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สว่นท่ี 1 
สรุปข้อมลูส าคญัของกองทรัสต์ (Fact Sheet) 

สรุปข้อมูลส าคญันีเ้ป็นส่วนหนึ่งของแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหน่วยทรัสต์หรือหนังสือชีช้วน ซึ่งเป็นเพียง
ข้อมลูสรุปเก่ียวกบัการเสนอขาย ลกัษณะและความเสีย่งของกองทรัสต์ ดงันัน้ ผู้ลงทนุต้องศกึษาข้อมลูในรายละเอียดจาก
หนงัสอืชีช้วนฉบบัเต็ม ซึง่สามารถขอได้จากผู้จดัจ าหนา่ยหนว่ยทรัสต์ และผู้ก่อตัง้ทรัสต์/ผู้จดัการกองทรัสต์ หรืออาจศกึษา
ข้อมลูได้จากแบบแสดงรายการข้อมลูและหนงัสือชีช้วนที่ผู้ก่อตัง้ทรัสต์/ผู้จดัการกองทรัสต์ ยื่นต่อส านกังาน ก.ล.ต. ได้ที่ 
website ของส านกังาน ก.ล.ต. 

ทรัสต์เพื่อการลงทนุในสทิธิการเชา่อสงัหาริมทรัพย์เหมราช 
Hemaraj Leasehold Real Estate Investment Trust (HREIT) 

ผู้ เสนอขายหนว่ยทรัสต์ ผู้ก่อตัง้ทรัสต์ และผู้จดัการกองทรัสต์ : บริษัท เหมราช รีท แมนเนจเม้นท์ จ ากดั 

ทรัสตี : บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ ไทยพาณิชย์ จ ากดั  

1. สาระส าคญัของกองทรัสต์ 

ช่ือกองทรัสต์ (ไทย) ทรัสต์เพ่ือการลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์เหมราช 
ช่ือกองทรัสต์ (องักฤษ) Hemaraj Leasehold Real Estate Investment Trust 
ช่ือย่อ  HREIT 
ผู้ก่อตัง้ทรัสต์ และผู้จดัการกองทรัสต์  บริษัท เหมราช รีท แมนเนจเม้นท์ จ ากดั 
ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ บริษัท เหมราชพฒันาท่ีดนิ จ ากดั (มหาชน) (“เหมราช”) 
ทรัสตี (Trustee) บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ ไทยพาณิชย์ จ ากดั 
ท่ีปรึกษาทางการเงิน ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) 

1.1 ข้อมลูเก่ียวกบัการเสนอขายหนว่ยทรัสต์ในครัง้นี ้

ผู้ เสนอขายหลกัทรัพย์ บริษัท เหมราช รีท แมนเนจเม้นท์ จ ากดั 
ประเภทหลกัทรัพย์ท่ีเสนอขาย ใบทรัสต์ที่แสดงสิทธิของผู้ ถือในฐานะผู้ รับประโยชน์ในกองทรัสต์ (หน่วยทรัสต์) 
มลูคา่ท่ีตราไว้ เทา่กบัราคาเสนอขายหน่วยทรัสต์ 
จ านวนหน่วยท่ีออกและเสนอขาย 554,907,000 - 569,360,000 หน่วย 
ราคาเสนอขาย 10.00 บาทตอ่หน่วย 
มลูคา่รวมของหน่วยทรัสต์ที่เสนอขาย 5,549,070,000 ‟ 5,693,600,000 บาท โดยมลูค่ารวมของหน่วยทรัสต์ท่ีเสนอขาย

จะขึน้อยู่กบัจ านวนหน่วยทรัสต์ท่ีเสนอขายสุดท้าย ซึง่ผู้ เสนอขายหน่วยทรัสต์และ
ผู้จดัการการจดัจ าหน่ายและรับประกนัการจ าหน่ายจะเป็นผู้ก าหนดร่วมกนั 

สดัส่วนการเสนอขายหน่วยทรัสต์ 
 

1) ให้สิทธิในการจองซือ้ก่อนต่อผู้ ถือ
หน่วยทรัสต์ของทรัสต์เพ่ือการลงทนุ
ในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่า
ดบับลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท (“ผู้ ถือ
หน่วยทรัสต์ WHART”) (“การเสนอ
ขายตอ่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ WHART”) 

รวมทัง้หมด 554,907,000 - 
569,360,000 หน่วย/1 
 
 
 

กรณีท่ีมีจ านวนหน่วยทรัสต์ท่ีเหลือจากการเสนอขายต่อผู้ถือหน่วย WHART 
และ/หรือจ านวนหน่วยทรัสต์ที่เหลือจากการปัดเศษในการเสนอขายต่อผู้ถือ
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หน่วยทรัสต์ WHART 
2) เสนอขายตอ่ 
ก. เ หม ร าชแล ะ / ห รื อ กลุ่ ม บุ ค คล

เดียวกนัของเหมราช/2 
 
 
 
 
 
ข. ผู้ มี อุ ปการคุณของ กลุ่ มบ ริษั ท

เจ้าของทรัพย์สิน 
ค. นกัลงทนุสถาบนั  

 
ง. ผู้ มีอปุการคณุของผู้จดัจ าหน่าย 

 
ไม่น้อยกวา่ร้อยละ 15 ของจ านวนหน่วย
ท่ีเสนอขายทัง้หมด /1 (ในกรณีที่ บริษัท 
ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชั่น จ ากัด 
(มหาชน) (“WHA”) มีการใช้สิทธิจองซ้ือ
ในส่ วน ที่ เ สนอข าย ต่อผู้ ถื อ ห น่ วย 
WHART จ านวนดงักล่าวจะลดลงตาม
จ านวนที ่WHA มีการใชสิ้ทธิจองซ้ือ) 
ประมาณร้อยละ 10 ของส่วนท่ีเหลือ
จากการจดัสรร/3 
ประมาณร้อยละ 20 ของส่วนท่ีเหลือ
จากการจดัสรร/3 
ประมาณร้อยละ 70 ของส่วนท่ีเหลือ
จากการจดัสรร/3 

ผู้จัดการการจดัจ าหน่ายและรับประกัน
การจ าหน่าย 

ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) 

หมายเหต:ุ 
/1เหมราช และ/หรือกลุ่มบคุคลเดียวกนัของเหมราช ตกลงจะจองซ้ือหน่วยทรัสต์เป็นจ านวนตัง้แต่ร้อยละ 15 ของจ านวนหน่วยทรัสต์ที่เสนอขายทัง้หมดของกองทรัสต์ ใน
ครั้งนี ้และตกลงว่าตลอดระยะเวลา 3 ปี นบัแต่วนัเร่ิมต้นระยะเวลาการเช่าของกองทรัสต์ภายใต้สญัญาเช่าทรัพย์สิน  เหมราช และ/หรือกลุ่มบคุคลเดียวกนัของเหมราช 
จะด ารงสดัส่วนการถือหน่วยทรัสต์ในทรัสต์เพือ่การลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์เหมราชรวมกนัทัง้หมดจะต้องไม่น้อยกว่าร้อยละ  15 ของจ านวนหน่วยทรัสต์
ทัง้หมดของกองทรัสต์เฉพาะที่มีการออกและเสนอขายในการเสนอขายหน่วยทรัสต์ครั้งแรกเท่านัน้  ทัง้นี้ จากข้อมูลจากการปิดสมุดทะเบียนวนัที่ 11 สิงหาคม 2559 
บริษัท ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (“WHA”) มีสดัส่วนการถือหน่วยทรัสต์ในกองทรัสต์ WHART ประมาณร้อยละ 15 (คิดเป็นสิทธิในการจองซ้ือ
ประมาณ 81,603,930 หน่วยของกองทรัสต์) ซ่ึงทาง WHA อาจใช้สิทธิดงักล่าวในการจองซ้ือเอง และ/หรือให้  เหมราช และ/หรือ กลุ่มบุคคลเดียวกนัของเหมราชเป็นผู้
จองซ้ือก็ได้ 

/2  ซ่ึงมิได้เป็นบคุคลที่ถูกห้ามมิให้จดัสรรหน่วยทรัสต์ให้ตามข้อก าหนดของประกาคคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุที่ ทธ  70/2552 เร่ืองหลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการใน
การจดัจ าหน่ายหลกัทรัพย์ ลงวนัที่ 3 สิงหาคม 2552 (รวมทัง้ที่มีการแก้ไขเพ่ิมเติม)  

/3  หมายถึง ส่วนที่เหลือจากการเสนอขายและจดัสรรต่อผูถื้อหน่วย WHART และการเสนอขายและจดัสรรต่อเหมราชและ/หรือกลุ่มบคุคลเดียวกนัของเหมราช 

การเสนอขายต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ WHART เป็นการเสนอขายในอตัราส่วนร้อยละ 100 ของหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์ 
HREIT ที่จะออกและเสนอขายครัง้แรก โดยจะเสนอขายและจดัสรรตามสดัสว่นการถือหน่วยทรัสต์ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 
WHART แต่ละราย ที่มีรายช่ือปรากฎอยู่ในสมุดทะเบียนผู้ ถือหน่วยทรัสต์ WHART  ในวนัที่ 19 ตุลาคม 2559 ใน
อตัราสว่น 1.1622 ‟ 1.1924 หนว่ยของหนว่ยทรัสต์ WHART ตอ่ 1 หนว่ยของหน่วยทรัสต์ (HREIT) โดยหน่วยทรัสต์ที่เกิด
จากการค านวณที่เป็นเศษทศนิยมจะถกูปัดลงเป็นจ านวนเต็มหนว่ยที่ใกล้เคียงที่สดุ  
ทัง้นี ้ผู้ถือหน่วยทรัสต์ WHART มีสิทธิจองซือ้หน่วยทรัสต์ในจ านวนที่น้อยกว่า หรือเท่ากับสิทธิ หรือเกินกว่า
สิทธิที่ตนจะได้รับ แต่การจัดสรรส่วนที่จองซือ้เกินกว่าสิทธิจะขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผู้จัดการกองทรัสต์ 
สดัสว่นในการเสนอขายหนว่ยทรัสต์ในกรณีที่มีจ านวนหนว่ยทรัสต์ที่เหลือจากการเสนอขายต่อผู้ ถือหน่วย ทรัสต์ WHART 
และ/หรือจ านวนหนว่ยทรัสต์ที่เหลือจากการปัดเศษทศนิยมลงในการเสนอขายต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ WHART ข้างต้น เป็น
สดัส่วนเบือ้งต้นเท่านัน้ ผู้ จัดจ าหน่ายขอสงวนสิทธิในการเปลี่ยนแปลงจ านวนหน่วยทรัสต์ที่เสนอขายต่อผู้ลงทุนแต่ละ
ประเภท (Claw back/ Claw forward) ตามที่ระบไุว้ข้างต้นภายใต้ดลุพินิจของผู้จดัการกองทรัสต์ตามความเหมาะสม โดย
พิจารณาจากปัจจยัต่างๆ เช่น ปริมาณความต้องการซือ้หน่วยทรัสต์ของผู้ลงทนุแต่ละประเภท เป็นต้น เพื่อให้การเสนอ
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ขายหนว่ยทรัสต์ในครัง้นีป้ระสบความส าเร็จในการขายสงูสดุ ทัง้นี ้ตราบเท่าที่ไม่ขดัต่อพ.ร.บ. หลกัทรัพย์และกฎหมายที่
เก่ียวข้อง  
 
การจัดจ าหน่ายหน่วยทรัสต์ที่ออกและเสนอขายในครัง้นีเ้ป็นลกัษณะการจัดจ าหน่ายแบบ [„] ทัง้นี ้การเสนอขาย
หน่วยทรัสต์ในครัง้นี ้มิได้เป็นการเสนอขายหน่วยทรัสต์ต่อนักลงทุนรายย่อยหรือประชาชนทั่วไป 

