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ส่วนที่ 1 

สรุปข้อมูลส าคัญของทรัสต์เพือ่การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช ช้อปป้ิง เซ็นเตอร์ (LHSC) 

 สรุปขอ้มูลส าคญัน้ีเป็นส่วนหน่ึงของแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปีการเสนอขายหน่วยทรัสต์หรือหนงัสือช้ีชวน  
ซ่ึงเป็นเพียงขอ้มูลสรุปเก่ียวกบัการเสนอขาย ลกัษณะและความเส่ียงของกองทรัสต ์ดงันั้นผูล้งทุนตอ้งศึกษาขอ้มูลในรายละเอียด
จากหนงัสือช้ีชวนฉบบัเต็มซ่ึงสามารถขอไดจ้ากผูจ้ดัจ าหน่ายหน่วยลงทุน และผูก่้อตั้งกองทรัสต์/ผูจ้ดัการกองทรัสต์ หรืออาจ
ศึกษาขอ้มูลไดจ้ากแบบแสดงรายการขอ้มูลและหนงัสือช้ีชวนย่ืนต่อส านกังาน ก.ล.ต. ไดท่ี้ website ของส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) 

ข้อมูล ณ วันท่ี  31 ธนัวาคม 2563  

ช่ือกองทรัสต์ (ไทย) ทรัสตเ์พ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย ์แอล เอช ชอ้ปป้ิง  เซ็นเตอร์ 
ช่ือกองทรัสต์ (อังกฤษ) LH Shopping Centers Leasehold Real Estate Investment Trust 
ช่ือย่อหลักทรัพย์ LHSC 
ช่ือผู้จัดการกองทรัสต์ บริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั 
ช่ือผู้สอบบัญชี บริษทั ส านกังาน อีวาย จ ากดั 
วันที่จัดตั้งกองทรัสต์ 22 ธนัวาคม 2557 

 

มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Cap) 5,563.94 ลา้นบาท 
ราคาปิด ณ วันท าการสุดท้ายของปี 11.40 บาท 
จ านวนหน่วย 488,064,700 หน่วย 

มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) 5,831,842,299.29 บาท 
NAV ต่อหน่วย 11.95 หน่วย 

ทุนจดทะเบียน 4,978,259,940.00 บาท 

Par ต่อหน่วย 10.20 บาท 
วันท่ีได้รับอนุมัติให้จัดตั้งและจัดการกองทรัสต์ 22 ธนัวาคม 2557 

P/NAV  0.95 เท่า 
อายุเฉลี่ยคงเหลือถ่วงน ้าหนัก 19.68 ปี 
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สัดส่วนการลงทุน 
 
 ลงทุนตรง                  ลงทุนทางอ้อมผ่านการถอืหุ้น                           กรรมสิทธิ์                      สิทธิการเช่า  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
กองทรัสเพือ่การลงทุนในโครงการศูนย์การค้า เทอมินอล 21 อโศก ซ่ึงมีอายุสิทธิการเช่าถงึ วันท่ี 31 สิงหาคม 2583 
โครงสร้างเงินทุนของกองทรัสต์ 
 

สินทรัพย์รวม 7,001,917,763 บาท ก าไร/ขาดทุนสะสม 853,582,359 บาท 
หนีสิ้นรวม 1,170,075,464 บาท สัดส่วนการกู้ยืม 11.94% ของ Total Asset 
ส่วนทุน 5,831,842,299 บาท Credit rating None 

 
 

0% 100% 0% 100% 
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ประเภททรัพย์สิน(ตามมูลค่าประเมิน) 
 

ศูนย์การค้า 100% 
อื่นๆ 0% 

 
 
 
โครงสร้างรายได้ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Area Name ลักษณะผู้เช่า ขนาดพ้ืนที ่
Anchor รายใหญ ่ ตั้งแต ่1,500 ตารางเมตรขึ้นไป 
Shop รายทั่วไป ตั้งแต่ 40 - 399 ตารางเมตร 

Mini Shop รายย่อย ตั้งแต่ 6 - 40 ตารางเมตร 
Kiosk รายย่อย ตั้งแต่ 6 ตารางเมตรขึ้นไป 

Promotion หมุนเวียน ตามรูปแบบงาน 
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ทรัพย์สินหลักท่ีลงทุน 
ราคาประเมินตามวิธีหลัก 

(ล้านบาท) 

 
ผู้ประเมิน 

 
ทรัพยสิ์นท่ี 1 : สิทธิการเช่าของ 
โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 6,493,000,000 บริษทั เซา้ทอี์ส เอเซีย อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 

 
ผู้ถือหน่วยรายใหญ่ 10 อันดบัแรก ณ วันที่ 22 ธนัวาคม 2563 

 

ล าดับที ่ ช่ือ-สกุล จ านวนหน่วย คิดเป็น % 

1. ส านกังานประกนัสังคม 44,452,900 9.11% 

2. บริษทั แอล เอช มอลล ์แอนด ์โฮเทล จ ากดั 43,926,000 9.00% 

3. กองทุนเปิด เค Property Infra Flexible 26,819,800 5.50% 

4. บริษทั ไทยประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 26,331,700 5.40% 

5. บริษทั เมืองไทยประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 23,482,600 4.81% 

6. 
กองทุนเปิด ทีเอม็บี อีสทส์ปริง่พร็อพเพอร์ต้ี แอนด ์อินฟราสตรัคเจอร์ อินคมั พลสั 
เฟลก็ซิเบิ้ล 

22,188,800 4.55% 

7. PRINCIPAL PROPERTY INCOME FUND 15,596,900 3.20% 

8. บริษทั อาคเนย ์ประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 10,240,800 2.10% 

9. ธนาคาร ออมสิน 9,198,600 1.88% 

10. KRUNG THAI PROPERTY AND INFRASTRUCTURE FLEXIBLE FUND 6,145,127 1.26% 
 

นโยบายการจ่ายประโยชน์ตอบแทน :  

 (1) ผูจ้ดัการกองทรัสตจ์ะจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผูถื้อหน่วยทรัสตไ์ม่นอ้ยกว่าร้อยละ 90 (เกา้สิบ) ของก าไรสุทธิ
ท่ีปรับปรุงแล้วของรอบปีบัญชี โดยจะจ่ายไม่น้อยกว่าปีละสองคร้ัง อย่างไรก็ดี ผูจ้ ัดการกองทรัสต์อาจมีการพิจารณาจ่าย
ประโยชน์ตอบแทนพิเศษเกินกว่าการจ่ายประโยชน์ตอบแทนปีละสองคร้ังดงักล่าวให้แก่ผูถื้อหน่วยทรัสต์ไดต้ามท่ีผูจ้ดัการ
กองทรัสตมี์ความเห็นว่ามีความจ าเป็นและสมควร และจะจ่ายภายในเกา้สิบวนันบัแต่วนัส้ินรอบปีบญัชีหรือรอบระยะเวลาบญัชี
ท่ีมีการจ่ายประโยชน์ตอบแทนนั้นแลว้แต่กรณี 

 - ก าไรสุทธิท่ีปรับปรุงแล้วตามวรรคหน่ึง ให้หมายความรวมถึงก าไรสุทธิท่ีอ้างอิงสถานะเงินสดของกองทรัสต์                    
โดยเป็นไปตามแนวทางท่ีส านกังาน ก.ล.ต. ก าหนด 
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 - ในกรณีท่ีกองทรัสต์มีก าไรสะสมในรอบระยะเวลาบญัชีใดผู ้จดัการกองทรัสต์อาจจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้ผูถื้อ
หน่วยทรัสตจ์ากก าไรสะสมดงักล่าวดว้ยก็ได ้

 - ในกรณีท่ีผูจ้ดัการกองทรัสตไ์ม่สามารถจ่ายประโยชน์ตอบแทนไดใ้นระยะเวลาดงักล่าว ผูจ้ดัการกองทรัสตจ์ะแจง้ให้
ผูถื้อหน่วยทรัสตท์ราบผา่นระบบสารสนเทศของตลาดหลกัทรัพย ์

 (2) ในกรณีท่ีกองทรัสตย์งัมียอดขาดทนุสะสมอยู ่ผูจ้ดัการกองทรัสตจ์ะไม่จ่ายประโยชน์ตอบแทนแก่ ผูถื้อ
หน่วยทรัสต ์

การจ่ายประโยชน์ตอบแทน 

01 พ.ย. 2563 – 31 ธ.ค. 2563 0.05 บาท 19 มี.ค. 2564 

01 ก.ย. 2563 - 31 ต.ค. 2563 0.10 บาท 30 ธ.ค. 2563 

01 มี.ค. 2563 - 31 ส.ค. 2563 0.10 บาท 05 พ.ย. 2563 

01 ม.ค. 2563 - 29 ก.พ. 2563 0.10 บาท 30 เม.ย. 2563 

01 พ.ย. 2562 - 03 ธ.ค. 2562 0.155 บาท 12 มี.ค. 2563 

01 ก.ย. 2562 - 31 ต.ค. 2562 0.19 บาท 30 ธ.ค. 2562 

01 ก.ค. 2562 - 31 ส.ค. 2562 0.16 บาท 05 พ.ย. 2562 

01 พ.ค. 2562 - 30 มิ.ย. 2562 0.155 บาท 19 ส.ค. 2562 

01 มี.ค. 2562 - 30 เม.ย. 2562 0.149 บาท 02 ก.ค. 2562 

01 ม.ค. 2562 - 28 ก.พ. 2562 0.145 บาท 26 เม.ย. 2562 

01 พ.ย. 2561 - 31 ธ.ค. 2561 0.16 บาท 14 มี.ค. 2562 

01 ก.ย. 2561 - 31 ต.ค. 2561 0.185 บาท 27 ธ.ค. 2561 

01 ก.ค. 2561 - 31 ส.ค. 2561 0.126 บาท 02 พ.ย. 2561 

01 พ.ค. 2561 - 30 มิ.ย. 2561 0.155 บาท 31 ส.ค. 2561 

01 มี.ค. 2561 - 30 เม.ย. 2561 0.145 บาท 03 ก.ค. 2561 

01 ม.ค. 2561 - 28 ก.พ. 2561 0.145 บาท 27 เม.ย. 2561 

01 พ.ย. 2560 - 31 ธ.ค. 2560 0.144 บาท 13 มี.ค. 2561 

01 ก.ย. 2560 - 31 ต.ค. 2560 0.168 บาท 29 ธ.ค. 2560 

01 ก.ค. 2560 - 31 ส.ค. 2560 0.158 บาท 27 ต.ค. 2560 

01 พ.ค. 2560 - 30 มิ.ย. 2560 0.142 บาท 30 ส.ค. 2560 



6 
 

01 มี.ค. 2560 - 30 เม.ย. 2560 0.136 บาท 28 มิ.ย. 2560 

01 ม.ค. 2560 - 28 ก.พ. 2560 0.135 บาท 28 เม.ย. 2560 

01 พ.ย. 2559 - 31 ธ.ค. 2559 0.18 บาท 23 มี.ค. 2560 

01 ก.ย. 2559 - 31 ต.ค. 2559 0.137 บาท 27 ธ.ค. 2559 

01 ก.ค. 2559 - 31 ส.ค. 2559 0.142 บาท   4 พ.ย. 2559 

01 พ.ค. 2559 - 30 มิ.ย. 2559 0.13 บาท 31 ส.ค. 2559 

01 มี.ค. 2559 - 30 เม.ย. 2559 0.1316 บาท 29 มิ.ย. 2559 

01 ม.ค. 2559 - 28 ก.พ. 2559 0.1324 บาท 29 เม.ย. 2559 

 

ประมาณการผลตอบแทนระยะส้ันของกองทรัสต์ (ซ่ึงผ่านการสอบทานโดยผู้สอบบัญชี) 
 -เน่ืองจากในปี 2563 กองทรัสตไ์ม่มีการเพิ่มทุน ขอ้มูลในส่วนน้ีจึงไม่มีขอ้มูล 
 
ประมาณการผลตอบแทนระยะยาวของกองทรัสต์   
 นักลงทุนสามารถสอบถามขอ้มูลการประมาณการผลตอบแทนระยะยาวของกองทรัสต์  ซ่ึงประมาณ
การโดยผูป้ระเมินราคาอิสระได ้จากผูจ้ดัการกองทรัสตภ์ายในวนัและเวลาท าการ 
 
