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( LH Shopping Centers  Leasehold Real Estate Investment Trust: LHSC) 

5��&����-(���-�
���� 5�������%��
���� *�.5��8�,��
����
����  
=��>������������?�@�������� ���@� ���@� �A��� ?B��@ 

�
���� 
=��>������������?�@�������� C���D���� ?B��@  

1. ��
.������������
���� 

0/������
���� (<�-) ��������	
���������������������������������� ������               
��������  � !������  

0/������
���� (����Y3) LH Shopping Centers Leasehold Real Estate Investment Trust 
0/��-�� LHSC 
5��8�,��
����
���� (REIT Manager) =��>������������?�@�������� ���@� ���@� �A��� ?B��@ 
�
���� (Trustee) =��>������������?�@�������� C���D���� ?B��@ 

 ����
)�3������
&�C� ��E�C���D���� ?B��@ (����) 

1.1 �����&���-���+��
&����-(���-�
����7��
�%���% 
 

FG�����H����������� =��>������������?�@�������� ���@� ���@� �A��� ?B��@ 
��I�J������������K
����H� �=�������K
��@������H��FG�L	���M�IFG���=��IN������������ (���O�������) 
�G�E��K
��CO� �����=�E����H����O���������@��� 
?B�O����O��K
�����I����H� 488,064,700 ���O� 
��O��E����H��=	U����� 9.80 X 10.30 =�������O� 
�E?�� 	U����O��������B���=���
����������� ��IFG��K�����E�D

10.30 =�������O� 
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H��FG�?�@?B����  
�E?�� 	U����O��������B���=FG�
?�� 	U���I�J����������L=�� 
��IFG�L	�����H���?�H�����������
��I=��>�����E�	��@K�O�����=FG�L	�
����H���?�H����������� 

�����=�E����H����O���������@��� 

�G�E��O�H�����O��������K
����
H� 

4,783,034,060 X 5,027,066,410 =� N@��G�E��O�H�����O��������K
����H�
?IH]U���G���=�E����H���@��� ]
�?I��G�����O��E����H��=	U�����  ]
�FG�
����H����O���������IFG�?�@����?�@?B������I��=��I�����?B����?I
��̂�FG��B��@�E����H���@�����O���� (_�E����H����O�������
��@���`) 

?B�O����O�?�� 	U�H�U��
B 1,000 ���O�  ��I���
�H]U��K�I?B�O� 100 ���O� 
���>DI������H� ����H�F��FG�?�@?B�������O������� N@��K��@��O�������H����=	U�����/1 

@���KU 
����H����FG�L	�����H���?�H�������������I=��>�����E�	��@K�O�����= 
FG�L	�����H���?�H�������������I�D/2/3/4 73,210,000  ���O� 
����H�������������L=����I�D  94,462,700  ���O� 
����H����FG��K�����E�DH��FG�?�@?B������I�D  315,536,000  ���O� 
����H��������������������I�D 4,856,000  ���O�  

FG� ?� @ �  � �  � ?� @ ?B  ���  � � � I
��=��I�����?B���� 

��E�C���D���� ?B��@ (����) 

��O���?B�������O������� ��E� C���D���� ?B��@ (����) ��I=��>������������ C���D���� ?B��@ 
��	
��CH��?�� 	U��B���=��������
�������K
?�� 	U����O�������F��
��O���?B�������O������� 

��O���?B�������O�������H���O������������?�D��@��=?�� 	U�
���O�����������E�=�B��@�I�I�O�?�� 	U� N@���O���?B�������O�������
?I��O?��@����=?�� 	U����b O�� D �O����K
FG�?�@����?�@?B������I
��=��I�����?B�����B��@ (�O� 15.30 �.) ���=O�?B�O����O��������K

?�� 	U�F����O���?B�������O��������K?B�O������=��	��G��O� 1.5 ���H��
?B�O����O���������U���@�K
����H����FG�?�� 	U���I�J���������������F��
��O���?B�������O������� ��	�E�@��̂�?B�O������=��	��G��O� 7,284,000 
���O� ��O���?B�������O�������H���O������������?�D��@��=?�� 	U�
���O���������O���B��L�@C� 
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������� : 
/1  ����DK�K
���@�de� ������E ��	�H��?B��@����@B������ ��	
��B�O�EO��I@O���������������������̂�

���� ��I ��	
����������H����O�������E��U��KU��I�=EO��B��!? FG�?�@����?�@?B������I��=��I���
��?B����H���O�������������@������?�������K
������?B�O����O��������K
?�@���������FG���������
�I��I�J�H����� (Claw back/Claw forward) ��	����K
������O��K��?�@������O������������I��K�@�K

�B��@CO��������k=�=�KU��EO����I�� N@���?�D?��d??�����b ���� ����DEO������� 	U�
���O�������H����������������I��I�J� ��̂����  

/2 ����H����FG�L	�����H���?�H�������������I=��>�����E�	��@K�O�����=FG�L	�����H���?�H����������� �=����^� 
- ����H����=��>�� ���@� ���@� �A��� ?B��@ (����) (_LH`)  
(FG�L	���������e�H���?�H�����������)  :     ��I�D 43,926,000 ���O�  
���������	�
����������������������	���
 LH ����������� ����
���!���
��"�#� 9 ��
%&
������"�#� 15 )"�
	�
����������""��#����")��%���!�	&�����!���! 