1.2 ความสมเหตสุมผลของมลูคา่ของการลงทนุในทรัพย์สนิ 
ส าหรับมลูค่าทรัพย์สินที่กองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกจากเจ้าของทรัพย์สินที่มลูค่ารวมกนัประมาณ 7,814.07 ‟ 
8,018.60 ล้านบาท ซึ่งเป็นมูลค่าที่สงูกว่ามูลค่าประเมินค่าของทรัพย์สินค่าต ่าสดุที่จัดท าโดยผู้ประเมินอิสระ
ประมาณร้อยละ 12.22 - 15.16 ที่ปรึกษาทางการเงินและผู้จดัการกองทรัสต์เห็นว่า มลูค่าลงทนุดงักลา่วเป็นมลู
คา่ที่เหมาะสมโดยมีเหตผุลดงันี ้ 

1. ประมาณการผลตอบแทนในปีแรกอยูใ่นระดบัที่เหมาะสม: ตามประมาณการงบก าไรขาดทนุ และการปันสว่น
แบ่งก าไรสมมติฐานส าหรับปีตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎาคม พ.ศ.2559 ถึงวนัที่ 30 มิถนุายน พ.ศ.2560  (“รายงาน
ประมาณการ”) และท าการวิเคราะห์โดยที่ปรึกษาทางการเงินด้วยมูลค่าการเข้าลงทนุประมาณ 7,814.07 ‟ 
8,018.60 ล้านบาท ประมาณการอตัราผลตอบแทนในปีแรก (Prospective Gross Yield) หรือประมาณอตัรา
เงินท่ีจ่ายแก่ผู้ ถือหนว่ยทรัสต์ที่ผู้ ถือหนว่ยทรัสต์ จะได้รับ เทา่กบัประมาณร้อยละ 7.75 ‟ 8.00 ซึ่งประกอบด้วย
ประมาณการอตัราผลตอบแทนสทุธิ (Net yield) ร้อยละ 6.07 ‟ 6.32 ประมาณการการแบ่งส่วนทนุจาก
รายการท่ีไมใ่ช่คา่ใช้จ่ายที่เป็นเงินสดร้อยละ 0.01 และประมาณการเงินคืนทนุที่ถกูทยอยคืนแบบเส้นตรง ร้อย
ละ 1.67 ซึง่เป็นอตัราผลตอบแทนที่เหมาะสมเมื่อพิจารณาจากความมัน่คงของทรัพย์สนิที่ลงทนุ และโอกาสใน
การเติบโตของทรัพย์สนิดงักลา่ว รวมถึงโอกาสที่กองทรัสต์จะตอ่อายสุญัญาเช่าอีก 30 ปีในอนาคต อีกทัง้ ผู้ ถือ
หน่วยทรัสต์จะได้ประโยชน์จากการกู้ ยืมเงิน เนื่องจากอตัราดอกเบีย้ของเงินกู้ น้อยกว่าประมาณการอตัรา
ผลตอบแทนในปีแรก โดยในช่วง 3 ปีแรก นบัจากวนัเร่ิมต้นระยะเวลาเช่า จากสญัญาตกลงกระท าการของ
เจ้าของทรัพย์สิน กองทรัสต์จะได้รับการชดเชยรายได้ค่าเช่าและค่าบริการ (“ชดเชยรายได้ค่าเช่า”) ส าหรับ
ทรัพย์สินที่เช่าที่ไม่มีผู้ เช่าตามอตัราค่าเช่าที่รับชดเชยรายได้ค่าเช่า ตามรายละเอียดใน สรุปสาระส าคญัของ
สญัญา เป็นไปตามประมาณการผลตอบแทนในปีแรก และประมาณการอัตราผลตอบแทนหากมีการหัก
ประมาณการเงินคืนทนุท่ีถกูทยอยคืนแบบเส้นตรง (Straight Line) ในอตัราที่ค านวณจากอายสุิทธิการเช่า 30 
ปี และโอกาสที่จะมีการต่ออายกุารเช่าไปอีก 30 ปี รวมเป็น 60 ปี ดงัตารางสรุปเปรียบเทียบผลตอบแทนใน
กรณีตา่งๆ ดงันี ้

 
 
 

กรณีฐานที่มีการกู้ยืม 2,265 
‟ 2,325 ล้านบาทและมีการ

ชดเชยรายได้คา่เชา่ 

กรณีที่ไมมี่การกู้ยืมและมี
การชดเชยรายได้คา่เชา่ 

กรณีที่มีการกู้ยืม 2,265 ‟ 
2,325 ล้านบาท และไมมี่
การชดเชยรายได้คา่เชา่ 

ประมาณการอัตราผลตอบแทนในปีแรก 
(Prospective Gross Yield)  

ร้อยละ 7.75 ‟ 8.00 ร้อยละ 6.63 ‟ 6.81 ร้อยละ 6.67 ‟ 6.89 

ประมาณการการแบ่งส่วนทุนจากรายการที่
ไมใ่ชค่า่ใช้จา่ยที่เป็นเงินสด (ร้อยละ) 

ร้อยละ 0.01 ร้อยละ 0.01 ร้อยละ 0.01 

ประมาณการเงินคืนทุนที่ถูกทยอยคืน แบบ
เส้นตรง/1(Straight-Line Method) 

ร้อยละ 1.67 ร้อยละ 1.67 ร้อยละ 1.67 
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กรณีฐานที่มีการกู้ยืม 2,265 
‟ 2,325 ล้านบาทและมีการ

ชดเชยรายได้คา่เชา่ 

กรณีที่ไมมี่การกู้ยืมและมี
การชดเชยรายได้คา่เชา่ 

กรณีที่มีการกู้ยืม 2,265 ‟ 
2,325 ล้านบาท และไมมี่
การชดเชยรายได้คา่เชา่ 

ประมาณการอตัราผลตอบแทนสุทธิในปีแรก 
(Net Yield) 

ร้อยละ 6.07 ‟ 6.32 ร้อยละ 4.95 ‟ 5.13 ร้อยละ 4.99 ‟ 5.21 

หมายเหต:ุ /1 ทัง้นี ้สมมติฐานการทยอยคืนทุนแบบเส้นตรงดงักล่าว อาจมีความแตกต่างจากการด าเนินงานจริง เนื่องจากมูลค่าทรัพย์สินที่เป็นสิทธิการเช่าจะข้ึนกบั
ราคาประเมินที่จัดท าโดยผู้ประเมินค่าทรัพย์สิน จึงอาจยงัไม่มี Unrealized Loss เกิดข้ึนในช่วงประมาณการ การประมาณการในสมมติฐานดังกล่าวนี้ จึงเป็นเพียง
ตวัอย่างในการแสดงผลกระทบที่อาจเกิดข้ึนเท่านัน้ นอกจากนี ้การประยกุต์ใช้วิธีลดทนุแบบเสน้ตรงอาจมีความแตกต่างจากแนวทางของมาตรฐานการบญัชีที่สภาวิชาชีพ
บญัชีก าหนด กฏระเบียบ ประกาคของส านกังาน ก ล ต  หรือตลาดหลกัทรัพย์ ที่ประกาคใช้ในปัจจุบนัและในอนาคตได้  

ทัง้นี ้อตัราผลตอบแทนในปีแรกดงักลา่วยงัเป็นอตัราผลตอบแทนที่สามารถเทียบเคียงได้กบัผลตอบแทนของ
กองทรัสต์และกองทนุรวมในอตุสาหกรรมเดียวกนัอีกด้วย 

2. ความแตกต่างของมุมมองเก่ียวกับโอกาสการเติบโตของค่าเช่าและความเสี่ยงของการลงทนุของผู้ประเมิน
อิสระและนกัลงทนุที่สนใจลงทนุ: นกัลงทนุที่สนใจลงทนุ อาจมีมมุมองทัง้ในด้านโอกาสในการเติบโตของค่า
เช่าพืน้ท่ีที่สงูกวา่และความเสีย่งจากการลงทนุในทรัพย์สนิหลกัแตกตา่งจากมุมมองของผู้ประเมนิอิสระได้ ทัง้นี ้
มมุมองในด้านโอกาสในการเติบโตของค่าเช่าพืน้ที่จะสะท้อนให้เห็นถึงการคาดการณ์อปุสงค์และอปุทานของ
ตลาดในอนาคต รวมถึงความได้เปรียบเชิงท าเลที่ตัง้ และสภาพของทรัพย์สินที่กองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก ซึ่ง
อาจแตกต่างจากมุมมองของผู้ ประเมินอิสระ อีกทัง้ มุมมองความเสี่ยงในการลงทุนจะสะท้อนถึงอัตรา
ผลตอบแทนที่นกัลงทนุต้องการจากการลงทุน โดยความเสี่ยงซึ่งสะท้อนผ่านอตัราคิดลดของผู้ลงทุนอาจต ่า
กวา่สมมติฐานอตัราการคิดลดของผู้ประเมนิอิสระทัง้ 2 ราย (ร้อยละ 9.50) กลา่วคือ นกัลงทนุอาจมีสมมติฐาน
ด้านการปรับราคาสงูกวา่ และ/หรืออตัราผลตอบแทนที่ต้องการอาจต ่ากวา่ สมมติฐานของผู้ประเมินอิสระทัง้ 2 
ราย จึงสะท้อนถึงความเป็นไปได้ที่มูลค่าที่นักลงทุนประสงค์จะเข้าลงทุนอาจสูงกว่ามูลค่าประเมินของผู้
ประเมินอิสระทัง้ 2 ราย 

3. ความแตกตา่งของอตัราคิดลดของผู้ประเมินและอตัราคาดการณ์ผลตอบแทนของนกัลงทนุ: อตัราคาดการณ์
ผลตอบแทน หรือ อตัราคิดลดทางการเงิน (Discount Rate) ที่ผู้ประเมินใช้ในการประเมินมลูค่าทรัพย์สินอยู่ที่
ระดบัประมาณร้อยละ 9.00 ‟ 10.50 ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาอาจมีความแตกต่างจากอตัราการคาดการณ์
ผลตอบแทนของนกัลงทนุที่พิจารณาตามทฤษฎีทางการเงินซึ่งอ้างอิงจาก Capital Asset Pricing Model 
(CAPM) กลา่วคืออตัราการคาดการณ์ผลตอบแทนของนกัลงทนุ (Ke) มีแนวโน้มที่ลดลงจากอตัราผลตอบแทน
แบบปราศจากความเสี่ยง (Risk Free Rate) ที่ลดลง ซึ่งสามารถพิจารณาได้จากผลตอบแทนของผลิตภณัฑ์
ลงทุนประเภทที่ให้ผลตอบแทนสม ่าเสมอ (Yield Product) เช่น ตราสารหนี ้หน่วยทรัสต์ลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์และ/หรือผลติภณัฑ์เทียบเคียงอื่นๆ ที่มีการปรับตวัลดลงอย่างต่อเนื่องในช่วงปี 2554-2559 ที่
ผ่านมาในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนแบบปราศจากความเสี่ยง (Risk Free Rate) ซึ่งมีการปรับตวั
ลดลงประมาณร้อยละ 1.50 ในช่วงเวลาดงักลา่ว ในขณะท่ีอตัราการคิดลดทางการเงิน (Discount Rate) ของผู้
ประเมินอิสระอยูใ่นช่วงประมาณร้อยละ 9.00 - 10.50 ในช่วงหลายปีที่ผา่นมา ซึง่อาจยงัมิได้ปรับตามแนวโน้ม
ของอตัราคาดการณ์ผลตอบแทนของผลิตภณัฑ์ลงทนุประเภทที่ให้ผลตอบแทนสม ่าเสมอ (Yield Product) ใน
ลกัษณะการลงทุนในตราสารหนี ้หรือกองทรัสต์/กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนแบบ
ปราศจากความเสีย่ง (Risk Free Rate) ที่ปรับตวัลดลงอยา่งมีนยัส าคญัในช่วงระยะเวลาที่ผา่นมา 
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(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน ส่วนที่ 2 ข้อ 2.4.3 ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินและผู้จัดการ
กองทรัสต์เก่ียวกบัความสมเหตสุมผลของมลูคา่ในการลงทนุในทรัพย์สนิหลกั) 

