริหารจัดการการใชประโยชน

อสังหาริมทรัพย อาจทําใหกองทรัสตมีความสามารถในการทํากําไรลดลงหรือทําใหขาดความคลองตัวในการ

ดําเนินธุรกิจ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ในฐานะผูจัดการกองทรัสตมีหนาที่ตองแจงใหทรัสตีทราบ หากมีการเปล่ียนแปลง

บุคลากรหลักในการจัดการและบริหารกองทรัสต และตองจัดหาบุคลากรหลักรายใหมที่มีความรู ความสามารถ 

และประสบการณโดยเร็วเพื่อมิใหเกิดผลกระทบตอการปฏิบัติหนาที่ตางๆ ของผูจัดการกองทรัสตและใหการ

บริหารจัดการกองทรัสตเปนไปอยางตอเนื่อง นอกจากนี้ กรรมการและผูบริหารระดับสูงของ ดับบลิวเอชเอ คอร
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ปอเรช่ัน สวนใหญเปนผูถือหุนของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ดวยเชนกัน ดังนั้น จึงคาดวาจะสามารถรักษา

บุคลากรที่สําคัญดังกลาวไดอยางตอเนื่องตอไป 

1.2.3 ความเส่ียงจากความขัดแยงทางผลประโยชนที่อาจเกิดขึ้น  

หลังจากการเสนอขายหนวยทรัสตของกองทรัสตแลวเสร็จ บริษัทฯ จะเขาเปนผูจัดการกองทรัสต และบริษัทฯ ซึ่ง

เปนบริษัทยอยของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ซึ่งเปนผูถือหุนใหญของบริษัทฯ จะแตงต้ังให ดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรช่ัน เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยเพื่อบริหารจัดการโครงการ  

การจัดหาผลประโยชนและการบริหารจัดการทรัพยสินของกองทรัสตโดยผูบริหารอสังหาริมทรัพยอาจกอใหเกิด

ความขัดแยงทางผลประโยชน เชน 

 ธุรกรรมของกองทรัสตที่เกิดจากการบริหารงานของผูบริหารอสังหาริมทรัพยอาจถูกพิจารณาวาจัดทํา

ขึ้นเพื่อประโยชนของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน 

 ดับบลิวเอชเอ  คอรปอเร ช่ัน  อาจสนับสนุน  บริหาร  หรือลงทุนในทรัพย สินที่ เ ก่ียวเ น่ืองกับ

อสังหาริมทรัพยหรือธุรกรรมอื่นที่อาจมีการแขงขันโดยตรงกับกองทรัสต 

 ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ยังทําหนาที่ผูบริหารอสังหาริมทรัพยใหแกกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและ

สิทธิการเชาดับบลิวเอชเอ พรีเม่ียมแฟคทอร่ี แอนด แวรเฮาส ฟนด (“กองทุนฯ”) อีกดวย ซึ่งตามท่ี

ไดรับการแตงต้ังจากกองทุนฯ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ทําหนาที่บริหารและจัดหาผลประโยชนจาก

อสังหาริมทรัพยของกองทุนฯ ซึ่งมีลักษณะและท่ีต้ังใกลเคียงกับทรัพยสินหลักที่จะเขาลงทุนของ

กองทรัสต  และดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน มีขอผูกพันที่จะไมแขงขันกับกิจการของกองทุนฯ ตาม

สัญญาตกลงกระทําการท่ีไดใหแกกองทุนฯ จํานวน 4 ฉบับ ซึ่งแตละฉบับจัดขึ้นในเวลาที่กองทุนฯ 

ลงทุนในทรัพยสินของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน แตละคร้ัง ต้ังแตเวลาท่ีจัดต้ังกองทุนฯ และการเพ่ิม

ทุนแตละคร้ัง รวม 3 คร้ัง  สัญญาตกลงกระทําการทั้ง 4 ฉบับ จะมีความคลายคลึงกัน แตแตกตางกัน

ในรายละเอียดและทรัพยสินของกองทุนฯ ที่ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน มีขอผูกพันที่จะไมแขงขัน  สรุป

สาระสําคัญของสัญญาตกลงกระทําการท้ัง 4 ฉบับรวมไดดังนี้  

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงและรับรองตอกองทุนฯ วา ภายหลังการเขาลงทุนของกองทุนฯ โดยได

จดทะเบียนรับโอนกรรมสิทธิ์ในโครงการคลังสินคาและโรงงาน ตามรายละเอียดที่กําหนดในสัญญา

การเขาลงทุนในอสังหาริมทรัพยและโครงการจัดการกองทุนรวมของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย

ดับบลิวเอชเอ พรีเม่ียมแฟคทอรี่ แอนด แวรเฮาส ฟนด (“ทรัพยสินที่กองทุนเขาลงทุน”) ดับบลิว   

เอชเอ คอรปอเรช่ัน จะตกลงเก่ียวกับการไมแขงขันกับกิจการของกองทุนดังตอไปนี้ 
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ในการดําเนินธุรกิจประเภทคลังสินคาและ/หรือโรงงานของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน หากดับบลิวเอช

เอ คอรปอเรชั่น มีความประสงคที่จะเสนอทรัพยสินอื่นใหแกลูกคาหรือนายหนาใด ๆ เพื่อการใหเชา 

และ/หรือโอนสิทธิการเชาในทรัพยสินประเภทคลังสินคา และ/หรือโรงงานของตน ซึ่งต้ังอยูในรัศมี 20 

กิโลเมตรจากทรัพยสินของกองทุนฯ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงเสนอทรัพยสินที่กองทุนฯ เขา

ลงทุนใหแกลูกคาหรือนายหนานั้นกอน หาก 

(1) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ยังคงปฏิบัติหนาที่เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยของกองทุนฯ และ 

(2) ทรัพยสินที่กองทุนเขาลงทุนเปนทรัพยสินที่มีคุณสมบัติตรงกับประเภทธุรกิจของลูกคาหรือ

นายหนา 

จากขอกําหนดขางตน หากดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะนําทรัพยสินออกใหเชาแกลูกคา ดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรชั่น มีความผูกพันที่จะตองเสนอทรัพยสินของกองทุนฯ ใหแกลูกคาพิจารณากอนทรัพยสินของตน ดังนั้น 

การทําหนาที่ของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ในฐานะเปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยของกองทุนฯ จึงอาจกอใหเกิด

ความขัดแยงทางผลประโยชนกับกองทรัสตได กลาวคือ ในกรณีที่ทรัพยสินของทั้งกองทุนฯ และกองทรัสตที่

ต้ังอยูในรัศมี 20 กิโลเมตร ไมมีผูเชาพรอมกัน ทําใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชนตอกันในการที่ดับบลิวเอช

เอ คอรปอเรช่ัน ซึ่งบริหารทรัพยสินทั้งของกองทุนฯ และกองทรัสตจะนําเสนอทรัพยสินของกองทุนฯ หรือ 

กองทรัสตใหแกลูกคาพิจารณา  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดตระหนักถึงความขัดแยงทางผลประโยชนที่อาจเกิดขึ้นดังกลาว จึงไดกําหนด

หลักเกณฑในการเลือกลงทุนในอาคารคลังสินคา ศูนยกระจายสินคา อาคารโรงงาน พรอมสํานักงาน รวมถึง

แนวทางการกํากับดูแลการบริหารอสังหาริมทรัพยของผูบริหารอสังหาริมทรัพย เพื่อปองกันปญหาดังกลาวที่อาจ

เกิดขึ้น ดังนี้ 

(1) การเลือกลงทุนในคลังสินคาหรือศูนยกระจายสินคา บริษัทฯ จะพิจารณาเลือกลงทุนในอาคารท่ีสราง

แลวเสร็จและมีผูเชาแลว ในชวงเวลาท่ีมีการเจรจาตอรองกันระหวางกองทรัสตกับผูเสนอขาย

หนวยทรัสต มีผูประเมินมูลคาทรัพยสินอิสระ 2 ราย และมีที่ปรึกษาทางการเงินพิจารณาความ

เหมาะสมของราคาซ้ือทรัพยสิน สําหรับแนวทางการกํากับดูแลการบริหารอสังหาริมทรัพยของผูบริหาร

อสังหาริมทรัพยนั้น  บริษัทฯ ไดกําหนดใหผูบริหารอสังหาริมทรัพยปฏิบัติตามแนวทางการคัดเลือก

อสังหาริมทรัพย และการตรวจสอบสถานะทางกฎหมายตามแนวทางที่สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนดไวทุก

คร้ังอยางเครงครัด  

(2) เพื่อเปนการลดความขัดแยงทางผลประโยชนที่อาจจะเกิดขึ้น ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงที่จะ

ดําเนินการดังตอไปนี้ 

(2.1) การไมแขงขันกับกิจการของกองทรัสต โดยมีขอกําหนดและเงื่อนไขดังนี้ 
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(2.1.1) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงตอกองทรัสตวาในการดําเนินธุรกิจพัฒนา 

โครงการอสังหาริมทรัพยประเภทอาคารคลังสินคา ศูนยกระจายสินคา และ/หรือ 

อาคารโรงงาน (logistics facilities) ใหเชาในประเทศไทย หากดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรช่ัน มีความประสงคที่จะเสนอทรัพยสินอื่นใหแกลูกคาหรือนายหนาใด ๆ เพื่อ

