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ส่วนท่ี 1 
สรปุข้อมูลส ำคญัของกองทรสัต์ 

  
1. สำระส ำคญัของกองทรสัต์ 

 
1.1  ข้อมูลส ำคญัของกองทรสัต์ 
 
ช่ือกองทรสัต์ (ไทย)  ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์แบบต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิโรงแรมและสทิธกิาร

เช่าสตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี้ 
ช่ือกองทรสัต์ (องักฤษ)  Strategic Hospitality Extendable Freehold and Leasehold Real Estate 

Investment Trust 
ช่ือย่อ  SHREIT 
ผู้จดักำรกองทรสัต์ บรษิทั สตราทจีกิ พรอ็พเพอรต์ี ้อนิเวสทเ์ตอรส์ จ ากดั 
ทรสัตี บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
อำยุของกองทรสัต์ ไม่ก าหนดอายุกองทรสัต ์
ประเภทกองทรสัต์ ประเภทไม่รบัไถ่ถอนหน่วยทรสัต ์
ทุนท่ีช ำระแล้ว 3,414,798,033 บาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563  
จ ำนวนหน่วย 352,836,700 หน่วย  
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1.2  สรปุข้อมูลส ำคญัเก่ียวกบัทรพัยสิ์นหลกั ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2563 
 

 
 สรปุรำยละเอียดของทรพัยสิ์นโครงกำรฯ ท่ีกองทรสัต์ลงทุน 

โรงแรม ประเทศ ท่ีตัง้ แบรนด ์ ผู้บริหำรโรงแรม 
ระดบั 
(ดำว) 

จ ำนวนยู
นิตพกั
อำศยั 

ปีท่ีเร่ิม
ด ำเนินกำร 

กรรมสิทธ์ิ/ 
สิทธิกำร
เช่ำ 

ระยะเวลำสิทธิ
กำรเช่ำคงเหลอื 

มูลค่ำกำรลงทนุ 
ประเมิน ณ 31 ธนัวำคม 2563 

ทรพัยสิ์นหลกัท่ีกองทรสัต์ลงทุนครัง้แรก          
Pullman Jakarta Central Park อนิโดนีเซยี Jakarta Pullman Accor 5 317 2555 กรรมสทิธิ ์ N/A      92.50 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

Capri by Fraser เวยีดนาม HCMC Capri Frasers Hospitality 4 175 2556 สทิธกิารเช่า 23 ปี 23.20 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

IBIS Saigon South เวยีดนาม HCMC IBIS Accor 3  140 1 2555 สทิธกิารเช่า 23 ปี 15.10 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
หมายเหตุ: (1) ปัจจุบนัเปิดใหบ้รกิารจ านวน 140 หอ้ง และในอนาคตมแีผนจะท าการปรบัปรุงเพิม่เตมิในอนาคตอกี 20 หอ้งเวยีดนาม  
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1.3 ข้อมูลส ำคญัเก่ียวกบักำรจดัหำรำยได้จำกอสงัหำริมทรพัยท่ี์ลงทุน 
 

1.3.1 ข้อมูลทัว่ไปเก่ียวกบักำรจดัหำผลประโยชน์จำกทรพัยสิ์นโครงกำรฯ 
การลงทุนครัง้แรกของกองทรสัต์ในทรพัย์สนิโครงการฯ เป็นการลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนทีม่ ัน่คงใหก้บัผู้

ถือหน่วยทรสัต์และเพื่อให้ผู้ถือหน่วยทรัสต์ได้รบัผลประโยชน์ตอบแทนต่อหน่วยทรสัต์และมมีูลค่าทรพัย์สินสุทธ ิ
(NAV) ของกองทรสัต์ทีเ่ตบิโตอย่างยัง่ยนื ในขณะเดยีวกนักองทรสัต์จะท าการรกัษาโครงสรา้งทุนทีเ่หมาะสมไว ้โดย
กองทรสัต์มีนโยบายที่จะลงทุนแบบกระจายความเสี่ยงในอสงัหาริมทรพัย์ที่ก่อให้เกิดรายได้ซึ่งตัง้อยู่ในภูมิภาค
อาเซยีน โดยประเทศทีจ่ะใหค้วามส าคญัในการลงทุนครัง้แรกจะเป็นกลุ่มประเทศลุ่มแม่น ้าโขงและประเทศอนิโดนีเซยี 
ในอสงัหารมิทรพัย์ประเภทโรงแรม และ/หรอืเกี่ยวขอ้งกบัธุรกิจประเภทโรงแรม ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วน รวมถงึ
ทรพัยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งกบัอสงัหารมิทรพัยต์ามทีก่ล่าวขา้งต้น ทัง้นี้ การลงทุนผ่านบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิจะเป็นการซื้อ 
เช่า เช่าช่วง และ/หรอืการรบัโอนสทิธกิารเช่าหรอืสทิธกิารเช่าช่วงในทรพัย์สนิโครงการฯ รวมถงึการแก้ไขปรบัปรุง 
การพฒันา และการโอนทรพัยส์นิอื่น ภายหลงัการลงทุนของกองทรสัต ์กองทรสัตจ์ะจดัหาประโยชน์จากทรพัยส์นิดว้ย
การให้เช่าทรัพย์สินโครงการฯ แก่ผู้เช่าหลัก และด าเนินการอื่นๆ ที่จ าเป็นเพื่อประโยชน์ของกองทรัสต์ เพื่อ
วตัถุประสงคใ์นการสรา้งรายไดแ้ละผลตอบแทนแก่กองทรสัตแ์ละผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 
 

1.3.2 กลยุทธใ์นกำรจดัหำผลประโยชน์จำกทรพัยสิ์นโครงกำรฯ 
ผูจ้ดัการกองทรสัตม์กีลยุทธใ์นการจดัหาผลประโยชน์ดงันี้ 
• ผูจ้ดัการกองทรสัต์มนีโยบายทีจ่ะแต่งตัง้บุคคลเขา้เป็นกรรมการบรษิทัในแต่ละบรษิทัลงทุนแต่ละบรษิทั 

ผู้จดัการกองทรสัต์จะติดตามผลการด าเนินงานของบรษิทัลงทุนในแต่ละไตรมาส โดยเปรยีบเทยีบกบั
งบประมาณประจ าปี รวมถึงผลประกอบการของบรษิทัลงทุนในอดตี (หากม)ี หากผลประกอบการของ
บรษิัทลงทุนไม่เป็นไปตามเป้าหมายที่ก าหนดไว้ ผู้จดัการกองทรสัต์จะวเิคราะห์เพื่อหาสาเหตุรวมถึง
ปรบัปรุงและพฒันาแผนการด าเนินงานเพื่อใหส้ามารถบรรลุเป้าหมายทีค่าดไว้ 

• ภายหลงัจากกองทรสัตเ์ขา้ลงทุนในทรพัยส์นิโครงการฯแลว้ กองทรสัตจ์ะปล่อยเช่าทรพัยส์นิโครงการฯใหแ้ก่
ผูเ้ช่าหลกั  โดยมกี าหนดระยะเวลาการเช่าคราวละ 3 ปี กองทรสัตจ์ะไดร้บัค่าเช่าคงทีแ่ละค่าเช่าแปรผนัจาก
ผูเ้ช่าหลกั ซึง่ทางผูจ้ดัการกองทรสัตม์คีวามเหน็ว่าเป็นอตัราค่าเช่าทีเ่หมาะสมแลว้ 

• ส าหรบัทรพัยส์นิในการลงทุนครัง้แรก ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะควบคุมผูเ้ช่าหลกัใหผู้เ้ช่าหลกัปฏบิตัติาม
ขอ้ก าหนดและเงือ่นไขของสญัญาเช่าผ่านการเขา้ท าสญัญาเช่าหลกั  

• ในกรณีทีม่กีารเปลี่ยนผูเ้ช่าหลกัของทรพัย์สนิโครงการฯ อาจส่งผลใหม้กีารเปลี่ยนแปลงขอ้ก าหนดและ
เงือ่นไขของสญัญาเช่า รวมถงึค่าเช่าคงทีแ่ละค่าเช่าแปรผนั 

• กองทรสัต์สงวนสทิธใินการปรบัปรุงและดดัแปลงทรพัย์สนิโครงการฯเพื่อใหท้รพัย์สนิโครงการฯ ดูใหม่ 
ทนัสมยั และสอดคล้องกับความต้องการของลูกค้าอยู่เสมอ เพื่อดึงดูดให้ลูกค้าเขา้มาใช้บริการอย่าง
ต่อเนื่อง 

• ในกรณีทีผู่เ้ช่าหลกัไม่ปฏบิตัติามสญัญาเช่า จนเป็นเหตุใหเ้ลกิสญัญาเช่า กองทรสัต์จะด าเนินการสรรหา
ผู้เช่าหลกัรายใหม่ โดยจะก าหนดคุณสมบตัิเบื้องต้นซึ่งพจิารณาจากประสบการณ์การท าธุรกจิโรงแรม 
ฐานะทางการเงนิ ระบบงาน ความน่าเชื่อถอื และประวตัทิางธุรกจิ เพื่อเขา้เจรจาและเสนอเงื่อนไขและ
รายละเอยีดในการเช่าทรพัยส์นิโครงการฯแทนผูเ้ช่าหลกัรายเดมิ  
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1.3.3  สรปุสญัญำเช่ำระหว่ำงบริษทัผู้ให้เช่ำทรพัยสิ์นและผู้เช่ำหลกั 
 

1) โรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
 

ผู้ให้เช่ำ PT SHR Hotel Indonesia (INDONESIA) ซึง่เป็นบรษิทัทีก่องทรสัตล์งทุนโดยการถอืหุน้ทัง้หมด 
ผู้เช่ำ PT Central Persona Palace ซึง่มผีูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคล

เดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์ 
ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก) อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใดๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม Pullman Jakarta Central Park  

("อำคำรโรงแรม") และ 
(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมทีเ่ป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาท ิระบบไฟฟ้า ระบบ