1.3 วตัถปุระสงค์ของการระดมทนุในครัง้นี ้
เพือ่น าเงินท่ีได้จากการระดมทนุจากการเสนอขายหนว่ยทรัสต์ และการกู้ยืมเงินจากสถาบนัการเงินไปลงทนุในสทิธิ
การเช่าอสงัหาริมทรัพย์ ดงัตอ่ไปนี ้("ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก") 

1) สิทธิการเช่าที่ดินและอาคารโรงงาน โดยเป็นพืน้ที่อาคารโรงงานแบบ Detached Building มีพืน้ที่อาคาร
ประมาณ 107,202 ตารางเมตร และเป็นพืน้ที่อาคารโรงงานแบบ Attached Building มีพืน้ที่อาคาร
ประมาณ 60,170 ตารางเมตร รวมเป็นพืน้ท่ีอาคารโรงงานประมาณ 167,372 ตารางเมตร 

2) สทิธิการเช่าที่ดินและอาคารคลงัสนิค้า เป็นพืน้ท่ีอาคารคลงัสนิค้าประมาณ 93,942 ตารางเมตร 

รวมเป็นพืน้ท่ีอาคารโรงงานและคลงัสนิค้าประมาณ 261,314 ตารางเมตร 

โดยการลงทนุในทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกกองทรัสต์จะน าเงินดงัตอ่ไปนี ้(1) เงินท่ีได้มาจากการระดม
ทนุจ านวนประมาณ 5,549.07 ‟ 5,693.60 ล้านบาทและ (2) เงินกู้ยืมระยะยาวในวงเงินประมาณ 2,265 ‟ 2,325 
ล้านบาทเพื่อมาใช้ในการลงทนุในทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 

1.4 นโยบายการลงทนุ 
กองทรัสต์มีนโยบายการลงทนุในทรัพย์สินหลกัประเภทอสงัหาริมทรัพย์หรือสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์ (รวมถึง
สิทธิการเช่าช่วงอสงัหาริมทรัพย์) และทรัพย์สินอนัเป็นส่วนควบหรือเคร่ืองอุปกรณ์ของอสงัหาริมทรัพย์ดงักล่าว 
ประเภททรัพย์สินที่กองทรัสต์จะลงทุน ได้แก่ อาคารคลงัสินค้า ศูนย์กระจายสินค้า หรืออาคารโรงงานแบบ
ส าเร็จรูป (Ready-Built) และพืน้ที่หลงัคาหรือส่วนใดส่วนหนึ่งของอาคารดังกล่าวที่อยู่ใน (ก) พืน้ที่ประกอบ
อตุสาหกรรมที่จดัตัง้ขึน้  เข้าลงทนุ และ/หรือ พฒันาโดยเหมราช หรือ (ข) พืน้ที่ที่พฒันาโดยเหมราชที่อยู่ติดกับ
พืน้ท่ีประกอบอตุสาหกรรม หรือ (ค) พืน้ท่ีนอกเหนือจาก (ก) และ (ข) ท่ีเหมราชมีกรรมสิทธ์ิหรือสิทธิครอบครองแต่
เพียงผู้ เดียวหรือเป็นกรรมสทิธ์ิรวมหรือสทิธิครอบครองร่วมระหวา่งเหมราชกบับริษัทย่อยของเหมราชก่อนวนัที่ 13 
ตลุาคม 2558 และยงัคงถือกรรมสิทธ์ิหรือสิทธิครอบครองดงักลา่วต่อเน่ืองอยู่ตลอดเวลา ทัง้นี ้พืน้ที่ดงักลา่วต้อง
เป็นพืน้ที่ตามที่ก าหนดไว้ในเอกสารที่เปิดเผยต่อทรัสตีและผู้จดัการกองทรัสต์ของหน่วยทรัสต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์และสทิธิการเช่าดบับลวิเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท และ HREIT แล้วเทา่นัน้ (โปรดพิจารณารายละเอียด
เพิ่มเติมใน สว่นท่ี 2 ข้อ 14. นโยบายการลงทนุในอนาคต) 

1.5 รายละเอียดที่ส าคญัเก่ียวกบัทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 

1) แผนท่ีแสดงที่ตัง้ของทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 
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ส าหรับทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกสามารถสรุปลกัษณะการได้มาซึง่ทรัพย์สนิเป็นตารางได้ดงันี ้
ประเภททรัพย์สิน โรงงาน คลงัสินค้า 

ลั ก ษณ ะ ก า ร ไ ด้ ม า ซึ่ ง
ทรัพย์สินของกองทรัสต์ 
(ภาพรวม) 

สิทธิการเชา่ที่ดิน และสิทธิการเชา่อาคาร 30 ปีนบัจากวนัเร่ิมต้นระยะเวลาการเชา่ และสิทธิในการตอ่อายสุญัญาเชา่ทรัพย์สินอีก 30 ปี 

ที่ดิน เนือ้ที่รวมประมาณ 173 ไร่ 3 งาน 18.46 ตร.วา ที่ดิน เนือ้ที่รวมประมาณ 65 ไร่ 3 งาน 92 ตร.วา 

สิ่งปลกูสร้าง 80 ยนิูต พืน้ที่อาคารรวม 167,372 ตร.ม. สิ่งปลกูสร้าง 21 ยนิูต พืน้ที่อาคารรวม 93,942 ตร.ม. 

ลั ก ษณ ะ ก า ร ไ ด้ ม า ซึ่ ง
ทรัพย์สินของกองทรัสต์ 
(แยกตามโครงการ/นิคม
อตุสาหกรรม) 

โ ค ร ง ก า ร นิ ค ม
อตุสาหกรรม เหมราชอีส
เทิร์นซีบอร์ด (HESIE)  

จ านวน 29 ยนิูต (109,732 ตร.ม.) แบง่เป็นโรงงานแบบ 
Detached Building จ านวน 19 ยนิูต (92,452 ตร.ม.) 
แบบ Attached Building จ านวน 10 ยนิูต (17,280 ตร.ม.) 

โครงการเหมราชโลจิ
สติกส์พาร์ค 1  

จ านวน 2 ยนิูต (16,820 ตร.ม.) 

อตัราการเชา่ร้อยละ 100.00 อตัราการเชา่ร้อยละ 77.17 

พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 58,560 ตร.ม. พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 9,936 ตร.ม. 
โ ค ร ง ก า ร นิ ค ม
อุตสาหกรรม อีสเทิร์นซี
บอร์ด (ระยอง) (ESIE) 

จ านวน 34 ยนิูต (41,980 ตร.ม.) แบง่เป็นโรงงานแบบ 
Detached Building จ านวน 2 ยนิูต (14,750 ตร.ม.) และแบบ 
Attached Building จ านวน 32 ยนิูต (27,230 ตร.ม.) 

โครงการเหมราชโลจิ
สติกส์พาร์ค 2 

จ านวน 11 ยนิูต (50,996 ตร.ม.) 

อตัราการเชา่ร้อยละ 83.91 อตัราการเชา่ร้อยละ 70.23 
พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 21,780 ตร.ม. พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 28,440 ตร.ม. 

โ ค ร ง ก า ร นิ ค ม
อุตสาหกรรม เหมราช
ชลบรีุ (HCIE) 

จ านวน 17 ยูนิต (15,660 ตร.ม) เป็นโรงงานแบบ Attached 
Building  

โครงการเหมราชโลจิ
สติกส์พาร์ค 4 

จ านวน 8 ยนิูต (26,126 ตร.ม.) 

อตัราการเชา่ร้อยละ 50.65 อตัราการเชา่ร้อยละ 74.81 

พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 8,014 ตร.ม. พืน้ที่หลงัคาที่เชา่ใช้งานได้ประมาณ 14,570 ตร.ม. 
อายอุาคารเฉลี่ย/1(ปี) 4.02 2.62 
ที่มา บมจ  เหมราชพฒันาที่ดิน  
หมายเหต ุข้อมูล ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2559 

อตัราการเช่าพืน้ที่ค านวณจากสดัส่วนการเช่าพืน้ที่ต่อพืน้ที่เช่าทัง้หมดของทรัพย์สินในแต่ละนิคม/โครงการ  
/1 อายอุาคารโรงงานและคลงัสินค้าเฉลี่ยค านวณจากค่าเฉลี่ยของอายอุาคารถ่วงน ้าหนกัด้วยพืน้ที่อาคารโรงงานและคลงัสินค้าในทกุโครงการ / นิคมอตุสาหกรรม   
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2) มลูคา่ที่ลงทนุเปรียบเทียบกบัราคาประเมินตามวิธีคิดจากรายได้ (Income Approach)  

ผู้ประเมินมลูคา่ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกที่ได้รับความเห็นชอบจากส านกังานก.ล.ต. ทัง้ 2 ราย
เลอืกใช้ราคาประเมินตามวิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) เป็นมลูค่าตลาดของทรัพย์สินที่กองทรัสต์
เข้าลงทุนครัง้แรก ซึ่งผู้จัดการกองทรัสต์ และที่ปรึกษาทางการเงินได้ตรวจสอบสมมติฐานหลกัของบริษัท
ประเมินคา่ทรัพย์สนิท่ีใช้ในการประเมินมลูคา่ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกแล้ว ไม่พบสิ่งที่เป็นเหตุ
ให้เช่ือวา่สมมติฐานหลกัที่ใช้ในการประเมินมลูค่าดงักลา่วไม่สมเหตสุมผล อย่างไรก็ตาม ผลประกอบการที่
จะเกิดขึน้จริงอาจแตกตา่งจากสมมติฐานดงักลา่วได้ หรือเหตกุารณ์ต่างๆ อาจจะไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์
ไว้ 
อย่างไรก็ตาม เนื่องจากผู้ประเมินมลูค่าทรัพย์สินทัง้ 2 รายยงัมิได้ประเมินมลูค่าจากรายได้ที่ได้รับจากการ
เช่าช่วงพืน้ท่ีของหลงัคาอาคารโรงงานและคลงัสนิค้าเพื่อประกอบธุรกิจโครงการ Solar Rooftop โดยเง่ือนไข
การเช่าช่วงพืน้ที่หลงัคาเป็นไปตามสญัญาเช่าช่วงพืน้ที่หลงัคา ระหว่างกองทรัสต์และบริษัท ดบับลิวเอชเอ 
ยทูิลติีส์้ แอนด์ พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) ทางที่ปรึกษาทางการเงินจึงมีการค านวณปรับปรุงมลูค่าทรัพย์สิน 
ด้วยกระแสเงินสดจากรายได้ที่ได้รับจากการเช่าช่วงพืน้ที่ของหลังคาอาคารโรงงานและคลงัสินค้าเพื่อ
ประกอบธุรกิจโครงการ Solar Rooftop 

โดยข้อมลูราคาประเมินตามวิธีคิดจากรายได้ (Income Approach) และการปรับปรุงมลูค่าทรัพย์สินส าหรับ
ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก มีรายละเอียดดงัตารางด้านลา่งนี ้

มลูคา่ประเมิน 
(หน่วย: บาท) 

ราคาประเมินของทรัพย์สิน (บาท) /1 
บริษัท แกรนด์ แอสเซท 
แอดไวเซอร่ี จ ากดั 

บริษัท 15 ที่ปรึกษา
ธุรกิจ จ ากดั 

มลูคา่ทรัพย์สินรวมภายใต้สิทธิการเชา่ตามเงื่อนไขกองทรัสต์ประมาณ 
(ยงัมิได้รวมมลูคา่จากรายได้ที่ได้รับจากการเชา่ชว่งพืน้ที่ของหลงัคาอาคารโรงงาน
และคลงัสินค้าเพื่อประกอบธุรกิจโครงการ Solar Rooftop) /2 