การใหเชา และ/หรือ โอนสิทธิการเชาในทรัพยสินประเภทอาคารคลังสินคา ศูนย

กระจายสินคา และ/หรือ อาคารโรงงาน (logistics facilities) ของตนซ่ึงต้ังอยูใน

รัศมี 20 กิโลเมตรจากทรัพยสินของกองทรัสต ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงที่

จะเสนอทรัพยสินของกองทรัสตใหแกลูกคาหรือนายหนานั้นกอน หากเปนไปตาม

เงื่อนไขดังนี้ 

(ก) ดับบ ลิ ว เอช เอ  คอร ปอ เ รชั่ น  ยั งค งปฏิ บั ติ หน าที่ เ ป น ผู บ ริ หา ร

อสังหาริมทรัพยของกองทรัสตสําหรับทรัพยสินดังกลาวของกองทรัสต 

และ 

(ข) ทรัพยสินของกองทรัสตเปนทรัพยสินที่มีคุณสมบัติตรงกับประเภทธุรกิจ

ของลูกคาหรือนายหนา 

(2.1.2) หากทรัพยสินของกองทรัสตต้ังอยูในรัศมี 20 กิโลเมตรจากทรัพยสินของกองทุนฯ 

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงท่ีจะเสนอทรัพยสินของกองทรัสตไปพรอมกับ

ทรัพยสินของกองทุนฯ ใหแกลูกคาหรือนายหนานั้น  

(2.1.3) อยางไรก็ดี ในกรณีใดกรณีหนึ่งดังตอไปนี้ ใหถือวาไมอยูภายใตบังคับของ

ขอกําหนด (2.1.1) และ (2.1.2) ขางตน 

(ก)  ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น แสดงใหกองทรัสตเห็น โดยนําสงสําเนา

เอกสารแสดงความจํานงของลูกคาหรือนายหนาตอกองทรัสตเพื่อ

ประกอบการพิจารณา วาคุณสมบัติของทรัพยสินตามประเภทธุรกิจของ

ลูกคาหรือนายหนาไมตรงกับคุณสมบัติของทรัพยสินของกองทรัสต และ

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ไดลงนามในหนังสือแสดงความจํานงกับ

ลูกคาหรือนายหนารายดังกลาวแลว ทั้งนี้ แมตอมาในภายหลังคุณสมบัติ

ของทรัพยสินตามประเภทธุรกิจของลูกคาหรือนายหนาจะตรงกับลักษณะ

ของทรัพยสินดังกลาวของกองทรัสต หรือ 
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(ข) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันไดเสนอทรัพยสินของกองทรัสตใหลูกคาหรือ

นายหนากอนแลว และดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ันไดรับการปฏิเสธจาก

ลูกคาหรือนายหนาดังกลาวเปนลายลักษณอักษร  

(2.1.4) กองทรัสตและ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ตกลงใหสิทธิแกลูกคาหรือนายหนาแต

เพียงผูเดียวในการพิจารณาวาทรัพยสินของกองทรัสตหรือกองทุนฯ มีคุณสมบัติ

ตรงกับประเภทธุรกิจของลูกคาหรือนายหนาหรือไม และหากลูกคาหรือนายหนาไม

ประสงคที่จะเขาทําสัญญากับกองทรัสต จะไมถือวาดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ผิด

สัญญาในขอนี้ 

(2.2) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงใหสิทธิในการปฏิเสธกอน (Right of First Refusal) เปน

ระยะเวลา 7 ป นับแตวันที่สัญญาตกลงกระทําการมีผลใชบังคับ ใหแกกองทรัสตในการลงทุน

ในทรัพยสินในประเทศไทยประเภทอาคารคลังสินคา ศูนยกระจายสินคา และ/หรือ อาคาร

โรงงาน (logistics facilities) ของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน และบริษัทยอยของดับบลิวเอช

เอ คอรปอเรช่ัน โดยการใหสิทธิที่จะปฏิเสธกอน (Right of First Refusal) แกกองทรัสตตาม

สัญญาน้ี จะไมใชบังคับในกรณีที่ทําใหดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น หรือบริษัทยอยของ

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่นไมปฏิบัติตามขอสัญญาหรือขอผูกพันใด ๆ หรือทําใหดับบลิวเอช

เอ คอรปอเรช่ันตกเปนผูผิดนัดซ่ึงตนไดทําไวกับนิติบุคคลใด ๆ ซึ่งเปนผูเชา หุนสวน หรือผู

รวมลงทุนของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่นหรือบริษัทยอยของตน ทั้งนี้ ภายใตเงื่อนไขที่

กําหนดในสัญญาตกลงกระทําการที่จะจัดทําขึ้นระหวาง กองทรัสต และ ดับบลิวเอชเอ คอร

ปอเรช่ัน (โปรดพิจารณารายละเอียดในสวนท่ี 2 ขอ 2.4.2 (1) สรุปสาระสําคัญของสัญญาตก

ลงกระทําการ)  

(2.3) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงวา ตลอดระยะเวลา 3 ป นับแตวันที่สัญญาตกลงกระทํา

การที่จะจัดทําขึ้นระหวาง กองทรัสต และ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น มีผลใชบังคับ ดับบลิว

เอชเอ คอรปอเรช่ัน และ/หรือ กลุมบุคคลเดียวกันของ ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ตกลงจะ

เขาถือและรักษาสัดสวนการถือครองหนวยทรัสตของกองทรัสตใหไมนอยกวารอยละ 15 ของ

จํานวนหนวยทรัสตทั้งหมดของกองทรัสตเฉพาะท่ีมีการออกและเสนอขายในการเสนอขาย

หนวยทรัสตคร้ังแรกเทานั้น  

(2.4) ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน จะแจงใหทรัสตีและผูจัดการกองทรัสตทราบเปนลายลักษณ

อักษรทันทีในกรณีที่อาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนใด ๆ เกิดขึ้นแกกองทรัสตในการ

ปฏิบัติหนาที่ของดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น ในฐานะผูบริหารอสังหาริมทรัพยภายใต

ขอตกลงและเงื่อนไขที่กําหนดไวในสัญญาแตงต้ังผูบริหารอสังหาริมทรัพย และหากทรัสตี
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พิจารณาแลวเห็นวากรณีดังกลาวอาจกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชน และกอใหเกิด

ความเสียหายแกกองทรัสต  ทรัสตีและ /หรือผูจัดการกองทรัสตจะแจงให ผูบ ริหาร

อสังหาริมทรัพยทราบเปนลายลักษณอักษรทันที ซึ่งคูสัญญาตกลงท่ีจะรวมกันหารือโดย

สุจริต และยุติธรรมเพื่อพิจารณาเหตุการณดังกลาวเปนรายกรณี 

1.2.4 ความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการที่กองทรัสตกูยืมเงิน 

กองทรัสตมีความประสงคจะกูยืมเงินระยะยาววงเงินไมเกิน 1,370 ลานบาท หรือคิดเปนประมาณรอยละ 29.1 

ของมูลคาทรัพยสินรวมสูงสุดที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก เพื่อเปนแหลงเงินทุนสวนหน่ึงในการลงทุนใน

ทรัพยสินหลักที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก และ/หรือเพื่อใชชําระคืนหนี้เงินกูยืมของกองทรัสตที่ใชในการซื้อ

ทรัพยสินหลัก (Refinance) และประสงคที่จะกูยืมเงินระยะส้ันวงเงินไมเกิน 100 ลานบาทเพื่อใชสนับสนุนการ

จายคืนเงินประกันการเชาและการบริการ และ/หรือ เพื่อใชชําระคืนหนี้เงินกูยืมของกองทรัสตที่ใชในการจายคืน

เงินประกันการเชาและการบริการ (Refinance) ดังนั้น กองทรัสตอาจมีความเสี่ยงเกิดขึ้นจากการกูยืมเงิน

ดังกลาวได เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยในสวนท่ีเปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัวอาจมีการเปล่ียนแปลงในระหวางอายุเงินกู 

ซึ่งอาจสงผลกระทบทางลบตอผลการดําเนินงานของกองทรัสตและความสามารถของกองทรัสตในการจาย

ประโยชนตอบแทนแกผูถือหนวยทรัสต นอกจากน้ี ในกรณีที่กองทรัสตไมสามารถชําระดอกเบ้ียและ/หรือเงินตน

ตามที่กําหนดในสัญญากูยืมเงิน หรือเกิดเหตุผิดสัญญาอื่น ๆ ภายใตสัญญาเงินกู (ซึ่งเหตุผิดนัดรวมถึงกรณีที่ 

ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน มิไดเปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยของกองทรัสต) อาจสงผลใหผูใหกูอาจดําเนินการ

ทางกฎหมายกับกองทรัสตหรือใชสิทธิเรียกรองตามสัญญาอันเนื่องมาจากการไมปฏิบัติตามสัญญากูยืมเงิน เชน 

กําหนดใหสวนหนึ่งหรือทั้งหมดภายใตเอกสารทางการเงินใด ๆ ถึงกําหนดชําระโดยพลัน หรือใชสิทธิในการ

บังคับตามสัญญาที่เก่ียวกับการใหหลักประกันสวนใดสวนหนึ่งหรือทั้งหมด รวมถึงการบังคับจํานองในทรัพยสิน

ของกองทรัสตที่นําไปเปนหลักประกันเงินกูหรือการรับโอนสิทธิบนกรมธรรมประกันภัยในทรัพยสินที่กองทรัสต

เขาลงทุน ซึ่งเม่ือเกิดความเสียหายอยางเปนสาระสําคัญบนทรัพยสินของกองทรัสต ผูใหกูอาจพิจารณาใหนําเงิน