ประปา ระบบโทรศพัท ์ลฟิต์ บนัไดเลือ่น ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่
อ านวยความสะดวกต่างๆ ทีเ่กีย่วเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิดๆ ทีเ่กีย่วกบัหรอื
เกีย่วเนื่องกบัทรพัยส์นิดงักล่าว 

ทัง้นี้  ทรพัยส์นิตาม (ก) - (ข) ดงักล่าว รวมเรยีกว่า “โรงแรม” หรอื “ทรพัยส์นิทีเ่ช่า” 
ระยะเวลำกำรเช่ำ เป็นระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ (“วนัท่ีสญัญำฉบบัน้ีมีผลใช้บงัคบั”) 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำเช่ำ
ครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าผูเ้ช่าจะเช่าทรพัยส์นิทีเ่ช่าจากผูใ้หเ้ช่าต่อไปอกีคราวละ 
3 ปี โดยอตัโนมตั ิ(automatic renewal) และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิ้นสุดลงเมื่อผู้ให้เช่า
ขาดคุณสมบตัใินการเป็นเจ้าของทรพัย์สนิที่เช่า ทัง้นี้ วธิกีารค านวณค่าเช่าคงที่และค่าเช่าแปรผนั
จะเป็นไปตามวธิทีีก่ าหนดไวใ้นสญัญา 

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 6,605,000 ดอลลาร์สหรฐั ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงนิท้องถิ่นของประเทศนัน้ ทัง้นี้ ตาม
อตัราแลกเปลีย่นทีไ่ดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำเช่ำ
พื้นฐำนในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพื้นฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลี่ยของค่าเช่าคงที่ในช่วงระยะเวลา
การเช่าตามสญัญาฉบบัก่อนหน้า 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุดสญัญำ นับจากวนัที่กองทรสัต์ได้ลงทุนในทรพัยส์นิโครงการฯ ในกรณีที่ผูเ้ช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงทีไ่ด้
ครบถ้วน แต่ผู้ถือหุน้ที่เกี่ยวขอ้งของผูใ้หเ้ช่าได้รบัการช าระเงนิครบถ้วนตามจ านวนค่าเช่าคงที่ที่
ผูใ้หเ้ช่าควรได้รบัหลงัจากหกัค่าใช้จ่ายแล้วจากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็น
การผดิสญัญาเช่า  
1. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มได้รบัการสนับสนุน

รายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธจิากผูข้ายทรพัยส์นิโครงการฯ  (หากม ีแลว้แต่กรณี)   
2. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางอ้อมไดร้บัเงนิสนับสนุน

การช าระค่าเช่าคงที่จากเงนิในบญัชเีงนิส ารอง (Reserve Account) ที่บรษิทั สตราทจีกิ พรอ็พ
เพอรต์ี้ อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ีแอลทดี ีวางไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต์ 

3. กองทรสัต์ และ/หรอืบรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ได้รบัเงนิสนับสนุน
อื่นๆ จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า 

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศอนิโดนีเซยี 
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2) โรงแรม Capri by Fraser 
 
ผู้ให้เช่ำ Luxel APT Company Limited ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีกองทรสัต์ลงทุนโดยกำรถือหุ้นทัง้หมดผ่ำนบริษัท 

BBDM Singapore Pte Ltd    
ผู้เช่ำ Strategic Hospitality Services Co Ltd ซึ่งมีผู้ถือหุ้นในระดับบนสุด  (Ultimate Shareholder) เป็น

บุคคลเดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์  
ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก) อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใด ๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม Capri by Fraser   (“อาคารของโรงแรม”) และ 

(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมที่เป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาทิ ระบบไฟฟ้า ระบบ
ประปา ระบบโทรศพัท์ ลฟิต์ บนัไดเลื่อน ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่อ านวย
ความสะดวกต่าง ๆ ที่เกี่ยวเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิด ๆ ที่ เกี่ยวกบัหรอืเกี่ยวเนื่องกบั
ทรพัยส์นิดงักล่าว 

ทัง้นี้  ทรพัยส์นิตาม (ก) – (ข)ดงักล่าว รวมเรยีกว่า “โรงแรม” หรอื “ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ” 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำ
เช่ำครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าจะเช่าทรพัย์สนิที่เช่าจากผูใ้หเ้ช่าต่อไปอกีคราวละ 3 ปี โดย
อตัโนมตั ิ(automatic renewal) ภายใต้เงื่อนไขว่าการต่อสญัญาเช่าจะมผีลใชบ้งัคบัไม่เกนิระยะเวลาของ
สญัญาเช่าทีด่นิทีโ่รงแรมตัง้อยู่ และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิน้สุดลงเมื่อผูใ้หเ้ช่าขาดคุณสมบตัใิน
การเป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีเ่ช่า  

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 1,586,000 ดอลลาร์สหรฐั ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงนิท้องถิน่ของประเทศนัน้  ทัง้นี้ ตามอตัรา
แลกเปลีย่นทีจ่ะไดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำ
เช่ำพื้นฐำนในกำรต่อ
อำยุสญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลีย่ของค่าเช่าคงที่ในช่วงระยะเวลาการเช่า
ตามสญัญาฉบบัก่อนหน้า 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุด
สญัญำ 

นับจากวนัที่กองทรสัต์ไดล้งทุนในทรพัยส์นิโครงการฯ ในกรณีที่ผูเ้ช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงที่ไดค้รบถว้น 
แต่ผู้ถือหุ้นที่เกี่ยวขอ้งของผู้ให้เช่าได้รบัการช าระเงนิครบถ้วนตามจ านวนค่าเช่าคงที่ที่ผูใ้ห้เช่าควรได้รบั
หลงัจากหกัค่าใชจ้่ายแลว้จากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็นการผดิสญัญาเช่า  
1. กองทรสัต์ และ/ หรอื 

บรษิทัที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มได้รบัเงนิสนับสนุนการช าระค่าเช่าคงทีจ่าก   
เงนิในบญัชเีงนิส ารอง    (Reserve Account) ทีบ่รษิทั สตราทจีกิ พรอ็พเพอรต์ี้ อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ี
แอลทดี ีวางไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต์ 

2.  กองทรสัต์ และ /หรอืบรษิัทที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางอ้อม ได้รบัเงนิสนับสนุน
อื่นๆ จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและหรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า  

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศเวยีดนาม 
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3) โรงแรม IBIS Saigon South 
ผู้ให้เช่ำ Viethan Hotel Corporation ซ่ึงเป็นบริษัทท่ีกองทรสัต์ลงทุนโดยกำรถือหุ้นทัง้หมดผ่ำนบริษัท 

BBVN Pte Ltd    
ผู้เช่ำ Strategic Hospitality Services Co Ltd ซึ่งมีผู้ถือหุ้นในระดับบนสุด (Ultimate Shareholder) เป็น

บุคคลเดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์  
ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก)  อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใดๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม IBIS Saigon South (“อาคารของ  

 โรงแรม”)   และ  
(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมทีเ่ป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาท ิ ระบบไฟฟ้า ระบบ

ประปา ระบบโทรศพัท ์ลฟิต์ บนัไดเลื่อน ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่อ านวย
ความสะดวกต่าง ๆ ที่เกีย่วเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิด ๆ ที่ เกี่ยวกบัหรอืเกีย่วเนื่องกบั
ทรพัยส์นิดงักล่าว 

ทัง้นี้   ทรพัยส์นิตาม (ข) ดงักล่าว รวมเรยีกว่า -(ก)   “โรงแรม” หรอื “ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ” 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำ
เช่ำครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าจะเช่าทรพัยส์นิทีเ่ช่าจากผูใ้หเ้ช่าต่อไปอกีคราวละ 3 ปี โดย
อตัโนมตั ิ(automatic renewal)  ภายใตเ้งื่อนไขว่าการต่อสญัญาเช่าจะมผีลใชบ้งัคบัไม่เกนิระยะเวลาของ
สญัญาเช่าทีด่นิทีโ่รงแรมตัง้อยู่ และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิน้สุดลงเมื่อผูใ้หเ้ช่าขาดคุณสมบตัใิน
การเป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีเ่ช่า  

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 791,000 ดอลลาร์สหรฐั ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงนิท้องถิ่นของประเทศนัน้ ทัง้นี้ ตามอตัรา
แลกเปลีย่นทีไ่ดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำ
เช่ำพื้นฐำนในกำรต่อ
อำยุสญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลีย่ของค่าเช่าคงทีใ่นช่วงระยะเวลาการเช่า
ตามสญัญาฉบบัก่อนหน้า 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุด
สญัญำ 

นับจากวนัที่กองทรสัต์ได้ลงทุนในทรพัย์สินโครงการฯ ในกรณีที่ผู้เช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงที่ได้
ครบถว้น แต่ผูถ้อืหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งของผูใ้หเ้ช่าไดร้บัการช าระเงนิครบถว้นตามจ านวนค่าเช่าคงทีท่ีผู่ใ้ห้เช่า
ควรได้รบัหลงัจากหกัค่าใชจ้่ายแลว้จากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็นการผดิสญัญา
เช่า  
1. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มไดร้บัเงนิสนับสนุนการ

ช าระค่าเช่าคงที่จากเงนิในบญัชเีงนิส ารอง  ) Reserve Account) ที่บรษิทัสตราทจีกิ พร๊อพเพอรต์ี้ 
อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ีแอลทดี ี วางไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต์ 

2. กองทรสัต์ และ/หรอืบรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ไดร้บัเงนิสนับสนุน 
อื่น ๆ จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า 

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศเวยีดนาม 

 
1.4 ข้อมูลส ำคญัเก่ียวกบักำรสนับสนุนรำยได้จำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ (NOI Support)   