6,926,000,000  6,944,000,000 

มลูค่าทรัพย์สินจากรายได้ที่ได้รับจากการเช่าช่วงพืน้ที่ของหลงัคาอาคารโรงงาน
และคลงัสินค้าเพื่อประกอบธุรกิจโครงการ Solar Rooftop/3 

36,994,674 

มลูคา่ทรัพย์สินรวมภายใต้สิทธิการเชา่ตามเงื่อนไขกองทรัสต์ประมาณ 6,962,994,674 6,980,994,674 
มลูคา่ของทรัพย์สินที่กองทรัสต์จะเข้าลงทนุ (บาท)   7,814,070,000 - 8,018,600,000  
สงูกวา่ราคาประเมินต ่าสดุ (ร้อยละ) 12.22 - 15.16 

หมายเหต:ุ /1 ข้อมูลราคาประเมินของทรัพย์สินของบริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอร่ี จ ากดั ประเมินมูลค่า ณ วันที่ 13 มิถนุายน 2559 และบริษัท 15 ที่
ปรึกษาธุรกิจ จ ากดั ประเมินมูลค่า ณ วนัที่ 1 กรกฎาคม 2559 

 /2 มูลค่าทรัพย์สินรวมภายใต้สิทธิการเช่าตามเงือ่นไขกองทรัสต์ค านวณบนสมมติฐานที่กองทรัสต์มีสิทธิการเช่าในทรัพย์สิน 30 ปี และมีการต่ออายุ
สิทธิการเช่าไปอีก 30 ปี 

 /3 ที่ปรึกษาทางการเงิน ประมาณการจากการค านวณกระแสเงินสดจากรายได้ที่ได้รับจากการเช่าช่วงพืน้ที่ของหลงัคาอาคารโรงงานและคลงัสินค้า
เพือ่ประกอบธุรกิจโครงการ Solar Rooftop อ้างอิงตามสญัญาเช่าช่วงพืน้ที่หลงัคา ระหว่างกองทรัสต์และ บริษัท ดบับลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ 
พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) และใช้อตัราคิดลดกระแสเงินสดร้อยละ 9.50 เช่นเดียวกบัอตัราคิดลดของผูป้ระเมินอิสระ 

3) ราคาประเมินตามวิธีต้นทนุทดแทน (Replacement Cost  Approach) 
ข้อมลูราคาประเมินที่ระบนุีม้ีไว้เพื่อใช้อ้างอิงในการพิจารณาเก่ียวกบัการจดัท าประกนัภยัที่เหมาะสมส าหรับ
อาคารสิง่ปลกูสร้างที่กองทรัสต์จะเข้าลงทนุเทา่นัน้ 
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หน่วย: บาท 
บริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอร่ี 

จ ากดั 
บริษัท 15 ที่ปรึกษาธุรกิจ จ ากดั 

ต้นทนุทดแทนใหมข่องสิ่งปลกูสร้าง 
(ก่อนหกัคา่เสื่อมราคา) และไมร่วมคา่ที่ดินและงานฐาน
ราก (บาท)/1 

2,184,858,000 2,230,861,500 

หมายเหต:ุ ข้อมูลราคาประเมินของทรัพย์สินของบริษัท แกรนด์ แอสเซท แอดไวเซอร่ี จ ากดั ประเมินมูลค่า ณ วนัที่ 13 มิถนุายน 2559 และบริษัท 15 ที่ปรึกษาธุรกิจ 
จ ากดั ประเมินมูลค่า ณ วนัที่ 1 กรกฎาคม 2559 
/1ผูป้ระเมินใช้สมมติฐานมูลค่าของงานฐานรากประมาณร้อยละ 10 ของมูลค่าส่ิงปลูกสร้างทดแทนใหม่   

4) ลกัษณะการจดัหาผลประโยชน์ 
บริษัทฯ ในฐานะผู้ก่อตัง้ทรัสต์และผู้จัดการกองทรัสต์ (REIT Manager) มีวตัถุประสงค์เพื่อสร้างอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทนุในระดบัที่เหมาะสม และยัง่ยืนในระยะยาวให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ โดยภายหลงั
จากที่กองทรัสต์เข้าลงทนุในสทิธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์ดงักลา่ว และเป็นผู้มีสทิธิการเช่าในท่ีดิน และอาคาร
โรงงานและคลงัสนิค้า ผู้จดัการกองทรัสต์มีนโยบายในการน าทรัพย์สินดงักลา่วออกให้เช่าแก่ผู้ เช่าพืน้ที่ โดย
ผู้จดัการกองทรัสต์จะวา่จ้าง บริษัท เหมราชพฒันาที่ดิน จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นผู้มีประสบการณ์และความ
เช่ียวชาญในการบริหารจัดการทรัพย์สินประเภทโรงงานและคลงัสินค้า ให้เป็นผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ 
(Property Manager)  โดยจะมีหน้าที่ด าเนินการติดต่อหาลกูค้า หาผู้ที่มีความประสงค์ที่จะใช้บริการ และ/
หรือ เช่าพืน้ท่ีของทรัพย์สนิดงักลา่ว รวมทัง้การเจรจาข้อสญัญากบัผู้ที่สนใจในการเช่าพืน้ท่ี นอกจากนัน้ ยงัมี
หน้าที่ในการท าการตลาดและส่งเสริมการตลาดโดยติดต่อกบัลกูค้ากลุม่เป้าหมายโดยตรง หรือการติดต่อ
ผา่นนายหน้าตา่งๆ  

5) ข้อมลูผลการด าเนินงานท่ีผา่นมาของทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 
โรงงานและคลงัสินค้า 31 ธ.ค. 2556 31 ธ.ค. 2557 31 ธ.ค. 2558 30 มิ.ย. 2559 
อตัราการเชา่พืน้ที่ (ร้อยละ) 79.22 85.84 90.57 84.66 
โรงงาน 

อตัราการเชา่พืน้ที่ (ร้อยละ) 72.94 87.08 91.35 91.35 
อตัราคา่เชา่เฉลี่ย (บาท/ตร.ม./เดือน) 199.29 199.80 199.18 200.75 
พืน้ที่เชา่ (ตร.ม.) 162,926  162,926  167,372  167,372  
จ านวนโรงงานที่สร้างเสร็จ (ยนิูต) 80 80 80 80 

คลงัสินค้า 
อตัราการเชา่พืน้ที่ (ร้อยละ) 93.16 83.70 89.18 72.75 
อตัราคา่เชา่เฉลี่ย (บาท/ตร.ม./เดือน) 154.98  154.33  154.76  154.10  
พืน้ที่เชา่ (ตร.ม.) 73,362  93,942  93,942   93,942  
จ านวนคลงัสินค้าทีส่ร้างเสร็จ (ยนิูต) 17 21 21 21 

ที่มา: บมจ  เหมราชพฒันาที่ดิน 
หมายเหต:ุ อตัราการเช่าพืน้ที่ค านวณจากสดัส่วนการเช่าพืน้ที่ต่อพืน้ที่เช่าทัง้หมดของอาคารแต่ละประเภท ณ วนัส้ินงวด 

6) รายละเอียดเพิ่มเติมที่ส าคญัเก่ียวกบัการใช้สทิธิตอ่สญัญาเช่าอีก 30 ปี 
กองทรัสต์จะเข้าลงทนุในสทิธิการเชา่ในท่ีดินและอาคารเป็นระยะเวลา 30 ปีและเจ้าของทรัพย์สนิได้ให้ค ามัน่
แก่กองทรัสต์ในการตอ่สญัญาเช่าทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกได้อีก 30 ปีโดยมีค่าเช่าจ านวน 500 
ล้านบาท นอกจากนีเ้พื่อเป็นการลดความเสี่ยงที่กองทรัสต์อาจไม่สามารถใช้สิทธิในการต่อสญัญาเช่า
ดงักลา่วกองทรัสต์มีการก าหนดเง่ือนไขในสญัญาเช่าให้เจ้าของทรัพย์สินให้ค ารับรองในการไม่จ าหน่ายจ่าย
หรือโอนกรรมสิทธ์ิในทรัพย์สินท่ีกองทรัสต์เข้าลงทุนครัง้แรกอีกทัง้เจ้าของทรัพย์สินตกลงน าทรัพย์สินที่



ส่วนท่ี 1 สรุปข้อมลูส าคญัของกองทรัสต์ 
ทรัสต์เพ่ือการลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์เหมราช 

Hemaraj Leasehold Real Estate Investment Trust (HREIT) 
 

สว่นท่ี 1 หน้า 10 

กองทรัสต์เข้าลงทุนครัง้แรกส่วนใหญ่มาจ านองเป็นหลกัประกนัการปฏิบตัิตามสญัญาของผู้ ให้เช่าภายใต้
สญัญาเช่าทรัพย์สนิให้แก่กองทรัสต์ในกรณีหากเจ้าของทรัพย์สนิผิดสญัญาหรือเข้าสูก่ระบวนการล้มละลาย
โดยมีรายละเอียดที่ส าคญัดงันี ้

การจดัหาเงินเพื่อใช้สิทธิต่อสญัญาเช่าอีก 30 ปีที่กองทรัสต์จะต้องจ่ายในปีที่ 30: กองทรัสต์มีภาระหน้าที่ที่
จะต้องจัดหาเงินจ านวน 500 ล้านบาทและค่าจดทะเบียนสิทธิการเช่าประมาณร้อยละ 1.1 รวมเป็นเงิน
ประมาณ 505.5 ล้านบาท มาช าระค่าเช่าในปีที่ 30 ซึ่งผู้จดัการกองทรัสต์มีความเห็นว่ากองทรัสต์สามารถ
จดัหาเงินทนุเพื่อใช้สทิธิตอ่สญัญาเช่าอีก 30 ปีได้จากหลายแหลง่เช่น การกู้ยืมการเก็บส ารองจากก าไรจาก
การด าเนินงานและการเพิ่มทนุโดยสามารถเลอืกใช้แหลง่เงินทนุใดแหลง่เงินทนุหนึง่หรือใช้ร่วมกนัตามความ
เหมาะสม ซึ่งอาจพิจารณาตามสภาวะการณ์ในช่วงเวลานัน้ซึ่งรวมถึงอตัราดอกเบีย้เงินกู้ยืม โอกาสในการ
ลงทนุของกองทรัสต์และปัจจยัทางเศรษฐกิจอื่นๆ โดยค านึงถึงประโยชน์สงูสดุต่อผู้ ถือหน่วยทรัสต์ ผู้จดัการ
กองทรัสต์และที่ปรึกษาทางการเงินมีความเห็นในเบือ้งต้นว่าเงินจากการกู้ยืมอาจมีความเหมาะสมและเป็น
ประโยชน์ตอ่กองทรัสต์ในการช าระมลูคา่การตอ่อายสุญัญาเช่ามากที่สดุ เนื่องจากเป็นแหลง่เงินทนุท่ีนา่จะมี
ต้นทนุต ่าที่สดุเมื่อเปรียบเทียบกบัแหลง่เงินทนุประเภทอื่นๆ อย่างไรก็ดีกองทรัสต์สามารถใช้แหลง่เงินทนุอื่น
ร่วมกบัเงินจากการกู้ยืมได้ ซึง่การพิจารณาแหลง่เงินทนุและการใช้สิทธิต่อสญัญาเช่าดงักลา่ว กองทรัสต์จะ
ด าเนินการตามที่ก าหนดไว้ในสญัญาเช่าและสญัญาก่อตัง้ทรัสต์รวมถึงหลกัเกณฑ์ข้อก าหนดและประกาศที่
เก่ียวข้อง  

การจดทะเบียนจ านองทรัพย์สนิเพื่อเป็นหลกัประกนัส าหรับกองทรัสต์ในการใช้สทิธิในการตอ่อายสุญัญาเช่า

อีก 30 ปี: เพื่อเป็นการลดความเสีย่งในการใช้สทิธิที่จะตอ่สญัญาเช่าได้อีก 30 ปี เจ้าของทรัพย์สินยินยอมให้

น าทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกสว่นใหญ่มาจ านอง ได้แก่ พืน้ท่ีอาคารทัง้หมดจ านวน 261,314 ตร.