ชดเชยท่ีไดรับภายใตกรมธรรมประกันภัยไปชําระคืนเงินกูกอนที่จะนํามาซอมแซมทรัพยสินของกองทรัสต ซึ่งจะ

สงผลใหกองทรัสตไมสามารถซอมแซมทรัพยสินใหอยูในสภาพท่ีพรอมจัดหาผลประโยชนได  

อยางไรก็ตาม เม่ือครบกําหนดชําระเงินกู หรือภายใตขอกําหนดในสัญญาเงินกู บริษัทฯ ในฐานะผูจัดการ

กองทรัสตจะพิจารณาทางเลือกในการระดมทุนดวยวิธีตาง ๆ เชน การกูยืมจากสถาบันการเงินเพื่อชําระคืนหน้ี

เดิม (Refinance) การเสนอขายหุนกู (เทาที่กฎหมายหรือระเบียบที่เก่ียวของจะอนุญาตใหกองทรัสตทําได) หรือ

การเสนอขายหนวยทรัสตเพิ่มเติม เปนตน โดยบริษัทฯ จะเลือกวิธีการที่กอใหเกิดประโยชนสูงสุดตอผูถือ

หนวยทรัสตและกองทรัสต ซึ่งเม่ือพิจารณาจากหลักประกันการกูยืมและความสามารถในการชําระหนี้ของ

กองทรัสตแลว ความเส่ียงจากการท่ีกองทรัสตไมสามารถชําระเงินตนตามที่กําหนดในสัญญากูยืมเงินเนื่องจาก

ไมสามารถทําการระดมทุนเพื่อชําระคืนหนี้เดิมอยูในระดับตํ่า เนื่องจากอัตราสวนการกูยืมตอสินทรัพยรวมอยูใน
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ระดับที่ตํ่า ประกอบกับอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตจะเขาไปลงทุนนั้นมีความสามารถท่ีจะสรางรายไดใหกับ

กองทรัสตอยางตอเนื่อง 

ทั้งนี้ บริษัทฯ ในฐานะผูจัดการกองทรัสตตระหนักถึงความเส่ียงดังกลาวและจะดําเนินการพิจารณาและติดตาม

ปจจัยที่มีผลกระทบตอการกูยืมของกองทรัสต ซึ่งรวมถึงแนวโนมอัตราดอกเบี้ยอยางสมํ่าเสมอเพื่อที่จะสามารถ

ประเมินความเส่ียงและดําเนินการตามความเหมาะสม นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาใชเคร่ืองมือทางการเงิน

เพื่อลดความเส่ียงจากการกูยืมเงิน เชน บริการธุรกรรมแลกเปล่ียนอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Swap) เทาที่

กฎหมายหรือระเบียบที่เก่ียวของจะอนุญาตใหกองทรัสตทําได โดยบริษัทฯ จะดําเนินการดังกลาวโดยคํานึงถึง

ประโยชนสูงสุดของกองทรัสตเปนสําคัญ 

1.2.5 ความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการที่กองทรัสตนําเงินประกันการเชาและการบริการมาใชในการลงทุนใน

ทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนครั้งแรก  

บริษัทฯ จะนําเงินประกันการเชาและการบริการซ่ึงกองทรัสตจะไดรับโอนจาก ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรช่ัน ใน

ฐานะผูใหเชาเดิม มาใชเพื่อการลงทุนในทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก จํานวนไมเกิน 125 ลานบาท 

ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 80 ของเงินประกันการเชาและการบริการทั้งหมดของกองทรัสตภายหลังการเขาลงทุน

คร้ังแรก   

จากการที่กองทรัสตนําเงินประกันมาใชดังกลาว บริษัทฯ อาจมีความจําเปนตองกันเงินรายไดบางสวนหรือ

ทั้งหมดมาใชในการคืนเงินประกันตามความเหมาะสมโดยอาจมิไดสํารองไวจนเต็มจํานวนตลอดเวลา เพื่อการ

บริหารจัดการเงินสดของกองทรัสต ในกรณีที่ผูเชาไมตออายุสัญญาเชาและสัญญาบริการเม่ือสัญญาครบ

กําหนดระยะเวลาการเชา หรือกรณีที่กองทรัสตตองคืนเงินประกันแกผูเชาเม่ือส้ินสุดสัญญาเชาและสัญญา

บริการ และกองทรัสตไมอาจจัดหาผูเชารายใหมมาทดแทนได การดําเนินการดังกลาวอาจสงผลกระทบตอการ

ดําเนินงานและรายไดของกองทรัสตและอาจทําใหจํานวนผลประโยชนตอบแทนหรือประโยชนอื่นใดท่ีจะจาย

ใหแกผูถือหนวยทรัสตมีจํานวนลดลง  

อยางไรก็ดี การนําเงินประกันมาใชดังกลาว ชวยใหกองทรัสตมีโครงสรางบริหารเงินที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น 

กลาวคือ จะทําใหตนทุนในการลงทุนในอสังหาริมทรัพยตํ่าลง เม่ือเทียบกับตนทุนเงินกูยืมหรือการเสนอขาย

หนวยทรัสตเพิ่มเติม สงผลใหผลตอบแทนตอผูถือหนวยทรัสตดีขึ้น โดยบริษัทฯ ไดคํานึงถึงระยะเวลาตามสัญญา

เชาและสัญญาบริการที่มีอยู เงื่อนไขเก่ียวกับการคืนเงินประกันการเชาและการบริการตามสัญญาเชาและ

สัญญาบริการ และคํานึงถึงการบริหารความเส่ียงดานสภาพคลองของกองทรัสตในการนําเงินประกันการเชา

และการบริการมาใชอยางรอบคอบ  

บริษัทฯ ยึดหลักความระมัดระวังในการบริหารสภาพคลองโดยจะรักษาระดับเงินสดสํารองและ/หรือวงเงินสินเช่ือ

หมุนเวียนระยะส้ันจากผูใหกู โดยบริษัทฯ จะกันเงินประกันการเชาและการบริการสวนที่เหลือจํานวนประมาณ 

32 ลานบาท (หรือคิดเปนประมาณรอยละ 20 ของเงินประกันการเชาและการบริการทั้งหมด) ไวเพื่อคืนใหแกผู
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เชาหากผูเชาไมตออายุสัญญาเชาและสัญญาบริการเมื่อครบกําหนดระยะการเชา หรือกรณีที่กองทรัสตตองคืน

เงินประกันดังกลาวใหแกผูเชาเม่ือส้ินสุดสัญญาเชาและสัญญาบริการและกองทรัสตไมอาจจัดหาผูเชารายใหม

มาทดแทนได ซึ่งบริษัทฯ พิจารณาถึงความนาจะเปนของเหตุการณที่จะตองคืนเงินประกันการเชาและการบริการ

เปนจํานวนเกินกวารอยละ 20 ของเงินประกันการเชาและการบริการรวม ซึ่งหมายถึงอัตราการเชาพื้นที่จะลด

ตํ่าลงจากปจจุบันที่รอยละ 100 เหลือรอยละ 80 มีโอกาสเปนไปไดนอยมาก เม่ือเทียบกับผลการดําเนินงานและ

อัตราเชาพื้นที่ของโครงการท่ีจะเขาลงทุนในอดีต ทั้งนี้ ในปพ.ศ. 2560 จะเปนปที่จะตองชําระคืนเงินประกันการ

เชาและการบริการในวันที่ครบกําหนดอายุสัญญาเชา (หากผูเชาไมประสงคจะตออายุสัญญาเชา) สูงสุดเปน

จํานวนเงินประมาณ 56 ลานบาท  

นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดพิจารณาแลวเห็นวา ณ วันที่กองทรัสตตองคืนเงินประกันการเชาและการบริการดังกลาว

ใหแกผูเชาแตละรายมีระยะเวลาไมตรงกัน กองทรัสตสามารถบริหารจัดการสภาพคลองเพ่ือคืนเงินประกันการ

เชาและการบริการตามท่ีกําหนดได โดยในทางปฏิบัติผูบริหารอสังหาริมทรัพยจะสอบถามความตองการตอ

สัญญาเชาและสัญญาบริการของผูเชารายเดิมลวงหนาอยางนอย 3-6 เดือนกอนสัญญาจะส้ินสุดลง ซึ่งในกรณีที่

ผูเชารายเดิมไมประสงคที่จะตออายุสัญญา ผูบริหารอสังหาริมทรัพยจะดําเนินการจัดหาผูเชาใหมมาทดแทน

กอนที่สัญญาเชาเดิมจะส้ินสุดลง โดยกองทรัสตสามารถใชเงินสดสํารองของกองทรัสต และ/หรือ เงินประกันการ

เชาและการบริการที่เรียกเก็บจากผูเชาใหม เพื่อจายคืนเงินประกันการเชาและการบริการใหแกผูเชาเดิม 

1.3 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับการลงทุนในธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

1.3.1 ความเส่ียงทางการเมืองของประเทศไทย 

ในปจจุบัน สภาวะทางการเมืองในประเทศประสบกับสถานการณความขัดแยงทางการเมืองและหากมีเหตุการณ

ความไมสงบเกิดขึ้นอาจสงผลกระทบตอสภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยรวมถึงตลาดหลักทรัพยในประเทศไทย

ซึ่งอาจจะกอใหเกิดผลกระทบรุนแรงตอสถานะทางการเงินของกองทรัสต ดังนั้น จึงไมสามารถรับรองไดวา