- ����H���� GIC Pte Ltd (_GIC`)  ]
���̂�=��>�����E�	��@K�O�����= Reco Resort Pte Ltd  
(FG�L	���������e�H���?�H�����������)  :  ��I�D 29,284,000 ���O� 

/3  FG�L	�����H���?�H�������������I=��>�����E�	��@K�O�����=FG�L	�����H���?�H�����������  ���L]�  

1) =��>�����@� ���@� �A��� ?B��@ (����)  ]
���^�FG�L	���������e�H��=��>�� ��� ���@� ��� ��!��������KU ?B��@ 
2) GIC Pte Ltd  ]
���^�=��>�����E�	��@K�O�����= Reco Resorts Pte Ltd N@� Reco Resorts Pte Ltd ��^�FG�L	�������

��e�H��=��>�� ��� ���@� ��� ��!��������KU ?B��@ 
3) =��>�����E�	��@K�O�����==��>��@�����OH����� 

/4   ]
���C@���^�=�EE��K
LG���������?�@������O���������� ��H���B��@H����I�nEDI�������B��=��@����K
 �?.
29/2551 ��	
�� ��?�� ��?�@?B������I��?�@��������������K
������� ��O���K
 15 ���OE� 2551 ��I�K
C@��K��
���CH���
����� 

 
1.2 �\-+�-��
�����   

���������?I���������������������������������I���������o���������������H��NE����nG�����E�
���������� 21 ?�=��>�� ��� ���@� ��� ��!��������KU ?B��@ ��̂��I�I�O���I�D 26 �p N@�����������
@�����O?I��@�������O���K
 31 ����E� 2583 N@��K�	U��K
�O���I�D 97,905 ������� ��I��=@�O�
�����������E���
���G����� �	U��K
?�@�L��I��O�EO=H���E���
���G������K
 ��̂����I==
���DG�NJE��O�����K
��K
�OH�����=��?��nG�����E� �O�L]���
��B�O�EO��I@O����b �K
��K
�O��	
����=
nG�����E� ��I���������o���q������?��� �E�	
���	� �E�	
����� �����D��������K
��@��]�����IC����@��]��� 
�O���U������D��	
��@�K
�����	
�O��L���I��E�������I@�=��������	��B�O�EO��I@O������=FG����=����
NE����nG�����E����������� 21 �O�L]�������@b �K
��K
�O��=��	���K
�O��	
����=���������@�����O ��I
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���������?IC@���=�������������	U��K
��O���	
������I==H�����O�������������E�=���OD�LCqqr BTS 
�L�K�Nn� ��I�O�L]��	U��K
�����O������=N����� ����@� � ������ ����� ���������� 21  

���������I����H����O���������E��U��KU ���������?I�B�����K
C@��?����I@����?B�O�C������ 
5,027 ���=�  ��I�����G��	��I�I�O?B�O�C������ 1,200 ���=� ���������������������������� ��U��KU 
���G��	�����?I��O��������������KNE��������=���������K
�K��I�����J���H]U� ��I�K���������������
�
B����	
���K�=��=������H����O���������!��G�E�������� ���F����F���=������FG�L	����O�������@KH]U� 
��U��KU FG������U�������C@�EB�]�L]���=����EO���K
��@���J�E����H�����������@�O� 

NE������H�����������J�����?��������U���������� ��̂�C����F�J� @���KU 

 

6�2�����70�7���
����;)��
�2-��C����&��������
�%���%<,��C-��<��,���������% 

_�	U��K
������` ���L]� �	U��K
�K
�O�L]��	U��K
nG������ ��I�	U��K
O���������B���=FG�����	U��K
����LO� ��IFG����
�	U��K
���@ �K
�K���>DI (1) ��̂���������K
�K���>DI��̂��	U��K
�KH�=�H�?B��@�B���=���E� ���E�H�@��!� ��IFG�
����	U��K
�����B���=NE����nG�����E����������� 21 ��	� (2) ��̂��	U��K
���@ �B���=�F�H�H�� �	U��K

?B�������E�������@�� =G���?B���������IH����	
��B���==����I�G����K��!� �	U��K
������C���O�L]�
�	U��K
����������H� 

_�	U��K
����LO�` ���L]� �	U��K
��������������� ]
��KH�=�H��K
�K���>DI��@��IN@�����?I�K�I�I�O���
��� 1 �p��	����O� 

_�	U��K
��O����H��nG�����E�` ���L]� �	U��K
�K
FG������I�G�E���NE����nG�����E����������� 21 ���L
�����IN����C@�N@���
OC� �O�L]��	U��K
�K
��̂����@�� �	U��K
�����UB �	U��K
�K
���L������ ��I/��	� �����	
�

�
����&2/����
�����7��C�DC��
&0��
����(�
C��
�2-� *�� &�0 0����EF� &1:�&��
�

E�������K��

=����?�@��
��������������

=����?�@��
���������

E�������K��

��IN������=��� ���������

E�������K��

��O?��=@G��
���������

5��;/�(���-�
����

������U�

FG����

&0��2/%����6��-���
���

E���� ��I/��	�E�=���� 
��I/��	� E�=�������DG�NJE

�������	U��K


�
�2-��C�(����������
����8.&������� 
�
.��+,��-
-�����������E�nG�����E�
���������� 21 (�E� 8 ��U���I��U����
@�� 2 ��U�) �	U��K
�O���I�D 97,905
�������
- ���������o���������������

+�8.*��,� *��,� &]����

+�8.<�-2�4C0-�

+.*�� *��,� &�0 
�&�� 
*�&�8&����
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���=�������FG�����	U��K
 ���� �	U��K
����������H� ��I�	U��K
�K
�K�I==���b ��@��U���G� ���� ��q�� =��C@��	
�� ��I
����EO=E�� 

_�	U��K
?�@�L` ���L]� �	U��K
�K
���CO�����G�E�?�@�L 

_�	U��K
����������H�` ��̂���O���]
�H���	U��K
��O����H��nG�����E� �?����B���=?�@������������H�
���b �����n�� ����I��� ��I��?�����	
�b ���� ��?�@��@����E��q��
���u@G�� 

_�	U��K
nG������` ���L]� �	U��K
J����E�nG�����E����������� 21  ]
��KH�@��I�D 2,396 ������� 
 ]
���̂��L��K
�K
NE����nG�����E����������� 21 ���=�����	U��K
���FG�?B���������I�E�	
��@	
��
��I��=����	
�?B���������I�E�	
��@	
��������G�E� N@�NE����nG�����E����������� 21 ?I?�@���K��
�����D��E�	
�������	
��B�O�EO��I@O�������FG�=��NJE  ]
�����E��?���K
������C@� 