ม. และที่ดินที่จ านองทัง้หมด (ซึ่งเป็นโฉนดที่ดินทัง้แปลง) จ านวน 29 โฉนด มีพืน้ที่ประมาณ 242 ไร่ จาก

ที่ดินที่กองทรัสต์ลงทุน (มีทัง้ที่กองทรัสต์เช่าทัง้แปลงและเช่าบางสว่น) จ านวน 37 โฉนด มีพืน้ที่ประมาณ 

239 ไร่ เนื่องจากการจ านองที่ดินตามกฎหมายนัน้จะสามารถท าได้เพียงการจ านองทัง้แปลงเท่านัน้ ไม่

สามารถจ านองที่ดินบางส่วนได้ ดงันัน้ 1) ที่ดินบางแปลงไม่ได้รับจ านอง เนื่องด้วยมีสิ่งปลกูสร้าง และ/หรือ 

พืน้ท่ีรอการพฒันา ท่ีกองทรัสต์ไมไ่ด้เข้าลงทนุอยูบ่นโฉนดเดียวกนั เป็นสว่นใหญ่ของพืน้ที่ในที่ดินนัน้ ซึ่งทาง

เจ้าของทรัพย์สินไม่สามารถแบ่งแยกโฉนดที่ดินเพื่อจ านองที่ดินเฉพาะสว่นที่มีอาคารที่กองทรัสต์เข้าลงทุน

ตัง้อยูไ่ด้ เนื่องจากข้อจ ากดัทางกฎหมาย อาทิเช่น ระยะหา่งระหวา่งอาคาร ทางเข้า-ออก ฯลฯ (กรณีนี ้ท าให้

กองทรัสต์ได้รับจ านองแปลงที่ดินท่ีจ านองมีจ านวนน้อยกวา่จ านวนแปลงที่ดินที่กองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก) 

และ 2) ที่ดินบางแปลงที่กองทรัสต์ได้รับจ านองเป็นแปลงที่ดินที่มีสิ่งปลกูสร้างที่กองทรัสต์เข้าลงทนุอยู่บน

พืน้ท่ีที่คิดเป็นสว่นใหญ่ของพืน้ท่ีในท่ีดินนัน้ (กรณีนี ้ท าให้กองทรัสต์ได้รับจ านองที่ดินที่มีเนือ้ที่มากกว่าเนือ้ที่

ที่ดินท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก) 

หากเจ้าของทรัพย์สนิไมป่ฏิบตัิตามข้อตกลงที่ระบไุว้ตามสญัญาเช่าท าให้กองทรัสต์บงัคบัสิทธิในการต่ออายุ
สญัญาเช่าไม่ได้ กองทรัสต์สามารถด าเนินการใช้สิทธิใดๆตามกระบวนการและขัน้ตอนทางศาลเพื่อบงัคบั
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จ านองทรัพย์สนิดงักลา่วเพื่อน าเงินมาช าระความเสยีหายที่เกิดขึน้จริงให้แก่กองทรัสต์ (ซึง่มีสทิธิในการได้รับ
ช าระความเสียหายดงักล่าวสงูกว่าวงเงินจ านองได้) โดยกองทรัสต์จะมีบุริมสิทธิเหนือเงินที่ได้จากการขาย
ทอดตลาดทรัพย์สินที่จ านองนัน้ๆ หากกรณีที่กองทรัสต์บงัคบัจ านองเพื่อช าระค่าเสียหายแล้วมูลค่าการ
จ านองยงัไม่เพียงพอต่อความเสียหายที่เกิดขึน้ กองทรัสต์จะมีสิทธิบงัคบัช าระหนีจ้ากเจ้าของทรัพย์สินใน
การช าระคา่เสยีหายได้ 
(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน สว่นท่ี 2 รายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัการใช้สทิธิตอ่สญัญาเช่าอีก 30 
ปี และสว่นท่ี 2 ข้อ 2.3 สรุปสาระส าคญัของสญัญา) 

7) การชดเชยรายได้คา่เช่า 
เจ้าของทรัพย์สนิตกลงจะชดเชยรายได้คา่เช่าให้แก่กองทรัสต์ จากทรัพย์สนิท่ีเช่าที่ไมม่ีผู้ เช่าเป็นระยะเวลา 3 
ปีนบัจากวนัเร่ิมต้นระยะเวลาการเช่าโดยก าหนดอตัราคา่เช่า ดงันี ้

ประเภททรัพย์สินที่เช่า ที่ตัง้ทรัพย์สินที่เช่า 
อัตราค่าเช่าที่รับชดเชยรายได้ 

(บาท/ตารางเมตร) 
โรงงานแบบ Attached Building  HESIE, ESIE, HCIE 190 
โรงงานแบบ Detached Building  HESIE, ESIE 200 

คลงัสินค้า HLP1, HLP2, HLP4 155 
(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมของการชดเชยรายได้ค่าเช่า และหน้าที่ช าระค่าใช้จ่ายในการปรับปรุง /
เปลีย่นทรัพย์สนิ คา่ภาษีโรงเรือนและที่ดินในสว่นท่ี 2 หวัข้อ 2.3 สรุปสาระส าคญัของสญัญา) 

การวเิคราะห์เก่ียวกบัความสามารถทางการเงินของเจ้าของทรัพย์สนิ 
เนื่องจากเจ้าของทรัพย์สนิเป็นคูส่ญัญาในสญัญาตกลงกระท าการที่จะชดเชยรายได้ค่าเช่า รับผิดชอบช าระ
ค่าใช้จ่ายในการปรับปรุง/เปลี่ยนทรัพย์สินที่เก่ียวเนื่องกบัทรัพย์สินที่เช่าในลกัษณะเป็นลกูหนีร่้วมกนั และ
เนื่องจากเจ้าของทรัพย์สินเป็นคู่สญัญาในสญัญาเช่าทรัพย์สินที่จะรับผิดชอบช าระภาษีโรงเรือนและที่ดินที่
เก่ียวเนื่องกับทรัพย์สินที่เช่า รวมทัง้กรณีที่อาจมีค่าเสียหายที่เกิดขึน้ที่เก่ียวเนื่องจากการผิดสญัญาเช่า
ทรัพย์สนิ ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการเงินได้พิจารณาถึงความสามารถในการปฏิบตัิตามสญัญาตกลงกระท าการ 
และสญัญาเช่าทรัพย์สินของเจ้าของทรัพย์สิน กลา่วคือ บริษัท เหมราชพฒันาที่ดิน จ ากดั (มหาชน) บริษัท 
อีสเทิร์นซีบอร์ด อินดสัเตรียลเอสเตท (ระยอง) จ ากดั บริษัท เหมราช อีสเทิร์นซีบอร์ด อินดสัเตรียลเอสเตท 
จ ากดั และบริษัท เอสเอ็มอี แฟคทอร่ี จ ากดั โดยพิจารณาจากผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของ
เหมราชเป็นหลกั และมีความเห็นวา่ เจ้าของทรัพย์สนิมีความสามารถทางการเงินอย่างเพียงพอในการปฏิบตัิ
ตามสญัญาดังกล่าว โดยเมื่อพิจารณาผลการด าเนินงานของเหมราชและบริษัทย่อยของเหมราชจากงบ
การเงินรวมส าหรับปีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2558 และงวดหกเดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถนุายน 2559 ซึ่งเหม
ราชมีทรัพย์สินรวม (total assets) จ านวนประมาณ 32,491 ล้านบาท และ 31,955 ล้านบาท ตามล าดบั 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้ภาษี และค่าเสื่อมราคา/ค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) จ านวน 4,542 
ล้านบาท และ 1,742 ล้านบาท ตามล าดบั และมีก าไรสทุธิในสว่นของเจ้าของจ านวน 3,289 ล้านบาท และ 
1,014 ล้านบาท ตามล าดบั ประกอบกบัจ านวนเงินที่เจ้าของทรัพย์สินจะได้รับจากการลงทนุในทรัพย์สินที่
กองทรัสต์จะเข้าลงทุนครัง้แรกนีจ้ านวนรวมประมาณ 7,814.07 ‟ 8,018.60 ล้านบาท นอกจากนี ้เมื่อ
เปรียบเทียบก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้ภาษี และคา่เสือ่มราคา/คา่ตดัจ าหนา่ย (EBITDA) ในปี 
2558 กบัภาระเงินกู้ยืม ภาระดอกเบีย้จ่าย และภาระการชดเชยรายได้ตามสญัญาตกลงกระท าการในภายใน 



ส่วนท่ี 1 สรุปข้อมลูส าคญัของกองทรัสต์ 
ทรัสต์เพ่ือการลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์เหมราช 

Hemaraj Leasehold Real Estate Investment Trust (HREIT) 
 

สว่นท่ี 1 หน้า 12 

1 ปี ที่ประมาณ 2,795 ล้านบาท จะเห็นว่าเหมราชมีก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้ภาษี และค่า
เสือ่มราคา/คา่ตดัจ าหนา่ย (EBITDA) ที่เพียงพอในการช าระคา่ใช้จ่ายดงักลา่ว 

นอกจากนี ้เหมราช ได้รับ Credit Rating ระดบั BBB+ ซึ่งจดัอนัดบัเครดิตโดย TRIS ณ วนัที่ 18 ก.ย. 2558 
จึงคาดว่าเจ้าของทรัพย์สินจะมีความสามารถทางการเงินเพียงพอในการปฏิบตัิตามสญัญาดงักล่าว (โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมของการวิเคราะห์เก่ียวกบัความสามารถทางการเงินของเจ้าของทรัพย์สนิ ได้ใน
หวัข้อ 2.1.1 ข้อมลูเก่ียวกบัทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก) 

1.6 การกู้ยืมเงิน 
ในการเข้าลงทนุครัง้แรกนี ้กองทรัสต์จะใช้แหลง่เงินทนุสว่นหนึง่จากการกู้ยืมเงินระยะยาวจ านวนประมาณ 2,265 
- 2,325 ล้านบาท เพื่อใช้ส าหรับการลงทนุในทรัพย์สินหลกั โดยกองทรัสต์จะเข้าท าสญัญาเงินกู้กบัธนาคารไทย
พาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) (“ผู้ให้กู้ ”) ซึง่เป็นบคุคลที่เก่ียวโยงของทรัสตี (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน สว่น
ที่ 2 ข้อ 2.5.4 ความสมัพนัธ์ และเหตุผลความจ าเป็นของการกู้ยืมจากบุคคลที่เก่ียวข้อง และความเห็นเก่ียวกับ
เง่ือนไขตามสญัญากู้ยืมเงิน) โดยสญัญาเงินกู้ดงักลา่วมีอาย ุ5 ปี และมีเง่ือนไขการช าระเงินต้นทัง้จ านวนเมื่อครบ
ก าหนดอายุสัญญา หรือสามารถช าระก่อนบางส่วนตามเง่ือนไขที่ระบุไว้ในสัญญาเงินกู้  (โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมใน สว่นท่ี 2 ข้อ 2.5.1 สรุปสาระส าคญัของสญัญากู้ยืมเงิน) 

1.7 ป ร ะ ม าณ ก า ร ง บ ก า ไ ร ข า ด ทุ น แ ล ะ ก า ร ปั น ส่ ว น แ บ่ ง ก า ไ ร ต า ม ส ม ม ติ ฐ า น ส า ห รั บ ปี ตั ้ง แ ต่  
วนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ.2559 ถึงวนัท่ี 30 มิถนุายน พ.ศ.2560 