สภาวะทางการเมืองของประเทศไทยในปจจุบันหรือในอนาคตจะไมมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนิน

กิจการ สถานะทางการเงิน ผลการดําเนินกิจการและการเติบโตของกองทรัสต 

1.3.2 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจทั้งภายในและภายนอกประเทศ  รวมทั้งปจจัยมหภาค

อ่ืน ๆ 

แมวาวิกฤตการเศรษฐกิจโลกยังคงมีผลกระทบเกิดขึ้นอยูและอาจสงผลกระทบตอสภาวะเศรษฐกิจของไทยอยู

บาง แตอยางไรก็ดีคาดวาจะสงผลกระทบที่ไมรุนแรงนัก เพราะไทยสงสินคาไปยุโรปในสัดสวนที่ไมมาก และคาด

วาวิกฤตจะถูกแกไขไดในระยะเวลาไมนาน และเนื่องจากการขอรับการสงเสริมการลงทุนผานสํานักงาน

คณะกรรมการสงเสริมการลงทุนไทย โดยเฉพาะอยางย่ิงการสนับสนุนใหผูประกอบการอุตสาหกรรมจาก

ตางประเทศยายฐานการผลิตมายังประเทศไทยยังคงอยูในระดับสูง จึงนาจะเปนสวนสนับสนุนสําคัญในการ

เคล่ือนยายทุนและเทคโนโลยีบางสวนจากญี่ปุนและยุโรปมายังประเทศไทยมากขึ้น นอกจากนี้ หากมีการ
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เปล่ียนแปลงสภาวะเศรษฐกิจ หรือนโยบายภาครัฐ เชน การเปล่ียนแปลงของนโยบายดานการคา การลงทุน และ

การตางประเทศ เปนตน จะมีผลโดยตรงตอการตัดสินใจเชาอาคารคลังสินคาและศูนยกระจายสินคาของผูเชา

ปจจุบันและผูที่สนใจจะเชาอาคารประเภทดังกลาว โดยเฉพาะอยางย่ิง จากผูประกอบการตางชาติซึ่งเปนกลุมผู

เชาหลักของทรัพยสินหลักที่กองทรัสตจะลงทุน นอกจากนี้ ความผันผวนดังกลาวยังอาจมีผลกระทบตออัตราคา

เชาอีกดวย 

1.3.3 ความเส่ียงจากกรณีทรัพยสินที่กองทรัสตเขาลงทุนถูกเวนคืน 

กองทรัสตอาจมีความเส่ียงในกรณีที่หนวยงานของรัฐเวนคืนทรัพยสินที่กองทรัสตเขาลงทุน ซึ่งทําใหกองทรัสตไม

อาจใชทรัพยสินที่กองทรัสตเขาลงทุนเพื่อประโยชนในการดําเนินธุรกิจตอไปได นอกจากนี้ กรณีที่เกิดการเวนคืน

ดังกลาว กองทรัสตอาจไมไดรับคาชดเชยจากการเวนคืน หรือไดรับคาชดเชยดังกลาวนอยกวามูลคาที่กองทรัสต

ใชในการลงทุนในทรัพยสิน ซึ่งอาจสงผลใหผลตอบแทนที่ผูถือหนวยทรัสตจะไดรับจากการลงทุนไมเปนไปตามที่

ไดประมาณการไวทั้งในสวนของประโยชนตอบแทนและเงินลงทุน ทั้งนี้ จํานวนเงินคาชดเชยที่กองทรัสตจะไดรับ

ขึ้นอยูกับเงื่อนไขตามท่ีกําหนดในสัญญาท่ีเก่ียวของ ระยะเวลาการใชประโยชนในทรัพยสินที่เหลืออยูภายหลัง

จากการถูกเวนคืน หรือจํานวนเงินคาชดเชยที่ไดรับจากการเวนคืน 

จากการที่บริษัทฯ ไดศึกษาขอมูลตามพระราชกฤษฎีกากําหนดเขตท่ีดินในบริเวณท่ีจะเวนคืนในทองที่ที่ทรัพยสิน

ที่กองทรัสตจะเขาลงทุนต้ังอยู ไมพบวาที่ต้ังของทรัพยสินของกองทรัสตที่จะลงทุนตกอยูภายใตเขตเวนคืนโดย

เฉพาะเจาะจง ทั้งน้ี บริษัทฯ ไมสามารถประเมินถึงโอกาสในการถูกเวนคืนได เนื่องจากการเวนคืนที่ดินเปน

นโยบายและความจําเปนในการใชพื้นที่ของรัฐในเวลาน้ัน ๆ ในอนาคต 

1.3.4 ความเส่ียงโดยรวมที่มีผลกระทบตอกําไรที่ไดจากอสังหาริมทรัพย หรือมูลคาของอสังหาริมทรัพยของ

กองทรัสต 

กําไรที่ไดจากอสังหาริมทรัพย หรือมูลคาของอสังหาริมทรัพยของกองทรัสตอาจไดรับผลกระทบทางลบจากหลาย

ปจจัย ไดแก 

 กรณีที่มีพื้นที่วางจากการที่สัญญาเชาครบกําหนดระยะเวลาการเชา หรือมีการเลิกสัญญาเชาที่ทําให

อัตราการเชาพื้นที่ลดนอยลง เปนผลใหกําไรขั้นตนที่กองทรัสตไดรับลดลง  

 ความสามารถของผูบริหารอสังหาริมทรัพยในการจัดเก็บคาเชาจากผูเชา 

 จํานวนเงินคาเชาที่ผูเชาตองจาย ตลอดจนขอตกลงและเง่ือนไขในการตอสัญญาเชา และการทํา

สัญญาเชารายใหมนั้นมีเงื่อนไขที่ดอยกวาสัญญาเดิม 

 สภาวะทางเศรษฐกิจทั้งภายในประเทศและท่ัวโลก รวมทั้งสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพย  

 แนวโนมอัตราดอกเบี้ย 
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 ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดใหมีหรือรักษาไวซึ่งการประกันภัยที่เพียงพอ 

 การเปล่ียนแปลงดานกฎหมายและหลักเกณฑตาง ๆ ที่ควบคุมอสังหาริมทรัพย การใช การจัดเขตพื้นที่ 

ภาษี และคาธรรมเนียมที่ตองชําระใหแกรัฐบาล การเปล่ียนแปลงดังกลาวอาจสงผลใหคาใชจายในการ

บริหารจัดการอสังหาริมทรัพยเพิ่มสูงขึ้น หรือมีคาใชจายในการดําเนินการท่ีไมสามารถคาดหมายได 

ทั้งนี้  เพื่อใหสามารถปฏิบัติตามกฎระเบียบที่ เปล่ียนแปลงไปนั้น  สิทธิตาง  ๆ  ที่ เ ก่ียวของกับ

อสังหาริมทรัพยอาจมีขอจํากัดอันเปนผลมาจากการเปล่ียนแปลงแกไขกฎหมายท่ีเก่ียวของกับ

มาตรฐานอาคาร หรือการวางผังเมือง หรือการใชบังคับกฎหมายใหมที่เก่ียวของกับการพัฒนา

อสังหาริมทรัพย และ 

 ภัยพิบัติธรรมชาติ เหตุสุดวิสัย การโจมตีของผูกอการราย การจลาจล และเหตุการณอื่นใดท่ีอยู

นอกเหนือความควบคุมของบริษัทฯ 

1.3.5 ความเส่ียงเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตถือครองนั้นอาจมีคาใชจายเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย

เพ่ิมขึ้น รวมทั้งคาใชจายในการดําเนินการตาง ๆ เพ่ิมขึ้น 

ความสามารถของกองทรัสตในการจายผลประโยชนตอบแทนใหแกผูถือหนวยทรัสตอาจไดรับผลกระทบทางลบ

หากคาใชจายเก่ียวกับอสังหาริมทรัพยและคาใชจายในการดําเนินการตาง ๆ เพิ่มขึ้นโดยรายไดไมไดเพิ่มขึ้น

อยางสอดคลองกัน 

ปจจัยที่อาจสงผลใหคาใชจายเก่ียวกับอสังหาริมทรัพยและคาใชจายในการดําเนินการเพิ่มสูงขึ้นไดแก 

 การเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการบํารุงรักษา 

 ความไมแนนอนของอัตราคาเชาสําหรับการปกเสาพาดสายไฟฟาในพ้ืนที่ของการรถไฟแหงประเทศ

ไทยที่อาจเพิ่มสูงขึ้นในอนาคต 

 การเพิ่มขึ้นของภาษีที่เก่ียวของกับอสังหาริมทรัพย รวมทั้งคาธรรมเนียมอื่น ๆ ตามกฎหมาย 

 การเปล่ียนแปลงกฎหมาย กฎระเบียบ ขอบังคับ รวมท้ังนโยบายของรัฐบาลซึ่งจะเพิ่มคาใชจายในการ

ปฏิบัติตามกฎหมาย กฎระเบียบ ขอบังคับ และนโยบายที่เปล่ียนแปลงนั้น 

 การเพิ่มขึ้นของคาใชจายสาธารณูปโภค 

 การเพิ่มขึ้นของคาบริการสําหรับผูรับจางชวง 

 การเพิ่มขึ้นของอัตราเงินเฟอ 

 การเพิ่มขึ้นของเบี้ยประกันภัย และ 
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 ความเสียหายหรือความชํารุดบกพรองของอสังหาริมทรัพย หรือผลกระทบทางส่ิงแวดลอมที่เกิดขึ้นจาก