_�	U��K
���@` ���L]� �	U��K
�B���=��U�O��F�H�H�� �	U��K
�B���=?B�������E�������@�� =G���?B����
�����IH����	
��B���==�� ��I�G����K��!� 

_E�=�������DG�NJE` ���L]� E�=�����	U��K
��O����H��nG�����E� (Common Area Management 
Fee) ��IE����DG�NJE�	
�b (Utility Fee) 

 _=�������DG�NJE` ���L]� �����=��������O�� Cqqr �UB ��{� N��n���� ��I=�����	
�b �K
?B��̂�
�����@B������H��NE����nG�����E����������� 21 ��U�J����	U��K
�K
���������FG�����	U��K
 ��I�	U��K

��O����H��nG�����E� �O�L]�=�������>EO��I�@ =�������>EO����@J��J���=���ODNE����
nG�����E����������� 21 

 
1.3 �
��
�-�.&��-,���������&���-���+\�
���
6��-���
���&��
��C��� 21 

1.3.1  
�-�.&��-,\�
���
6��-���
���&��
��C��� 21  
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�����@�����H���G��K
�BE�eH������������K
�H������ D O���K
 30 ��L���� 2557  ]
��K����I����E�
���������N@�=��>����I����E����������C@���� =��>�� ����@� ���� � ��@CO� ��K
 ?B��@ ��I=��>�� �K���K 
�O�G����
� ?B��@  

���I��K�@ NE����nG�����E����������� 21 
#�*+�)"���,�����  
�K
��U� nG�����E����������� 21  ]
���U���G��K
��H�K
 88 

 ����H��O�� 19 (O�|�) �HO�E���������	� �H�
O�|� ����������E� 

���H�L]� �LCqqr BTS �L�K�Nn� ��I�LCqqr MRT 
�L�K��H��O��  

��I�J�������� ���������� (��I�D 26 �p) 
?B�O���U� 8 ��U� ��I��U����@�� 2 ��U� 
�@	���K
���@�B�� ���E� �p 2554 
,-!��������"��������#��.� (������&��)  
�	U��K
������ 34,058 
�	U��K
��O����H��nG�����E� 34,584 
�	U��K
?�@�L 29,263 
�	U��K
��U���@ 97,905 
���%����&�#�������&�+��� (#���1��)  
��C@��O��B���=�p��U���@ D O���K
 31 ���OE� 2555  859 
��C@��O��B���=�p��U���@ D O���K
 31 ���OE� 2556 952 
��C@��O��B���= 6 �@	����U���@ D O���K
 30 ��L���� 2557 476 
��I�D����C@��O�?����������������p 2558(1) 1,058 
�
��2��
����&�#�������&�+��� (#���1��)  
E����?���O��B���=�p��U���@ D O���K
 31 ���OE� 2555 (2) 470 
E����?���O��B���=�p��U���@ D O���K
 31 ���OE� 2556 (2) 502 
E����?���O��B���= 6 �@	����U���@ D O���K
 30 ��L���� 2557 (2) 264 
��I�D��E����?���O�?����������������p 2558(1) 573 
&3#�
�����&�����1��*�����&���
���,����� (#���1��)  
=��>�� ����@� ���� � ��@CO� ��K
 ?B��@  6,256  

(D O���K
 20 ����E� 2557) 
=��>�� �K���K �O�G����
� ?B��@  6,250  

(D O���K
 13 ����E� 2557) 
��������"���������)��#��.� (#���1��) C������ 6,227 
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���I��K�@ NE����nG�����E����������� 21 
�4����������������  
���������   D O���K
 30 ��L���� 2557 (�����I) 98 
����E����N@��k�K
� (=�/�������/�@	��) (3) 1,717 
?B�O�FG�����	U��K
 (��) (4) 588 
	&���	�.: 

(1) �����"1���&�+������1��*� ��������"���� ����� 
(2) �
��2��
����& ����"1�����
��2��
���������1��������"��	���&��,�� ��
%&
��&�
�7��&����&

83�1��	��"��	���&��,�����9��.1� 
(3) "����
��2
�,-!�����#�1������;#��������+������%���#�,-!�������%���1���83��2
�,-!����	�"�4����#�83�

�2
�,-!���� ��<� ��
%&
��&,-!�����
�����&���)��  ���"1������#�	���-"� ��!��.� + ����� 30 
&�4.���� 2557 

(4) ��&�;,��83��2
�,-!����	�"�4����#�83��2
�,-!������<� ��
%&
��&,-!�����
�����&���)��   

�������5��&0��2/%���� 

D O���K
 30 ��L���� 2557 NE����nG�����E����������� 21 �KFG�����	U��K
��U���@ 588 �� N@��KFG����
�	U��K
�K
��I��=��J�����	
�����E��K
�K�	
���K����������I�J� ��I��=@�O� �����?��I�J�
�����I�E�	
��@	
� �����?��I�J���HJ���IEO��� ��I�����?��I�J��q��
���I�E�	
����I@�= 

EB��	�H��EO��K
��K
�OH�����=FG�����	U��K
NE����nG�����E����������� 21 ��I����NE������E����
�	U��K
 ��I��N���������I����K
J������ee����	U��K
��	���ee�	
��@�K
��K
�OH�����=�������������
C@�LG��I=�CO�@������KU 

_FG�����	U��K
����LO�` ���L]� FG�����	U��K
������IFG����������� ]
���̂��	U��K
�KH�=�H��K
�K���>DI��@��
NE����nG�����E����������� 21 N@�����?I�K�I�I�O������ 1 �p��	����O� C@���� FG�������E� 
FG�������E�H�@��!� ��IFG�����	U��K
������NE����nG�����E����������� 21 

_FG�����	U��K
���@` ���L]� FG�����K
����	U��K
���@�� (1) �	U��K
������ ��	� (2) �	U��K
��O����H��nG�����E� 
��IN@�����?I�K�I�I�O������ 1 �p��	������O� FG�����	U��K
���@�O�L]�FG�����	U��K
��U��G����K��!� FG����
�	U��K
��U��F�H�H�� FG�����	U��K
�K
?B�������E�������@�� FG�����	U��K
��U�=G���?B���������IH��
��	
��B���==�� ��IFG�����	U��K
����������H� 