ข้อมลูที่ระบใุนหวัข้อนีไ้ม่ใช่ข้อเท็จจริงในอดีต แต่เป็นข้อมูลในลกัษณะที่เป็นการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต 
(Forward-Looking Statement) โดยข้อมลูดงักลา่วอยู่บนข้อสมมติฐานหลายประการที่ระบอุยู่ในเอกสารแนบ 4 
ประมาณการงบก าไรขาดทนุและการปันสว่นแบง่ก าไรตามสมมติฐานส าหรับปีตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎาคม พ.ศ.2559 
ถึงวนัที่ 30 มิถุนายน พ.ศ.2560และอยู่ภายใต้ความเสี่ยงและความไม่แน่นอนบางประการ ซึ่งอาจท าให้ผลที่
เกิดขึน้จริงแตกต่างอย่างมีนยัส าคญัจากที่ประมาณการไว้ ทัง้นี ้ผู้จดัการกองทรัสต์ และที่ปรึกษาทางการเงินไม่
รับรอง หรือรับประกันข้อมูลในส่วนนี ้และไม่รับรองหรือรับประกันการคาดการณ์ภายใต้สมมติฐานที่ระบุใน
ประมาณการ รวมทัง้ไมรั่บรองวา่ประมาณการดงักลา่วจะบรรลผุลหรือน่าจะบรรลผุลหรือถกูต้อง เนื่องจากข้อมลู
ดงักล่าวจัดท าบนสมมติฐานในช่วงที่จัดท ารายงานข้อมลูทางการเงินตามสถานการณ์สมมติเท่านัน้รายได้หรือ
ประโยชน์ตอบแทนที่จ่ายให้แก่ผู้ ถือหนว่ยทรัสต์ที่แท้จริงอาจจะแตกตา่งจากรายได้หรือผลประโยชน์ตอบแทนท่ีจา่ย
ให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ที่ปรากฏในประมาณการของกองทรัสต์ นอกจากนีป้ระมาณการก าไรและประโยชน์ตอบ
แทนที่จ่ายให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์จะไม่ได้รับการปรับปรุงส าหรับเหตุการณ์ใดๆ ที่เกิดขึน้ภายหลงัจากวันที่ของ
เอกสารฉบับนี ้ดังนัน้ ข้อมูลทางการเงินที่คาดการณ์ในเอกสารฉบับนีอ้าจแตกต่างจากผลที่เกิดขึน้อย่างมี
นยัส าคญั ซึง่ผู้ลงทนุควรศกึษาสมมติฐานการประมาณการ และระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูประมาณการในสว่นนี ้
(โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน สว่นที่ 2 ข้อ 1.1.2 สมมติฐานในรายงานประมาณการงบก าไรขาดทนุและ
การปันสว่นแบง่ผลก าไรตามสมมติฐานมีความไมแ่น่นอน และขึน้อยู่กบัความเสี่ยงและความไม่แน่นอนทางธุรกิจ 
เศรษฐกิจ การเงิน กฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง และการแข่งขนั ซึ่งอาจส่งผลให้ผลประกอบการที่แท้จริงแตกต่างจากที่
ประมาณการไว้อยา่งมีนยัส าคญัและอาจสง่ผลตอ่มลูคา่ที่ได้ลงทนุในกองทรัสต์) 
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ประมาณการงบก าไรขาดทนุและการปันสว่นแบง่ก าไรตามสมมตฐิานส าหรับปีตัง้แต ่
วนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2559 ถงึวนัท่ี 30 มถินุายน พ.ศ. 2560 

หน่วย: ล้านบาท 

รายได้จากคา่เชา่และคา่บริการ/1 525.88 
รายได้จากคา่เชา่หลงัคา/2 4.87 
รายได้จากการชดเชยรายได้คา่เชา่ 61.26 
ดอกเบีย้รับ 3.54 
รวมรายได้ 595.55 
คา่ใช้จา่ยที่เก่ียวกบัการบริหารอสงัหาริมทรัพย์  (26.21) 
ก าไรสทุธิของอสงัหาริมทรัพย์ 569.34 
คา่ธรรมเนียมการจดัการและคา่ใช้จา่ยในการบริหารกองทรัสต์  (35.44) 
คา่ใช้จา่ยในการออกและเสนอขายหนว่ยทรัสต์ตดัจา่ย  (0.81) 
คา่ใช้จา่ยดอกเบีย้  (108.41) 
ก าไรสทุธิทีส่ามารถน ามาปันสว่นแบง่ก าไร 424.68 
บวกกลบั สภาพคลอ่งสว่นเกินที่เกิดจากการตดัจา่ยคา่ใช้จา่ยในการออก 0.81 
 และเสนอขายหน่วยทรัสต์ 
บวกกลบั คา่ธรรมเนียมเงินกู้ตดัจ าหน่ายและสว่นตา่งดอกเบีย้จา่ยจากการค านวณด้วยอตัรา

ดอกเบีย้ที่แท้จริง 

 
9.49 

หกัออก รายได้จากคา่เชา่และบริการที่มิได้รับช าระเป็นเงินสดจริง (3.24) 
เงินสดสทุธิจากการลงทนุที่สามารถน ามาปันสว่นแบง่ก าไรและแบง่สว่นทนุ 431.74 
ประมาณอตัราการปันสว่นแบง่ก าไรและการแบง่สว่นทนุ(ร้อยละ)  100.00 
ประมาณการการปันสว่นแบง่ก าไรและการแบง่สว่นทนุ (ล้านบาท) 431.74 
จ านวนหน่วยทรัสต์ (ล้านหน่วย)/3 616.77 
ประมาณการการปันสว่นแบง่ก าไร และการแบง่สว่นทนุตอ่หน่วย (บาท)  
การปันสว่นแบง่ก าไรตอ่หน่วย (บาท) 0.6987 
การแบง่สว่นทนุตอ่หน่วย (บาท) 0.0013 
การปันสว่นแบง่ก าไรและการแบง่สว่นทนุตอ่หน่วย (บาท)  0.7000 
หมายเหต ุ
/1 รายได้จากค่าเช่าและค่าบริการโดยใช้วิธีอตัราเสน้ตรงตลอดอายสุญัญาเช่าและสญัญาบริการค านวณจากรายได้จากค่าเช่าและค่าบริการที่ได้รั บช าระเป็นเงินสดจริง

จ านวน 523.19 ล้านบาทปรับปรุงด้วยรายได้จากค่าเช่าและบริการที่มิได้รับช าระเป็นเงินสดจริงจ านวน 2.69 ล้านบาท 
/2 รายได้จากค่าเช่าหลงัคาโดยใช้วิธีอตัราเสน้ตรงตลอดอายสุญัญาเช่าช่วงและช่วงเวลาที่ต่ออายคุ านวณจากรายได้ที่ได้รับช าระเป็นเงินสดจริงจ านวน 4.32 ล้านบาท และ

ปรับปรุงด้วยรายได้จากค่าเช่าที่มิได้รับช าระเงินสดเป็นจ านวน 0.55 ล้านบาท 
/3 จ านวนหน่วยทรัสต์ดงักล่าวเป็นตวัเลขอ้างอิงเพือ่ใช้ในการค านวณเท่านัน้ จ านวนหน่วยทรัสต์ที่จะระดมทุนสดุท้าย อาจมากกว่า น้อยกว่า หรือเท่ากบัที่ประมาณนี้ไว้ได้ 

โดยจ านวนหน่วยทรัสต์ที่ใช้เป็นตวัเลขอ้างอิงนี้ค านวณมาจากประมาณการระดมทุนที่ 6,167.7 ล้านบาท (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) และราคาหน่วยทรัสต์ที่ 10 บาทต่อ
หน่วย 

การวเิคราะห์ความไวตอ่การเปลีย่นแปลง (Sensitivity Analysis) 
ผู้จดัการกองทรัสต์และที่ปรึกษาทางการเงินพิจารณาวา่ความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้เงินกู้ยืม อ้างอิงตามอตัรา
ดอกเบีย้ MLR อาจเป็นปัจจัยหลกัที่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนของผู้ ถือหน่วยทรัสต์อย่างมีนัยส าคัญ ทางที่
ปรึกษาทางการเงินจึงจดัท าการวิเคราะห์ความไวต่อการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) ของประมาณการ
อตัราการปันสว่นก าไรส าหรับงวด 12 เดือน ประจ างวด 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2559 ถึงวนัที่ 30 มิถนุายน พ.ศ. 2560 
จากสมมติฐานการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ MLR (“MLR”) สามารถสรุปได้ดงันี ้
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กรณี 
ประมาณการการปัน
สว่นแบง่ก าไรสทุธิ 

(ร้อยละ) 

ประมาณการเงินคืนทนุ 
(กรณีเงินลงทนุถกูทยอย

คืนแบบเส้นตรง)/1  
(ร้อยละ) 

ประมาณการการแบง่
สว่นทนุจากรายการที่
ไมใ่ชค่า่ใช้จา่ยที่เป็น
เงินสด (ร้อยละ) 

ประมาณการเงินจา่ย
ให้แก่ผู้ ถือหน่วยทรัสต์ 

(ร้อยละ) 

Best Case (MLR ร้อยละ 
5.775) 

5.52 

1.67 0.01 

7.20 

Base Case (MLR ร้อยละ 
6.275) 

5.32 
7.00 

Worst Case (MLR ร้อยละ 
6.775) 

5.12 
6.80 

ทัง้นี ้โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในสว่นท่ี 2 ข้อ 5.1 ประมาณการงบก าไรขาดทนุและการปันสว่นแบ่งก าไร
ตามสมมติฐานส าหรับปีตัง้แตว่นัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2559 ถึงวนัท่ี 30 มิถนุายน พ.ศ. 2560 

1.8 การวิเคราะห์ความไวต่อการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) ส าหรับช่วงมลูค่าทรัพย์สินที่กองทรัสต์จะเข้า
ลงทนุ 

เนื่องจากตามประมาณการงบก าไรขาดทุนและการปันส่วนแบ่งก าไรตามสมมติฐานส าหรับรอบปีตัง้แต่วนัที่ 1 
กรกฎาคม พ.ศ. 2559 ถึงวนัที่ 30 มิถนุายน พ.ศ. 2560 มีสมมติฐานว่ากองทรัสต์จะระดมทนุจากการเสนอขาย
หน่วยทรัสต์เป็นจ านวน 6,170 ล้านบาท และกู้ยืมเงินจ านวน 2,520 ล้านบาท ผู้จดัการกองทรัสต์ และที่ปรึกษา
ทางการเงินได้พิจารณาว่ามลูค่าทรัพย์สินที่กองทรัสต์จะเข้าลงทนุนัน้เป็นปัจจยัหลกัที่มีผลกระทบต่อ วงเงินกู้ยืม
ระยะยาว รวมถึงคา่ใช้จ่ายและคา่ธรรมเนียมตา่งๆ ท่ีเก่ียวกบัการบริหารกองทรัสต์ ซึ่งมีผลกระทบต่อผลตอบแทน
ของผู้ ถือหน่วยทรัสต์อย่างมีนัยส าคัญ โดยกองทรัสต์ได้ก าหนดมูลค่าการเข้าลงทุนที่ประมาณ 7,814.07 ‟ 
8,018.60 ล้านบาทดงักลา่ว และจะมีการก าหนดมลูคา่สดุท้ายที่กองทรัสต์เข้าลงทุนครัง้แรกซึ่งขึน้กบัปัจจยัหลาย
ประการ อาทิเช่น สภาวะเศรษฐกิจ ภาวะตลาดทุน อัตราผลตอบแทนของผลิตภัณฑ์ลงทุนที่ให้ผลตอบแทน
สม ่าเสมอ (Yield Product) อตัราผลตอบแทนของกองทรัสต์/กองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์ที่เทียบเคียงได้ ความ
ต้องการของนกัลงทนุ ทัง้นกัลงทนุสถาบนัและรายย่อย ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการเงินจึงจัดท าการวิเคราะห์ความ
อ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ของประมาณการอัตราการปันส่วนก าไรส าหรับงวด 12 เดือน ประจ างวด 1 
กรกฎาคม พ.ศ. 2559 ถึงวนัที่ 30 มิถนุายน พ.ศ. 2560 ส าหรับช่วงมลูค่าทรัพย์สินที่กองทรัสต์จะเข้าลงทนุ โดย
สามารถสรุปได้ดงันี ้