อสังหาริมทรัพยซึ่งตองมีการแกไขโดยถือเปนคาใชจายในการดําเนินการ และคาใชจายในการ

ดําเนินการในสวนนี้ไมอาจสามารถคาดการณได 

 คาใชจายจากการซอมแซมทรัพยสินในสวนท่ีเปนสาระสําคัญ เชน การปรับปรุงอาคารใหม (Major 

Renovation) ที่อาจมีจํานวนคาใชจายเกินกวาที่ไดคาดการณหรือประมาณการไว 

1.3.6 ความเส่ียงเกี่ยวกับเงินชดเชยจากการประกันภัยทรัพยสินอาจไมคุมกับผลประโยชนทางเศรษฐกิจที่

กองทรัสตอาจสูญเสีย 

การประกอบธุรกิจของกองทรัสตมีความเส่ียงดานการดําเนินการและการใชประโยชนในทรัพยสินที่กองทรัสตจะ

เขาลงทุนคร้ังแรก แมวากองทรัสตจะตองจัดใหมีการประกันภัยในทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรกอยาง

เพียงพอและเหมาะสมซ่ึงจะเปนไปตามขอกําหนดของกฎหมายที่เก่ียวของแลวก็ตาม แตอัตราเงินชดเชยในกรณี

ที่ทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรกเกิดความเสียหายอาจไมคุมกับผลประโยชนทางเศรษฐกิจที่กองทรัสต

อาจไดรับ เชน ความสูญเสียจากสงคราม เปนตน หรือกองทรัสตอาจไมสามารถใชสิทธิเรียกรองตามที่ระบุใน

กรมธรรมประกันภัยที่เก่ียวของได ไมวาทั้งหมดหรือแตบางสวน หรืออาจเกิดความลาชาในการชดเชยความ

เสียหายตามกรมธรรมประกันภัยดังกลาวไดโดยที่ไมใชความผิดของกองทรัสต 

กองทรัสตอาจมีความเส่ียงจากความสูญเสียทางการเงิน เม่ือเกิดเหตุการณรายแรงที่กองทรัสตอาจไมไดรับการ

ชดเชยความเสียหายอยางเพียงพอ หรือไมสามารถจัดใหมีการประกันภัยประเภทดังกลาวได ซึ่งอาจสงผล

กระทบโดยตรงตอผลตอบแทนที่ผูถือหนวยทรัสตคาดวาจะไดรับ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ จะดําเนินการใหกองทรัสตโดยทรัสตีและผูใหกูของกองทรัสต (ถามี) เปนผูรับประโยชน

ภายใตกรมธรรมประกันภัยที่มีอยูเดิมของทรัพยสินที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก (เวนแตประกันภัยความรับ

ผิดตอบุคคลภายนอก (Public Liability Insurance) เพื่อใหกองทรัสตและผูใหกูของกองทรัสต (ถามี) ไดรับการ

ประกันความเส่ียงภัยทรัพยสิน (All Risk Insurance) และการประกันภัยความรับผิดตอบุคคลภายนอก (Public 

Liability Insurance) 

รายละเอียดเก่ียวกับการเขาทําสัญญาประกันภัยประเภทตาง ๆ ของกองทรัสตปรากฏในสวนที่ 2 ขอ 2.1.6 การ

ประกันภัยในทรัพยสินที่กองทรัสตเขาลงทุน 

1.3.7 ความเส่ียงเกี่ยวกับผูเชาอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตลงทุนอาจไมตออายุสัญญาเชาและการจัดหาผู

เชารายใหม 

อสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตลงทุน อาจประสบกับเหตุการณที่สัญญาเชาและสัญญาบริการจะครบกําหนดอายุ

ในชวงเวลาเดียวกัน ความถ่ีของการตออายุสัญญาเชาและสัญญาบริการ และวิธีการคํานวณคาเชาและ

คาบริการ ทําใหกองทรัสตมีความออนไหวตอความผันผวนของราคาตลาดของคาเชาและคาบริการ ซึ่งในชวง
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ตลาดขาลงอาจนําไปสูการมีอาคารวางมากขึ้น และอัตราคาเชาและคาบริการที่ลดลงจะทําใหรายไดจากคาเชา

และคาบริการลดตํ่าลง ซึ่งจะสงผลใหรายไดของกองทรัสตลดลง ผูเชาทั้งหมดอาจไมตออายุสัญญาเชาและ

สัญญาบริการ หรือดวยสภาวะของตลาด ผูเชาอาจตออายุสัญญาเชาและสัญญาบริการ ภายใตเงื่อนไขที่

กองทรัสตไดรับประโยชนดอยลงกวาที่เคยไดรับตามสัญญาเชาและสัญญาบริการที่มีอยูในปจจุบัน หากอัตราคา

เชาและคาบริการใหมเม่ือมีการตออายุ หรือเม่ือมีการใหเชาใหมตํ่ากวาอัตราที่คาดวาจะไดรับอยางมีนัยสําคัญ

แลว จะสงผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของกองทรัสต นอกจากนี้ หากมีผูเชาราย

ใดบอกเลิกสัญญาเชาและสัญญาบริการ หรือไมตออายุสัญญาเชาและสัญญาบริการ บริษัทฯ ไมสามารถ

รับประกันไดวากองทรัสตจะสามารถนําอาคารท่ีวางออกใหเชาใหมไดดวยอัตราคาเชาและคาบริการเดิม 

และเน่ืองจากในอาคารรูปแบบ Built-to-Suit เปนอาคารที่มีลักษณะเฉพาะและมีพื้นที่ขนาดใหญ ที่ออกแบบและ

กอสรางเพื่อผูเชาที่มีลักษณะความตองการเฉพาะดาน ดังนั้น กองทรัสตอาจประสบปญหาในการจัดหาผูเชา

ใหมที่เหมาะสมตามอัตราคาเชาที่คาดวาจะไดรับได เนื่องจากผูเชาโดยทั่วไปอาจไมมีความตองการเชาอาคารท่ี

มีลักษณะเฉพาะแบบ Built-to-Suit หรือมีความตองการเชาพื้นที่ที่มีคุณสมบัตินอยกวาคุณสมบัติของอาคาร

รูปแบบ Built-to-Suit  ในกรณีดังกลาว ผูเชาอาจประสงคเชาพื้นที่และทําสัญญาเชากับกองทรัสตแตในอัตราคา

เชาที่ตํ่ากวาอัตราคาเชาสําหรับโครงการแบบ Built-to-Suit ได ซึ่งในกรณีนั้น กองทรัสตอาจมีความเส่ียงจากการ

ไมไดรับคาเชาตามที่ไดคาดการณวาควรจะไดรับสําหรับการเชาอาคารแบบ Built-to-Suit และอาจสงผลกระทบ

ตอผลการดําเนินงานของกองทรัสตได 

อยางไรก็ตาม สัญญาเชาและสัญญาบริการท่ีผูเชาทํากับกองทรัสตนั้น สวนใหญเปนสัญญาเชามีระยะเวลา

ต้ังแต 2 ถึง 10 ป ประกอบกับพื้นที่ของอาคารคลังสินคา และ/หรือ ศูนยกระจายสินคาเหมาะสมเปนอยางย่ิงใน

การทําธุรกิจของผูเชา และทําเลที่ต้ังของโครงการตาง ๆ มีความสะดวกในการเดินทางและการขนสง จึงมีโอกาสสูง

มากที่ผูเชาตาง ๆ จะตอสัญญาเชาตอไปเม่ือครบอายุการเชา และแมวาผูเชาเดิมไมตออายุการเชา การจัดหาผูเชา

รายใหมนั้นคาดวาจะสามารถดําเนินการไดไมลําบาก เนื่องจากโครงการมีศักยภาพ ประกอบกับต้ังอยูในทําเลที่ต้ังที่

เปนศูนยกลางดานคมนาคมและโลจิสติกสของประเทศ และในกรณีการใหเชาพื้นที่ แบบ Built-to-Suit เปนกรณีที่

มีการตกลงทําสัญญากอนการกอสราง ความเส่ียงจากการที่ไมมีผูเชาจึงอยูในระดับตํ่า และโครงการในลักษณะ

นี้ ผูเชาสวนใหญมีแนวโนมที่จะตอสัญญาเชาเน่ืองดวยโครงการดังกลาวมีจุดเร่ิมตนจากการจัดหาทําเลที่ต้ัง

รวมกับผูเชา รวมถึงการใหความสําคัญในการออกแบบการกอสรางและการใหบริการ เพื่อประโยชนสูงสุดแก

ลูกคาซ่ึงสรางความพึงพอใจและความเชื่อม่ันใหแกผูเชา  ประกอบกับคาใชจายของผูเชาหากตองยายสถานท่ี

เพื่อประกอบการไปยังสถานที่แหงใหมจะกอใหเกิดคาใชจายคอนขางสูง ดังนั้น ความเส่ียงจากการที่ผูเชาหลัก

ตัดสินใจไมตออายุสัญญาจึงอยูในระดับตํ่า  อยางไรก็ดี หากผูเชาตัดสินใจไมตออายุสัญญาเชา กองทรัสตยัง

สามารถนําโครงการแบบ Built-to-Suit มาปรับรายละเอียดเพื่อใหเหมาะสมและตรงกับความตองการของผูเชา