 

สัดส่วนของสัญญาเช่าท่ีจะหมดสัญญาภายหลังเข้าลงทุน 
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โครงสร้างผู้เช่า 

 

 

** หมายเหตุ: สัดส่วนพ้ืนท่ีไม่รวมลานโปรโมชัน่และพ้ืนท่ีโซนศูนยอ์าหาร 

อัตราการต่อสัญญาของผู้เช่า 
 

ปี ร้อยละ 

2563 72% 

2562 83% 

2561 92% 

 
ผลการด าเนินงาน หากกองทรัสต์ลงทุนในหลายทรัพย์สินหลัก สามารถแยกแสดงหรือจัดกลุ่มทรัพย์สินได้ 
อตัราค่าเช่าเฉล่ีย (Average Rental Rate) 
2000-2500 บาท/ตร.ม. 
รายได ้(Revenue) (ลา้นบาท) 
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ก าไรก่อนหักต้นทุนทางการเงิน ภาษีเงินได้ ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA)(ล้านบาท) 
 

 
 
 
ตัวเลขทางการเงินที่ส าคัญ  3 ปีย้อนหลัง 
 

ตัวเลขทางการเงินที่ส าคัญ 
3 ปีย้อนหลัง 

2563 2562 2561 
Revenue (THB) 658,233,691 1,309,536,474 1,296,804,235 
Other Income (THB) 10,134,165 10,758,217 7,135,266 
Net investment income (THB) 206,991,815 574,120,236 518,971,386 
Net increase in net assets resulting  
from operations (THB) 

148,623,465 601,138,329 548,574,910 

    
EPU (THB) 0.30 1.23 1.12 
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DPU (THB) 0.350 0.954 0.916 
Capital Reduction  - - - 
 Debt/Total Asset Value Ratio (%) 11.94% 12.50% 12.71% 
Interest Cost (%) - - - 
Operating Cash Flow (THB) 373,528,564 503,044,608 662,843,505 
Investing Cash Flow - - - 
Financing Cash Flow (310,571,905) (498,025,281) (659,749,844) 
Net Cash Flow 62,956,659 5,019,327 3,093,661 
    
NAV (THB) 5,831,842,299 5,905,288,273 5,772,203,992 
P/NAV (Times) 0.95 1.50 1.37 
Market Cap (THB) 5,563,937,580 8,882,777,540 7,906,648,140 
Closing Price (THB) 11.40 18.20 16.20 

 
การวิเคราะห์และค าอธิบายของผูจ้ดัการกองทรัสตถึ์งการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกองทรัสต์ 
 
ประเภทรายงานของผูส้อบบญัชีล่าสุด 
  ไม่มีเง่ือนไขและมีขอ้สังเกต/เร่ืองอื่นๆ 
  อื่น ๆ 
 
สรุปข้อมูลส าคัญเกี่ยวกบัการกู้ยืมเงิน  

รายละเอียดตามส่วนท่ี 2 ขอ้ 2.6 การกูย้ืมเงิน 
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หมายเหตุ    1.  ค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้่ายต่าง ๆ ท่ีเรียกเก็บจากกองทรัสตเ์ป็นอตัราท่ีรวมภาษีมูลค่าเพ่ิม ภาษีธุรกิจเฉพาะ หรือ       
ภาษีอื่นใดในท านองเดียวกนั(ถา้มี)    
         *ก าไรสุทธิส าหรับปี 2563 เท่ากบั 148,623,465 บาท        

สรุปปัจจัยความเส่ียงท่ีส าคัญ 
 

1. ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับกองทรัสต์หรือการด าเนินงานของกองทรัสต์ 

- ความส าเร็จของกองทรัสตข์ึ้นอยูก่บัความสามารถของผูจ้ดัการ ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย ์ในการจดัการและจดัหา
ผลประโยชนจ์ากทรัพยสิ์นหลกั 

- รายไดข้องกองทรัสตข์ึ้นอยูก่บัฐานะทางการเงินของผูเ้ช่าพ้ืนท่ี และการตดัสินใจต่ออายสัุญญาเช่าพ้ืนท่ีเม่ือสัญญา
เช่าพ้ืนท่ีของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีส้ินสุดลง 

- ความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นอนัเป็นผลจากการท่ีกองทรัสตก์ูยื้มเงิน 
- การเปล่ียนแปลงนโยบายทางภาษีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทนุในหน่วยทรัสตข์องกองทรัสต์ 
- กองทรัสตไ์ม่ไดเ้ป็นคู่สัญญาโดยตรงในสัญญาเช่าท่ีดินส าหรับโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 

2. ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับทรัพย์สินหลัก 

- กองทรัสตแ์ละผูเ้ช่าพ้ืนท่ีภายในโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ตอ้งเผชิญกบัการแข่งขนัจากศนูยก์ารคา้และ
ร้านคา้ปลีกอ่ืนๆท่ีตั้งอยูใ่นบริเวณท่ีมีกลุ่มเป้าหมายเดียวกนัและการแข่งขนัจากช่องทางการคา้ปลีกอ่ืนๆ 

- การใชส่้วนต่อเช่ือมเพ่ือเช่ือมพ้ืนท่ีบางส่วนของทรัพยสิ์นหลกัเขา้กบัรถไฟฟ้า BTS สถานีอโศก  
- ภยัธรรมชาติและเหตุสุดวิสัยอ่ืนๆ การก่อการร้ายและสงครามอาจมีผลกระทบในทางลบต่อรายไดข้องกองทรัสต ์

3. ความเสียงท่ีเกี่ยวกับการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 

- ความเส่ียงโดยทัว่ไปในการลงทนุในอสังหาริมทรัพย ์
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- กองทรัสตอ์าจไดรั้บผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคล่องจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพยแ์ละการขาด
ทางเลือกอื่นในการใชป้ระโยชนจ์ากทรัพยสิ์นหลกั 

- กลยทุธ์ของกองทรัสตใ์นการลงทนุในทรัพยสิ์นท่ีใชใ้นการประกอบธุรกิจศูนยก์ารคา้หรือธุรกิจคา้ปลีกอาจน ามาซ่ึง
ความเส่ียงท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบักองทรัสตป์ระเภทอืน่ท่ีมีรูปแบบการลงทุนท่ีหลากหลายกว่า 

- ทรัพยสิ์นหลกัอาจถูกเวนคืน 
- ความเส่ียงทางการเมือง 

4. ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับการลงทุนในหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์ 

- ราคาซ้ือขายหน่วยทรัสตใ์นตลาดรองอาจลดลงต ่ากว่าราคาเขา้ซ้ือ 
- ผูถื้อหน่วยทรัสตไ์ม่สามารถขายคืนหน่วยทรัสตไ์ด ้
- มูลค่าหน่วยทรัสตอ์าจลดลงหากราคาเสนอขายของหน่วยทรัสตท่ี์ออกใหม่ต ่ากว่ามูลค่าหน่วยทรัสตก่์อนการเสนอ

ขายหน่วยทรัสตเ์พ่ิมเติม 
- การขายหน่วยทรัสตใ์นอนาคตของผูถื้อหุ้น และ/หรือ บริษทัในเครือเดียวกนักบัผูถื้อหุ้นของผูจ้  าหน่ายทรัพยสิ์นแก่

กองทรัสต ์อยา่งมีนยัส าคญัอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อราคาตลาดของหน่วยทรัสต ์
- เงินคืนทนุจากการเลิกกองทรัสตอ์าจจะนอ้ยกว่าจ านวนเงินท่ีผูถื้อหน่วยทรัสตไ์ดล้งทุนจากการเสนอขาย

หน่วยทรัสตใ์นตลาดแรก (Primary Market) 
- มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิ (NAV) ของกองทรัสตอ์าจไม่เท่ากบัราคาท่ีจะซ้ือขายไดจ้ริงในตลาดหลกัทรัพย ์
- มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกองทรัสตมิ์ไดเ้ป็นมูลค่าท่ีแทจ้ริงของทรัพยสิ์นซ่ึงกองทรัสตจ์ะไดรั้บหากมีการจ าหน่าย

ทรัพยสิ์นออกไปทั้งหมด หรือมีการเลิกกองทรัสต ์
 
ข้อมูลเบือ้งต้น 

ผู้จัดการกองทรัสต์ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทนุ แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั 
ท่ีอยู่ เลขท่ี 11 อาคารคิว.เฮา้ส์ สาทร ชั้น 14 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร 

กรุงเทพมหานคร 10120 
โทรศัพท์ 0-2286-3484, 0-2679-2155 
URL www.lhfund.co.th  

 
ผู้ดูแลผลประโยชน์ บริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทนุ ไทยพาณิชย ์จ ากดั 
ท่ีอยู่ เลขท่ี 18 อาคาร 1 ไทยพาณิชย ์ปาร์ค พลาซ่า ชั้น 7-8 ถนนรัชดาภิเษก  

แขวงจตจุกัร เขตจตุจกัร กรุงเทพมหานคร 10900 
โทรศัพท์ 02-949-1500 
URL http://www.scbam.com/  

 

 

http://www.lhfund.co.th/
http://www.scbam.com/
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ส่วนที่ 2 

การด าเนินกิจการของกองทรัสต์ 
1. ข้อมูลกองทรัสต์ : ทรัสต์เพือ่การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช ช้อปป้ิง เซ็นเตอร์ 

1.1 ข้อมูลส าคัญ 

ช่ือกองทรัสต์ (ไทย) ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย ์แอล เอช ชอ้ปป้ิง  เซ็นเตอร์ 

ช่ือกองทรัสต์ (อังกฤษ) LH Shopping Centers Leasehold Real Estate Investment Trust 

ช่ือย่อ 

ประเภทหลักทรัพย์ที่เสนอขาย 

LHSC 

ใบทรัสตท่ี์แสดงสิทธิของผูถื้อในฐานะผูรั้บประโยชน์ในทรัสต ์(หน่วยทรัสต)์ 

ผู้จัดการกองทรัสต์ (REIT Manager) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทนุ แลนด ์แอนด ์ เฮา้ส์ จ ากดั 

ทรัสตี (Trustee) 

ที่ปรึกษาทางการเงิน 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทนุ ไทยพาณิชย ์จ ากดั 

ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) 

โครงการท่ีเข้าลงทุน โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 

รูปแบบการเข้าลงทุน เขา้ลงทนุในสิทธิการเช่าอาคารเป็นระยะเวลาประมาณ 26 ปี 

ทุนช าระแล้ว 4,978,259,940 บาท  

อายุโครงการ ไม่ก าหนดอายกุองทรัสต ์

 (กองทรัสตล์งทนุในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพยข์องโครงการศูนยก์ารคา้
เทอร์มินอล 21 เป็นระยะเวลาประมาณ 26 ปี) 

2. นโยบาย ภาพรวมการประกอบธุรกิจ และ การจัดประโยชน์ของกองทรัสต์ 

2.1 วัตถุประสงค์การลงทุน                 

กองทรัสต์จัดตั้งขึ้นตาม พ.ร.บ. ทรัสต์ฯ โดยมีวตัถุประสงค์ในการออกหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์เพื่อเสนอขายต่อ
ประชาชนและน าหน่วยทรัสตด์งักล่าวเขา้จดทะเบียนเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ โดยผูก่้อตั้งทรัสต์โอน
เงินท่ีได้จากการจ าหน่ายหน่วยทรัสต์ให้แก่ทรัสตีด้วยความไวว้างใจให้ทรัสตีเพื่อเก็บรักษาในนามทรัสตีและจดัการ
ทรัพยสิ์นโดยน าไปลงทุนในทรัพยสิ์นหลกั โดยการซ้ือ และ/หรือ เช่า และ/หรือ เช่าช่วง และ/หรือ รับโอนสิทธิการเช่า 
และ/หรือ สิทธิการเช่าช่วงทรัพยสิ์นหลกั ตลอดจนท าการปรับปรุง เปล่ียนแปลง พฒันาศกัยภาพ และ/หรือ จ าหน่าย
ทรัพยสิ์นต่างๆ เพ่ือมุ่งก่อให้เกิดรายไดแ้ละผลตอบแทนแก่กองทรัสตเ์พ่ือประโยชน์สูงสุดของผูถื้อหน่วยทรัสต ์รวมถึงการ
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ลงทุนในทรัพยสิ์นอื่น และ/หรือ หลกัทรัพยอ์ื่น และ/หรือ การหาดอกผลอื่นโดยวิธีอื่นใด ตามท่ีกฎหมายหลกัทรัพย์ และ/
หรือ กฎหมายอื่นใดที่เก่ียวขอ้งก าหนด 