_FG�����	U��K
����` ���L]� FG�����	U��K
����LO��K
����	U��K
 1,500 ������� ��	����O� N@��K��ee
��� ]
��K�I�I�O����O� 10 �p 
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�
��\�
��
������&0��2/%����  

D O���K
  30 ��L���� 2557  FG� ����	U��K
����LO���O���e�?I�B��ee����	U��K
  ��I��ee���=����
���DG�NJE N@�����?I�K�I�I�O�������B���=���E�E	� 3 �p N@���@��O�FG�����	U��K
����LO��K
��̂�FG����
���E���IFG�����	U��K
���� E�@��̂���I�D�����I70 H���	U��K
������ ��HDI�K
�I�I�O������H�����E�
H�@��!�?I��G��K
 1 �p  N@�FG�����	U��K
����LO��K
��̂�FG�������E�H�@��!� �K��@��O�E�@��̂���I�D�����I 19 
H���	U��K
��������U���@ 

FG�����	U��K
����LO���̂�FG�����K
�K����E�����	U��K
E��K
��IE�����	U��K
���F�� ]
��O�L]�FG�����	U��K
���� N@���O�
��e���̂�FG�����K
�K����E�����	U��K
E��K
 

FG�����	U��K
���@ N@�����?I�K�I�I�O������U������]
�O�� �����O���]
�O�� ��	���]
��p C@���� FG�����	U��K
��U��G�
���K��!� FG�����	U��K
��U��F�H�H�� FG�����	U��K
�K
?B�������E�������@�� FG�����	U��K
��U�=G���?B���������I
H����	
��B���==�� ��IFG�����	U��K
����������H� N@���@��O�FG�����	U��K
���@ E�@��̂���I�D�����I 4 H��
�	U��K
��������U���@ 

������	�?���U���̂��	U��K
nG������  ]
���@��O��	U��K
nG������ E�@��̂���I�D�����I 7 H���	U��K
������
��U���@ 

��
\���C�DC*�.(������_�-7�������&0��2/%����(
/�������/��7,���&���-������+�
�2-��C�(���_�-(�����
&��
�����������
����   

���������?I��=N���������I����K
��U���@H��=��>�� ��� ���@� ��� ��!��������KU ?B��@  ]
���̂��?�H��
�������������  ��I��̂�FG����������FG�����	U��K
J������ee����	U��K
 ��I/��	� ��ee���=���� ��I/��	� 
��ee���=�������DG�NJE�d??�=��  ]
�����=N���������I����K
@�����O?I�KF�FG���������	
�C@���=EO�
������?�FG�����	U��K
@�����O  ��I?I���F��������������H���̂�EG���ee��=FG�����	U��K
N@����   

�?�H�����������������I���������?I��O��������@B������N���������I����K
����ee����	U��K
 ��I/
��	� ��ee���=���� ��I/��	� ��ee���=�������DG�NJE  ��I���KF���IN�����@b C@���� E����
�	U��K
 E�=���� E�=�������DG�NJE ��	���C@��	
��@  ]
���̂�F���IN�����K
���������EO�C@���=?�FG����
�	U��K
 ��I�?�H���������������C@���=CO�?�FG�����	U��K
�?�H��������������������K
?I�����=F���IN����
@�����O��������������� 

  



��������	
���������������������������������� ��� ��� �������� � !������ 
LH Shopping Centers Leasehold Real Estate Investment Trust (LHSC) 

 

15 
 

1.3.2  �
��_�2
�����
�2-��C�(����������
����������
�%���% 

�������������
����
8.&������� 

�������
.&�C��
�2-��C�
(����������
����8.&��

������
�%���% 
\,-�CD�
�-<,� 

 

�������
.&�C�
�
�2-��C�(������
����
����8.&��

������
�%���% 
\,-�CD�������
�,*��7(�� 

+
C3���
.&�C� 
����
�2-��C� 

�������
.&�C������� 

C������ 6,227.1 
���=� 

 

6,256.0 ���=� 2,866.2 ���=� =��>�� ����@� ���
� � ��@CO� ��K
 

?B��@ 

20 ����E� 2557 

6,250.0  ���=� 3,133.0 ���=� =��>�� �K���K  
�O�G����
� ?B��@ 

13 ����E� 2557 

��U��KU ?����K
FG������U���������I�K
��]�>��������C@���O?��=�����M�����H��=��>����I����E�
����������K
���������I�����G�E�����������K
���������?I�H���������O C���=��
��K
��̂����������	
�O�
�����M������K
���������I�����G�E�@�����OC����������F� ����C��!�� F���I��=���K
?I���@H]U�
?����?������?������M�@�����OC@� ��	�������D����b �??IC����̂�C����K
E@��D�CO�  

����&(:�������
)�3������
&�C�*�.5��8�,��
����
����&���-���+������&(����5���������7���
�����7�
�
�2-��C�(��� 

���������?I�H������������������������G�E��O�����G���@C������ 6,227 ���=� N@������B��@�G�E�
��@����K
���������?I����������������������U�?I������?�����I����E��������������N@�=��>����I����E�
����������K
C@���=EO���!���=?��B����� �.�.�. �K
��]�>����������IFG�?�@�����������?IC@���?�D
�d??�����b �K
�KEO���K
�OH��� ���� JOI��@������@�������O��K
�K������H����O������� ����
F���=������I@�=�K
���I���K
��������?IC@���= n���J��������D����H����������� ����@���=KU���U���
��I��n��I����@N�� ����F���=����K
?IC@�?����������������������I�J�������� ������KU 
�O�L]������������	���	
�b ��I���B�O?EO�������H���������� (Bookbuilding)  

��U��KU �B���=�G�E��K
���������?I��������������������?�=��>�� ��� ���@� ��� ��!��������KU ?B��@ �K
�G�E�
�O�����G���@C������ 6,227 ���=�  ]
���̂��G�E��K
�
B�O��G�E���I����E�����������K
?�@�BN@�=��>����I����E�
���������C�������O������I 5 �K
��]�>����������IFG�?�@�������������!�O��G�E�������G���@@�����O��̂�
�G�E��K
���I�� ��	
��?�����F�@�����C��KU 