รายใหมได โดยอาศัยความไดเปรียบในเร่ืองทําเลที่ต้ัง คุณภาพงานกอสรางและงานระบบ รวมถึงความเขาใจ

และรูจริงของผูจัดการกองทรัสตและผูบริหารอสังหาริมทรัพยในการออกแบบและควบคุมงานกอสรางทําใหม่ันใจ
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ไดวาการหาผูเชารายใหมจะสามารถดําเนินการไดในระยะเวลาท่ีเหมาะสม  นอกจากน้ี ตามเงื่อนไขในสัญญา

เชาสวนใหญระบุใหผูเชาตองแจงลวงหนาอยางนอย 3-12 เดือน ยังชวยใหกองทรัสตมีระยะเวลาในการวางแผน

หาผูเชารายใหมพอสมควร 

1.3.8 ความเส่ียงจากภัยธรรมชาติ อุทกภัย และการกอวินาศภัย 

ในการจัดหาผลประโยชนจากทรัพยสินของกองทรัสต ทรัพยสินดังกลาวอาจไดรับความเสียหายจากภัยธรรมชาติ 

อุทกภัย และการกอวินาศภัย ดังนั้น เพื่อเปนการบรรเทาภาระความเสียหายในทรัพยสินของกองทรัสต รวมถึง

การชดเชยความสูญเสียตอชีวิตและทรัพยสินของผูเชาทรัพยสิน และเพื่อใหไดเงื่อนไขการทําประกันภัยที่ดีที่สุด 

กองทรัสตจะดําเนินการจัดใหมีการทําประกันภัยในทรัพยสินดังกลาว โดยใหมีระยะเวลาความคุมครองทรัพยสิน

ของกองทรัสตตลอดเวลาในวงเงินประกันที่สอดคลองกับมาตรฐานการประกันภัยของอาคารที่มีลักษณะและการ

ใชงานใกลเคียงกันกับทรัพยสินของกองทรัสตที่ลงทุนทั้งหมด เชน การประกันความเส่ียงภัยทรัพยสิน (All Risk 

Insurance) (ไมรวมการกอการราย) และการประกันภัยเพื่อประโยชนบุคคลที่สาม (Third-party Insurance) 

ดวย 

ในป 2554 ประเทศไทยไดประสบปญหาอุทกภัยซ่ึงกอใหเกิดความเสียหายตอเศรษฐกิจและสังคมในวงกวางโดย

ปญหาอุทกภัยเปนปญหาซ่ึงกองทรัสตไมสามารถควบคุมได และอาจมีผลกระทบตอการใชประโยชนในโครงการ

ที่กองทรัสตจะเขาลงทุนคร้ังแรก โดยเหตุอุทกภัยอาจกอใหเกิดความเสียหายแกทรัพยสินหรืออาจทําใหผูเชาไม

สามารถใชประโยชนในทรัพยสินโครงการตาง ๆ ที่กองทรัสตเขาลงทุนซ่ึงอาจเปนเหตุใหผูเชาปจจุบันพิจารณา

เลิกสัญญาเชาหรือไมตออายุสัญญาเชาหรือทําใหกองทรัสตไมสามารถหาผูเชารายใหมทดแทนได ซึ่งกรณี

ดังกลาวจะสงผลกระทบตอรายได และผลการดําเนินงานของกองทรัสตเปนจํานวนที่แตกตางจากที่ไดประมาณ

การไวอยางมีนัยสําคัญ อยางไรก็ดี ทรัพยสินหลักที่กองทรัสตจะเขาลงทุน ไดกอสรางบนพื้นที่ดินที่ถมสูงกวา

บริเวณขางเคียงและมิไดต้ังอยูในเขตพื้นที่ซึ่งมีความเส่ียงภัยตอสถานการณอุทกภัยสูงหรือมีสถานการณอุทกภัย

เกิดขึ้นสมํ่าเสมอ อยางไรก็ดี กองทรัสตจะจัดใหมีการประกันภัยในอาคารในโครงการดังกลาวโดยมีความ

คุมครองและวงเงินประกันที่สอดคลองกับมาตรฐานการประกันภัยของอาคารท่ีมีลักษณะและการใชงาน

ใกลเคียงกัน โดยการทําประกันภัยดังกลาวจะครอบคลุมความเส่ียงจากวินาศภัยทุกประเภทรวมถึงอุทกภัยและ

ใหกองทรัสตเปนผูรับประโยชน 

1.4 ความเส่ียงที่เกี่ยวกับการลงทุนในหนวยทรัสต 

1.4.1 ความเส่ียงอันเกิดจากมาตรฐานการบัญชีในประเทศไทยหรือกฎหมายที่เกี่ยวของอาจมีการ

เปล่ียนแปลง 

งบการเงินหรือผลการดําเนินงานของกองทรัสตอาจไดรับผลกระทบจากการท่ีมีการประกาศใชมาตรฐานการ

บัญชีใหม ๆ ในประเทศไทย ปจจุบันยังไมมีขอมูลเก่ียวกับขอบเขตและระยะเวลาในการเปล่ียนแปลงมาตรฐาน

การบัญชี และการแกไขกฎหมาย ประกาศ ขอกําหนด ระเบียบ ขอบังคับ บทบัญญัติ แนวนโยบาย และ/หรือ



หนวยทรัสตของทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและสิทธิการเชาดับบลิวเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท 
WHA Premium Growth Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust (WHART)  
 

สวนท่ี 2 หนา 1-25 

 

คําส่ังของหนวยงานราชการหรือหนวยงานท่ีมีอํานาจตามกฎหมาย รวมถึงกฎหมายที่เก่ียวของกับการประกอบ

ธุรกิจของกองทรัสต ภาษีและคาธรรมเนียมการซ้ือขาย หรือโอนสิทธิตาง ๆ ในอสังหาริมทรัพยก็เปนส่ิงที่ไมอาจ

คาดการณได บริษัทฯ จึงไมสามารถประมาณการในเชิงตัวเลขสําหรับผลกระทบท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงได 

และไมอาจรับรองไดวาการเปล่ียนแปลงดังกลาวจะไมสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตองบการเงินของกองทรัสต

หรือตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของกองทรัสต นอกจากนี้ การเปล่ียนแปลงดังกลาวนี้อาจสงผล

กระทบดานลบตอความสามารถของกองทรัสตในการจายประโยชนตอบแทนใหแกผูถือหนวยทรัสตได 

1.4.2 ความเส่ียงจากมูลคาของอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตลงทุนตามการประเมินมูลคาโดยผูประเมินมูลคา

ทรัพยสินไมไดเปนเครื่องแสดงมูลคาที่แทจริงของอสังหาริมทรัพย และไมสามารถรับประกันไดวา

ราคาขายของอสังหาริมทรัพยนั้นจะเปนไปตามมูลคาที่ประเมิน ไมวาในปจจุบันหรือในอนาคต 

โดยท่ัวไป การประเมินมูลคาอสังหาริมทรัพยจะพิจารณาจากปจจัยตาง ๆ รวมถึงปจจัยบางประการที่เปน

นามธรรมที่เก่ียวกับทรัพยสินนั้น เชน สถานะทางการตลาด ความแข็งแกรงทางการเงิน ความสามารถในการ

แขงขัน และสภาพของทรัพยสิน ซึ่งอาจมีเหตุการณที่ทําใหปจจัยดังกลาวเปล่ียนแปลงไดในอนาคต เนื่องจาก

เหตุการณบางเหตุการณ หรือเหตุการณทั้งหมดที่เปนขอสมมติฐานอาจไมเกิดขึ้นตามที่คาดการณไว หรืออาจ

เกิดเหตุการณหรือสถานการณที่มิไดคาดการณไว ดังนั้น บริษัทฯ จึงไมอาจรับประกันไดวา ขอสมมติฐานท่ี

กําหนดไวจะเกิดขึ้นตามที่คาดการณหรือไม ดังนั้น ราคาที่กองทรัสตขายทรัพยสินหลักที่ลงทุนในอนาคตจึงอาจ

มีราคาตํ่ากวามูลคาที่ประเมินโดยผูประเมินมูลคาทรัพยสิน หรืออาจตํ่ากวาราคาท่ีกองทรัสตไดลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยดังกลาว 

1.4.3 ความเส่ียงอันเกิดจากตลาดสําหรับการลงทุนและซื้อขายหนวยทรัสตของทรัสตเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยในประเทศไทยเปนตลาดคอนขางใหม 

การเสนอขายหนวยทรัสตในประเทศไทยถือเปนเร่ืองใหมที่เพิ่งเกิดขึ้นไมนานและยังตองอาศัยระยะเวลาในการ

พัฒนาตลาดดังกลาวเพิ่มขึ้น แมบริษัทฯ จะย่ืนคําขอเสนอขายหนวยทรัสตตอตลาดหลักทรัพยเพื่อนํา

หนวยทรัสตของกองทรัสตเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยก็ตาม การนํา

หนวยทรัสตเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยดังกลาวมิไดเปนเคร่ืองรับประกันวาตลาดการซ้ือขายหนวยทรัสต

จะไดรับความนิยม หรือมีการพัฒนามากขึ้นเพียงใด หรือหากมีการพัฒนาแลว ยังไมแนนอนวาตลาดสําหรับการ

ลงทุนและซ้ือขายหนวยทรัสตจะมีสภาพคลองหรือไมอยางไร 

การประเมินผลการดําเนินงานของกองทรัสตเปรียบเทียบกับเกณฑมาตรฐาน (Benchmark) ทั้งในและ