2.2 การเปลี่ยนแปลงและพฒันาการที่ส าคัญ 

ในรอบระยะเวลาด าเนินงานระหว่างวนัท่ี 1 มกราคม 2563 ถึง 31 ธนัวาคม 2563  ผูจ้ดัการกองทรัสต,์ ทรัสตี และ ผูบ้ริหาร
อสังหาริมทรัพย ์ไม่มีการเปล่ียนแปลงอ านาจใดๆ ในการบริหารจดัการกองทรัสต์ รวมถึงไม่มีการเปล่ียนแปลงโครงสร้าง
การถือหุ้นการจดัการ หรือการประกอบธุรกิจท่ีเป็นอยูอ่ยา่งมีนยัส าคญั และกองทรัสตไ์ม่ไดล้งทุนในอสังหาริมทรัพยอ์ื่นใด
เพ่ิมเติม รวมถึงไม่มีการแกไ้ขหรือเปล่ียนแปลงสัญญาท่ีเก่ียวขอ้งท่ีอาจส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินของกองทรัสต์
อยา่งมีนยัส าคญั 

อย่างไรก็ดี ในช่วงปี 2563 ทรัพยสิ์นท่ีกองทรัต์ลงทุนไดรั้บผลกระทบจากโรคระบาดโควิด -19 ท าให้ในช่วงเดือนมีนาคม 
ถึง เดือนมิถุนายน 2563 ไม่สามารถเปิดให้บริการไดเ้น่ืองจากรัฐประกาศให้ศูนยก์ารคา้ปิดและงดให้บริการทั้งหมดและ
บางส่วน 

2.3 โครงสร้างของการบริหารจัดการกองทรัสต์ 

โครงสร้างของกองทรัสต์ภายหลงัจากการก่อตั้งกองทรัสต์ เป็นไปตามแผนภาพ ดังนี้ 

 

ทั้งน้ีการบริหารจดัการกองทรัสตจ์ะอยูภ่ายใตข้อ้ก าหนดในสัญญาก่อตั้งทรัสต ์โดยมีสาระส าคญัตามเอกสารแนบ 2 ซ่ึงผูถื้อ
หน่วยทรัสตส์ามารถขอดูส าเนาสัญญาก่อตั้งทรัสตฉ์บบัเตม็ไดท่ี้ท่ีท างานของผูจ้ดัการกองทรัสตใ์นวนัและเวลาท าการ 
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2.4 ข้อมูลของทรัพย์สินของกองทรัสต์ 

รายละเอียดเกี่ยวกับทรัพย์สินท่ีกองทรัสต์ลงทุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 

โครงการศูนย์การค้าเทอร์มนิอล 21 

ท าเลที่ตั้ง ศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ซ่ึงตั้งอยูท่ี่เลขท่ี 88 ซอยสุขมุวิท 19 (วฒันา) แขวงคลองเตย
เหนือ เขตวฒันา กรุงเทพมหานคร 

ลักษณะโครงการ โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ประกอบดว้ย อาคารศนูยก์ารคา้สูง 8 ชั้นและมีชั้นใต้
ดิน 2 ชั้น รวมถึงพ้ืนท่ีท่ีจอดรถภายในอาคาร

 
ขนาดท่ีดิน

 
ประมาณ 9 ไร่ 1 งาน 44 ตารางวา 

ราคาทุน  

(ราคาท่ีได้มาซ่ึงสิทธิการ
เช่าอสังหาริมทรัพย์ และ
สิทธิอื่น ๆ ท่ีเกี่ยวข้อง) 

ราคาท่ีกองทรัสตล์งทุนคร้ังแรก 5,941,624,840 บาท (รวมภาษีมูลค่าเพ่ิม)  

วันที่จัดตั้งกองทรัสต์ 22 ธนัวาคม 2557   

วันท่ีกองทรัสต์เข้าลงทุน 23 ธนัวาคม 2557   

ราคาประเมินปี 2563 ▪ บริษทั เซา้ทอี์ส เอเชีย อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั  
▪ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 
▪ มูลค่า 6,493 ลา้นบาท 

เจ้าของสิทธิการเช่า
อสังหาริมทรัพย์ 

ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย ์แอล เอช ชอ้ปป้ิง เซ็นเตอร์ 

เจ้าของสังหาริมทรัพย์ ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย ์แอล เอช ชอ้ปป้ิง เซ็นเตอร์ 

ปีที่เปิดใช้อาคาร อาคารแลว้เสร็จและเร่ิมเปิดด าเนินงานเม่ือเดือนตุลาคม 2554 

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ บริษทั แอล แอนด ์เอช รี เทล แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  

รายได้ค่าเช่าและ
ค่าบริการตั้งแต่วันที ่
 1 ม.ค. – 31 ธ.ค. 2563 

658,233,691 บาท 
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โครงการศูนย์การค้าเทอร์มนิอล 21 

ลักษณะทั่วไปของ
โครงการ 

 

 

 

 

 

 

โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21ประกอบดว้ย อาคารศูนยก์ารคา้สูง 8 ชั้นและมีชั้นใต้
ดิน 2 ชั้น รวมถึงพ้ืนท่ีท่ีจอดรถภายในอาคาร ตั้งอยูบ่นท่ีดินประมาณ 9 ไร่ 1 งาน 44 ตาราง
วา ซ่ึงสร้างแล้วเสร็จและเร่ิมเปิดด าเนินงานเม่ือเดือนตุลาคม 2554 โดยมีพ้ืนท่ีรวม
ประมาณ 97,905 ตารางเมตร ระบบสาธารณูปโภค ประกอบด้วย ระบบไฟฟ้า ระบบ
ประปา ระบบปรับอากาศ ระบบสุขาภิบาล ระบบลิฟต์ และบนัไดเล่ือน ระบบโทรศพัท์ 
ระบบป้องกนัอคัคีภยั ระบบดบัเพลิงอตัโนมติั และงานระบบวิศวกรรม ซ่ึงติดตั้งและใช้
งานอยูใ่นโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21  

โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ไดรั้บการตกแต่งและออกแบบดว้ยการจ าลองถนน
ของเมืองต่างๆ เช่น โรม ปารีส และโตเกียว โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 สามารถ
สนองความตอ้งการท่ีหลากหลายไม่ว่าจะเป็นร้านคา้แฟชัน่ทั้งต่างประเทศและในประเทศ 
ภตัตาคารและศูนยอ์าหาร โรงภาพยนตร์และร้านคา้ในรูปแบบต่างๆ นอกจากน้ี โครงการ
ศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ยงัเช่ือมต่อกบัโรงแรม แกรนด ์เซนเตอร์พอยต ์เทอร์มินอล 21 

รายละเอียดประกนัภัย 

(ระยะเวลาประกนัภยั
คุม้ครองถึง 31 ธ.ค. 
2563) 

1. การประกันภัยความเ ส่ียงภัยในทรัพย์สิน (Property All Risks Insurance) การ
ประกนัภยัความเส่ียงภยัทรัพยสิ์นท่ีกองทรัสตเ์ขา้ลงทุนส าหรับรอบปี 2564 ในวงเงิน
ประกนัภยัท่ีไม่ต ่ากว่ามูลค่ารวมของส่ิงปลูกสร้างทดแทนใหม่ของบริษทัประเมินค่า
ทรัพย์สิน (บริษัท เซ้าท์อีส เอเชีย อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด) ซ่ึงมีมูลค่าเท่ากับ 
3,426.68 ลา้นบาท 

2. การประกนัภยัธุรกิจหยุดชะงกั (Business Interuption Insurance) ส าหรับรอบปี 2564 
กองทรัสต์ได้มีการจัดท าประกันภัยธุรกิจหยุดชะงักเป็นระยะเวลา 2 ปี จากการ
ค านวณโดยใชข้อ้มูลจากประมาณการรายไดแ้ละค่าใชจ้่ายของผูป้ระเมินอิสระ ซ่ึงมี
มูลค่าเท่ากบั 2,239.50 ลา้นบาท 

3. การประกันภัยความเส่ียงภัยบุคคลท่ีสาม (Public Liabilities Insurance) ในรอบปี 
2564 กองทรัสตไ์ดจ้ดัท าประกนัภยัความเส่ียงภยับุคคลท่ีสามเป็นวงเงินมูลค่า 100.00 
ลา้นบาท 

4. การประกนัภยัสิทธิการเช่า (Leasehold Insurance) เพื่อประกนัความเสียหายจากการท่ี
สัญญาเช่าอสังหาริมทรัพยร์ะหว่างกองทรัสตแ์ละผูใ้ห้เช่าส้ินสุดก่อนครบอายุสัญญา
เช่า โดยค านวณจากมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทรัสต์ และระยะเวลาอายุสิทธิการ
เช่าคงเหลือ ณ ขณะนั้น โดยในรอบปี 2564 กองทรัสตไ์ดจ้ดัท าประกนัภยัสิทธิการเช่า
เป็นวงเงินมูลค่า 4,660.20 ลา้นบาท 
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2.4.1 ร ายละ เอี ยด เกี่ ยวกั บการลง ทุน ในอสังหา ริมท รัพ ย์แ ต่ละร ายการ  ส าห รับรอบระยะ เวล าตั้ ง แ ต่ วัน ท่ี   
1 มกราคม 2563 ถึง 31 ธันวาคม 2563 

ในรอบปีบญัชีท่ีผา่นมากองทรัสตไ์ม่มีการลงทุนในอสังหาริมทรัพยเ์พ่ิมเติม 

2.4.2 รายละเอียดเกี่ยวกับการจ าหน่ายหรือการโอนอสังหาริมทรัพย์แต่ละรายการส าหรับรอบระยะเวลาตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
2563 ถึง 31 ธันวาคม 2563 

ในรอบปีบญัชีท่ีผา่นมาไม่มีการจ าหน่ายหรือการโอนอสังหาริมทรัพย ์

2.5  การจัดหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ 

กองทรัสต์ด าเนินการลงทุนในทรัพยสิ์นหลกั โดยการเช่าอาคารศูนยก์ารค้ารวมทั้งส่ิงปลูกสร้าง ส่วนควบของอาคาร
ศูนยก์ารคา้ท่ีเป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลางท่ีเก่ียวขอ้งกบักิจการโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 และซ้ือ
เฟอร์นิเจอร์ เคร่ืองมือ เคร่ืองใช ้อุปกรณ์ตกแต่งท่ีติดตรึงตรา และไม่ติดตรึงตรา รวมทั้งอุปกรณ์อ่ืนใดท่ีใชเ้พ่ือวตัถุประสงค์
ในการประดบัตกแต่งหรืออ านวยความสะดวกให้กบัผูใ้ชบ้ริการโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 จากบริษทั แอล แอนด์ 
เอช พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั ทั้งน้ี กองทรัสต์เขา้เป็นคู่สัญญากบัผูเ้ช่าพ้ืนท่ีภายใตสั้ญญาเช่าพ้ืนท่ี และ/หรือสัญญาให้บริการ 
และ/หรือ สัญญาให้บริการสาธารณูปโภคของอสังหาริมทรัพยท่ี์กองทรัสต์เช่า และเขา้เป็นคู่สัญญากบัผูใ้ห้บริการ อาทิ ผู ้
ให้บริการรักษาความปลอดภยั ผูใ้ห้บริการรักษาความสะอาด ผูใ้ห้บริการบ ารุงรักษา รวมไปถึงผูใ้ห้บริการสาธารณูปโภค  

โครงสร้างการจัดหาผลประโยชน์ของทรัพย์สินท่ีกองทรัสต์ลงทุน 
 

 