1. ��I�D������F���=������p��� (Prospective Gross Yield) ��	���I�D���������K
?�����FG�
L	����O������� �K
FG�L	����O�������?IC@���=���=�BC�H@������L���D��������I��I�D
�����d���O��=���BC��B���=�O@ 12 �@	�� ��O��O���I�D�� O���K
 1 ���E� 2558 L]� O���K
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31 ���OE� 2558 (_������I�D��`) �����=�����I 7.52  ]
�FG�L	����O�������?IC@���IN����
?����G��	�������	
��?�����@���=KU�H�������G������O���I�D������F���=������p��� ��U��KU 
����������M��K
�����������������������������@�O�?B�O��@K�O�����=������I�D�� N@�
�K���I@����?�FG�L	����O����������
�H]U���I�K���G��	����������������=��I�D 570 ���=�
��	�E�@��̂���I�D�����I 10 H���G�E���������������H����������� ]
���K�=�EK��C@���=H���B��@
H���������O��������������� E@O���I�D������F���=������p��������=�����I 7.19 
��I����̂����H���������������������@�����O N@���̂����I@������K�������@K�O ��IC���K��
�G��	����� E@O���I�D������F���=������p��������=�����I 6.89 @����U� ��	
������I�D
������������K
LG�����E	����O E@O���I�D������F���=�����������p��� (Net Yield) ��
��DKM��K
�K���G��	�C������ 1,200 ���=�?I�����=�����I 3.67 ����DK�K
�K���G��	���I�D 570 
���=� ��I�D������F���=�����������p���?I�����=�����I 3.34 ��I����DK�K
C���K��
�G��	���� ��I�D������F���=�����������p���?I�����=�����I 3.04 @�����@����� 

��U��KU ����������?�KEO���K
�����@H]U�?�EO�F��FO�H��JOI�n�>M��?��I����@���=KU� �?
���F���I�=�����@B������H����������� �B�������������K�J�E����C����K���������B�I
@���=KU���I���������I��I�=���EO����LH���������������?����IN������=������FG�L	�
���O������� ( ]
�FG���������Ln]�>���I��K�@���
�����C@�?� ��O��K
 2 H�� 1 �d??��EO���K
��) N@�
����O� 3 �p�������@���=KU������G���̂�����@���=KU�E��K
��I���@�������  ]
����������?I�B�I����
������p�K
 4 ��̂����C� ��I��̂��������B�IE	����
�H]U� ]
���@E������=�����=N�H����C@������
?���������������  ��U��KU FG�?�@�������������I�K
��]�>��������C@���?�D���I��K�@ O������G� 
(C������ 1,200 ���=�  ]
�E�@��̂���I�DC�����������I 19.3 H���G�E��K
���������?I�H������) 
��	
��CH�����B�IE	������G�  ��I��=��=����I�D�������������O �KEO���!�O� ����������K
EO����L�����B�IE	������G�@�����O 

2. ��I�D������F���=������p��� (Prospective Gross Yield) ��I��I�D������F���=���
��������p���  ]
�EB�OD�O�����E	���������==������� (Prospective Net Yield) �K
FG������?IC@���=
?������������������� ��	
�������������������������������K
�G�E��G���@��I�D 6,227 ���
=��KEO���������F� ��I���I����	
���K�=��=����F���=������G���IN������=���?�
����������������O����������������K
�K���>DI��̂������������KH�@���������O� 5,000 ���
=� ?@�I�=K�� 	U�H�����@������������I�H�?@�I�=K���C�������O� 1 �p ��=?�L]� O���K
 1 
���E� 2557 ��I�K��?�������d�F� ��I/��	� �K��E	�����?����@������������	
�� N@�������?�
H���G��K
?�@�B��I���@�F�N@���@���������� (http://www.set.or.th) 

�������O����������������K
�B����K�=��K�=�K��U���@ 3 ���  ]
�C@���� �������O�����������
�������������� CPN �K��� N��� (CPNRF) �������O�������������������������q�O�?������E 
(FUTUREPF)  ��I�������O�����������������I�������������N��  N���� �K��� N��� (TLGF)  
N@�����F���=��� (Gross Yield)(1) ��I����F���=�������� (Net Yield)(2) D O���K
 1 ���E� 
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2557 N@���	
����K�=��K�= LHSC @�O�NE���������G��	����b ��I�������O�����������������U���
��� ���L����C@�@���KU 

 ���
�5���+*�� 
(Gross Yield) (1)(5) 


��-�. 

���
���
�-�-�/�&�C�
���*++&����
�(3) 


��-�. 

���
�5���+*��
���DC 

(Net Yield) (2) 

��-�. 

CPNRF 
(�K���G��	���I�D�����I 7.05 H���G�E�
��������������)(6) 

7.83 3.21 4.62 

FUTUREPF 
(�K���G��	���I�D�����I 7.61 H���G�E�
��������������) (6) 

7.04 3.67 3.37 

TLGF 
(�K���G��	���I�D�����I 8.83 H���G�E�
��������������) (6) 

5.71 1.24 4.47 

&9���- 6.86 2.71 4.15 

LHSC ��C���K���G��	���� 6.89 3.85 3.04 
LHSC ���G��	�������I�D 570 ���=�  
(E�@��̂���I�D�����I 10 H���G�E����������
�����H����������� ��K�=�EK��C@���=H���B��@
H���������O���������������) 

7.19 3.85 3.34 

LHSC Base case 
(�==�G��	�����C������ 1,200 ���=�) 

7.52(4) 3.85 3.67 

 

�������:       (1)   EB�OD?�?B�O������d�F� (Dividend Yield) ��I��E	�����?����@��� 1 �p
�������� ��@�O��E������O�H���������O��������������� 

(2)    EB�OD?�����F���=������@�O�����������E	���������==������� 
(3)  ���K
��]�>��������EB�OD?������M�����k�K
�H�� CPNRF FUTUREPF 