 
ประมาณการ/1 ช่วงมลูคา่ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์จะเข้าลงทนุ/2 

มลูคา่ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์จะเข้าลงทนุ 
(ล้านบาท) 

8,686.92 8,018.60 7,977.60 7,936.47 7,895.76 7,855.47 7,814.07 

วงเงินกู้ ยืมระยะยาว (ล้านบาท) 2,519.21 2,325.00 2,313.50 2,301.58 2,289.77 2,278.09 2,265.00 
คา่ใช้จ่ายดอกเบีย้ (ล้านบาท) (108.41) (100.05) (99.56)  (99.05)  (98.54)  (98.04)  (97.47) 
คา่ใช้จ่ายและคา่ธรรมเนียมตา่งๆ ที่
เก่ียวกบัการบริหารกองทรัสต์ (ล้านบาท) 

(34.02) (32.21) (32.14) (32.07) (32.01) (31.94) (31.87) 

ประมาณการการปันสว่นแบง่ก าไรและ
การแบ่งสว่นทนุ (ล้านบาท) 

431.74 441.28 441.80 442.34 442.87 443.40 443.99 

การปันสว่นแบ่งก าไรตอ่หน่วย (ร้อยละ) 5.33% 6.08% 6.13% 6.18% 6.23% 6.28% 6.33% 
ประมาณการเงินคืนทนุ (กรณีเงินลงทนุถกู 1.67% 1.67% 1.67% 1.67% 1.67% 1.67% 1.67% 
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ประมาณการ/1 ช่วงมลูคา่ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์จะเข้าลงทนุ/2 

ทยอยคืนแบบเส้นตรง)/3 (ร้อยละ) 
ประมาณการการแบ่งสว่นทนุจากรายการ
ท่ีไม่ใช่คา่ใช้จ่ายท่ีเป็นเงินสด (ร้อยละ) 

0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 

ประมาณการปันสว่นแบง่ก าไรและการ
แบ่งสว่นทนุตอ่หน่วย (ร้อยละ) 

7.00% 7.75% 7.80% 7.85% 7.90% 7.95% 8.00% 

หมายเหต ุ
:/1ประมาณการงบก าไรขาดทนุและการปันส่วนแบ่งก าไรตามสมมติฐานส าหรับปีตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎาคม พ ค  2559 ถึงวนัที่ 30 มิถนุายน พ ค  2560 
/2 การวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ของประมาณการอตัราการปันส่วนก าไรส าหรับงวด 12 เดือน ประจ างวด 1 กรกฎาคม พ ค  2559 ถึงวนัที่ 30 
มิถนุายน พ ค  2560 โดยพิจารณาช่วงมูลค่าทรัพย์สินที่กองทรัสต์จะเข้าลงทนุ จดัท าโดยที่ปรึกษาทางการเงิน 
 /3ค านวณจากสิทธิการเช่า 30 ปีและมีการต่ออายสิุทธิการเช่าไปอีก 30 ปีทัง้นี ้สมมติฐานการทยอยคืนทนุแบบเสน้ตรงดงักล่าว อาจมีความแตกต่างจากการด าเนินงาน

จริง เนือ่งจากมูลค่าทรัพย์สินที่เป็นสิทธิการเช่าจะข้ึนกบัราคาประเมินที่จดัท าโดยผูป้ระเมินค่าทรัพย์สิน จึงอาจยงัไม่มี Unrealized Loss เกิดข้ึนในช่วงประมาณการ การ

ประมาณการในสมมติฐานดงักล่าวนี ้จึงเป็นเพียงตวัอย่างในการแสดงผลกระทบที่อาจเกิดข้ึนเท่านัน้ นอกจากนี ้การประยกุต์ใช้วิธีลดทนุแบบเสน้ตรงอาจมีความแตกต่าง

จากแนวทางของมาตรฐานการบญัชีที่สภาวิชาชีพบญัชีก าหนด กฏระเบียบ ประกาคของส านกังาน ก ล ต  หรือตลาดหลกัทรัพย์ ที่ประกาคใช้ในปัจจุบนัและในอนาคตได้  
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1.9 คา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จ่ายหลกัที่เรียกเก็บจากผู้จองซือ้หรือผู้ ถือหนว่ยทรัสต์และกองทรัสต์ 
ประมาณการคา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยส าหรับการด าเนินงานกองทรัสต์ 12 เดือนแรก 

- คา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยทัง้หมดที่เกิดขึน้ ซึง่ไมร่วมถึงคา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยทัง้หมดที่จา่ย เม่ือมีการเพิ่มทนุหรือการได้มาซึง่ทรัพย์สินไมเ่กิน 5.0%ของ NAV/1 
- คา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยเม่ือมีการเพิ่มทนุหรือการได้มาซึง่ทรัพย์สินไมเ่กิน 8.0%ของ NAV /1 

คา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยที่เรียกเก็บจากกองทรัสต์ เพดาน % ของ NAV/1 คา่ใช้จา่ยที่คาดวา่จะเรียกเก็บ(ไมร่วมภาษีมลูคา่เพิ่ม) รอบและระยะเวลาที่เรียกเก็บ 
1. คา่ธรรมเนียมผู้จดัการกองทรัสต์  
1.1) คา่ธรรมเนียมผู้จดัการกองทรัสต์ 0.75% ไมเ่กิน 0.25% ของมลูคา่ทรัพย์สินรวมของกองทรัสต์โดยมีคา่ธรรมเนียมขัน้ต ่า 12.5 ล้านบาทตอ่ปี รายเดือน 
1.2) คา่ธรรมเนียมในการได้มา/จ าหน่ายไปซึง่ทรัพย์สินของกองทรัสต์ 
(Acquisition/ Disposal Fee) 

ตามที่จา่ยจริง 

ไมเ่กิน 0.75% ของมลูคา่ทรัพย์สินที่ได้มาของกองทรัสต์กรณีได้มาซึง่ทรัพย์สินของบคุคลที่เก่ียวโยงกนั
กบัผู้จดัการกองทรัสต์, ไมเ่กิน 1.00% ของมลูคา่ทรัพย์สินที่ได้มาของกองทรัสต์กรณีได้มาซึง่ทรัพย์สินอ่ืน
, ไมเ่กิน 0.50% ของมลูคา่ทรัพย์สินที่ได้จ าหน่ายไปของกองทรัสต์กรณีจ าหน่ายไปซึง่ทรัพย์สินของ
กองทรัสต์ 

  

2. คา่ธรรมเนียมทรัสตีและผู้ เก็บรักษาทรัพย์สิน 0.75% ไมเ่กิน 0.25% ของมลูคา่ทรัพย์สินรวมของกองทรัสต์โดยมีคา่ธรรมเนียมขัน้ต ่า 8 ล้านบาทตอ่ปี รายเดือน 
3. คา่ธรรมเนียมนายทะเบียน 0.50%/2 ไมเ่กิน 0.50% ตอ่ปีของเงินทนุจดทะเบียนของกองทรัสต์ รายเดือน 
4. คา่ธรรมเนียมผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ 
4.1) คา่ธรรมเนียมการบริหารอสงัหาริมทรัพย์ 

3.00% 

ปีที่ 1 - 5 ร้อยละ 2 ของรายได้จากการด าเนินงาน 
ปีที่ 6 - 10 ร้อยละ 5 ของรายได้จากการด าเนินงาน 

รายเดือน 

4.2) คา่ธรรมเนียมในการจดัหาผู้ เชา่ 
  (1) ผู้ เชา่รายเดิมตอ่สญัญา 
  (2) ผู้ เชา่รายใหมท่ าสญัญา 

0.5 เดือน(หากอายสุญัญาเชา่ไมถ่ึง 3 ปีค านวณตามสดัสว่นระยะเวลาเชา่จริงหาร 3 ปี) 
1 เดือน(หากอายสุญัญาเชา่ไมถ่ึง 3 ปีค านวณตามสดัสว่นระยะเวลาเชา่จริงหาร 3 ปี) ตามที่จา่ยจริง 

4.3) ค่าธรรมเนียมการควบคมุงานซ่อมแซม ปรับปรุง ก่อสร้าง ต่อเติม
และพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

ตามที่จา่ยจริง 
ไมเ่กิน 2.0% ของมลูคา่งานซอ่มแซม ปรับปรุง ก่อสร้าง ตอ่เติม และพฒันา (กรณีที่ผู้จดัการกองทรัสต์ได้
มอบหมายให้ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ด าเนินการ)  

5. คา่นายหน้าในการจดัหาผู้ เชา่ (คา่นายหน้าจากภายนอก) 1.00% ไมเ่กิน 3 เดือนของรายได้คา่เชา่และคา่บริการตามสญัญาของผู้ เชา่ 
 

6. ค่าธรรมเนียมรายปีและค่าใช้จ่ายในการด ารงสถานะเป็นหลกัทรัพย์
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ 

0.05%/3 ในอตัราไมเ่กิน 0.05% ของทนุช าระแล้ว รายปี 

7. คา่ใช้จา่ยในการประกนัภยั 0.50% ตามที่จา่ยจริง   
8. คา่ใช้จา่ยอ่ืนๆ (รายละเอียดคา่ใช้จา่ยอ่ืนๆเป็นไปตามที่ปรากฎในสว่น
ที่ 2 หวัข้อ 11 คา่ธรรมเนียมและคา่ใช้จา่ยที่เรียกเก็บจากกองทรัสต์) 

ตามที่จา่ยจริง   ตามที่จา่ยจริง   

หมายเหต:ุ 
/1เพดาน % ของ NAV ต่อปี หรือภายหลงัการท าธุรกรรมในแต่ละครั้ง (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม) 
/2อาจมีการปรับเปลี่ยนตามประกาคของคูนย์รับฝากหลกัทรัพย์แห่งประเทคไทย 
/3 อาจมีการปรับเปลี่ยนตามประกาคของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทคไทย 
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1.10 เง่ือนไขในการยกเลกิการก่อตัง้กองทรัสต์ 
ในกรณีที่มีเหตกุารณ์อยา่งใดอยา่งหนึง่ดงัตอ่ไปนี ้ผู้ก่อตัง้ทรัสต์จะยกเลกิการการจดัตัง้กองทรัสต์ 
1) มีผู้ จองซือ้ไม่ถึงสองร้อยห้าสิบราย หรือมีการกระจายการถือหน่วยทรัสต์ไม่เป็นไปตามข้อบังคับตลาด

หลกัทรัพย์เก่ียวกบัการรับหนว่ยทรัสต์เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียน  
2) มลูค่าหน่วยทรัสต์ที่จองซือ้เมื่อรวมกับมลูค่าเงินกู้ยืมจากบคุคลอื่น (ถ้ามี) มีมลูค่าไม่เพียงพอที่จะลงทนุ ใน

ทรัพย์สนิหลกั หรือไมถ่ึงจ านวนตามที่ระบไุว้ในแบบแสดงรายการข้อมลู 
3) มีการจดัสรรหนว่ยทรัสต์ให้แก่บคุคลใด กลุม่บคุคลเดียวกนัใด ผู้ก่อตัง้ทรัสต์ ทรัสตี ผู้จดัการกองทรัสต์ หรือผู้