 

 

 

 

 

 

ผูจ้ดัการกองทรัสตมี์นโยบายท่ีจะด าเนินการจดัหาผลประโยชน์จากทรัพยสิ์นหลกั โดยน าพ้ืนท่ีเช่าของโครงการศูนยก์ารคา้
เทอร์มินอล 21 ออกให้เช่าแก่ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีซ่ึงเป็นผูป้ระกอบกิจการคา้ปลีกและบริการประเภทต่างๆ โดยกองทรัสตท์  าสัญญาแต่งตั้ง
บริษทั แอล แอนด์ เอช รีเทล แมเนจเมนท์ จ ากัด เป็นผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยเ์พื่อให้เป็นผูด้  าเนินการบริหารทรัพยสิ์นท่ี
กองทรัสตล์งทุน ซ่ึงผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยจ์ะเป็นผูด้  าเนินการหาผูส้นใจท่ีจะเช่าพ้ืนท่ีของโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 
เพ่ือเพ่ิมอตัราการเช่าพ้ืนท่ี  

ให้เช่าพืน้ที่ 
ให้บริการและให้บริการ

สาธารณปูโภค  

กองทรัสต์ 

 

 

ผู้เช่าพืน้ท่ีรายย่อยใน

โครงการ/ผู้เช่าพืน้ท่ี
ส่วนกลางของศูนย์การค้า 

 

บริหารทรัพย์สิน ผู้บริหาร
อสังหาริมทรัพย์ 

ค่าเช่า/ค่าบริการ/
ค่าบริการ

สาธารณปูโภค/เงิน
ประกนั 

ค่าธรรมเนียมบริหารทรัพย์สิน 
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ผู้เช่าท่ีเป็นกลุ่มบุคคลเดียวกันกับผู้จัดการกองทรัสต์ 

นิติบุคคล / บริษัทท่ีอาจมีความขัดแย้ง 

บลจ.แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์    ในฐานะ ผูจ้ดัการกองทรัสต ์

ธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) ในฐานะ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในโครงการ 

 

ความสัมพนัธ์ 

ธนาคารแลนด ์แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เป็นบริษทัยอ่ยของบริษทั แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) ซ่ึงบริษทั แลนด์ 
แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ของผูจ้ดัการกองทรัสต ์ซ่ึงถือหุ้นทางออ้มในบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั จ านวนประมาณร้อยละ 21.88 

ลักษณะของรายการระหว่างกัน 

ธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เป็นผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 เป็นพ้ืนท่ีให้บริการ
ประมาณ 102 ตารางเมตร โดยสัญญาเช่าจะส้ินสุดลงวนัท่ี 10 ตุลาคม 2566  

ความสมเหตุสมผลของการท ารายการ 

ผูจ้ดัการกองทรัสตเ์ห็นว่าเป็นการเช่าเพื่อประกอบธุรกิจเป็นสาขาของธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) ตามปกติ  

โดยมีอตัราค่าเช่าเฉล่ียของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) ต ่ากว่าอตัราค่าเช่าเฉล่ียของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีประเภทธุรกิจ
เดียวกนัในชั้นเดียวกนัประมาณร้อยละ 10 อน่ึง ผูเ้ช่ารายธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เป็นผูเ้ช่ารายแรกๆ ท่ีเขา้มา
เช่าพ้ืนท่ี และช่วยสร้างความเช่ือมัน่ในศกัยภาพของศูนยก์ารคา้ ทั้งน้ี ในการต่อสัญญาคราวต่อไปผูจ้ดัการกองทรัสตจ์ะปรับให้
ค่าเช่าใกลเ้คียงกบัช่วงอตัราค่าเช่าเฉล่ียของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในโครงการเพ่ือรักษาผลประโยชน์ของผูถื้อหน่วยทรัสตเ์ป็นส าคญั 

ผู้เช่าท่ีเป็นกลุ่มบุคคลเดียวกันกับทรัสตี 

นิติบุคคล / บริษัทท่ีอาจมีความขัดแย้ง 

บลจ.ไทยพาณิชย ์    ในฐานะ ทรัสตี 

ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน)  ในฐานะ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในโครงการ 

ความสัมพนัธ์ 

ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) ถือหุ้นทางตรงในบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไทยพาณิชย ์จ ากดั จ านวนร้อยละ 
99.99 
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ลักษณะของรายการระหว่างกัน 

ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) เป็นผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ประมาณ 132 ตารางเมตร ซ่ึง
แบ่งเป็นพ้ืนท่ีให้บริการประมาณ 114 ตารางเมตร โดยสัญญาเช่าพ้ืนท่ีจะส้ินสุดลงวนัท่ี 10 ตุลาคม 2564 , ตู ้ATM จ านวน 2 
เคร่ือง  โดยสัญญาเช่าจะส้ินสุดลงวนัท่ี 10 ตุลาคม 2564 และพ้ืนท่ีแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศรวมประมาณ 16 ตารางเมตร 
โดยสัญญาเช่าจะส้ินสุดลงวนัท่ี 10 ตุลาคม 2564 (KIG401) และ 13 กุมภาพนัธ์ 2565 (KI3401) 

ความสมเหตุสมผลของการท ารายการ 

ผูจ้ดัการกองทรัสต์ไดต้รวจสอบสัญญาเช่าดงักล่าวแลว้ พบว่า เป็นการเช่าสาขาของธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) 
เพื่อประกอบธุรกิจตามปกติโดยมีอตัราค่าเช่าพ้ืนท่ี ค่าบริการ และค่าบริการสาธารณูปโภคในอตัราตลาดซ่ึงใกลเ้คียงกบัอตัราค่า
เช่าเฉล่ียของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีประเภทธุรกิจเดียวกนัในชั้นเดียวกนัในศูนยก์ารคา้ อน่ึง ผูเ้ช่ารายธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) 
เป็นผูเ้ช่ารายแรกๆ ท่ีเขา้มาเช่าพ้ืนท่ี และช่วยสร้างความเช่ือมัน่ในศกัยภาพของศูนยก์ารคา้ 

ทั้งน้ี ในกรณีท่ีจะมีการท าธุรกรรมระหว่างกองทรัสตก์บับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนักบัทรัสตีในอนาคต จะมีการด าเนินการดงัน้ี 

1) มีการเปิดเผยขอ้มูลผา่นตลาดหลกัทรัพยห์รือช่องทางอื่นใดท่ีผูถื้อหน่วยทรัสตส์ามารถเขา้ถึงขอ้มูลการจะเขา้ท าธุรกรรมได้

อยา่งทัว่ถึง 

2) มีระยะเวลาในการเปิดเผยขอ้มูลท่ีสมเหตุสมผล ซ่ึงตอ้งไม่นอ้ยกว่า 14 วนั  

3) มีการเปิดเผยช่องทาง วิธีการ และระยะเวลาคดัคา้นท่ีชดัเจนโดยเวลาดงักล่าวตอ้งไม่นอ้ยกว่า 14 วนั เวน้แต่ในกรณีท่ีมีการ

ขอมติผูถื้อหน่วยทรัสตเ์พ่ือเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าวให้การคดัคา้นกระท าในการขอมติผูถื้อหน่วยทรัสตน์ั้น 

อน่ึง ในกรณีท่ีมีผูถื้อหน่วยทรัสตแ์สดงการคดัคา้นอยา่งชดัเจนตามวิธีการท่ีมีการเปิดเผยตามขอ้ 3) ในจ านวนท่ีเกินกว่า 1 ใน 
4 ของจ านวนหน่วยทรัสตท่ี์จ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด ทรัสตีจะกระท าหรือยินยอมให้มีธุรกรรมดงักล่าวขา้งตน้ไม่ได ้

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ 

 บริษัท แอล แอนด์ เอช รีเทล แมเนจเม้นท์ จ ากัด 

• ข้อมูลท่ัวไป 

ท่ีตั้ง  : เลขท่ี 1 อาคารคิวเฮา้ส์ลุมพินี ชั้น 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร  

กรุงเทพมหานคร 10120 

เลขทะเบียนบริษทั : 0105555014553 

โทรศพัท ์  : 02 343 8899 
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โทรสาร  : 02 343 8890 

ทุนจดทะเบียน : 100,000 บาท 

ทุนช าระแลว้  : 100,000 บาท 

คุณสมบัติและประสบการณ์ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ 

บริษทั แอล แอนด์ เอช รีเทล แมเนจเมน้ท์ จ ากดั เป็นบริษทัย่อยของ บริษทั แอล เอช มอลล์ แอนด์ โฮเทล จ ากดั ซ่ึงเป็น
บริษทัยอ่ยของ บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนจดัตั้งเม่ือวนัท่ี 30 มกราคม 2555   

ความสัมพนัธ์เชิงการถือหุ้นหรือความเกี่ยวข้องทางธุรกิจกับผู้จัดการกองทรัสต์ 

บริษทั แอล แอนด ์เอช รีเทล แมเนจเมน้ท ์จ ากดั ท าหนา้ท่ีเป็นผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยข์องกองทรัสตแ์ละบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดัในฐานะผูจ้ดัการกองทรัสตมี์ความสัมพนัธ์ดงัน้ี 

- บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จ ากดั ถูกถือหุ้นทางออ้มโดยบริษทั แลนด์ แอนด์ 

เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) จ านวนประมาณร้อยละ 21.88 

- บริษทั แอล แอนด์ เอช รีเทล แมเนจเมน้ท์ จ ากดั ถูกถือหุ้นทางตรงโดยบริษทั แอล เอช มอลล ์แอนด์              

โฮเทล จ ากดั จ านวนร้อยละ 99.95โดยท่ีบริษทั แอล เอช มอลล ์แอนด ์โฮเทล จ ากดั ถูกถือหุ้นทางตรง

โดยบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) จ านวนร้อยละ 99.99 

หมายเหตุ – ขอ้มูลการถือหุ้นขา้งตน้เป็นขอ้มูล ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 

ระยะเวลาการด าเนินการ 

ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยจ์ะมีวาระตามท่ีก าหนดในสัญญาแต่งตั้งผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย ์ ซ่ึงมีก าหนดเวลา 6 ปี และใน
กรณีท่ีคู่สัญญาแต่ละฝ่ายตกลงต่อสัญญาออกไปเม่ือครบก าหนดระยะเวลาให้สัญญาน้ีมีผลบงัคบัใชต้่อไปอีกคราวละ 6 ปี โดย
คู่สัญญาอาจทบทวนขอ้ก าหนดและเง่ือนไขของสัญญาทุกๆ รอบระยะเวลา 3 ปี หรือตามท่ีคู่สัญญาไดต้กลงกนั 

อสังหาริมทรัพย์อื่นภายใต้การจัดการของผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ท่ีอาจแข่งขันในทางธุรกิจกับทรัพย์สินหลักของ
กองทรัสต์ 

เน่ืองจากปัจจุบนั ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยบ์ริหารทรัพยสิ์นท่ีเป็นศูนยก์ารคา้พ้ืนท่ีกรุงเทพเพียงแห่งหน่ึง 

 

 

 



20 
 

ค่าตอบแทนท่ีจะได้รับจากกองทรัสต์ 

ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยมี์สิทธิไดรั้บค่าตอบแทนในการท าหนา้ท่ีผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยจ์ากกองทรัสต ์โดยเรียกเก็บจาก
กองทรัสตเ์ป็นรายเดือน ตามสัญญาแต่งตั้งผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยท่ี์ท าขึ้นระหว่างกองทรัสตก์บัผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย ์

รายละเอียดอัตราค่าธรรมเนียมผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ สรุปได้ดังนี ้

ประเภทของค่าธรรมเนียม 
ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย ์

อตัราค่าธรรมเนียม 
เพดานของอตัรา                              
ท่ีคาดว่าจะไดรั้บ 

หน่วย 

1. ค่าธรรมเนียมการเก็บค่าเช่าในนามของกองทรัสต ์ ไม่เกินร้อยละ 3.00 ของรายไดค้่าเช่าสุทธิของทรัพยสิ์นหลกั 
2. ค่าคอมมิชชัน่(ก)   