TLGF  ��I LHSC N@��K���I��K�@@�����C��KU  
  ����k�K
�H�� CPNRF ��G��K
��I�D 31 �p N@���^����������������������

nG�����E���I�B�����?B�O� 4 NE����  ]
��K����I�O�� 10 �p L]� 80 �p ��I��^�
�����������=�����G�E���I��������������K
�����I 100 
����k�K
�H�� FUTUREPF ��G��K
��I�D  27 �p N@���^����������������������
nG�����E�?B�O� 1 NE���� ��I��^������������=�����G�E���I��������������K

�����I 100 
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����k�K
�H�� TLGF ��G��K
��I�D 80 �p N@���^�������������������o��I����������
�������?E���K��O���U���@?B�O� 23 NE����  ]
������������K����I�O�� 20 �p L]� 
25 �p ��IE�@��^������������=�����G�E���I���������������I�D�����I 23 (��U��KU 
����������K
��^����������o ��������M�����K��� 100 �p) 
����k�K
�H�� LHSC ��G��K
��I�D 26 �p N@���^����������������������nG�����E�
?B�O� 1 NE���� ��I���̂�����������=�����G�E���I��������������K
�����I 100 

(4)  ������?���I�D���=�BC�H@������L���D��������I��I�D�����d�
��O��=���BC�H�������������� �B���=�O@ 12 �@	�� ��O��O���I�D�� 1 ���E� 
2558 L]� 31 ���OE� 2558 (�������= 4) N@��B��@�EH��K
 10.30 =� ������O� 

(5)   ��I�D��F���=������p���H����� LHSC  
(6)   H���G�H���������O������������������������� CPN �K��� N��� (CPNRF), ������

�O�������������������������q�O�?������E (FUTUREPF)  ��I�������O�
����������������I�������������N��  N���� �K��� N��� (TLGF) D O���K
 30 ������ 
2557, 30 ������ 2557 ��I 31 ����E� 2557 ���B@�= 

����C��!�� ���K
��]�>����������IFG�?�@�������������C@��B�����K�=��K�=�������O�
���������������	
� ��C���K���G��	� ��	
��?�C���KH���G��K
��@�?��K
?I�B�����K�=��K�=C@� 

 ��U��KU ����DK�K
����������H������������������������G�E��K
�B
�O� 6,227 ���=� �?�B���
��I�D������F���=������p����G���
�H]U� ���?��KU ������������O�������H�����������
��U�L	�O���̂�����	������������K
�K�G��==EO���K
����IF���=����K
������?����������
�������������I�J��	
�b ���� ���������I������KU  

����?�DF���J�D�����������K
�KEO���K
���K
�����O�������������O���������	��������O�
�������������� ���� ������KUJE����� ����F���=���H��������KUJE��������I@�=
EO�����	
�L	� A+, BBB+ ��I BBB ���L����C@�@���KU 

 
�
.&_� ��-� 25 �h ��-� 27 �h ��-� 30 �h 

������KUJE�����  
(EO�����	
�L	��I@�= A+) 

�����I 5.63 �����I 5.74 �����I 5.95 

������KUJE�����  
(EO�����	
�L	��I@�= BBB+) 

�����I 6.58 �����I 6.69 �����I 6.90 

������KUJE�����  
(EO�����	
�L	��I@�= BBB) 

�����I 6.84 �����I 6.94 �����I 7.15 

�K
� : Bloomberg ��	
�O���K
 20 ����E� 2557 

����C��!�� ����	����������K
�B����K�=��K�=��I��@�@���K���I��K�@H�����?I�K
���>DI�k�IH�� ������� F���=�����IEO���K
�� �O�L]����>DI�k�IH����������������� �K
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������C�?����O���������I�������������H����������� ����O�������� ����F���=���H��
���O��������KN����K
?I���
�H]U�����?��p�����	
��?�����E�����k�K
��K
���=��O�G�H]U�����!�KEO�
��K
���k�I�K
�?���@H]U�?����>DI������������������@�O�������� ��HDI�K
������KU
JE������K����F���=����K
E���H����������I�KEO���K
���K
�
B�O� ��̂���� @����U� ����I�D
������F���=������p��� �K
FG������?IC@���=?������������������� ��I����F���=���
H�������������	��?]���̂�����@���	
���̂���O�������U� FG������EO���?�DH���G��	
�b �K
C@��K
��?�@�B��I���@�F��������k=�=�KU �JOI��@������I��@���HDI�K
�K������H����O������� 
��r���������� �����K�=��K�=F���=���?�������� �O�L]��I@�=EO���K
���K
FG�����������=
C@� ��	
���@����?���������C@��������I�� 

 
1.4 ��
���-/�&�C� 

���H��������E��U��KUH����������� ���������?I�����������������O���]
�?����G��	����� N@����������?I
�H��B��ee�����G���=��E�C���D���� ?B��@ (����)  ]
� _5��7(����`  J�����O��?�@��U���������� ��I����
O���K
���������?I�H�����������������������E��U��KU ��U��KU  FG�����G� C@�����O������G��	��I�I�O?B�O�C������ 
1,200 ���=� ��	
�����B���=�������������������K
���������?I�H������E��U���� N@�H���B��@��I
��	
��CHH�����G��	�����@�����O?I��̂�C����K
�B��@����ee�����G��I�O�������������IFG�����G� N@��K
��	
��CH�K
�BE�e@�����C��KU 

5��7(���� ��E�C���D���� ?B��@ (����) 

5����� �����K��I�B����H�������� ��	
��������������������
�������������� ��� ��� �������� � !������ 

��&�C���� C������ 1,200 ���=� 

���
�,��&+�%- ����E��K
 ��I/��	� ���������� MLR N@����p�K
 1 L]��p�K
 3 ����
@���=KU�E��K
C�����������I 5.25 ��I�����p�K
 3 ?�E�=�����ee 
����@���=KU�C������ MLR X �����I 1 
(MLR: Minimum Loan Rate ���L]� ����@���=KU��K
��E�C��
�D���� ?B��@ (����) ��K����!=?��G�E�����e���U�@K) 