โรงแรม Pullman Jakarta Central Park ไดร้บัการสนับสนุนรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธ ิ (NOI Support)
เป็นระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัที ่1 มกราคม 2561 โดยกองทรสัตจ์ะไดร้บัเงนิสนับสนุนรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธิ 
(NOI Support) ดงักล่าวโดยตรงจาก PT Agung Podomoro Land Tbk. ซึง่เป็นบรษิทัผูข้ายโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park โดยจะสนับสนุนรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธิ (NOI Support) แก่กองทรสัต์ ในกรณีทีร่ายไดจ้ากการ
ด าเนินงานหลงัหกั FF&E Reserve ตามที่ก าหนดไวใ้นขอ้ตกลงสนับสนุนรายได้ รวมระยะเวลา 12 เดอืน น้อยกว่า 
8.25 ลา้นดอลลารส์หรฐั อย่างไรกด็ ีบรษิทัผูข้ายตกลงช าระส่วนขาดในแต่ละปีไม่เกนิ 2.5 ลา้นดอลลารส์หรฐั โดย PT 
Agung Podomoro Land Tbk ไดว้างเงนิสดไวใ้นบญัชขีองกองทรสัตเ์ป็นจ านวนเงนิ 2.5 ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อปี และ
ในกรณีทีม่กีารเบกิจ่าย บรษิทัผูข้ายจะฝากเงนิสดเพิม่เพื่อรกัษายอดคงเหลอืในบญัชใีหเ้ท่ากบั 2.5 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
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1.5 สรปุเหตุกำรณ์ท่ีมีนัยส ำคญัท่ีกระทบต่อกำรด ำเนินงำนของกองทรสัต์ (Milestone) 

กำรกู้ยืมเงิน 
กองทรสัต์มีการท าสญัญากู้ยืมเงินจ านวน 44,670,000 ยูโร (ประมาณ 1,724.43 ล้านบาท) จากสถาบนั
การเงินแห่งหนึ่งในต่างประเทศ เพื่อน าเงินกู้ยืมดงักล่าวมาช าระหนี้กู้ยืมเดิมในสกุลดอลลาร์สหรัฐของ
กองทรสัตท์ีม่ตี่อสถาบนัการเงนิในประเทศอกีแห่งหนึ่ง ซึ่งกองทรสัตไ์ดท้ าการกูเ้งนิตัง้แต่วนัทีก่องทรสัตเ์ริม่
ลงทุนในทรพัยส์นิหลกัทีล่งทุนครัง้แรก ทัง้นี้ เงนิกูฉ้บบัปัจจุบนัดงักล่าวก าหนดอตัราดอกเบีย้ของเงนิกูอ้า้งองิ
อตัราดอกเบี้ยลอยตวั (EURIBOR + รอ้ยละ 3.25 ต่อปี ในปีแรก โดยตลอดอายุสญัญา อตัราดอกเบี้ยจะไม่
เกิน EURIBOR + ร้อยละ 4.25 ต่อปี) และมีภาระในการช าระคืนเงินต้นครัง้เดียวทัง้จ านวนเมื่อสิ้นสุด
ระยะเวลาเงนิกู ้3 ปี โดยไดม้กีารเบกิใชเ้งนิกูด้งักล่าวในวนัที ่29 มถิุนายน 2561 ซึง่เป็นไปตามขอ้ตกลงตาม
สญัญาเงนิกู้ทีบ่รษิทัย่อยของกองทรสัต์เขา้ท ากบัสถาบนัการเงนิดงักล่าว หลงัจากนัน้ไดม้กีารแก้ไขสญัญา
กู้ยมืเงนิดงักล่าว เพื่อขยายวงเงนิเพิม่จ านวน 1,500,000 ยูโร ณ วนัที่ 17 สงิหาคม 2561 เพื่อรองรบัการ
ขยายธุรกจิ โดยมกีารเบกิใชจ้ านวน 1,165,000 ยโูร เมื่อวนัที ่20 สงิหาคม 2561 
 
กำรยกเลิกสญัญำกบัผู้เช่ำหลกัในประเทศเวียดนำม 
ตามที่บริษัทย่อยของกองทรสัต์ฯ ในประเทศเวียดนาม ได้แก่ Luxel Apt. Co., Ltd. และ Viet Han Hotel 
Corp ไดเ้ขา้ท าสญัญาใหเ้ช่าสนิทรพัยท์ีก่องทรสัตเ์ขา้ลงทุนในกรุงโฮจมินิห ์ประเทศเวยีดนามคอื โรงแรม 2 
แห่ง ได้แก่ Capri by Fraser และ Ibis Saigon South กบัผู้เช่าหลกัในประเทศเวยีดนามคอื STRATEGIC 
HOSPITALITY SERVICES CO., LTD. (SHS – “ผูเ้ช่าหลกั”) เมื่อวนัที ่22 ธนัวาคม 2560 โดยสญัญามอีายุ 
3 ปีนัน้ กองทรสัต์ไดย้กเลกิสญัญากบัผูเ้ช่าหลกั โดยมผีลเมื่อวนัที ่7 พฤษภาคม 2563 เนื่องจากไม่สามารถ
บรหิารจดัการไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและเพื่อลดผลกระทบจากความเสยีหายอนัอาจเกดิขึน้ต่อผูเ้ช่าหลกัและ
กองทรสัต์ฯ โดยสญัญาบรหิารจดัการโรงแรม ระหว่างผูเ้ช่าหลกั กบัผูบ้รหิารโรงแรมไดแ้ก่ AAPC Thailand 
Ltd. ในเครือ ACCOR (ส าหรับโรงแรม Ibis Saigon South) และ Fraser Hospitality Pte. Ltd. (ส าหรับ
โรงแรม Capri by Fraser) ไดถ้่ายโอนมายงับรษิทัย่อยของกองทรสัตฯ์ ทัง้สองแห่ง 
 
ขณะนี้กองทรสัตฯ์ อยู่ในระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อทดแทนผูเ้ช่ารายเดมิดงักล่าว ทัง้นี้การสรร
หาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เป็นไปไดย้ากภายใตส้ถานการณ์ในปัจจบุนั เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมภีาระผกูพนัในการ
ช าระค่าเช่า ขณะที่ผลการด าเนินงานของโรงแรมยงัไม่มกีารฟ้ืนตวัอย่างชดัเจน แม้ว่าทางบรษิัทฯ  จะได้
ด าเนินการติดต่อกบับรษิทับางรายทีน่่าจะมศีกัยภาพ แต่การจะมขีอ้ตกลงอย่างเป็นทางการได้ น่าจะเป็น
ช่วงเวลาหลงัจากสถานการณ์ COVID-19 เริม่คลี่คลายจนผลการด าเนินงานของโรงแรมใกล้เริม่กลบัเขา้สู่
สภาวะปกต ิ
 
ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ไดอ้อกประกาศ ทีท่.จ. 3/2564 เรื่องการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัตเ์พื่อ
การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ (ฉบบัที่ 18) ซึ่งผ่อนผนัให้กองทรสัต์อาจด าเนินการในลกัษณะที่เป็นการใช้
กองทรสัตเ์พื่อประกอบธุรกจิอื่นนอกจากการใหเ้ช่าเป็นการชัว่คราวได ้ในกรณีทีก่องทรสัตม์คีวามจ าเป็นอนั
เน่ืองมาจากการเปลีย่นแปลงผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัย ์หรอือยู่ระหว่างสรรหาผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัยร์ายใหม่  โดย
ประกาศดงักล่าวมผีลบงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 กุมภาพนัธ ์2564   
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1.6 สรปุข้อมูลส ำคญัเก่ียวกบักำรกู้ยืมเงิน 
 

ผู้ให้กู้ สถาบนัการเงนิในต่างประเทศ ซึง่ไม่ใช่บุคคลทีเ่กีย่วโยงกบัผูจ้ดัการกองทรสัต์ และ/หรอื ทรสัต ี
ผู้กู้ Strategic Hospitality Holdings Limited ซึง่เป็นบรษิยั่อยทีก่องทรสัต์ถอืหุน้รอ้ยละ 100 
จ ำนวนเงินกู้  
ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2562 

เงนิกูร้ะยะยาว 45.02 ลา้นยโูร  
 

อตัรำดอกเบีย้ อตัราดอกเบีย้ลอยตวั Euro Interbank Offered Rate 3 เดอืน (3M EURIBOR) โดย 
ในปีที ่1 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 3.25 ต่อปี 
ในปีที ่2 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 3.75 ต่อปี 
ในปีที ่3 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 4.25 ต่อปี 

อำยุสญัญำเงินกู้  3 ปี นับจากวนัทีเ่บกิเงนิกู ้และมเีงื่อนไขทีส่ามารถขยายไดอ้กี 1 ปี 
กำรช ำระคืนเงินต้น ช าระคนืเงนิตน้ครัง้เดยีวเมื่อสิน้สุดอายุสญัญาเงนิกู้ 
กำรช ำระดอกเบีย้ ช าระรายไตรมาส 

 
1.7 ข้อมูลกำรจ่ำยประโยชน์ตอบแทนของกองทรสัต์ 
กองทรสัตม์กีารจ่ายประโยชน์ตอบแทนตลอดปี 2561 และ 2562 รวม 6 ครัง้ โดยไมม่กีารจา่ยประโยชน์ตอบแทน
ในปี 2563 รายละเอยีดการจ่ายประโยชน์ตอบแทนในแต่ละครัง้ เป็นไปดงัต่อไปนี้ 
 

รอบผลประกอบกำร 
เงินประโยชน์ตอบแทน เงินคืนจำกกำรลดทุน* 

(บำทต่อหน่วย) 
วนัท่ีจ่ำยเงิน 

(บำทต่อหน่วย) 
 20 ธ.ค. 2560 – 31 ม.ีค. 2561 0.0894 0.0616  15-ม.ิย.-61 
  1 เม.ย. 2561 – 31 ก.ค. 2561 0.1409 0.0517 14-ก.ย.-61 
  1 ส.ค. 2561  - 31 ต.ค. 2561 0.2212 0.0349 28-ธ.ค.-61 
  1 ม.ค. 2562 – 31 ม.ีค. 2562 0.0959 0.0941 12-ม.ิย.-62 
  1 เม.ย. 2562 – 30 ม.ิย. 2562 0.1146 0.0754 20-ก.ย.-62 
  1 ก.ค. 2562  - 30 ก.ย. 2562 0.0285 0.0815 25-ธ.ค.-62 