▪ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีรายเดิมต่อสัญญา ไม่เกิน 0.50 เดือน 
▪ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีรายใหม่ท่ีท าสัญญาเช่าอายไุม่ถึง 1 ปี ไม่เกิน 1.00 เดือน  

(ค  านวณตามสัดส่วนระยะเวลาเช่าจริง) 
▪ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีรายใหม่ท่ีท าสัญญาเช่าอาย ุ 

ตั้งแต่ 1 ปี ถึง 3 ปี 
▪ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีรายใหม่ท่ีท าสัญญาเช่าอาย ุมากกว่า  

3 ปีขึ้นไป 

ไม่เกิน 1.00 
 

ไม่เกิน 1.50 

เดือน 
 

เดือน 

▪ ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีส่งเสริมการขาย ไม่เกินร้อยละ 20.00 ของรายไดค้่าบริการพ้ืนท่ีในแต่ละคร้ัง 
3. ค่าธรรมเนียมบริหารอสังหาริมทรัพย ์ ไม่เกินร้อยละ 0.50 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของทรัพยสิ์นหลกั(2) 
4. ค่าธรรมเนียมพิเศษเพื่อสร้างแรงจูงใจ ไม่เกินร้อยละ 3.00 ของรายไดสุ้ทธิจากทรัพยสิ์นหลกั 
5. ค่าธรรมเนียมการซ้ือและขายอสังหาริมทรัพย ์ ไม่เกินร้อยละ 1.50 ของมูลค่าอสังหาริมทรัพยท่ี์จะลงทุนเพ่ิม 

ไม่เกินร้อยละ 0.75 ของมูลค่าอสังหาริมทรัพยท่ี์จะขาย 
6. ค่าธรรมเนียมในการคุมงานการซ่อมแซม ดูแล 
บ ารุงรักษา ปรับปรุง และ/หรือ พฒันาทรัพยสิ์นหลกั 

ไม่เกินร้อยละ 2.00 ของมูลค่าการซ่อมแซม ดูแล บ ารุงรักษา 
ปรับปรุงหรือพฒันาทรัพยสิ์นหลกัในแต่ละ
คร้ัง 

7. ค่าธรรมเนียมการใหบ้ริการระบบบริหารศนูยก์ารคา้ ไม่เกินปีละ 6.00  ลา้นบาท 
หมายเหตุ : (1)       ค่าคอมมิชช่ันค านวณจากค่าเช่า ค่าบริการ และค่าบริการสาธารณูปโภครายเดือนในเดือนแรกของผู้เช่าพืน้ท่ีราย

นั้นๆ 
(2)   มูลค่าทรัพย์สินสุทธิของทรัพย์สินหลัก = มูลค่าทรัพย์สินหลัก ตลอดจนผลประโยชน์ต่างๆ ท่ีได้รับจากการ

ลงทุน ณ เวลาขณะใดขณะหน่ึง หัก มูลค่าหนีสิ้นท้ังหมดของทรัพย์สินหลัก 
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ข้อมูลเกี่ยวกับการประกนัรายได้ และผู้ประกันรายได้ ณ วันท่ี 31 ธนัวาคม 2563 

- ไม่มี – 
2.6 การกู้ยืมเงิน 

ปัจจุบนักองทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย ์แอล เอช ชอ้ปป้ิง เซ็นเตอร์ ”กองทรัสต์” ไดรั้บอนุมติัการ
กูยื้มเงินจากธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) มีรายละเอียดของสัญญาเงินกูด้งัน้ี 

กองทุนตกลงผ่อนช าระคืนเงินตน้ โดยช าระคืนเงินตน้ปีละคร้ัง เร่ิมผ่อนช าระคร้ังแรกในปี 2563 และทยอยผ่อนช าระเป็น
สัดส่วนท่ีเพ่ิมขึ้น ตามเง่ือนไขดงัน้ี 

- ตั้งแต่ปีท่ี 2 ถึงปีท่ี 3 ผอ่นช าระคืนเงินตน้ ปีละไม่ต ่ากว่า 30,000,000 บาท  

- ตั้งแต่ปีท่ี 4 ถึงปีท่ี 6 ผอ่นช าระคืนเงินตน้ ปีละไม่ต ่ากว่า 50,000,000 บาท 

- ตั้งแต่ปีท่ี 7 เป็นต้นไปจนกว่าจะช าระหน้ีครบถ้วนเสร็จส้ิน ผ่อนช าระคืนเงินต้นปีละไม่ต ่ากว่า 

75,000,000 บาท และในงวดสุดทา้ยผูกู้ต้กลงผ่อนช าระหน้ีเงินตน้คา้งช าระทั้งหมดจนครบถว้นเสร็จ

ส้ิน 

ในรอบระยะเวลาด าเนินงานระหว่างวนัท่ี 1 มกราคม 2563 ถึง 31 ธันวาคม 2563 กองทุนทรัสต์ ไดมี้การช าระดอกเบ้ียจาก
การกูย้ืมเงินเป็นจ านวนเท่ากบั 28.35 ลา้นบาท และจากเง่ือนไขตามสัญญาเงินกูข้า้งตน้ กองทรัสตจ์ะมีภาระผูกพนัตอ้งเร่ิมช าระ
คืนเงินตน้งวดแรกในเดือน มิถุนายน 2563 ทั้งน้ี ผูจ้ดัการกองทรัสต์จะค านวณก าไรสุทธิปรับปรุงเพ่ือจ่ายประโยชน์ตอบแทน
ให้กบัผูถื้อหน่วยทรัสต์ ตามเกณฑ์ท่ีส านักงาน ก.ล.ต. ก าหนดไว ้โดยในปี 2563 กองทรัสต์ได้ช าระคืนเงินตน้ช าระคืนเป็น
จ านวน 60 ลา้นบาท ซ่ึงส ารองไวใ้นปี 2562  ทั้งน้ี ในปี 2564 กองทรัสต์ไดรั้บการยกเวน้ไม่ตอ้งคืนเงินตน้ อย่างไรก็ดี เพ่ือมิให้
กระทบต่อความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนในปี 2565 ท่ีกองทรัสต์มีหน้าท่ีตอ้งช าระเงินตน้ จ านวน 50 ลา้นบาท 
ดงันั้นเพ่ือให้การบริหารตน้ทุนการเงินมีความเหมาะสม  จึงพิจารณาตามผลการด าเนินงานและพิจารณาส ารองเงินตน้ในปี 2564 
ในจ านวนไม่เกิน 25 ลา้นบาท 

3. ภาพรวมของภาวะอุตสาหกรรมของธุรกิจการจัดหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ 

 3.1     เศรษฐกิจไทยในปี 2563 และแนวโน้มในปี 2564 
ข้อมูลจากส านักงานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ณ เดือนกุมภาพนัธ์ 2564 แสดงให้เห็นว่า
เศรษฐกิจไทยหดตวัร้อยละ 6.1  ในปี 2563 เทียบกบัการขยายตวัร้อยละ 2.3 ในปี 2562 โดยมูลค่าการส่งออกสินคา้, การ
บริโภคภาคเอกชน และการลงทุนรวม ลดลงร้อยละ 6.6, ร้อยละ 1.0 และร้อยละ 4.8 ตามล าดบั อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปเฉล่ียร้อย
ละ -0.8 และบญัชีเดินสะพดัเกินดุลร้อยละ 3.3 ของ GDP 
แนวโนม้เศรษฐกิจไทยปี 2564 คาดว่าจะขยายตวัร้อยละ 2.5 ถึง 3.5 ปรับตวัขึ้นจากปี 2563 โดยมีปัจจยัสนบัสนุนส าคญัจาก 
(1) การปรับตวัดีขึ้นอยา่งชา้ ๆ ของเศรษฐกิจและการคา้โลก (2) แรงขบัเคล่ือนจากการใชจ้่ายภาครัฐ (3) การกลบัมาขยายตวั
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ของอุปสงคภ์าคเอกชน ในประเทศ และ (4) การปรับตวัตามฐานการขยายตวัท่ีต ่าผิดปกติในปี 2563 ทั้งน้ี คาดว่ามูลค่าการ
ส่งออกสินคา้จะขยายตวัร้อยละ 5.8 การอุปโภคบริโภคภาคเอกชน และการลงทุนรวมขยายตวัร้อยละ 2.0 และร้อยละ 5.7 
ตามล าดบั อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปเฉล่ียอยู่ในช่วงร้อยละ 1.0 ถึง 2.0 และบญัชีเดินสะพดัเกินดุลร้อยละ 2.3 ของ GDP อย่างไรก็
ตาม ยงัมีข้อจ ากัดและความเส่ียงท่ีอาจส่งผลต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในปี 2564 ได้แก่ (1) ความไม่แน่นอนของ
สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ทั้งภายในประเทศและต่างประเทศ (2) แนวโนม้ความล่าชา้
ในการฟ้ืนตวัของภาคการท่องเท่ียว (3) เง่ือนไขดา้นฐานะการเงินของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจท่ามกลางตลาดแรงงาน
และกิจกรรมทางธุรกิจท่ียงัไม่ฟ้ืนตวัเต็มท่ี (4) ความเส่ียงจากสถานการณ์ภยัแลง้ และ (5) ความผนัผวนของเศรษฐกิจและ
ระบบการเงินโลก 

3.2  ภาพรวมสถานการณ์พืน้ที่ค้าปลกี 

 

ท่ีมา : ฝ่ายวิจยั บริษทั ซีบีอาร์อี (ประเทศไทย) จ ากดั 

 

ณ ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2563 อุปทานของพ้ืนท่ีคา้ปลีกโดยรวมในกรุงเทพมหานครเพ่ิมขึ้นเป็น 7.8 ลา้น ตร.ม. เพ่ิมขึ้น
ร้อยละ  1.1 จากช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อนหนา้ 

โดยดัชนีความเช่ือมั่นของผูบ้ริโภค (Consumer Confidence Index) ลดลงเป็น 50.1 ในเดือนธันวาคม 2563 หรือ
ประมาณร้อยละ 26.6 จากช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อนหนา้ เน่ืองจากความกงัวลเก่ียวกบัโรคระบาดโควิด -19 ระลอกท่ี 2 ซ่ึงเร่ิม
เกิดขึ้นในกรุงเทพมหานคร 

พ้ืนท่ีท่ีก าลงัก่อสร้างพ้ืนท่ีคา้ปลีกให้เช่าในกรุงเทพมหานครโดยรวม ณ ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2563 อยูท่ี่ 0.6 ลา้น ตร.ม. 
โดย 0.2 ลา้น ตร.ม. จะแลว้เสร็จในปี  2564 ไดแ้ก่ อาคารบางกอก ซิต้ี (Siam Park Site), Terminal  21 Harbour และ อาคาร The 
nine ติวานนท ์ซ่ึงรายไดจ้ากผลประกอบการณ์ของผูป้ระกอบการณ์ธุรกิจคา้ปลีกลดลงในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2563 โดยมีสาเหตุ
หลกัจากการลดค่าเช่าให้กบัผูเ้ช่าภายในศูนยฯ์จากผลกระทบจากโรคระบาด โควิด-19  

การบริโภคภายในประเทศยงัคงอยูใ่นระดบัต ่า โดยมีผลกระทบต่อเน่ืองจากไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 เร่ือยมาเน่ืองจาก
ผลกระทบโรคระบาด โควิด-19 ผูป้ระกอบการณ์พยายามปรับตวัในการเพ่ิมประสบการณ์ใหม่ๆในการมาใชบ้ริการศูนย ์เพ่ือ
แข่งขนักบัธุรกิจการคา้ขายออนไลน์ 
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4. ปัจจัยความเส่ียง  
4.1 ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับกองทรัสต์หรือการด าเนินงานของกองทรัสต์ 