ตางประเทศอาจทําไดยาก เนื่องจากกองทรัสตเปนผลิตภัณฑดานการลงทุนที่คอนขางใหมสําหรับประเทศไทย 

ปจจุบันจึงยังไมมีเกณฑมาตรฐานซ่ึงสามารถนํามาใชเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของกองทรัสตได นอกจากนี้ 

ยังมีความเส่ียงที่ไมแนชัดวาตลาดการลงทุนในหนวยทรัสตที่ลงทุนในอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยจะพัฒนา

จนกลายเปนตลาดที่ไดรับความนิยมในการลงทุนอยางกวางขวาง 
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1.4.4 ความเส่ียงอันเกิดจากราคาของหนวยทรัสตอาจลดลงหลังจากการเสนอขายหนวยทรัสต 

ราคาเสนอขายหนวยทรัสตนั้นกําหนดขึ้นโดยการตกลงกันระหวางบริษัทฯ และผูจัดการการจัดจําหนาย และอาจ

มิไดเปนเคร่ืองบงชี้ถึงราคาตลาดของหนวยทรัสตภายหลังจากการเสนอขายหนวยทรัสตในคร้ังนี้ หนวยทรัสต

อาจซ้ือขายในราคาท่ีตํ่ากวาราคาเสนอขายในคร้ังนี้อยางมีนัยสําคัญ ราคาซ้ือขายหนวยทรัสตขึ้นอยูกับปจจัย

ตาง ๆ ดังตอไปนี้ 

 โอกาสทางธุรกิจและการลงทุนของกองทรัสตรวมทั้งสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยในประเทศไทยใน

ทัศนะของนักลงทุน 

 ความแตกตางระหวางผลการดําเนินงานจริงของกองทรัสตและการคาดการณจากนักลงทุนรวมทั้ง

นักวิเคราะห 

 การเปล่ียนแปลงของคําแนะนําการลงทุนและการประมาณการณของนักวิเคราะห 

 การเปล่ียนแปลงของสภาวะเศรษฐกิจและสภาวะตลาดทุน 

 มูลคาตลาดของทรัพยสินของกองทรัสต 

 ความนาสนใจของหนวยทรัสตเม่ือเปรียบเทียบกับหลักทรัพยที่เปนตราสารทุนอื่น ๆ รวมทั้งที่มิไดอยูใน

ภาคอสังหาริมทรัพย 

 ความสมดุลระหวางผูซื้อและผูขายหนวยทรัสต 

 ขนาดและสภาพคลองของตลาดการลงทุนในหนวยทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยในประเทศ

ไทยในอนาคต 

 ในอนาคต กฎเกณฑและระเบียบที่เก่ียวของตาง ๆ อาจเปล่ียนแปลง รวมถึงระบบภาษี ทั้งที่เปนการ

เปล่ียนแปลงโดยท่ัวไป และที่เก่ียวของกับหนวยทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยในประเทศไทย

เปนการเฉพาะ 

 กองทรัสตอาจไมสามารถดําเนินการตามแผนการลงทุนและแผนการขยายธุรกิจไดอยางประสบ

ผลสําเร็จ 

 อัตราการแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ และ 

 ความผันผวนของตลาดตราสารทุน และการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย 
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ดวยปจจัยดังที่ไดกลาวขางตนนี้ หนวยทรัสตอาจมีการซ้ือขายท่ีราคาสูงกวาหรือตํ่ากวามูลคาสินทรัพยสุทธิตอ

หนวย การที่กองทรัสตมีกระแสเงินสดสําหรับการดําเนินงานเพื่อใชในการลงทุน เปนทุนสํารองสําหรับการ

ดําเนินงาน หรือเพื่อใชในการอื่น ๆ เงินทุนเหลานี้แมจะเพ่ิมมูลคาใหแกสินทรัพย แตอาจมิไดเพิ่มราคาตลาด

ใหแกหนวยทรัสตดวย หากกองทรัสตไมสามารถดําเนินงานใหเปนไปตามความคาดหมายของตลาดได ทั้งในแง

ของการหารายไดในอนาคตหรือการจายผลประโยชนตอบแทนแกผูถือหนวยทรัสต ราคาตลาดของหนวยทรัสต

ของกองทรัสตก็อาจไดรับผลกระทบดานลบ 

นอกจากน้ัน หนวยทรัสตที่เสนอขายไมใชผลิตภัณฑทางการเงินซึ่งคุมครองเงินลงทุน และการลงทุนใน

หนวยทรัสตของผูถือหนวยทรัสตไมใชลักษณะของการเขาทําสัญญาใหกูยืมเงินหรือเปนการไดรับประกันวาผูถือ

หนวยทรัสตจะไดเงินที่ตนลงทุนคืน ดังนั้น นักลงทุนอาจมีความเส่ียงที่จะไมไดเงินลงทุนคืนทั้งหมด หรือบางสวน 

1.4.5 ความเส่ียงเกี่ยวกับความสามารถในการจายผลประโยชนตอบแทนแกผู ถือหนวยทรัสตและ

ผลตอบแทนที่ผูลงทุนไดรับจากหนวยทรัสตนอยกวาผลตอบแทนท่ีกองทรัสตไดรับจากการดําเนินการ

ของอสังหาริมทรัพยที่กองทรสัตลงทุน  

รายไดที่กองทรัสตจะไดรับจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพยนั้นขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ รวมท้ังจํานวนเงิน

รายไดคาเชาที่ไดรับ ตลอดจนอัตราคาใชจายเก่ียวกับอสังหาริมทรัพยและคาใชจายในการดําเนินการท่ีเกิดขึ้น 

หากอสังหาริมทรัพยที่เปนของกองทรัสตไมกอใหเกิดรายไดในจํานวนท่ีเพียงพอ กระแสเงินสดของกองทรัสตและ

ความสามารถในการจายผลประโยชนตอบแทนของกองทรัสตอาจไดรับผลกระทบดานลบ บริษัทฯ ไมสามารถ

รับรองไดวาจะสามารถจายผลประโยชนตอบแทน หรือรักษาอัตราการจายผลประโยชนตอบแทนไวในระดับเดิม

ได นอกจากน้ี ยังไมสามารถรับรองไดวาระดับของผลประโยชนตอบแทนที่จายจะเพิ่มขึ้นเม่ือเวลาผานไป อีกทั้ง

ไมสามารถรับรองไดวาตามสัญญาเชาในปจจุบัน คูสัญญาจะสามารถตกลงกันเพื่อใหอัตราคาเชาที่ไดรับนั้นเพิ่ม

สูงขึ้น หรือวารายไดคาเชาจากการขยายอสังหาริมทรัพย หรือการไดมาซ่ึงอสังหาริมทรัพยเพิ่มเติมนั้นจะเพ่ิม

สูงขึ้น และทําใหรายไดของกองทรัสตเพิ่มสูงขึ้น อันจะเปนผลใหกองทรัสตสามารถจายผลประโยชนตอบแทน

ใหแกผูถือหนวยทรัสตในจํานวนเพิ่มสูงขึ้นได 

นอกจากนี้ ผลตอบแทนที่ไดรับจากอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตจะเขาลงทุนยังขึ้นอยูกับจํานวนรายไดสุทธิจาก

อสังหาริมทรัพย และคํานวณเปนเงินไดโดยหักรายจายท่ีเกิดขึ้นจากการเปนเจาของกรรมสิทธิ์หรือมีสิทธิการเชา 

การดําเนินงาน การบริหารจัดการ และการใหเชาเปรียบเทียบกับมูลคาปจจุบันของอสังหาริมทรัพย อยางไรก็ดี 

สําหรับผลตอบแทนจากหนวยทรัสต ขึ้นอยูกับประโยชนตอบแทนที่จายไดเม่ือเปรียบเทียบกับราคาเสนอขาย

หนวยทรัสตสําหรับนักลงทุนที่จองซ้ือหนวยทรัสต และ/หรือ ราคาตลาดสําหรับนักลงทุนที่ไดซื้อหนวยทรัสตใน

ตลาดรอง แมวาผลตอบแทนที่ผูลงทุนไดรับจากหนวยทรัสตอาจจะมีความเก่ียวของเช่ือมโยงกับผลตอบแทนท่ี

กองทรัสตไดรับจากการดําเนินการของอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตลงทุน แตผลตอบแทนสองประเภทนี้แตกตาง

กัน  
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ทั้งนี้ ในการคํานวณผลตอบแทนท่ีผูลงทุนไดรับจากหนวยทรัสตนั้น จะพิจารณาจากผลตอบแทนที่กองทรัสต

ไดรับจากการใหเชาหรือใหใชพื้นที่ของอสังหาริมทรัพยที่เปนกรรมสิทธิ์ของกองทรัสตเทานั้นไมได โดยจะตอง

คํานวณเปนเงินไดหลังหักรายจายที่เกิดขึ้นจากการดําเนินงาน รวมท้ังแตไมจํากัดเพียงคาใชจายในการบริหาร

จัดการ การใหเชา การชําระคืนเงินตนจากการกูยืมที่ถึงกําหนดชําระ ภาระผูกพันอื่นที่ถึงกําหนดชําระโดย

พิจารณาสถานะเงินสด และคาใชจายอื่นใดของกองทรัสต ดังน้ัน ผลตอบแทนที่ผูลงทุนไดรับจากหนวยทรัสตจึง