* ผูถ้อืหน่วยของกองทรสัต์ SHREIT 2 รายเป็นผูถ้อืหน่วยทรสัต์ที่เขา้ข่ายไม่มสีทิธใินประโยชน์ตอบแทนและเงนิสดที่จ่ายจากการ
ลดทุน รวม 68,345,300 หน่วย ได้แก่ 1) PT AGUNG PODOMORO LAND TBK จ านวนหน่วยทรสัต์ที่ไม่มสีทิธใินประโยชน์ตอบ
แทนและเงนิสดที่จ่ายจากการลดทุน 63,928,100.00 หน่วย และ 2) LEEBRO HOLDING PTE. LTD. จ านวนหน่วยทรสัต์ที่ไม่มี
สทิธใินประโยชน์ตอบแทนและเงนิสดที่จ่ายจากการลดทุน 4,417,200.00 หน่วย โดยเงื่อนไขการไม่มสีทิธใินประโยชน์ตอบแทนและ
เงนิสดทีจ่่ายจากการลดทุน เป็นไปตามขอ้มลูทีไ่ดเ้ปิดเผยไวใ้นหนังสอืชีช้วนของกองทรสัต์ SHREIT ส่วนที ่2 หวัขอ้ 12. “นโยบาย
การจ่ายประโยชน์ตอบแทนและขอ้จ ากดั”และ สญัญาก่อตัง้ทรสัต์ขอ้ 17.2 “ขอ้จ ากดัในการรบัประโยชน์ตอบแทน และการจดัการกบั
ประโยชน์ตอบแทน” โดยในการค านวณประโยชน์ตอบแทน และเงนิลดทุนต่อหน่วยตามขา้งตน้นัน้ บรษิทัฯ ไดด้ าเนินการโดยเป็นไป
ตามขอ้มูลที่ได้เปิดเผยไวด้งักล่าว กล่าวคอื ค านวณประโยชน์ตอบแทน และเงนิลดทุนต่อหน่วยใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต์โดยไม่น า  
สดัส่วนการถอืหน่วยทรสัต์ของผูถ้ือหน่วยทรสัต์ที่ไม่มสีทิธิได้รบัเงนิดงักล่าวข้างต้นมาค านวณรวม อนึ่งเงื่อนไขการไม่มสีทิธใิน
ประโยชน์ตอบแทนและเงนิสดทีจ่่ายจากการลดทุนของกองทรสัต์ดงักล่าว เป็นเงื่อนไขตามสญัญาขอ้ตกลงทีม่กีบัผูถ้อืหน่วยทรสัตซ์ึง่
เป็นผูข้ายทรพัยส์นิและบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกบัผูข้ายทรพัยส์นิทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนตามสญัญาผูกพนัในการลงทุนในทรพัยส์นิครัง้แรก
ของกองทรสัต์ (Binding Investment Agreement) ระหว่างบรษิทัผูข้ายทรพัยส์นิและกองทรสัต์ ทัง้นี้เงื่อนไขดงักล่าวได้ครบก าหนด 
แล้ว ณ. สิ้นปี 2562 ดงันัน้การค านวณประโยชน์ตอบแทนและเงนิลดทุนต่อหน่วย ส าหรบัผลประกอบการในปี 2563 เป็นต้นไป จะ
เป็นไปตามปกต ิ 
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ปี 2561 จ ำนวนเงิน (บำทต่อหน่วย) 
เงินประโยชน์ตอบแทน 0.4515 
เงินคืนจำกกำรลดทุน 0.1482 
รวมเงินจ่ำยผลตอบแทนต่อหน่วย 0.5997 

  
ปี 2562 จ ำนวนเงิน (บำทต่อหน่วย) 

เงินประโยชน์ตอบแทน 0.2390 
เงินคืนจำกกำรลดทุน 0.2510 
รวมเงินจ่ำยผลตอบแทนต่อหน่วย 0.4900 

 
1.8 ค่ำธรรมเนียม และค่ำใช้จำ่ยต่ำงๆ ในรอบปีบญัชีท่ีผ่ำนมำ 

ล ำดบัท่ี ประเภท จ ำนวนเงิน (บำท) คิดเป็นร้อยละ  (%) 

1 ค่าธรรมเนียมผูจ้ดัการกองทรสัต ์            13,092,173  0.50% 

2 ค่าธรรมเนียมทรสัต ี            13,619,745  0.52% 

3 ค่าธรรมเนียมนายทะเบยีน              2,238,812  0.09% 

4 ค่าธรรมเนียมวชิาชพี            26,746,844  1.03% 

5 ค่าใชจ้่ายรอการตดับญัชตีดัจ าหน่าย            27,732,274  1.07% 

6 ค่าใชจ้่ายอื่น 182,498,224 7.02% 

7 ตน้ทุนทางการเงนิ 89,636,275 3.45% 

รวมค่ำใช้จ่ำย 355,564,347 13.68% 
มูลค่ำทรพัยสิ์นสุทธิเฉล่ีย (บำท) 2,599,556,919 

 
1.9 กำรวิเครำะห์และค ำอธิบำยของผู้จดักำรกองทรสัต์ถึงกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงิน

ของกองทรสัต์ 
 
เป็นการวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ และผลการด าเนินงานของ   ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบ

ต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิ     โรงแรมและสทิธกิารเช่าสตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี ้   (“กองทรสัต”์)   ส าหรบัผลการด าเนินงาน
ในปี 2563 เริม่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 
 
ฐำนะกำรเงินของกองทรสัต์ 
 
สินทรพัย ์

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมมีลูค่าทรพัยส์นิรวมเท่ากบั 4,033.83 ลา้นบาท ลดลง
จากมลูค่าทรพัยส์นิรวม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 เป็นจ านวน 319.19 ลา้น คดิเป็นรอ้ยละ 7.33 มสีาเหตุหลกัมาจาก 
การลดลงของเงนิลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสงัหารมิทรพัย ์รวมถงึการลดลงในลูกหนี้คา่เช่าและ ลูกหนี้อื่น  โดย  
เงนิลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ลดลงจาก 3,948.31 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 3,684.17 ในปี 
2563 ลดลงเป็นจ านวน 264.14 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ยละ 6.69 โดยมสีาเหตุมาจากการประเมนิมลูค่ายตุธิรรมใหม่



 
ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิโรงแรมและสทิธกิารเช่าสตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี้ 

Strategic Hospitality Extendable Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust 

 

-หนา้ 10- 

 

ของสนิทรพัยโ์รงแรมในต่างประเทศ ณ สิน้ปี 2563  
  
ลูกหนี้ค่าเช่า ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ลดลงจาก 37.32 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 26.48 ลา้นบาท ในปี 2563 ลดลง
เป็นจ านวน 10.84 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ยละ 29 โดยมสีาเหตุมาจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูและผลกระทบของ
อตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ 
 
ลูกหนี้อื่น ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ลดลงจาก 3.14 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 2.76 ลา้นบาท ในปี 2563 ลดลงเป็น
จ านวน 0.38 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ยละ 12 โดยมสีาเหตุมาจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูและผลกระทบของอตัรา
แลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ 
 
หน้ีสิน 
 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมมีลูค่าหนี้สนิรวมเท่ากบั 1,729.22 ลา้นบาท เพิม่ขึน้
จากมลูค่าหนี้สนิรวม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 เป็นจ านวน 188.98 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 12.27 โดยสาเหตหุลกั
มาจากการเพิม่ขึน้ของเจา้หนี้และค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย และการเพิม่ขึน้ของเงนิกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงนิจากการ
เปลีย่นแปลงของอตัราแลกเปลีย่น 
 
 เจา้หนี้และค่าใชจ้่ายคา้งจา่ย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เพิม่ขึน้จาก 18.56 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 64.79 
ลา้นบาท ในปี 2563 เพิม่ขึน้เป็นจ านวน 46.23 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ยละ 249 เน่ืองจากในปี 2563 มสีถาณการณ์
การแพร่ระบาดของโรคตดิต่อเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019 ไดส่้งผลใหเ้กดิการชะลอตวัของเศรษฐกจิ โดยสถานการณ์
ดงักล่าวท าใหร้ายไดข้องกลุ่มกองทรสัตฯ์ ส าหรบัปีปัจจุบนัลดลงและส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อฐานะการเงนิ ผล
การด าเนินงาน และกระแสเงนิสดทัง้ในงวดปัจจบุนัและงวดอนาคต รวมถงึความสามารถในการช าระค่าธรรมเนียม
ต่างๆ ค่าใชจ้่ายด าเนินงานและค่าใชจ้่ายอื่นๆ ทีย่งัคา้งช าระในงวดปัจจุบนั  
 
 เงนิกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงนิ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เพิม่ขึน้จาก 1,490.46 ลา้นบาทในปี 2562 เป็น 
1,648.03 ลา้นบาทในปี 2563 เพิม่ขึน้เป็นจ านวน 157.57 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ยละ 10.57 เน่ืองจากผลกระทบของ
อตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ ทัง้นี้ในปี 2563 ไม่มกีารคนืเงนิกูย้มืใหแ้ก่สถาบนัการเงนิ 
 