��-������&�C���� �I�I�O����B�IE	�������� 13 �p N@��K�I�I�O����@������� 3 �p 

��
0��
.&�C���� �B�I��C����J������I�I�O����@������� N@�����F���
�B�I��̂���@��O��K
���
�H]U�?���I��
�E�=��U�?B�O�J����I�I�O�
��ee�����G� 

��
0��
.,��&+�%- �B�I��C���� 

&�/���<�������&�C���� • =��>�� ���@� ���@� �A��� ?B��@ (����) (_LH`) ?I���EB
��=�������@B����@��O���L	������� =��>�� ��� ���@� ��� 
��!��������KU ?B��@ C�������O������I 59.99 
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• =��>�� ���@� ���@� �A��� ?B��@ (����) (_LH`) ��I GIC Pte 
Ltd (_GIC`) ( ]
���̂�=��>�����E�	��@K�O�����= Reco Resorts Pte 
Ltd) �����K
?I?�� 	U����O���������̂�?B�O���U���������I 9 
��I�����I 6 H��?B�O����O��������K
����H���U���@��E��U�
�KU ���B@�= ��I����O����@�I�I�O� 36 �@	����=���O��
�����U���������� LH ��I GIC (���O�����DK) ?IC��?B���� ?�� 
N�����O������� ��?B�O������I 9 ��I�����I 6 H��?B�O�
���O��������K
 ����H���U���@��E��U��KU  ���B@�= (C��O�
��U���@��	�=���O�) C�?B������	�N��������=�EE��	
��K

C��C@��KEO���K
�OH�����= LH ��	� GIC (���O�����DK) �O���U�?I
C���B���O��������K
?B�O������I 9 ��I�����I 6 H��?B�O�
���O��������K
����H���U���@��E��U��KU ���B@�= C�?B�B��	�
���J�IFG�����@b �O�����?IC@���=EO���������̂������>D�
���>�?������K ]
���I�B������H����������� 

 

 
��U��KU ����������?�KEO���K
���K
���@H]U�?����G��	�����  ]
�FG���������Ln]�>���I��K�@���
�����C@�?�  
H�� 2.1 �d??��EO���K
�� 

FG������U���������I�K
��]�>���������KEO���!�O����G��	�������	
�����B���=�������������������K

���������?I�H������E��U������U�?I��̂���IN�������FG�L	����O������� ��	
���K�=��=������H����O�������
��!��G�E�������� N@�?I���F����F���=������FG�L	����O�������@KH]U� ��U��KU FG������U���������I�K
��]�>
��������C@�EB�]�L]���=����EO���K
��@���J�E����H�����������@�O�  ]
�@���=KU��K
�������������
�B�I�����G��	�������E��U��KU��G�����D���K
�����EK����=�������G��	�����H���G�E���U�@K�K
��E��D������
��I��n��O���e����������=�G�E�H����������������K
�����EK����� ��I��G�J������	
��CH�K
�����EK�����  
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1.5 �
.��4��

�-<,�*�.���70�8��-������
����  

��C@���I����?��������FG�L	����O��������K
���?����??I������?���C@���I����?��������FG�L	����O�������
�K
��������I�D����������� ���?��KU��I�D���BC���I����?��������FG�L	����O�H�����������?I
C��C@���=�����=�����B���=������D��@b �K
���@H]U�J�����O���K
H�������k=�=�KU 

 ����+�� 
��C@�E������I=����1 743 
��C@�nG������ 214 
��C@��	
� 101 

�-<,�
�� 1,058 
E����?����K
�O��=��?�@���������������� (573) 

�-<,����DC8������(�
C��
�2-� 485 

���70�8��-������
����  
E�������K��FG�=������������������2 (43) 
E�������K����?�@����IE����?������=�������������2 (15) 
�������������� (46) 
E����?�����������I����H����O�������3 (18) 

�����70�8��-������
���� (122) 


�-<,�8����
��������DC 363 

&�C����8��-*��5��;/�(���-�
����  
��I�D�����d���O��=���BC�4 (���O�: ���=�) 360 
�J�E������O�����?����@��������B�I���O3 (���O�: ���=�) 18 

��&�C����8��-*��5��;/�(���-�
���� ((���-: ����+��) 378 
?B�O����O���������U���@5 (���O�: ������O�) 488.06 
��I�D���E����H����O�������E��U���� (���O�: =�) 10.30 
&�C����8��-*��5��;/�(���-�
�������(���-�
����  
��I�D�����d���O��=���BC�������O������� (���O�: =�) 0.737 

�J�E������O�����?����@��������B�I���O������O������� (���O�: =�) 0.038 


��&�C����8��-*��5��;/�(���-�
�������(���- ((���-: +��) 0.775 

 
(��-&(��: 
(1)  ��C@�E������IE�=���� ��I��C@��	
�����= 12 �@	��H�������̂�C����=�BC�H@������L���D������

��I��I�D�����d���O��=���BC��B���=�O@ 12 �@	�� ��O��O���I�D�� O���K
 1 ���E� 2558 L]� O���K
 31 
���OE� 2558 (_
�-����
.��4��
`)  
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(2)  E����?���K
��K
�O��=��=������������������ ��IE����?��H���������������= 12 �@	��H�������̂�C�������
��I�D�� 

(3)  �����������̂�FG���=J�IH��E����?�����������I����H����O������� ���� E�������K����?@�I�=K�����
�B����� �.�.�. E�������K����?@�I�=K�������@���������� E����?���K
��]�>����� E�������K����
��=��I���������H�����������E��U���� ]
������������=F�@��==���O� ��I�?�H�������������=F�@��==���O� 
E�N�>D��������H����������� E�������K��?�����I�����G�E���������� ��IE�������K���K
��]�>�	
�b �K

��K
�O��=������H����O�������E��U���� E����?��@�����O��̂�?B�O�������I�D 90 ���=� (�O�J>K�G�E����
�) 
J������I�D��H���G��������� E����?�����������I����H����O��������KU?I=���]���̂������������I��=�G�
��̂�E����?��H����������� N@�O��K���������̂��I�I�O� 5 �p 