นอยกวาผลตอบแทนที่กองทรัสตไดรับจากการดําเนินการของอสังหาริมทรัพยที่กองทรัสตเขาลงทุน 

1.4.6 ความเส่ียงอันเกิดจากผลการดําเนินงานจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากประมาณการ

กําไร 

เอกสารฉบับนี้ประกอบดวยประมาณการกําไรของกองทรัสต โดยประมาณการทางการเงินดังกลาวเปนเพียง

ประมาณการผลการดําเนินงานในอนาคต และไมไดเปนการรับรองผลการดําเนินงานในอนาคตแตอยางใด ทั้งนี้ 

แมจะมีการระบุตัวเลขในประมาณการทางการเงินก็ตาม แตการจัดทําประมาณทางการเงินดังกลาวอยูบนขอ

สมมติฐานและประมาณการตาง ๆ ซึ่งแมวาบริษัทฯ จะเห็นวาสมเหตุสมผลแลวก็ตาม แตผลการดําเนินงานหรือ

พัฒนาการตางๆ ที่เกิดขึ้นจริงจากการคาดการณที่ระบุในประมาณการกําไรอาจแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญ 

ทั้งนี้ขึ้นอยูกับความไมแนนอนทางธุรกิจ เศรษฐกิจ การแขงขัน อุตสาหกรรม กฎระเบียบ ตลาดทุนและการเงิน 

ซึ่งปจจัยดังกลาวสวนใหญอยูนอกเหนือการควบคุมของกองทรัสต ทั้งนี้ ผลการดําเนินงานในอนาคตที่แทจริง

ของกองทรัสตจะไดรับผลกระทบจากปจจัยหลายประการ ซึ่งรวมถึงปจจัยตาง ๆ ที่ระบุในสวนที่ 2 ขอ 1  ปจจัย

ความเส่ียง ดังนั้น ผลการดําเนินงานหรือพัฒนาการตาง ๆ ที่เกิดขึ้นจริงอาจแตกตางจากการคาดการณที่ระบุไว

ในประมาณการกําไรอยางมีนัยสําคัญ และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถบรรลุเปาหมายตามท่ี

ประมาณการหรือจายเงินแบงปนสวนทุนตามที่ระบุในเอกสารนี้ได  

จากที่กลาวมาขางตน ผูลงทุนจึงควรระมัดระวังในการใชขอมูลเก่ียวกับการคาดการณและประมาณการกําไร 

เพื่อใชในการตัดสินใจในการลงทุน เนื่องจากวิธีการในการคํานวณขอมูลดังกลาวและความเปนไปไดที่ผลการ

ดําเนินงานท่ีแทจริงอาจแตกตางจากประมาณการและสมมติฐานที่อางอิงอยางมีนัยสําคัญ 

1.4.7 ความเส่ียงอันอาจเกิดจากการยกเลิกการเสนอขายหนวยทรัสตทั้งจํานวน 

เม่ือส้ินสุดการเสนอขายหนวยทรัสตคร้ังนี้ หากปรากฏกรณีอยางใดอยางหนึ่งดังตอไปนี้ บริษัทฯ ตองยกเลิกการ

เสนอขายหนวยทรัสตทั้งจํานวน และคืนเงินใหแกผูจองซื้อ 

(1) มีผูจองซื้อไมถึงสองรอยหาสิบ (250) ราย หรือมีการกระจายการถือหนวยทรัสตไมเปนไปตามขอบังคับ

ตลาดหลักทรัพยเก่ียวกับการรับหนวยทรัสตเปนหลักทรัพยจดทะเบียน หรือตํ่ากวาหารอยลาน 

(500,000,000) บาท 
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(2) มูลคาหนวยทรัสตที่จองซ้ือเม่ือรวมกับมูลคาเงินกูยืมจากบุคคลอื่น (ถามี) มีมูลคาไมเพียงพอท่ีจะ

ลงทุนในอสังหาริมทรัพย หรือไมถึงจํานวนตามที่ระบุไวในแบบแสดงรายการขอมูลและหนังสือช้ีชวน 

(3) มีการจัดสรรหนวยทรัสตใหแกบุคคลใด กลุมบุคคลเดียวกันใด ผูจัดจําหนายหลักทรัพย ผูกอต้ังทรัสต  

ทรัสตี บริษัทฯ หรือผูลงทุนตางดาว ไมเปนไปตามอัตราหรือหลักเกณฑที่กําหนดในประกาศ ทจ. 

49/2555 และไมสามารถแกไขใหถูกตอง 

(4) ไมสามารถโอนเงินที่ไดจากการจําหนายหนวยทรัสตใหแกทรัสตีเพื่อกอต้ังกองทรัสตใหแลวเสร็จภายใน 

สิบหา (15) วันทําการนับแตวันปดการเสนอขายหนวยทรัสต 

หากเกิดเหตุการณใดเหตุการณหนึ่งขึ้นตามที่ระบุไวขางตน บริษัทฯ อยูในบังคับตองยกเลิกการเสนอขาย

หนวยทรัสตทั้งจํานวน และคืนเงินใหแกผูจองซื้อ ดังนั้น ผูลงทุนที่ไดจองซื้อหนวยทรัสตอาจไมบรรลุวัตถุประสงค

ในการลงทุนในหนวยทรัสต (โปรดพิจารณารายละเอียดเง่ือนไขเก่ียวกับการยกเลิกการเสนอขายหนวยทรัสตได

ในสวนที่ 3 ขอ 2.7 ขั้นตอนและวิธีการคืนเงินคาจองซื้อ) 

1.4.8 ความเส่ียงเกี่ยวกับการจดทะเบียนรับหนวยทรัสตเปนหลักทรัพยจดทะเบียน และการซื้อขาย

หนวยทรัสตในตลาดหลักทรัพย 

บริษัทฯ ตองดําเนินการเพ่ือใหหนวยทรัสตที่ออกใหมสามารถเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

ไดภายในส่ีสิบหา (45) วันนับแตวันปดการเสนอขายหนวยทรัสต ทั้งนี้ ตลาดหลักทรัพยโดยคณะกรรมการตลาด

หลักทรัพยจะพิจารณาคําขอใหเสร็จภายในเจ็ด (7) วัน นับแตวันที่ตลาดหลักทรัพยไดรับเอกสารหลักฐานที่

ถูกตองครบถวนแลว หลังจากที่ตลาดหลักทรัพยส่ังรับหนวยทรัสตเปนหลักทรัพยจดทะเบียนแลว หนวยทรัสตจะ

เร่ิมทําการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยไดภายในสอง (2) วันทําการนับแตวันที่ส่ังรับหนวยทรัสตเปนหลักทรัพยจด

ทะเบียน เวนแตมีเหตุจําเปนอันเปนผลใหไมสมควรทําการซ้ือขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

ภายในระยะเวลาดังกลาว ทั้งนี้ ผูจัดการตลาดหลักทรัพยสามารถกําหนดวันเร่ิมทําการซ้ือขายเปนอยางอื่นได 

เวนแต และจนกวาตลาดหลักทรัพยจะส่ังรับหนวยทรัสตเปนหลักทรัพยจดทะเบียนแลว หนวยทรัสตที่เสนอขาย

ในคร้ังนี้จะไมสามารถซื้อขายในตลาดหลักทรัพยได และผูถือหนวยทรัสตจะสามารถขายหนวยทรัสตไดโดยการ

ทํารายการนอกตลาดหลักทรัพยเทานั้น 

1.4.9 ความเส่ียงจากการขาดสภาพคลองในการซื้อขายหนวยทรัสตในตลาดหลักทรัพย 

เนื่องจากกองทรัสตเปนกองทรัสตประเภทปด (ไมรับซ้ือคืนหนวยทรัสต) ซึ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย สภาพ

คลองในการซื้อขายหนวยทรัสตจะประเมินจากความถ่ีและปริมาณการซ้ือขายหนวยทรัสตนั้นในตลาด

หลักทรัพย ซึ่งอยูบนพื้นฐานของปริมาณความตองการของผูซื้อ-ผูขาย (bid-offer) ซึ่งปริมาณความตองการของ

ผูซื้อ-ผูขาย (bid-offer) ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการที่กองทรัสตไมสามารถควบคุมได ดังนั้น จึงมีความเส่ียงที่

หนวยทรัสตนี้จะขาดสภาพคลองในการซื้อขายได 



หนวยทรัสตของทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและสิทธิการเชาดับบลิวเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท 
WHA Premium Growth Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust (WHART)  
 

สวนท่ี 2 หนา 1-30 

 

1.4.10 ความเส่ียงดานภาษีและคาธรรมเนียม 

ในอนาคตภาระภาษีและคาธรรมเนียมของกองทรัสต อาจเปล่ียนแปลงไปจากอัตราในปจจุบัน เชน ในการขาย 

โอน หรือรับโอนสิทธิการเชาหรือการขาย โอน หรือรับโอนกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพยในอนาคตน้ันอาจมีภาระ

ภาษีและคาธรรมเนียมที่เกิดจากการซ้ือ ขาย โอน หรือรับโอนกรรมสิทธิ์ หรือ โอน หรือรับโอนสิทธิการเชาใน

อสังหาริมทรัพยซึ่งกองทรัสตอาจตองรับภาระท้ังหมดหรือบางสวน โดยที่อัตราคาธรรมเนียมและอัตราภาษีที่

กองทรัสตจะตองชําระดังกลาวอาจแตกตางจากอัตราท่ีเปนอยูในปจจุบัน  