สนิทรพัยสุ์ทธกิ่อนองคป์ระกอบอื่นของผูถ้อืหน่วยทรสัต ์
 ณ วนัที ่ 31 ธนัวาคม 2563 กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อย มสีนิทรพัยสุ์ทธกิ่อนองคป์ระกอบอื่นของผูถ้อืหน่วย
เท่ากบั 2,752.62 ลา้นบาท ลดลงจาก 3,218.81 ลา้นบาท ในปี 2562 เป็นจ านวน 466.19 ลา้นบาท หรอื คดิเป็นรอ้ย
ละ 14.48 โดยมสีาเหตุหลกัคอื มกีารขาดทุนสะสมเพิม่ขึน้จาก 195.98 ลา้นบาทในปี 2562  เป็น 662.17 ลา้นบาทในปี 
2563 หรอืเพิม่ขึน้ 466.19 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 237.87 เน่ืองจากการแพร่ระบาดของโรคตดิต่อเชือ้ไวรสัโคโร
นา 2019 ไดส่้งผลกระทบอยา่งรุนแรงต่ออุตสาหกรรมโรงแรมซึง่เป็นธุรกจิหลกัซึง่กลุม่กองทรสัตเ์ขา้ลงทุน ท าให้
รายไดข้องกลุ่มกองทรสัตฯ์ ลดลงอย่างมนียัส าคญั ทัง้นี้ในปี 2563 ทางกองทรสัตฯ์ ไมม่กีารลดทนุ 
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ผลกำรด ำเนินงำน  
 
รำยได ้

ในปี  2563  กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมรีายไดร้วม 99.79  ลา้นบาท ลดลง 257.29 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ย
ละ 72.06 เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อน ซึง่มรีายไดร้วม 357.08 ลา้นบาท เน่ืองจากผลประกอบการโรงแรม
ไดร้บัผลกระทบอย่างรุนแรงจากสถานการณ์ COVID-19 ซึง่รฐับาลไดบ้งัคบัใชก้ารปิดพรมแดน และมขีอ้ก าหนดหลาย
ประการ ซึง่ท าใหเ้กดิขอ้จ ากดัในการด าเนินธุรกจิท่องเทีย่ว จากการเดนิทางโดยเครื่องบนิทัง้ระหว่างประเทศและใน
ประเทศ ส่งผลใหธุ้รกจิโรงแรมมคีวามไม่แน่นอนสงูทัง้ในกรุงจาการต์าและกรุงโฮจมินิหซ์ึง่เป็นทีต่ัง้โรงแรมทีก่องทรสัต์
เขา้ลงทุน โดยทัง้สองแหง่นัน้ ตอ้งพึง่พาผูม้าเยอืนจากต่างประเทศในการขบัเคลื่อนธุรกจิ  ทัง้นี้โรงแรมทัง้สามแห่ง
ยงัคงตอ้งเผชญิกบัความทา้ทายในระยะสัน้จนถงึระยะกลาง ท าใหก้ารคาดการณ์ผลประกอบการในอนาคตยงัเป็นไป
ไดย้าก  ส าหรบัรายไดจ้ากการด าเนินงานในปีนี้ มกีารเปลีย่นแปลงจากชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อนหน้า โดยมสีาเหตุ
หลกัคอื 

 
ปี 2563 กองทรสัตร์บัรูร้ายไดจ้ากการใหเ้ชา่แค่เพยีงในไตรมาสที1่ คอื 54.84 ลา้นบาท ท าใหร้บัรูร้ายไดจ้าก

การใหเ้ชา่ลดลง 197.39 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 78.26 เมื่อเทยีบกบัปีก่อนหน้า ซึง่รบัรูม้รีายไดจ้ากการใหเ้ช่า 
252.24 ลา้นบาท อนัเนื่องมาจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคCOVID-19 ทีส่่งผลกระทบโดยตรงต่อผลการ
ด าเนินงานของโรงแรม ท าใหก้องทรสัตไ์ม่สามารถรบัรูร้ายได ้ จากการใหเ้ช่าตัง้แต่เดอืนมนีาคม ถงึ ธนัวาคม 2563 
ส าหรบัโรงแรมในประเทศเวยีดนาม และ ตัง้แต่เดอืนเมษายน ถงึ ธนัวาคม 2563 ส าหรบัโรงแรมในประเทศอนิโดนีเซยี 

 
ปี 2563 ไมม่กี าไรจากอตัราแลกเปลีย่น เน่ืองจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิในสกุลเงนิยโูร แขง็ค่า

ขึน้เมื่อเทยีบกบัดอลลารส์หรฐั ท าใหก้ าไรจากอตัราแลกเปลีย่นลดลง 21.97 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 100 เมื่อเทยีบ
กบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ซึง่มกี าไรจากอตัราแลกเปลีย่น 21.97 ลา้นบาท 

 
รายดอกเบีย้ 0.05 ลา้นบาท ลดลง 0.06 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 57.74 เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปี

ก่อนหน้า ซึง่มรีายไดด้อกเบีย้ 0.11 ลา้นบาท เน่ืองจากกองทรสัตม์เีงนิฝากธนาคารลดลง 
 
รายไดอ้ื่น 44.90 ลา้นบาท ลดลง 37.87 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 45.76 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี

ก่อนหน้า ซึง่มรีายไดอ้ื่น 82.77 ลา้นบาท สาเหตุจากปี 2563 กองทรสัตไ์ม่เขา้เกณฑท์ีจ่ะไดร้บัเงนิสนับสนุนผลก าไร
จากการด าเนินงานของโรงแรม เน่ืองจากการรบัประกนัมขีอ้ยกเวน้ในกรณีอนัเกดิจากผลกระทบของเหตุการณ์พเิศษ 
ซึง่รวมถงึเหตุการณ์โรคระบาด แมว้า่กองทรสัตจ์ะมรีายไดอ้ืน่ส่วนหนึ่งเพิม่ขึน้จากการด าเนินการเพื่อใหบ้รกิารแก่ผู้
เขา้พกัเป็นการชัว่คราวเนื่องจากการยกเลกิสญัญากบัผูเ้ช่าหลกัในเวยีดนามในปี 2563 กต็าม 

 
ค่ำใช้จ่ำย 

ในปี  2563  กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายรวม 355.56 ลา้นบาท ลดลง 85.42 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 31.62 เมื่อเทยีบกบัปีก่อน ซึง่มคี่าใชจ้่ายรวม 270.14 ลา้นบาท โดยมสีาเหตหุลกัคอื  
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การขาดทุนทางบญัช ี(non – cash) จากอตัราแลกเปลีย่น 146.04 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 146.04 ลา้นบาท หรอื
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 100 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า ซึง่ไมม่กีารขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่น 

 
ปี 2563 มรีายไดจ้ากภาษเีงนิได ้ 2.29 ท าใหค้่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดล้ดลง 8.39 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 

137.65 เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อนหน้า ซึง่มคี่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้6.09 ลา้นบาท เน่ืองจากผลการด าเนินงาน
ขาดทุน และมรีายการขาดทุนสุทธทิีย่งัไม่เกดิขึน้จากการเปลีย่นแปลงในมลูค่ายตุธิรรมของเงนิลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัยแ์ละสงัหารมิทรพัย ์ซึง่ก่อใหเ้กดิสนิทรพัยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัชเีพิม่ขึน้ 

 
ค่าใชจ้่ายอื่น 38.75 ลา้นบาท ลดลง 56.75 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 59.42 เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปี

ก่อนหน้า ซึง่มคี่าใชจ้่ายอื่น 95.50 ลา้นบาท เน่ืองจากมรีายการขาดทุนจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูลดลง 28.57 
ลา้นบาท, ภาษธีุรกจิเฉพาะจากรายไดค้่าเช่าของประเทศอนิโดนีเซยีลดลง 13.22 ลา้นบาท, ค่าธรรมเนียมและผล
ขาดทุนจากตราสารอนุพนัธท์างการเงนิลดลง 36.85, ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายจากดอกเบีย้รบัจากบรษิทัในกลุ่มลดลง 3.50 
ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายอื่นๆ เพิม่ขึน้ 25.44 ลา้นบาท ซึง่ค่าใชจ้่ายอื่นๆที่เพิม่ขึน้ส่วนหนึ่งเกดิจากการด าเนินการเพื่อให้
บรกิารแก่ผูเ้ขา้พกัเป็นการชัว่คราวเนื่องจากการยกเลกิสญัญากบัผูเ้ช่าหลกัในเวยีดนามในปี 2563 

 
ค่าธรรมเนียมวชิาชพี 26.75 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 8.90 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 49.87 เมื่อเทยีบกบัช่วง

เดยีวกนัของปีก่อนหน้า ซึง่มคี่าธรรมเนียมวชิาชพี 17.84 ลา้นบาท สาเหตหุลกัจากค่าทีป่รกึษากฎหมาย 
 
ก ำไรจำกกำรลงทุนสุทธิและกำรเปล่ียนแปลงในสินทรพัยส์ทุธิจำกกำรด ำเนินงำน  

ในปี  2563  กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมกีารลดลงในสนิทรพัยสุ์ทธจิากการด าเนินงาน (ขาดทุน) 466.19 ลา้น
บาท หรอืคดิเป็นการขาดทุนทีเ่พิม่ขึน้ 334.56 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 254.17 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 ซึง่มกีารลดลง
ในสนิทรพัยสุ์ทธจิากการด าเนินงาน (ขาดทุน) 131.63 ลา้นบาท โดยมสีาเหตหุลกัคอื 

 
ผลขาดทุนจากการลงทุนสุทธ ิ255.78 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นขาดทุนทีเ่พิม่ขึน้ 342.72 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้

รอ้ยละ 394.20 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 ซึง่มกี าไรจากการลงทุนสุทธ ิ86.94 ลา้นบาท 
 
รายการขาดทุนสุทธทิีย่งัไม่เกดิขึน้จากเงนิลงทุน ในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสงัหารมิทรพัย ์ 210.41 ลา้นบาท 

หรอืคดิเป็นขาดทุนจากการประเมนิมลูค่าสนิทรพัยล์ดลง 8.16 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 3.73 เมื่อเทยีบกบัช่วงเวลา
เดยีวกนัของปีก่อน ซึง่มขีาดทุนสุทธทิีย่งัไม่เกดิขึน้จากเงนิลงทนุ ในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสงัหารมิทรพัย ์ 218.57 ลา้น
บาท เนื่องจากการประเมนิมลูคา่ยุตธิรรมใหมข่องสนิทรพัยโ์รงแรมในต่างประเทศ ณ สิน้ปี 2563 