1) ความส าเร็จของกองทรัสต์ขึน้อยู่กับความสามารถของผู้ จัดการกองทรัสต์ และผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ใน
การจัดการและจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สินหลักซ่ึงหากไม่สามารถด าเนินการหรือจัดการได้อย่างมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผลอาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อมูลค่าของทรัพย์สินหลกั 
ผลการด าเนินงาน และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนของกองทรัสต์ 
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ผูจ้ดัการกองทรัสต์จะเป็นผูก้  าหนดนโยบายการตลาดและกลยุทธ์การบริหารจดัการกองทรัสต์เป็นไปตามท่ี
ระบุไวใ้นสัญญาก่อตั้งทรัสต ์โดยจะมอบหมายนโยบายให้แก่ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยใ์นการบริหารจดัการ
ทรัพยสิ์นหลกัตามสัญญาแต่งตั้งผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยท่ี์กองทรัสต์และผูจ้ดัการกองทรัสต์ไดเ้ขา้ท ากบั
ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยแ์ต่ละราย เพื่อให้ท าหนา้ท่ีบริหารจดัการทรัพยสิ์นท่ีกองทรัสตล์งทุนตามธุรกิจปกติ
ดงันั้น ตามสัญญาแต่งตั้งผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย ์ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยมี์ความรับผิดชอบดา้นต่างๆ 
ภายใตก้ารควบคุมดูแลของผูจ้ดัการกองทรัสต ์ซ่ึงรวมถึงส่วนท่ีเก่ียวกบัทรัพยสิ์นหลกั ไดแ้ก่ การจดัการการ
เช่า การท าการตลาด การบ ารุงรักษา ความมัน่คงและความปลอดภยัของอาคาร และการบริหารจดัการทาง
การเงิน  

ทั้งน้ี หากผูจ้ ัดการกองทรัสต์ไม่สามารถด าเนินงานตามกลยุทธ์ให้ประสบความส าเร็จ หรือผูบ้ริหาร
อสังหาริมทรัพยไ์ม่อาจจดัการทรัพยสิ์นหลกัไดอ้ย่างเหมาะสม อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อมูลค่าของ
ทรัพยสิ์นหลกั และ/หรือ รายไดค้่าเช่าท่ีกองทรัสตค์วรจะไดรั้บ ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และ
ความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้กบัผูถื้อหน่วยทรัสต์ ตลอดจนการช าระคืนหน้ีท่ีถึงก าหนด
ช าระ นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงในทางลบใดๆ ท่ีมีผลกระทบต่อความสัมพนัธ์ของผูจ้ดัการกองทรัสตก์บั
ผู ้บริหารอสังหาริมทรัพย์อาจส่งผลกระทบต่อความสามารถของผู ้จัด การกองทรัสต์ และผู ้บริหาร
อสังหาริมทรัพยใ์นการบริหารจดัการกองทรัสตแ์ละทรัพยสิ์นหลกัได้ นอกจากน้ีหากบริษทั แอล แอนด ์เอช    
รีเทล แมเนจเมนท์ จ ากดั ไม่สามารถปฏิบติัหน้าท่ีในฐานะผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยภ์ายใตสั้ญญาแต่งตั้ง
ผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยไ์ด ้กองทรัสต์อาจไม่สามารถแต่งตั้งบุคคลอ่ืนเพ่ือบริหารจดัการทรัพยสิ์นหลกัได้
อย่างมีประสิทธิภาพเทียบเท่ากนั หรืออาจไม่สามารถแต่งตั้งบุคคลอ่ืนไดเ้ลย ซ่ึงอาจก่อให้เกิดผลกระทบ
ในทางลบต่อการด าเนินงาน และฐานะการเงินของกองทรัสต ์ 

2) รายได้ของกองทรัสต์ขึน้อยู่กับฐานะทางการเงินของผู้ เช่าพืน้ท่ี และการตัดสินใจต่ออายุสัญญาเช่าพืน้ท่ีเม่ือ
สัญญาเช่าพืน้ท่ีของผู้เช่าพืน้ท่ีส้ินสุดลง 

ฐานะการเงินของกองทรัสตข์ึ้นอยูก่บัการหาผูเ้ช่าพ้ืนท่ีมาเช่าพ้ืนท่ีในโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 โดย
มีเง่ือนไขทางการคา้ท่ีดีเน่ืองจากทรัพยสิ์นหลกัท่ีเขา้ลงทุนในคร้ังน้ีประกอบด้วยทรัพยสิ์นในกลุ่มธุรกิจ
ศูนยก์ารค้าหรือธุรกิจคา้ปลีกทั้งหมด โดยรายได้ของกองทรัสต์จะประกอบดว้ยรายได้ค่าเช่าและรายได้
ค่าบริการท่ีไดจ้ากลูกคา้กลุ่มธุรกิจคา้ปลีกเป็นหลกั จึงท าให้กองทรัสต์ตกอยู่ภายใตปั้จจยัความเส่ียงทัว่ไปท่ี
เก่ียวกบัการลงทุนในกลุ่มธุรกิจน้ี ดงันั้น หากผูเ้ช่าพ้ืนท่ีรายส าคญัรายใดรายหน่ึงหรือหลายรายหรือผูเ้ช่า
พ้ืนท่ีจ านวนมากในขณะใดขณะหน่ึงมีฐานะการเงินท่ีดอ้ยลง อาจท าให้ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีช าระเงินล่าชา้หรือเกิดการ
ผิดนดัช าระเงินค่าเช่าของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีและท าให้ผูเ้ช่าพ้ืนท่ีไม่สามารถช าระหน้ีได ้รวมทั้งผูเ้ช่าพ้ืนท่ีอาจไม่ต่อ
อายุสัญญาเช่าพ้ืนท่ี หรืออาจขอต่ออายุสัญญาเช่าพ้ืนท่ีดว้ยเง่ือนไขท่ีเป็นประโยชน์แก่กองทรัสต์น้อยกว่า
เง่ือนไขในสัญญาเช่าพ้ืนท่ีปัจจุบนั ซ่ึงอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะการเงิน ผลการ
ด าเนินงาน และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนของกองทรัสต ์ 
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อยา่งไรก็ตาม จากขอ้มูลการเก็บค่าเช่าจากผูเ้ช่าพ้ืนท่ีโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ในอดีตท่ีผา่นมา แม้
ในช่วงท่ีมีปัญหาสถานการณ์ทางการเมืองรุนแรง มีเพียงผูเ้ช่าพ้ืนท่ีบางรายท่ีขอผอ่นผนัและช าระล่าชา้ โดย
โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ไม่เคยประสบปัญหาการฟ้องร้องคดีกบัผูเ้ช่าพ้ืนท่ีอนัเน่ืองจากการผิดนดั
ช าระหน้ีค่าเช่าแต่อยา่งใด  

3)  ความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึน้อันเป็นผลจากการท่ีกองทรัสต์กู้ ยืมเงิน 

 กองทรัสต์มีการกูย้ืมเงินเพื่อเป็นแหล่งเงินทุนส่วนหน่ึงในการลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีกองทรัสต์จะเขา้ลงทุน 
โดยผูจ้ดัการกองทรัสตแ์ละท่ีปรึกษาทางการเงินไดพ้ิจารณารายละเอียด เง่ือนไขในการช าระคืน ประกอบกบั
การประมาณการทางการเงินแลว้ มีความเห็นว่า กองทรัสต์มีความสามารถในการช าระคืนเงินกูด้งักล่าว แต่
อาจมีความเส่ียงเกิดขึ้นจากความผนัผวนของภาวะเศรษฐกิจและอตัราดอกเบ้ียอาจส่งผลกระทบต่อการ
ด าเนินงานของกองทรัสต์ท าให้กองทรัสต์มีสภาพคล่องไม่เพียงพอในการช าระดอกเบ้ียและเงินตน้และ
กระทบต่อความสามารถของกองทรัสตใ์นการจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้ผูถื้อหน่วยทรัสต์ 

 ทั้งน้ีผูจ้ดัการกองทรัสตต์อ้งบริหารจดัการกองทรัสตโ์ดยค านึงถึงความเส่ียงดงักล่าวโดยจะมีมาตรการในการ
ติดตามผลการด าเนินงานของกองทรัสต์และปัจจัยภายนอกต่างๆรวมถึงแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียอย่าง
สม ่าเสมอ นอกจากน้ีผูจ้ดัการกองทรัสต์อาจพิจารณาใชเ้คร่ืองมือทางการเงินเพ่ือลดความเส่ียงดงักล่าว เช่น
บริการธุรกรรมแลกเปล่ียนอตัราดอกเบ้ียหรือการด าเนินการใดๆกบัเจา้หน้ี เช่น การขอขยายระยะเวลาการ
ช าระหน้ีการผ่อนผนัเง่ือนไขท่ีเป็นอุปสรรคต่อการบริหารจัดการกองทรัสต์ เป็นต้น โดยกองทรัสต์จะ
ด าเนินการดงักล่าวโดยค านึงถึงกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งและประโยชน์สูงสุดของผูถื้อหน่วยทรัสตเ์ป็นส าคญั 

4)  การเปล่ียนแปลงนโยบายทางภาษีท่ีเก่ียวข้องกับการลงทุนในหน่วยทรัสต์ของกองทรัสต์ 

ผูถื้อหน่วยทรัสตอ์าจมีภาระภาษีเก่ียวกบัการลงทุนหรือซ้ือขายหน่วยทรัสตโ์ดยอาจจะตอ้งเสียภาษีในอตัราท่ี
สูงขึ้น หรือในกรณีประโยชน์ตอบแทนหรือผลตอบแทนท่ีจ่ายให้แก่ผูล้งทุนท่ีไม่ไดมี้สัญชาติไทยอาจจะตอ้ง
ถูกภาษีหัก ณ ท่ีจ่ายท่ีแตกต่างไปจากเดิมได ้หากมีการเปล่ียนแปลงกฎหมายและระเบียบดา้นภาษีหรือดา้น
อื่นๆท่ีเก่ียวขอ้ง 

5) กองทรัสต์ไม่ได้เป็นคู่สัญญาโดยตรงในสัญญาเช่าท่ีดินส าหรับโครงการศูนย์การค้าเทอร์มินอล 21 

โครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ก่อสร้างขึ้นบนท่ีดินท่ีเช่าตามสัญญาเช่าท่ีดินระหว่างบริษทั แอล แอนด์ 
เอช พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั (“ผูใ้ห้เช่า”) กบัเจา้ของท่ีดินอนัเป็นท่ีตั้งของโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 
ทั้งน้ี ภายใตสั้ญญาก่อตั้งทรัสต์ กองทรัสตจ์ะลงทุนในสิทธิการเช่าอาคารศูนยก์ารคา้ในโครงการศูนยก์ารคา้
เทอร์มินอล 21 โดยท่ีสิทธิการเช่าท่ีดินดงักล่าวจะไม่ถูกโอนให้แก่กองทรัสต ์และเน่ืองจากกองทรัสตจ์ะมิใช่
คู่สัญญาโดยตรงในสัญญาเช่าท่ีดิน และไม่มีอ านาจควบคุมการปฏิบติัตามสัญญาของผูใ้ห้เช่า ซ่ึงเป็นคู่สัญญา
ตามสัญญาเช่าท่ีดินดงักล่าว ดงันั้นจึงไม่สามารถรับประกนัไดว่้าผูใ้ห้เช่าจะไม่ท าผิดหลกัเกณฑ์และเง่ือนไข
ท่ีอาจท าให้มีการยกเลิกสัญญาเช่าท่ีดินได ้ซ่ึงแมว่้าสัญญาเช่าอาคารโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ท่ี
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กองทรัสตล์งทุนจะไม่ระงบัไปเพราะการยกเลิกสัญญาเช่าท่ีดินดงักล่าว แต่เหตุดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อ
การจดัหาผลประโยชน์จากโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ตามสัญญาเช่าระหว่างกองทรัสต์กบัผูใ้ห้เช่า 
ดงันั้นอาจจะมีผลกระทบในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของกองทรัสต์ 
ตลอดจนความสามารถของกองทรัสตใ์นการจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผูถื้อหน่วยทรัสต ์