ลงทนุตา่งด้าว ไมเ่ป็นไปตามอตัราหรือหลกัเกณฑ์ที่ก าหนด และไมส่ามารถแก้ไขให้ถกูต้อง 
4) ผู้ก่อตัง้ทรัสต์ไม่สามารถโอนเงินที่ได้จากการจ าหน่ายหน่วยทรัสต์ให้แก่ทรัสตี เพื่อก่อตัง้กองทรัสต์ให้แล้ว

เสร็จภายในสบิห้าวนัท าการนบัแตว่นัปิดการเสนอขายหนว่ยทรัสต์ 

2. ความเสีย่งส าคญัของการลงทนุในหนว่ยทรัสต์ 

การลงทนุในหนว่ยทรัสต์ของทรัสต์เพื่อการลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์เหมราชมีความเสี่ยง  ผู้ลงทนุควร
พิจารณาปัจจยัความเสีย่งดงัตอ่ไปนีอ้ย่างรอบคอบก่อนที่จะตดัสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้ในสว่นนีจ้ะกลา่วถึงความเสี่ยง
ส าคญัของการลงทนุโดยสรุปเท่านัน้ เนือ้หาในรายละเอียดของปัจจยัความเสี่ยงได้ระบไุว้ในสว่นที่ 2 ข้อ 1 ปัจจยั
ความเสีย่ง ของแบบแสดงรายการข้อมลูฉบบันี ้

2.1 ความเสีย่งที่เก่ียวกบักองทรัสต์หรือการด าเนินงานของกองทรัสต์ 

2.1.1 กองทรัสต์เป็นกองทรัสต์ที่อยูร่ะหว่างการก่อตัง้ โดยยงัไม่มีผลการด าเนินงานในอดีตที่นกัลงทนุสามารถ
อ้างอิงในการพิจารณาตดัสนิใจเข้าลงทนุ 

2.1.2 สมมติฐานในรายงานประมาณการงบก าไรขาดทนุและการปันสว่นแบง่ผลก าไรตามสมมติฐานมีความไม่
แนน่อน และขึน้อยูก่บัความเสีย่งและความไม่แน่นอนทางธุรกิจ เศรษฐกิจ การเงิน กฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง 
และการแขง่ขนั ซึง่อาจสง่ผลให้ผลประกอบการที่แท้จริงแตกต่างจากที่ประมาณการไว้อย่างมีนยัส าคญั
และอาจสง่ผลตอ่มลูคา่ที่ได้ลงทนุในกองทรัสต์ 

2.1.3 ความเสีย่งของผลประกอบการของกองทรัสต์ขึน้อยูก่บัความสามารถของผู้จดัการกองทรัสต์ และผู้บริหาร
อสงัหาริมทรัพย์ในการจดัการและจดัหาผลประโยชน์จากทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 

2.1.4 ความเสี่ยงที่กองทรัสต์อาจสญูเสียผู้จัดการกองทรัสต์ และ/หรือ ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์ หรือผู้จัดการ
กองทรัสต์ และ/หรือ ผู้บริหารอสงัหาริมทรัพย์อาจสญูเสยีบคุลากรท่ีเป็นผู้บริหารระดบัสงูและบคุลากรทีม่ี
ความเช่ียวชาญในการจดัหาผลประโยชน์จากอสงัหาริมทรัพย์ 

2.1.5 ความเสี่ยงจากการจดัหาเงินค่าเช่าส าหรับระยะเวลาการเช่าที่ต่ออายไุปอีก 30 ปี และการอาจไม่ได้รับ
การตอ่สญัญาเช่าทรัพย์สนิออกไปอีก 30 ปี 

2.1.6 ความเสีย่งจากความขดัแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจเกิดขึน้ 
2.1.7 รายได้ของกองทรัสต์ขึน้อยู่กบัฐานะทางการเงินของผู้ เช่าพืน้ที่  และการตดัสินใจต่ออายสุญัญาเช่าและ

สญัญาบริการ เมื่อสญัญาเช่าและสญัญาบริการของผู้ เช่าพืน้ท่ีสิน้สดุลง 
2.1.8 ความเสีย่งจากการท่ีผู้ เช่าพืน้ท่ีในทรัพย์สนิไมใ่ห้ความยินยอมเข้าเป็นคู่สญัญาเช่าและสญัญาบริการกบั

กองทรัสต์ 
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2.1.9 ความเสี่ยงจากการที่กองทรัสต์ไม่สามารถใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินของโครงการ เนื่องจากคู่สญัญาไม่
ปฏิบตัิตามสญัญาที่เก่ียวข้องกบัการลงทนุและการบริหารอสงัหาริมทรัพย์ของกองทรัสต์ 

2.1.10 ความเสี่ยงจากความเสียหายจากสัญญาเช่าพืน้ที่บนหลังคาเพื่อประกอบกิจการโครงการผลิต
กระแสไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์บนหลงัคาเพื่อจ าหนา่ย (Solar Rooftop) 

2.1.11 ความเสี่ยงจากการที่เจ้าของทรัพย์สินมีสิทธิการก่อสร้างสว่นขยายเพิ่มเติม (Expansion Area) ในพืน้ที่
สว่นท่ีติดกนักบัทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 

2.1.12 ความเสีย่งที่อาจเกิดขึน้อนัเป็นผลจากการท่ีกองทรัสต์กู้ยืมเงิน 
2.1.13 กองทรัสต์ต้องพึ่งพาเจ้าของทรัพย์สินหรือบุคคลที่เจ้าของทรัพย์สินก าหนดส าหรับการให้บริการ

สาธารณปูโภคบางประการ 
2.1.14 ความเสีย่งจากการท่ีกองทรัสต์อาจจดัหาผู้ เช่าได้ในอตัราคา่เช่าที่แตกตา่งจากที่ได้รับชดเชยรายได้ 

2.2 ความเสีย่งที่เก่ียวกบัทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 

2.2.1 ความเสีย่งจากการแขง่ขนัท่ีสงูขึน้ ซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่การจดัหาผู้ เช่าพืน้ท่ี อตัราการเช่า และอตัราค่า
เช่า 

2.2.2 ความเสีย่งจากการกระจกุตวัของผู้ เช่า และ/หรือ อตุสาหกรรม และ/หรือ สญัชาติของผู้ เช่า 
2.2.3 ความเสีย่งที่เก่ียวข้องกบัการหาผู้ เช่าเมื่อใกล้สิน้สดุระยะเวลาการเช่าของกองทรัสต์ 
2.2.4 ทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกอาจมีความช ารุดบกพร่อง หรืออาจมีการปฏิบตัิที่ผิดกฎหมายและ

กฎระเบียบ หรืออาจมีความบกพร่องอื่น 
2.2.5 ความเสี่ยงจากมลูค่าของอสงัหาริมทรัพย์ที่กองทรัสต์ลงทนุตามการประเมินมูลค่าโดยผู้ประเมินมลูค่า

ทรัพย์สนิไมไ่ด้เป็นเคร่ืองแสดงมลูคา่ที่แท้จริงของอสงัหาริมทรัพย์ และไม่สามารถรับประกนัได้ว่าราคาที่
กองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกดงักลา่วนัน้จะเป็นไปตามมลูคา่ประเมินไมว่า่ปัจจบุนัหรือในอนาคต 

2.2.6 ความเสี่ยงที่กองทรัสต์เข้าลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์สงูกว่ามูลค่าตามการประเมินมูลค่าโดยผู้ประเมิน
มลูคา่ทรัพย์สนิ ซ่ึงอาจมีความเสีย่งในการขาดทนุจากการด้อยค่าของทรัพย์สินทางบญัชี และกองทรัสต์
อาจตอ้งมีการลดทนุเพือ่จ่ายประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถื้อหน่วย  

2.2.7 ความเสีย่งในการลงทนุในสทิธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์ซึง่มลูคา่จะลดลงตามระยะเวลาการเช่าที่เหลอือยู่ 
2.2.8 ความเสีย่งที่อาคารอาจมีสภาพด้อยลงในการจดัหาประโยชน์ตลอดอายสุทิธิการเช่าและสทิธิการเช่าที่ตอ่

อายุไป และ/หรือความเสี่ยงที่เงินเก็บส ารองเพื่อการซ่อมแซมหรือการปรับปรุงใหญ่ในทรัพย์สินที่
กองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรกอาจมีไมเ่พียงพอ 

2.2.9 ความเสีย่งเก่ียวกบัใบอนญุาตให้ใช้ที่ดินและประกอบกิจการในนิคมอตุสาหกรรม 

2.3 ความเสีย่งที่เก่ียวกบัการลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ 

2.3.1 ความเสีย่งโดยทัว่ไปในการลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ 
2.3.2 กองทรัสต์อาจได้รับผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคลอ่งจากการลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์และ

การขาดทางเลอืกอื่นในการใช้ประโยชน์จากทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุครัง้แรก 
2.3.3 ความเสีย่งทางการเมือง 
2.3.4 การเปลีย่นแปลงในมาตรฐานการบญัชีหรือกฎหมายที่เก่ียวข้อง  
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2.3.5 ความเสีย่งจากกรณีทรัพย์สนิท่ีกองทรัสต์เข้าลงทนุถกูเวนคืน 
2.3.6 ความเสี่ยงเก่ียวกับอสงัหาริมทรัพย์ที่กองทรัสต์ถือครองนัน้อาจมีค่าใช้จ่ายเก่ียวกับอสงัหาริมทรัพย์

เพิ่มขึน้รวมทัง้คา่ใช้จ่ายในการด าเนินการตา่งๆเพิ่มขึน้ 
2.3.7 ความเสี่ยงเก่ียวกับเงินชดเชยจากการประกันภยัทรัพย์สินอาจไม่คุ้มกับผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจที่

กองทรัสต์อาจสูญเสีย และความเสี่ยงที่กองทรัสต์อาจขาดรายได้ระหว่างการก่อสร้างกรณีเกิดความ
เสยีหาย 

2.3.8 ความเสีย่งจากภยัธรรมชาติ อทุกภยั และการก่อวินาศภยั 

2.4 ความเสีย่งที่เก่ียวกบัการลงทนุในหนว่ยทรัสต์ของกองทรัสต์ 

2.4.1 ความเสีย่งเนื่องจากยงัไมเ่คยมีตลาดรองเพื่อท าการซือ้ขายหนว่ยทรัสต์ของกองทรัสต์นีม้าก่อน 
2.4.2 ราคาซือ้ขายหนว่ยทรัสต์ในตลาดรองอาจลดลงต ่ากวา่ราคาเสนอขายหนว่ยทรัสต์ในครัง้นี ้
2.4.3 การเปลีย่นแปลงนโยบายทางภาษีที่เก่ียวข้องกบัการลงทนุในหนว่ยทรัสต์ของกองทรัสต์ 
2.4.4 ผู้ ถือหนว่ยทรัสต์ไมส่ามารถขายคืนหนว่ยทรัสต์ได้ 
2.4.5 มลูคา่หนว่ยทรัสต์อาจลดลงหากราคาเสนอขายของหนว่ยทรัสต์ที่ออกใหมต่ ่ากว่ามลูค่าหน่วยทรัสต์ก่อน

การเสนอขายหนว่ยทรัสต์เพิ่มเติม 
2.4.6 การขายหน่วยทรัสต์ในอนาคตของกลุม่บคุคลเดียวกนัของเจ้าของทรัพย์สินอย่างมีนยัส าคญัอาจสง่ผล

กระทบในทางลบตอ่ราคาตลาดของหนว่ยทรัสต์ 
2.4.7 เงินคืนทนุจากการเลกิกองทรัสต์อาจจะน้อยกวา่จ านวนเงินท่ีผู้ ถือหนว่ยทรัสต์ได้ลงทนุจากการเสนอขาย

หนว่ยทรัสต์ในครัง้นี ้
2.4.8 ความเสีย่งอนัอาจเกิดจากการยกเลกิการเสนอขายหนว่ยทรัสต์ทัง้จ านวน 

 