 
งบกระแสเงินสด 

ส าหรบังวดผลประกอบการสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้า
จากกจิกรรมด าเนินงานจ านวน 39.47 ลา้นบาท และมกีระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิจ านวน 52.34 ลา้นบาท 
ไดแ้ก่ เงนิสดจ่ายดอกเบีย้ 52.34 ลา้นบาท ท าให ้ ณ สิน้งวด กองทรสัตแ์ละบรษิทัย่อยมเีงนิสดและเงนิฝากธนาคาร
ปลายปี 12.17 ลา้นบาท ลดลง 10.66 ลา้นบาท จากเงนิสดและเงนิฝากธนาคารตน้ปี 22.83 ลา้นบาท 
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2.  ควำมเส่ียงท่ีส ำคญัของกำรลงทุนในหน่วยทรสัต์ 
 
2.1 ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบักองทรสัต์หรือกำรด ำเนินงำนของกองทรสัต์ 
2.1.1 ความส าเรจ็ของกองทรสัตข์ึน้อยู่กบัความสามารถของผูจ้ดัการกองทรสัต ์ผูเ้ช่าหลกั และผูบ้รหิารโรงแรมใน

การจดัการและจดัหาผลประโยชน์จากทรพัยส์นิโครงการฯ 
2.1.2 รายไดข้องกองทรสัตข์ึน้อยู่กบัฐานะทางการเงนิและผลประกอบการของผูเ้ช่าหลกั และการตดัสนิใจต่ออายุ

สญัญาเช่าเมื่อสญัญาเช่าของผูเ้ช่าหลกัสิน้สุดลง 
2.1.3 ผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิอาจไม่ไดร้บัค่าเช่าตามสญัญาเช่าทรพัย์สนิอนัเนื่องมาจากเหตุสุดวสิยัภายใต้สญัญาเช่า

ทรพัยส์นิ 
2.1.4 ค่าเช่าพืน้ฐานในการต่ออายุสญัญาเช่าอาจแตกต่างจากประมาณการค่าเช่าพืน้ฐาน 
2.1.5 ความเสี่ยงในการที่กองทรสัต์อาจมคี่าใช้จ่ายเพิม่เติมในการเปลี่ยนผู้จดัการกองทรสัต์โดยมไิด้เกิดจาก

ความผดิโดยตรงของผูจ้ดัการกองทรสัต ์
2.1.6 ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้เมื่อตอ้งมกีารปรบัปรุงทรพัยส์นิโครงการฯ และความเพยีงพอของเงนิส ารองส าหรบัการ

ปรบัปรุง 
2.1.7 การพึง่พงิผูบ้รหิารโรงแรม และการใชเ้ครื่องหมายการคา้ หรอืแบรนดข์องผูบ้รหิารโรงแรมส าหรบัทรพัย์สนิ

โครงการฯ 
2.1.8 ความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้อนัเป็นผลจากการทีก่องทรสัตก์ูย้มืเงนิ 
2.1.9 กองทรสัตต์อ้งพึง่พาบุคคลภายนอกส าหรบัการใหบ้รกิารบางประการ 
2.1.10 กองทรสัตไ์ม่มอี านาจควบคุมผูบ้รหิารโรงแรมไดโ้ดยตรง 
2.1.11 ความเสีย่งจากการไม่สามารถหาผูเ้ช่าหลกัไดใ้นอนาคต 
2.1.12 กองทรัสต์อาจไม่สามารถใช้ประโยชน์จากประสบการณ์ของบริษัทผู้ขายฯ ในการด าเนินงานของ

ทรพัยส์นิโครงการฯ ภายหลงัจากครบก าหนดระยะเวลาหา้มขายหน่วยทรสัต์  
2.1.13 กองทรสัต์อาจเขา้ท าธุรกรรมป้องกนัความเสีย่งจากอตัราดอกเบี้ย และอตัราแลกเปลี่ยนเงนิตรา ซึ่งอาจจะ

จ ากดัผลประโยชน์ทีก่องทรสัตจ์ะไดร้บัจากทรพัยส์นิโครงการฯ และการเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าวไม่สามารถ
คุม้ครองความเสีย่งจากอตัราดอกเบีย้ และอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราทัง้หมด 

2.1.14 การจ่ายผลประโยชน์จากการด าเนินงานของทรพัย์สนิโครงการฯ แก่กองทรสัต์ขึน้อยู่กบัรูปแบบในการส่ง
เงนิ ซึ่งอาจมกีารเปลี่ยนแปลง และอาจได้รบัผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการควบคุม การ
เคลื่อนย้ายเงนิทุน หลกัเกณฑ์เกี่ยวกบัการส่งเงนิ และการควบคุมการแลกเปลี่ยนเงนิในแต่ละประเทศที่
กองทรสัตล์งทุน 

2.1.15 อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหน่วยทรสัต์ อาจไม่เท่ากบัอตัราผลตอบแทนในปีแรกทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุน
ในทรพัย์สนิโครงการฯ เนื่องจากการสิ้นสุดเงื่อนไขการสนับสนุนรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธิ (NOI 
Support) 

2.1.16 ผูถ้อืหน่วยทรสัต์ลงทุนหรอืบุคคลอื่น ๆ อาจไม่ไดร้บัค่าเสยีหายซึ่งตนเรียกรอ้งจากผูจ้ดัการกองทรสัต์ได้ 
เนื่องจากผูจ้ดัการกองทรสัตม์คีวามรบัผดิแบบมขีอ้จ ากดัในบางกรณี 

 
2.2 ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโครงกำรฯ  
2.2.1 กองทรัสต์มีความเสี่ยงจากความผันผวนทางเศรษฐกิจและภาวะธุรกิจท่องเที่ยวในประเทศที่

อสงัหารมิทรพัยข์องกองทรสัตต์ัง้อยู่ 
2.2.2 ทรพัย์สนิโครงการฯ อาจต้องเผชญิกบัความเสีย่งจากการแข่งขนัในอุตสาหกรรมโรงแรมและการท่องเทีย่ว

ทีส่งูขึน้ 
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2.2.3 ความเสยีหายหรอืความสญูเสยีทีอ่าจเกดิขึน้ต่อทรพัย์สนิโครงการฯ อาจไม่ไดร้บัความคุม้ครองเตม็จ านวน
จากกรมธรรมป์ระกนัภยั 

2.2.4 ทรพัยส์นิโครงการฯ อาจมคีวามช ารุดบกพร่อง หรอือาจมกีารปฏบิตัทิีผ่ดิกฎหมายและกฎระเบยีบ หรอือาจ
มคีวามบกพร่องอื่น 

2.2.5 ความรบัผดิของบรษิทัโฮลดิง้ต่างประเทศ และผูใ้หเ้ช่าหลกัทีม่อียู่ก่อนทีก่องทรสัตจ์ะเขา้ไปลงทุน 
2.2.6 การรบัรอง การรบัประกนั และการชดใชค้่าเสยีหายโดยบรษิทัผูข้ายฯ นัน้อยู่ภายใต้ขอบเขต จ านวน และ

ระยะเวลาจ ากดั 
2.2.7 ทางเข้าออกและที่จอดรถของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park จะไม่เป็นส่วนหนึ่งของทรัพย์สิน

โครงการฯ ทีก่องทรสัตเ์ขา้ลงทุน 
2.2.8 ภัยธรรมชาติและเหตุสุดวิสัยอื่นๆ การก่อการร้าย สงคราม และความไม่แน่นอนทางการเมืองอาจมี

ผลกระทบในทางลบต่อรายไดข้องกองทรสัต ์
2.2.9 มูลค่าของทรพัย์สนิหลกัตามการประเมนิค่าโดยบรษิทัประเมนิค่าทรพัย์สนิ ไม่ไดเ้ป็นเครื่องแสดงมูลค่าที่

แทจ้รงิของทรพัย์สนิหลกัเสมอ และไม่สามารถรบัประกนัไดว้่าราคาขายของทรพัย์สนิหลกัดงักล่าวนัน้จะ
เป็นไปตามทีป่ระเมนิไม่ว่าในปัจจุบนัหรอืในอนาคต 

2.2.10 การลดลงของมูลค่ายุตธิรรมของทรพัย์สนิหลกัและการลงทุนในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัยจ์ะมผีลกระทบ
ในทางลบต่อบญัชกี าไรขาดทุน มูลค่าทรพัย์สนิสุทธแิละความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนของ
กองทรสัต ์

2.2.11 ความเสีย่งจากการขยายหรอืต่ออายุสทิธใินการใชท้ีด่นิทีเ่กีย่วขอ้ง 
2.2.12 จ านวนค่าธรรมเนียมส าหรบัการขอขยายหรอืต่อใบอนุญาต HGB ของทรพัย์สนิโครงการฯ ในประเทศ

อนิโดนีเซยี ไม่สามารถก าหนดเป็นจ านวนทีแ่น่นอน โดยขึน้อยู่กบัมลูค่าทีด่นิในขณะทีด่ าเนินการช าระ
ค่าธรรมเนียมเพื่อขอขยายหรอืต่อใบอนุญาต HGB  

2.2.13 ความเสีย่งจากการลงทุนในทีด่นิเช่าช่วงของโรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม IBIS Saigon South 
 
2.3 ควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัยโ์ดยกองทรสัต์ 
2.3.1 ความเสีย่งโดยทัว่ไปในการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ 
2.3.2 กองทรสัต์อาจไดร้บัผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคล่องจากการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์และการ

ขาดทางเลอืกอื่นในการใชป้ระโยชน์จากทรพัยส์นิโครงการฯ 
2.3.3 กลยุทธ์ของกองทรสัต์ในการลงทุนในทรพัย์สนิทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิโรงแรมอาจน ามาซึ่งความเสี่ยงที่