อย่างไรก็ดี เน่ืองจากสัญญาเช่าอาคารโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 จะไม่ระงบัไปเพราะการยกเลิก
สัญญาเช่าท่ีดินดงักล่าว ซ่ึงผูใ้ห้เช่าท่ีดินจะมีสถานะเป็นผูใ้ห้เช่าอาคารแทน ซ่ึงในสัญญาเช่าอาคารระหว่าง
กองทรัสต์และผูใ้ห้เช่าไดก้ าหนดหน้าท่ีของผูใ้ห้เช่าว่าจะตอ้งไม่กระท าการใดๆ ให้เกิดการรอนสิทธิของ
กองทรัสต ์หรือกระท าการใดๆ ท่ีมีผลหรือจะส่งผลให้กองทรัสตไ์ม่สามารถใชป้ระโยชน์ไดจ้ากทรัพยสิ์นท่ี
เช่า ซ่ึงหากผูใ้ห้เช่าไม่สามารถปฏิบติัตามเง่ือนไขดงักล่าวได ้อาจเป็นเหตุในการผิดสัญญาของผูใ้ห้เช่าได ้ซ่ึง
ผูจ้ ัดการกองทรัสต์เห็นว่ามาตรการน้ีอาจช่วยป้องกันไม่ให้ผูใ้ห้เช่ากระท าการใดๆ อนัเป็นเหตุให้มีการ
ยกเลิกสัญญาเช่าท่ีดินท่ีกองทรัสตไ์ม่ไดเ้ขา้เป็นคู่สัญญาได ้ทั้งน้ี โปรดศึกษารายละเอียดเพ่ิมเติมไดท่ี้สรุปร่าง
สัญญาเช่าอสังหาริมทรัพย ์ในหัวขอ้หน้าท่ีของผูใ้ห้เช่า เหตุในการส้ินสุดสัญญา และผลอนัเกิดจากเหตุใน
การส้ินสุดสัญญา  

4.2 ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับทรัพย์สินหลัก 

1) กองทรัสต์และผู้เช่าพืน้ท่ีภายในโครงการศูนย์การค้าเทอร์มินอล 21 ต้องเผชิญกับการแข่งขันจากศูนย์การค้า
และร้านค้าปลีกอ่ืนๆท่ีตั้งอยู่ในบริเวณท่ีมีกลุ่มเป้าหมายเดียวกันและการแข่งขันจากช่องทางการค้าปลีกอ่ืนๆ 

การแข่งขนัอย่างรุนแรงในกลุ่มธุรกิจศูนยก์ารคา้ และธุรกิจคา้ปลีกประเภทอื่นอาจมีผลต่อการด าเนินธุรกิจ
ของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีภายในโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อยอดขายศกัยภาพใน
การดึงดูดผูบ้ริโภค และความสามารถในการจ่ายค่าเช่าของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีของกองทรัสต์อย่างมีนัยส าคญัได้ 
โดยเฉพาะอย่างย่ิงหากคู่แข่งมีการพฒันาปรับปรุงและตกแต่งพ้ืนท่ีค้าปลีกของตนอย่างดี หรือประสบ
ความส าเร็จในการจูงใจผูบ้ริโภคมากกว่าโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 นอกจากน้ี ผูป้ระกอบการท่ีเช่า
พ้ืนท่ีของกองทรัสตต์อ้งเผชิญกบัความตอ้งการของลูกคา้ท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งต่อเน่ือง ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลง
รูปแบบการด าเนินชีวิต และพฤติกรรมการบริโภคของลูกคา้ท่ีมาจับจ่ายใช้สอยหรือรับบริการ และการ
แข่งขนัท่ีสูงขึ้นจากการค้าปลีกในรูปแบบอ่ืนๆ เช่น การซ้ือขายผ่านอินเตอร์เน็ต และการขายผ่านทาง
โทรทศัน์ นอกจากน้ี ความสามารถในการช าระเงินค่าเช่าบางส่วนของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีของกองทรัสตจ์ะขึ้นอยูก่บั
รายไดจ้ากการขายของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีของกองทรัสต์ หากรายไดจ้ากการขายของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีลดลงเน่ืองจากผูเ้ช่า
พ้ืนท่ีของกองทรัสต์เหล่าน้ีประสบกบัภาวะการแข่งขนั อตัราค่าเช่าท่ีจ่ายอาจลดลงและกระแสเงินสดของ
กองทรัสตจ์ะลดลงตามไปดว้ย 

ผลกระทบดงักล่าวส่งผลต่อยอดขายของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีของกองทรัสต ์และส่งผลต่อเน่ืองต่อความสามารถในการ
ช าระเงินค่าเช่าพ้ืนท่ีและกระแสเงินสดของกองทรัสตจ์ะลดลงตามไปดว้ย 
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อยา่งไรก็ตาม ปัจจุบนัโครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 มีท าเลท่ีตั้งท่ีเป็นจดุศนูยก์ลางการเดินทางท่ีสะดวก
และรวดเร็ว แวดลอ้มดว้ยอาคารส านกังาน โรงแรม และคอนโดท่ีพกัอาศยั และประสบความส าเร็จในการ
วางต าแหน่งทางการตลาดท่ีเหมาะสมดว้ยแนวคิดและการออกแบบท่ีแตกต่างจากศูนยก์ารคา้ในบริเวณ
เดียวกนั และมีกลุ่มลูกคา้เป้าหมายท่ีชดัเจน 

2) การใช้ส่วนต่อเช่ือมเพ่ือเช่ือมพืน้ท่ีบางส่วนของทรัพย์สินหลักเข้ากับรถไฟฟ้า BTS สถานีอโศก  

 เจ้าของทรัพยสิ์นหลกัได้ท าสัญญาต่อเช่ือมพ้ืนท่ีกับระบบขนส่งมวลชน กทม. (“ระบบ BTS”) บริเวณ
รถไฟฟ้า BTS สถานีอโศก ซ่ึงตามสัญญาดงักล่าวเจา้ของทรัพยสิ์นหลกัมีสิทธิใชท้างเช่ือมต่อดงักล่าวเป็น
ระยะเวลาเท่ากับระยะเวลาตามสัญญาสัมปทานระบบขนส่งมวลชน กทม. ระหว่างบริษทั ระบบขนส่ง
มวลชนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) กบักรุงเทพมหานคร (ซ่ึงสัญญาสัมปทานจะส้ินสุดลงในวนัท่ี 4 ธันวาคม 
2572) ซ่ึงระบบ BTS มีเส้นทางการเดินรถไฟฟ้าผ่านถนนสุขมุวิทบริเวณดา้นหน้าของทรัพยสิ์นหลกัซ่ึงตรง
กบับริเวณรถไฟฟ้า BTS สถานีอโศก ดงันั้น หากระยะเวลาตามสัญญาสัมปทานส้ินสุดลงก่อนระยะเวลาตาม
สัญญาเช่าทรัพยสิ์นหลกั อาจส่งผลให้กองทรัสต์ไม่สามารถใชป้ระโยชน์ในทางเช่ือมต่อดงักล่าวไดซ่ึ้งอาจ
ท าให้การเข้าสู่ทรัพยสิ์นหลกัของผูม้าใช้บริการในทรัพย์สินหลกัได้รับความสะดวกน้อยลง อาจส่ งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานของทรัพยสิ์นหลกัและประโยชน์ตอบแทนต่อกองทรัสตท่ี์ผูถื้อหน่วยทรัสต์คาด
ว่าจะไดรั้บ 

3)  ภัยธรรมชาติและเหตุสุดวิสัยอ่ืนๆ การก่อการร้ายและสงครามอาจมีผลกระทบในทางลบต่อรายได้ของ
กองทรัสต์ 

ความเส่ียงหลายประการ เช่น ภยัธรรมชาติหรือเหตุสุดวิสัยอ่ืนๆในบริเวณท่ีทรัพยสิ์นหลกัตั้งอยู่และบริเวณ
อื่นๆท่ีมีลูกคา้เป็นจ านวนมากอาจส่งผลให้การอุปโภคบริโภคและการท่องเท่ียวลดลงและอาจส่งผลให้ความ
ตอ้งการเช่าพ้ืนท่ีเพ่ือประกอบกิจการคา้ขายลดลงดว้ย ตวัอย่างเช่น เหตุการณ์น ้ าท่วมใหญ่ในประเทศไทยท่ี
เกิดขึ้นในช่วงปี 2554 นอกจากน้ีการเกิดสงครามการก่อการร้ายความไม่สงบทางการเมืองการประทว้งและ
ความไม่แน่นอนทางการเมืองอ่ืนๆท่ีเกิดขึ้นจริงหรือท่ีมีการอา้งว่าจะเกิดขึ้นอาจก่อให้เกิดผลกระทบใน
ท านองเดียวกนัเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หน่ึงหรือหลายเหตุการณ์เหล่าน้ีอาจท าให้ความตอ้งการซ้ือสินค้าใน
โครงการศูนยก์ารค้าเทอร์มินอล 21หรือรายได้ของกองทรัสต์ท่ีจะได้รับจากทรัพยสิ์นหลกัลดลงอาจมี
ผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคญัต่อผลการด าเนินงานฐานะการเงินและความสามารถในการจ่าย
ประโยชน์ตอบแทนหรือผลตอบแทนของกองทรัสต์ และเหตุการณ์ดงักล่าวอาจเป็นเหตุให้ทรัพยสิ์นหลกั
ไดรั้บความเสียหายซ่ึงไม่ไดรั้บความคุม้ครองตามกรมธรรมป์ระกนัภยั 
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4.3   ความเส่ียงท่ีเกี่ยวกับการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 

1) ความเส่ียงโดยท่ัวไปในการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 

การลงทุนในอสังหาริมทรัพยมี์ความเส่ียงหลายดา้น เช่น (1) การเปล่ียนแปลงในทางลบดา้นการเมืองและ
ภาวะเศรษฐกิจ เช่น ภาวะเศรษฐกิจถดถอยทั้งในประเทศและต่างประเทศและความตอ้งการในการบริโภค
โดยรวมลดลง (2) สภาวะดา้นลบของตลาดอสังหาริมทรัพยใ์นประเทศ (3) การเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบ้ีย 
อตัราเงินเฟ้อ อตัราการแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (4) การเปล่ียนแปลงนโยบายทางการเงินหรือนโยบาย
ทางเศรษฐกิจอื่นๆ ของประเทศและต่างประเทศ (5) การเพ่ิมค่าใช้จ่ายในการด าเนินการเก่ียวกับ
อสังหาริมทรัพยท่ี์ไม่ไดค้าดการณ์ไว ้ (6) การเปล่ียนแปลงกฎหมายหรือกฎระเบียบทางด้านส่ิงแวดล้อม 
กฎหมายผงัเมือง และกฎระเบียบอื่นๆ ของรัฐ ตลอดจนนโยบายทางการคลัง (7) การเรียกร้องความ
รับผิดชอบดา้นส่ิงแวดลอ้มท่ีเก่ียวกบัอสังหาริมทรัพย(์8) การเปล่ียนแปลงของราคาตลาดของอตัราค่าเช่า
อสังหาริมทรัพย ์(9) การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัและเช้ือเพลิงอื่นๆ (10) การเปล่ียนแปลงความนิยมใน
ประเภทของอสังหาริมทรัพยแ์ละสถานท่ีตั้งซ่ึงน าไปสู่การมีพ้ืนท่ีให้เช่ามากเกินความตอ้งการ หรืออาจท าให้
ความตอ้งการของผูเ้ช่าพ้ืนท่ีในตลาดใดๆ ลดลงส าหรับอสังหาริมทรัพยบ์างประเภท (11) การกระท าของผู ้
เช่าพ้ืนท่ีท่ีอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจและช่ือเสียงของผูใ้ห้เช่า (12) ความไม่สามารถด าเนินการต่ออายุสัญญา
เช่าพ้ืนท่ี หรือในการน าพ้ืนท่ีออกให้เช่าแก่ผูเ้ช่ารายใหม่เม่ือส้ินสุดอายุสัญญาเช่า (13) ความไม่สามารถใน
การเก็บค่าเช่าจากผูเ้ช่าพ้ืนท่ีภายในระยะเวลาท่ีก าหนดหรือไม่สามารถเรียกเก็บได้เน่ืองจากผูเ้ช่าพ้ืนท่ี
ลม้ละลายหรือมีหน้ีสินลน้พน้ตวั หรือในกรณีอ่ืนๆ (14) ความไม่พอเพียงของความคุม้ครองตามกรมธรรม์
ประกนัภยัท่ีมี หรือค่าเบ้ียประกนัภยัท่ีเพ่ิมสูงขึ้น (15) การท่ีผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพยไ์ม่สามารถให้บริการ
หรือจัดหาการบริการเก่ียวกับการบ ารุงรักษาและการให้บริการอื่นๆ ได้อย่างพอเพียง (16) ความช ารุด
บกพร่องของอสังหาริมทรัพยซ่ึ์งตอ้งไดรั้บการแกไ้ข หรือซ่อมแซม ตลอดจนการบ ารุงรักษาอสังหาริมทรัพย์
ซ่ึงก่อให้เกิดรายจ่ายลงทุนท่ีไม่ได้คาดการณ์ไว้ล่วงหน้า (17) การขาดสภาพคล่องในการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย ์(18) การพึ่งพิงกระแสเงินสดอย่างมากในการบ ารุงรักษาและปรับปรุงอสังหาริมทรัพยท่ี์มี
อยู่ (19) การเพ่ิมขึ้นของค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานรวมถึงภาษีอากรท่ีเก่ียวขอ้ง (20) ส่วนไดเ้สียหรือภาระ
ผูกพนัต่างๆ ซ่ึงไม่สามารถพบไดห้รือไม่เปิดเผยจากการตรวจสอบท่ีดิน ณ ส านักงานท่ี ดินท่ีเก่ียวขอ้งใน
ขณะท่ีท าการตรวจสอบ (21) เหตุสุดวิสัย ความเสียหายท่ีไม่สามารถเอาประกนัภยัได ้และปัจจยัอื่นๆ และ 
(22) การเปล่ียนแปลงของกฎหมายและระเบียบต่างๆ ทางดา้นภาษีอากรและดา้นอื่นๆ  