(4)  ��I�D��������?�������d���O��=���BC� �����I 99.25 ��̂�C���������I�D�� 
 (5)  ?B�O����O���������U���@ 488.06 ������O� ��̂�?B�O��������M���	
����������I�D�� ��U��KU ?B�O�

���O���������@����??I������C�?��KU N@�?B�O����O��������K
���K
������C�?����H�����?I���F������
�d���O��=���BC�������O����K
��C�@�O�  

 
��U��KU ��I�D�����������K
?�����FG�L	����O������� (����F���IN������=���) @�����OEB�OD?��E
����H������� D �E 10.30 =�������O�  ]
���̂���K������@�����I�D���B���=��=�I�I�O�
=�e�K 1 ���E� 2558 X 31 ���OE� 2558 ��I���?��=���F�C@� ��U��KU N��@��?�D���I��K�@���
�������
�������= 4 �=�BC�H@������L���D��������I��I�D�����d���O��=���BC��B���=�O@ 12 
�@	�� ��O��O���I�D�� O���K
 1 ���E� 2558 L]� O���K
 31 ���OE� 2558 
 
��
�
.��4��
&�C������������
����,��-�CD���
*++&����
� ((�������
.��,
.���) 
�KO��L���I��E���	
����FG��������
OC� ���L�BEO��H��?��K
�O��=O��K����@�F���@B��������̂���
��
OC�H�����������  ]
�?I�����������������������������������C@�������@�?� ��I�H��?���H]U� N@�
��@������!�L]���������� (�������) �K
LG�����E	�������I�p ����DK�K
����������K Unrealized loss ?���
@���E�H�������������==������� 
����I��������O��K�@����==��������?�KEO�������?���O��H�����M�=�e�K�K
�JO���K�=�e�K
�B��@ ��I���I�=K�= ��I/��	���I�nH���B�����EDI������ �.�.�. ��	���@��������������
��I��nC�� �K
��I�n������d??�=����I��E�C@� 
?�H���G�H����� ��I�D����������� (�������) �K
?ILG�����E	��k�K
��KE���I�D 0.396 =�/�p (EB�OD
?�������H�����O������� ��@�O��I�I�O�����������H����������� = 10.30/26) ��	���I�D�����I 
3.85 ����p @����U� ��I�D������������O��=���BC������ ��	���I�D������F���IN������=�������� 
(Net Yield)  �K
C@���=������I�p?I�����= ��I�������@��=���@�O���I�D����������� (�������) �K
?ILG�
����E	� 
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��O������EB�OD��E	��������H������������p �.n. 2558 
 �
.��4��
��,������ 1 ��
��� 2558 ;)�  

������ 31 D������ 2558 
�O������K
?�����FG�L	����O�������������O� (���O�: =�) 0.775 
��I�D���E����H����O�������E��U���� (=�) 10.30 
��I�D���������K
?�����FG�L	����O������� (�����I) 7.52 
��I�D�I�I�O����������� (�p) 26 
E�@��̂�����E	�����k�K
�����p (�����I) 3.85 
 
  ���
�  

(
��-�.) 
8����� 

(+��/(���-) 
��,���� 
(
��-�.) 

E�@��̂�������O��=���BC����������p 3.67 0.379 48.90 
E�@��̂�����E	�����k�K
�����p 3.85 0.396 51.10 
E�@��̂������K
?�����FG�L	����O������� 7.52 0.775 100.00 
�������: 
��U��KU ����I�D������������K
LG�����E	�@�����O �?�KEO�������?���@B������?���N@��K
E���������������
H��������������C��C@��O�F���I�=?��G�E������������@���������ee������������	
��?��E��I����H��
������������U��O@C�������O��G�E���������������O@ �B������������C��������=�G�F�H@����K
���C�����@H]U�?��G�E�
�����������@��?��E��I������������� (Unrealized loss) 
����C��!�� FG������EO���?�D�����M� �O���U���I�D���=�BC�H@������L���D�������K
��@�CO���
�������= 4 ��I��?�DH�������M�@�����O���@?�H���G������������L���D������ N@����O�?�DeD
H�����������LK
L�O���K
�O��=F���@B����������E�H����������� 

 

1.6 ���D

�&��-�*�.���70�8��-���&
�-�&�:+8������
���� 

���D

�&��-�*�.���70�8��-���&
�-�&�:+8������
���� 
&2,�� 

(�����IH�� NAV)(2) 
���
� 

������O�E�������K����IE����?����U���@����G�E���������������(3)                     C�����������I 20 

• E�������K��FG�?�@����������� C�����������I 2.0 H�� NAV 
����p 

C�����������I 2.0 
H�� NAV ����p 

• E�������K�������K��IFG���!=���>��������� C�����������I 1.0 H�� 
Adjusted NAV(1) ����p 

C�����������I 1.0 
H�� Adjusted NAV(1) 

����p 

• E�������K�����I�=K�� C�����������I 1.0 H�� NAV 
����p 

C�����������I 1.0 
H�� NAV ����p 
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���D

�&��-�*�.���70�8��-���&
�-�&�:+8������
���� 
&2,�� 

(�����IH�� NAV)(2) 
���
� 

• E�������K���K
��]�>�������� C�����������I 3.0 H�� NAV 
J��������B������������
�IE��U� ��	� NAV ����p 

C�����������I 3.0 
H��?B�O������K

�I@����C@� 

• E�������K����?�@?B�������O������� C�����������I 3.0 H�� NAV 
J��������B������������

�IE��U� 

C�����������I 3.0 
H���G�E��K
?�@
?B���� 

• E�������K��FG�=������������������ 
1. E�������K������!=E��������H��

��������� 
 
 

2. E�E�������
�  
2.1 FG�����	U��K
���@�������ee 
2.2 FG�����	U��K
�������B��ee 

(1) �����ee���C��L]� 1 �p 
 
 

(2) �����ee�����U���� 1 �p L]� 3 �p 
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