สงูกว่าเมื่อเทยีบกบักองทรสัตป์ระเภทอื่นทีม่รีปูแบบการลงทุนทีห่ลากหลายกว่า 
2.3.4 ทรพัยส์นิโครงการฯ อาจถูกเวนคนื 
2.3.5 กองทรสัต์จะลงทุนในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์ ซึ่งมูลค่าของสทิธกิารเช่าอาจลดลงตามระยะเวลาเช่าที่

เหลอือยู่ และจะมผีลใหม้ลูค่าหน่วยทรสัตข์องกองทรสัตล์ดลงตามส่วนไปดว้ย 
2.3.6 การเปลี่ยนแปลงในมาตรฐานการบญัชหีรอืกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้ง หรอืแนวทางการปฏิบตัขิองหน่วยงานที่

เกีย่วขอ้ง 
2.3.7 ความเสีย่งจากการลงทุนของกองทรสัตโ์ดยการลงทุนในทรพัยส์นิทีต่ัง้อยู่ในต่างประเทศ 

 
2.4 ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบักำรลงทุนในหน่วยทรสัต์ของกองทรสัต์ 
2.4.1 ราคาซื้อขายหน่วยทรสัตใ์นตลาดรองอาจลดลงต ่ากว่าราคาเสนอขายหน่วยทรสัตใ์นครัง้นี้ 
2.4.2 ผูถ้อืหน่วยทรสัตไ์ม่สามารถขายคนืหน่วยทรสัตไ์ด้ 
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2.4.3 มูลค่าหน่วยทรสัต์อาจลดลงหากราคาเสนอขายหน่วยทรสัต์ที่ออกใหม่ต ่ากว่ามูลค่าหน่วยทรสัต์ก่อนการ
เสนอขายหน่วยทรสัตเ์พิม่เตมิ 

2.4.4 การขายหน่วยทรสัตใ์นอนาคตของพนัธมติรทางธุรกจิ อย่างมนีัยส าคญัอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อราคา
ตลาดของหน่วยทรสัต ์

2.4.5 เงนิคนืทุนจากการเลกิกองทรสัต์อาจจะน้อยกว่าจ านวนเงนิทีผู่ถ้อืหน่วยทรสัต์ไดล้งทุนจากการเสนอขาย
หน่วยทรสัตใ์นครัง้นี้ 

2.4.6 มลูค่าทรพัยส์นิสุทธ ิ(NAV) ของกองทรสัตอ์าจไม่เท่ากบัราคาทีจ่ะซื้อขายไดจ้รงิในตลาดหลกัทรพัย์ 
2.4.7 มูลค่าทรพัย์สนิสุทธขิองกองทรสัต์มไิด้เป็นมูลค่าที่แท้จรงิของทรพัย์สนิซึ่งกองทรสัต์จะได้รบัหากมกีาร

จ าหน่ายทรพัยส์นิออกไปทัง้หมด หรอืมกีารเลกิกองทรสัต์ 
2.4.8 ผูถ้อืหน่วยทรสัตอ์าจไม่ไดร้บัเงนิปันผลจากกองทรสัต ์ในกรณีทีม่กีารผดิสญัญาภายใตส้ญัญากูย้มืเงนิ 
 
2.5  ควำมเส่ียงของแต่ละประเทศท่ีเก่ียวข้อง 
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ส่วนท่ี 2 

กำรด ำเนินกิจกำรของกองทรสัต์ 
 
 
1. ข้อมลูทัว่ไป 
 
ช่ือกองทรสัต์ (ไทย) ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบต่ออายุไดเ้พื่อธรุกจิโรงแรมและสทิธกิารเชา่

สตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี้ 
ช่ือกองทรสัต์ (องักฤษ) Strategic Hospitality Extendable Freehold and Leasehold Real Estate Investment 

Trust 
ช่ือย่อ SHREIT 
ผู้จดักำรกองทรสัต์ บรษิทั สตราทจีกิ พรอ็พเพอรต์ี ้อนิเวสทเ์ตอรส์ จ ากดั 
ทรสัตี บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
อำยขุองกองทรสัต์ ไม่ก าหนดอายุกองทรสัต ์

ประเภทกองทรสัต ์ ประเภทไม่รบัไถ่ถอนหน่วยทรสัต์ 
ทุนท่ีช ำระแลว้ (บำท) 3,414,798,033 บาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 
จ ำนวน (หน่วย) 352,836,700  
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2. นโยบำย ภำพรวมกำรประกอบธุรกิจ และกำรจดัหำผลประโยชน์ 
 

2.1 วตัถปุระสงคแ์ละเป้ำหมำย 
 ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิโรงแรมและสทิธกิารเช่าสตราทจีกิฮอสพทิอล
ลิตี้    (“กองทรสัต์”)  ได้จดัตัง้ขึ้นตามพระราชบญัญัติทรัสต์เพื่อธุรกรรมในตลาดทุน  พ.ศ.  2550  เมื่อวนัที่ 20 
ธนัวาคม 2560 โดยมบีรษิัทหลกัทรพัย์จดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั เป็นทรสัตีของทรสัต์ และบรษิัท สตราทจีิก 
พร็อพเพอร์ตี้ อินเวสท์เตอร์ส จ ากัด (“บริษัทฯ”) เป็นผู้จดัการกองทรสัต์และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย เมื่อวนัที ่27 ธนัวาคม พ.ศ. 2560 

 กองทรสัต์จดัตัง้ขึน้ตามพระราชบญัญตัทิรสัต์และประกาศของคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยมวีตัถุประสงค์ใน
การออกหลักทรัพย์ประเภทหน่วยทรัสต์ของทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) เพื่อเสนอขายต่อ
ประชาชน และมวีตัถุประสงคใ์นการน าหน่วยทรสัตเ์ขา้จดทะเบยีนเป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ 

 เมื่อกองทรสัต์น าเงนิทีไ่ดจ้ากการเสนอขายหน่วยทรสัต์ไปลงทุนในทรพัย์สนิหลกัของกองทรสัต์ กองทรสัต์ 
โดย บรษิทัฯ ในฐานะผูจ้ดัการกองทรสัต์จะไดน้ าทรพัยส์นิหลกัดงักล่าวไปจดัหาผลประโยชน์โดยการใหเ้ช่าซึง่จะไดร้บั
ค่าเช่าตามทีค่ณะกรรมการ ก.ล.ต. หรอืหน่วยงานทีม่อี านาจหน้าทีป่ระกาศก าหนด ในการจดัหาผลประโยชน์ดงักล่าว  

 รายได้ที่กองทรสัต์จะได้รบัจากการด าเนินการจดัหาผลประโยชน์จากอสงัหารมิทรพัย์ ได้แก่ ค่าเช่า การ
ด าเนินงานทีเ่กีย่วเนื่องกบัการลงทุนของกองทรสัต ์ในการบรหิารจดัการกองทรสัตจ์ะอยู่ภายใตก้ารควบคุมและก ากบั
ดแูลโดยทรสัต ีเพื่อใหก้ารด าเนินงานของบรษิทัฯ ในการบรหิารจดัการกองทรสัต ์เป็นไปตามขอ้ตกลงและเงือ่นไขแหง่
สญัญาก่อตัง้ทรสัตแ์ละหลกัเกณฑท์ีพ่ระราชบญัญตัทิรสัต ์รวมทัง้ประกาศอื่นๆ ทีเ่กี่ยวขอ้งของคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยก์ าหนดไว ้ทัง้นี้กองทรสัตจ์ะไม่ด าเนินการในลกัษณะใดทีเ่ป็นการใชก้องทรสัต์
เขา้ด าเนินธุรกจิหรอืประกอบธุรกจิเอง อกีทัง้ กองทรสัตจ์ะไม่น าอสงัหารมิทรพัยข์องกองทรสัตอ์อกใหเ้ช่าแก่บุคคลทีม่ี
เหตุอนัควรสงสยัว่า จะน าอสงัหารมิทรพัยน์ัน้ไปใชป้ระกอบธุรกจิทีข่ดัต่อศลีธรรมหรอืไม่ชอบดว้ยกฎหมาย 

 

2.2   กำรเปล่ียนแปลงและพฒันำกำรท่ีส ำคญั 
 

กำรยกเลิกสญัญำกบัผู้เช่ำหลกัในประเทศเวียดนำม  
 

ตามที่บริษัทย่อยของกองทรสัต์ฯ ในประเทศเวียดนาม ได้แก่ Luxel Apt. Co., Ltd. และ Viet Han Hotel 
Corp ได้เขา้ท าสญัญาให้เช่าสินทรพัย์ที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนในกรุงโฮจมินิห์ ประเทศเวยีดนามคอื โรงแรม 2 แห่ง 
ไดแ้ก่ Capri by Fraser และ Ibis Saigon South กบัผูเ้ช่าหลกัในประเทศเวยีดนามคอื STRATEGIC HOSPITALITY 
SERVICES CO., LTD. (SHS – “ผู้เช่าหลกั”) เมื่อวนัที่ 22 ธนัวาคม 2560 โดยสญัญามอีายุ 3 ปีนัน้ กองทรสัต์ได้
ยกเลิกสัญญากับผู้เช่าหลัก โดยมีผลเมื่อวันที่ 7 พฤษภาคม 2563 เนื่องจากไม่สามารถด าเนินการได้อย่างมี
ประสทิธภิาพและเพื่อลดผลกระทบจากความเสยีหายอนัอาจเกดิขึน้ต่อผู้เช่าหลกัและกองทรสัต์ฯ โดยสญัญาบรหิาร
จดัการโรงแรม ระหว่างผูเ้ช่าหลกั กบัผูบ้รหิารโรงแรมไดแ้ก่ AAPC Thailand Ltd. ในเครอื ACCOR (ส าหรบัโรงแรม 
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Ibis Saigon South) และ Fraser Hospitality Pte. Ltd. (ส าหรบัโรงแรม Capri by Fraser) ไดถ้่ายโอนมายงับรษิทัยอ่ย
ของกองทรสัตฯ์ ทัง้สองแห่ง 