ปัจจยัหลายอย่างตามท่ีกล่าวขา้งตน้อาจเป็นสาเหตุของความผนัผวนของอตัราการเช่าพ้ืนท่ี อตัราค่าเช่า หรือ
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน ซ่ึงจะส่งผลกระทบในทางลบต่อมูลค่าของอสังหาริมทรัพยแ์ละรายไดท่ี้จะไดรั้บ
จากอสังหาริมทรัพย ์

การประเมินค่าทรัพยสิ์นหลกัประจ าปีจะสะทอ้นปัจจยัต่างๆ ดงักล่าว และส่งผลให้มูลค่าทรัพยสิ์นหลกัเพ่ิม
สูงขึ้นหรือลดต ่าลงได ้มูลค่าเงินลงทุนของทรัพยสิ์นหลกัอาจลดลงอย่างมีนยัส าคญัหากเกิดวิกฤตในทางลบ
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อยา่งฉบัพลนัต่อราคาอสังหาริมทรัพยห์รือต่อเศรษฐกิจในกรุงเทพมหานครและจงัหวดัตา่งๆ ในประเทศไทย
ซ่ึงมีทรัพยสิ์นหลกัตั้งอยูใ่นปัจจุบนัหรือท่ีจะมีในอนาคต 

2) กองทรัสต์อาจได้รับผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคล่องจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และการ
ขาดทางเลือกอ่ืนในการใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินหลัก 

กองทรัสต์จะลงทุนในอสังหาริมทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นท่ีเก่ียวขอ้งกบัอสังหาริมทรัพยเ์ป็นหลกั โดยทัว่ไปการ
ลงทุนในอสังหาริมทรัพยโ์ดยเฉพาะการลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีมีมูลค่าสูง เช่นท่ีกองทรัสต์ประสงคท่ี์จะเขา้
ลงทุนอาจมีสภาพคล่องต ่า การท่ีมีสภาพคล่องต ่าดงักล่าวอาจมีผลกระทบต่อความสามารถของกองทรัสต์ใน
การปรับเปล่ียนพอร์ตการลงทุน (Investment Portfolio) หรือความสามารถในการเปล่ียนทรัพยสิ์นบางส่วน
เป็นเงินสด เพื่อรองรับกบัการเปล่ียนแปลงของสภาวะเศรษฐกิจ ตลาดอสังหาริมทรัพย ์และปัจจยัอื่นๆ เช่น 
กองทรัสต์อาจไม่สามารถขายทรัพยสิ์นหลกัไดภ้ายในระยะเวลาอนัส้ัน หรืออาจถูกบงัคบัให้ตอ้งลดราคาลง
อย่างมากเพื่อให้สามารถขายไดใ้นระยะเวลาอนัรวดเร็ว นอกจากน้ี กองทรัสต์อาจประสบปัญหาในการหา
แหล่งเงินกูใ้นระยะเวลาท่ีทนัท่วงทีและภายใตเ้ง่ือนไขทางการคา้ท่ีดีในกรณีท่ีเป็นการกูย้ืมเงินท่ีใชท้รัพยสิ์น
หลกัเป็นหลกัประกนั เน่ืองจากทรัพยสิ์นประเภทอสังหาริมทรัพยไ์ม่มีสภาพคล่อง นอกจากน้ี ทรัพยสิ์นหลกั
อาจไม่สามารถเปล่ียนแปลงลกัษณะการใชป้ระโยชน์ไดอ้ย่างรวดเร็ว หากทรัพยสิ์นหลกัเหล่านั้นไม่สามารถ
สร้างก าไรไดอ้นัเน่ืองมาจากสภาวะการแข่งขนั อายขุองทรัพยสิ์น ปริมาณความตอ้งการท่ีลดต ่าลง หรือปัจจยั
อ่ืนๆ การเปล่ียนแปลงลกัษณะการใชป้ระโยชน์ของทรัพยสิ์นหลกัโดยทัว่ไปแลว้จะตอ้งมีการลงทุนใช้เงิน
เพ่ิมเติม ปัจจยัต่างๆ เหล่าน้ีอาจส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของกองทรัสต์ และ
ส่งผลกระทบในทางลบต่อความสามารถของกองทรัสต์ในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผู ้ถือ
หน่วยทรัสต ์

3) กลยุทธ์ของกองทรัสต์ในการลงทุนในทรัพย์สินท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจศูนย์การค้าหรือธุรกิจค้าปลีกอาจ
น ามาซ่ึงความเส่ียงท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกับกองทรัสต์ประเภทอ่ืนท่ีมีรูปแบบการลงทุนท่ีหลากหลายกว่า 

กลยุทธ์หลกัในการลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจศูนยก์ารค้าหรือธุรกิจค้าปลีกจะท าให้
กองทรัสต์มีความเส่ียงจากการมุ่งเน้นลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์ซ่ึงระดบัของความเส่ียงอาจจะสูงกว่าเม่ือ
เทียบกบักองทรัสตป์ระเภทอื่นที่มีรูปแบบการลงทุนท่ีหลากหลายกว่าในธุรกิจดา้นอื่น 

การมุ่งเน้นลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพยท่ี์ใชใ้นการประกอบธุรกิจศูนยก์ารคา้หรือธุรกิจคา้ปลีกท า
ให้กองทรัสตมี์ความเส่ียงในกรณีท่ีเกิดวิกฤตหรือเหตุการณ์ในทางลบของธุรกิจศูนยก์ารคา้หรือธุรกิจคา้ปลีก
ในประเทศไทย วิกฤตดังกล่าวอาจน าไปสู่การลดลงของอัตราค่าเช่าพ้ืนท่ีหรืออัตราการเช่าพ้ืนท่ีของ
ทรัพยสิ์นหลกั หรือทรัพยสิ์นท่ีเก่ียวกบัทรัพยสิ์นหลกั ซ่ึงจะมีผลกระทบต่อรายไดข้องกองทรัสตท่ี์จะไดรั้บ
จากทรัพยสิ์นหลกั และ/หรือ มีผลท าให้มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทรัสต์ลดลง ซ่ึงจะมีผลกระทบในทาง
ลบต่อจ านวนประโยชน์ตอบแทนหรือผลตอบแทนท่ีจะจ่ายให้แก่ผูถื้อหน่วยทรัสต์ และ/หรือ ผลการ
ด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกองทรัสต์ 
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4) ทรัพย์สินหลักอาจถูกเวนคืน 

ทรัพยสิ์นหลกัมีความเส่ียงท่ีอาจถูกเวนคืนตามนโยบายของรัฐ ซ่ึงค่าชดเชยท่ีอาจไดรั้บอนัเน่ืองมาจากความ
เสียหายจากการถูกเวนคืนอาจนอ้ยกว่ามูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทรัสต์หรือนอ้ยกว่ามูลค่าท่ีกองทรัสตใ์ช้
ในการลงทุนในทรัพยสิ์นหลกัท่ีถูกเวนคืนดงักล่าว ซ่ึงอาจส่งผลให้ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหน่วยทรัสตจ์ะไดรั้บ
จากการลงทุนไม่เป็นไปตามท่ีไดป้ระมาณการไวท้ั้งในส่วนของประโยชน์ตอบแทนและการคืนเงินทุน ทั้งน้ี 
กองทรัสต์อาจไดรั้บเงินค่าเช่าคงเหลือตามระยะเวลาการเช่าท่ีเหลืออยู่คืนจากผูใ้ห้เช่า โดยจ านวนเงินท่ี
กองทรัสต์ได้รับจะขึ้นอยู่กับเง่ือนไขตามท่ีก าหนดในสัญญาท่ีเก่ียวข้อง ระยะเวลาการใช้ประโยชน์ใน
ทรัพยสิ์นหลกัท่ีเหลืออยูภ่ายหลงัจากการถูกเวนคืน หรือจ านวนค่าชดเชยท่ีไดรั้บจากการเวนคืน 

นอกจากน้ี จากการท่ีผูก่้อตั้งทรัสต์ได้ศึกษาข้อมูลตามพระราชกฤษฎีกาก าหนดเขตท่ีดินในบริเวณท่ีจะ
เวนคืนในทอ้งท่ีท่ีทรัพยสิ์นหลกัแลว้พบว่าท่ีตั้งของทรัพยสิ์นหลกัดงักล่าวไม่ตกอยู่ภายใตเ้ขตเวนคืนโดย
เฉพาะเจาะจง ทั้งน้ี ผูก่้อตั้งทรัสตไ์ม่สามารถประเมินถึงโอกาสในการถูกเวนคืนได ้เน่ืองจากการเวนคืนท่ีดิน
เป็นนโยบายและความจ าเป็นในการใชพ้ื้นท่ีของรัฐบาลในเวลานั้น การถูกเวนคืนดงักล่าวอาจส่งผลกระทบ
ในทางลบต่อฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานของกองทรัสต์ ซ่ึงจะส่งผลกระทบในทางลบต่อ
ความสามารถของกองทรัสต์ในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผูถื้อหน่วยทรัสต์  โปรดพิจารณาเพ่ิมเติม
ในสรุปสาระส าคญัของร่างสัญญาเช่าอสังหาริมทรัพยโ์ครงการศูนยก์ารคา้เทอร์มินอล 21 ในหัวขอ้ ผลอนั
เกิดจากเหตุในการส้ินสุดสัญญา 

5) ความเส่ียงทางการเมือง 

การด าเนินงานฐานะการเงินผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของกองทรัสตอ์าจไดรั้บอิทธิพลบางส่วน
จากสถานการณ์ทางการเมืองในประเทศไทย ดงัจะเห็นไดว่้าสถานการณ์ทางการเมืองในประเทศไทยประสบ
ภาวะขาดเสถียรภาพหลายคร้ัง เหตุการณ์ดงักล่าวส่งผลกระทบต่อภาวะเศรษฐกิจและสังคมของประเทศไทย  

ผูก่้อตั้งทรัสตจึ์งไม่สามารถรับประกนัไดว่้าจะไม่มีเหตุการณ์ท่ีจะน าไปสู่การขาดเสถียรภาพทางการเมืองอีก 
ซ่ึงอาจมีผลในทางลบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนินงาน ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน  และโอกาสทาง
ธุรกิจของกองทรัสต์  

 

5. ข้อพพิาทหรือข้อจ ากัดสิทธิในการจัดหาผลประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์ 

- ไม่มี - 

6.  ข้อมูลส าคัญอื่น 
 
                - ไม่มี - 

  