ขณะนี้กองทรสัตฯ์ อยู่ในระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อทดแทนผูเ้ช่ารายเดมิดงักล่าว ทัง้นี้การสรร
หาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เป็นไปไดย้ากภายใต้สถานการณ์ในปัจจุบนั เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมภีาระผูกพนัในการช าระค่า
เช่า ขณะทีผ่ลการด าเนินงานของโรงแรมยงัไม่มกีารฟ้ืนตวัอย่างชดัเจน แมว้่าทางบรษิทัฯ จะไดด้ าเนินการตดิต่อกบั
บรษิัทบางรายทีน่่าจะมศีกัยภาพ แต่การจะมขีอ้ตกลงอย่างเป็นทางการได้ น่าจะเป็นช่วงเวลาหลงัจากสถานการณ์ 
COVID-19 เริม่คลีค่ลายจนผลการด าเนินงานของโรงแรมใกลเ้ริม่กลบัเขา้สู่สภาวะปกติ 

ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ไดอ้อกประกาศ ทีท่.จ. 3/2564 เรื่องการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัตเ์พื่อ
การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ (ฉบบัที่ 18) ซึ่งผ่อนผนัให้กองทรสัต์อาจด าเนินการในลกัษณะทีเ่ป็นการใชก้องทรสัต์
เพื่อประกอบธุรกิจอื่นนอกจากการใหเ้ช่าเป็นการชัว่คราวได้ ในกรณีที่กองทรสัต์มคีวามจ าเป็นอนัเนื่องมาจากการ
เปลี่ยนแปลงผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัย์ หรอือยู่ระหว่างสรรหาผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัย์รายใหม่  โดยประกาศดงักล่าวมผีล
บงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 กุมภาพนัธ ์2564   
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2.3 โครงสร้ำงของกำรบริหำรจดักำรกองทรสัต์ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2563 
 

 
Remark: *Strategic Hospitality Services Co., Ltd. และ PT Central Persona Palace ซึ่งเป็นผู้เช่าหลักมีผู้ถือหุ้นในระดับบนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคลเดียวกันกับผู้ถือหุ้นในระดับบนสุดของ Strategic 
Property Investors Co., Ltd. ซึง่เป็นผูจ้ดัการกองทรสัต์ ทัง้นี้กองทรสัต์ฯ ไดม้กีารยกเลกิสญัญาเช่ากบั Strategic Hospitality Services Co., Ltd. เมื่อวนัที ่7 พฤษภาคม 2563 โดยยงัอยู่ระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่
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2.4    ข้อมูลทรพัยสิ์นของกองทรสัต์ 
 
2.4.1  รำยละเอียดท่ีส ำคญัเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโครงกำรฯท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุนครัง้แรก ณ ส้ินเดือนธนัวำคม 2563 
 

สรปุรำยละเอียดของทรพัยสิ์นทรพัยสิ์นโครงกำรฯ 

โรงแรม ประเทศ ท่ีตัง้ แบรนด ์ ผู้บริหำรโรงแรม 
ระดบั 
(ดำว) 

จ ำนวน
ห้องพกั 

ปีท่ีเร่ิม
ด ำเนินกำร 

กรรมสิทธ์ิ/ 
สิทธิกำรเช่ำ 

ระยะเวลำสิทธิ
กำรเช่ำ
คงเหลือ 

มูลค่ำกำรลงทุน 
ณ 31 ธนัวำคม 2563 

Pullman Jakarta Central Park อนิโดนีเซยี Jakarta Pullman Accor 5 317 2555 กรรมสทิธิ ์ NA  92.50 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

Capri by Fraser เวยีดนาม HCMC Capri Frasers Hospitality 4 175 2556 สทิธกิารเช่า ประมาณ 23 ปี 23.20 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

IBIS Saigon South เวยีดนาม HCMC IBIS Accor 3   140(1) 2555 สทิธกิารเช่า ประมาณ 23 ปี 15.10 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
         รวม 130.80 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

หมายเหตุ: (1) ปัจจุบนัเปิดใหบ้รกิารจ านวน 140 หอ้ง และในอนาคตมแีผนจะท าการปรบัปรุงเพิม่เตมิในอนาคตอกี 20 หอ้งเวยีดนาม  
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2.4.2  รำยละเอียดกำรเข้ำลงทุนในทรพัยสิ์น  
 
ทรพัยสิ์นในประเทศอินโดนีเซีย :  โรงแรม Pullman Jakarta Central Park  

บรษิัท Strategic Hospitality Holdings Limited (BVI) เขา้ถือหุน้สดัส่วนร้อยละ 100 ของบรษิทั SHR Indonesia 
Pte Ltd (BVI)   โดยบรษิทั SHR Indonesia Pte Ltd (BVI) ดงักล่าวเขา้ลงทุนโดยการถอืหุน้สดัส่วนรอ้ยละ 100 ในบรษิทั 
PT SHR Hotel Indonesia ซึ่งได้จดทะเบียนจัดตัง้ขึ้นเพื่อเข้าซื้อกรรมสิทธิป์ระเภท Strata Title ซึ่งเป็นกรรมสิทธิท์ี่มี
ก าหนดอายุ โดยกรรมสทิธิด์งักล่าวจะครบก าหนดระยะเวลาในวนัที่ 17 มนีาคม พ.ศ. 2569 ซึ่งไดร้บัการขยายระยะเวลา
ออกไปแลว้ถงึวนัที ่9 มถิุนายน 2580 ทัง้นี้ สทิธ ิHGB ตามกฎหมายอนิโดนีเซยีจะมกี าหนดอายุเริม่แรก (initial term) 30 ปี 
โดยผู้ถือใบอนุญาตจะมสีิทธิขอขยายเวลา (extension) ออกไปอีกไม่เกิน 20 ปี และเมื่อครบก าหนดเวลาดงักล่าวแล้ว
ผูจ้ดัการกองทรสัตค์าดว่า กองทรสัต ์ซึ่งเป็นผูถ้อืใบอนุญาตดงักล่าว จะมสีทิธขิอต่อใบอนุญาต (Renewal) ไดอ้กีซึ่งคาดว่า
ระยะเวลาส าหรบัการต่อใบอนุญาตจะเท่ากบัก าหนดอายุเริ่มแรกของ HGB คอื 30 ปี โดยมสีทิธขิอขยายเวลา (extension) 
ออกไปอกีไม่เกนิ 20 ปีเช่นกนั โดยกองทรสัตไ์ดซ้ื้อทีด่นิ อาคาร และสงัหารมิทรพัยท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park จากบรษิทั PT Agung Podomoro Land Tbk ในมลูค่ารวม 94.73 ลา้นดอลลาร์สหรฐั แบ่งเป็นการลงทุนผ่าน
การถอืหุน้ในบรษิทั PT SHR Hotel Indonesia และการใหเ้งนิกูย้มืผูถ้อืหุน้แก่บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia 

ตามที่บรษิัท PT Agung Podomoro Land Tbk. ซึ่งเป็นผู้ขายทรพัย์สนิ โรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
ใหแ้ก่กองทรสัต ์ตกลงใหก้ารสนับสนุนรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธแิก่กองทรสัต ์ในกรณีทีร่ายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธิ
ตามทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาซื้อขายทรพัยส์นิรวมระยะเวลา 12 เดอืนมจี านวนน้อยกว่า 8.25 ลา้นดอลลารส์หรฐั เป็นระยะเวลา 
3 ปี เริม่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม พ.ศ. 2561  โดยบรษิทั PT Agung Podomoro Land Tbk. ตกลงช าระส่วนขาดในแต่ละปีไม่
เกนิ 2.5 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดย PT Agung Podomoro Land Tbk ไดว้างเงนิสดไวใ้นบญัชขีองกองทรสัต์เป็นจ านวนเงนิ 
2.5 ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อปี และในกรณีที่มกีารเบกิจ่าย บรษิัทผู้ขายจะฝากเงนิสดเพิม่เพื่อรกัษายอดคง เหลอืในบญัชใีห้
เท่ากบั 2.5 ลา้นดอลลารส์หรฐัในช่วงระยะเวลา 3 ปีดงักล่าว 

ทรพัยสิ์นในประเทศเวียดนำม : โรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม IBIS Saigon South 
ส าหรบัโรงแรม Capri by Fraser นัน้ บรษิทั Strategic Hospitality Holdings Limited (BVI) เขา้ลงทุนโดยการซื้อ

หุ้นสดัส่วนร้อยละ 100 ของบรษิัท BBDM Singapore Pte Ltd. จาก Mr. Lee Young Jin ซึ่งบรษิัทดงักล่าวถือหุน้สดัส่วน
ร้อยละ 100  ของบรษิัท Luxel APT Company Limited ซึ่งเป็นผู้มสีทิธกิารเช่าช่วงทีด่ิน (ซึ่งมรีะยะเวลาสทิธกิารเช่าช่วง
คงเหลอือกีประมาณ 23 ปี) และมกีรรมสทิธิใ์นอาคารและสงัหารมิทรพัย์ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัโรงแรม Capri by Fraser ในมูลค่า
รวม 21 ล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยการเข้าถือหุ้นในบริษัท BBDM Singapore Pte Ltd. และบริษัท Strategic Hospitality 
Holdings Limited (BVI) ไดด้ าเนินการจดทะเบยีนจดัตัง้บรษิทั SHR Finco Pte Ltd (BVI) เพื่อใหเ้งนิกูย้มืผูถ้อืหุน้แก่บรษิทั 
Luxel APT Company Limited  

ส าหรบัโรงแรม IBIS Saigon South นัน้ บรษิทั Strategic Hospitality Holdings Limited (BVI) เขา้ลงทุนโดยการ
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ซื้อหุ้นสดัส่วนร้อยละ 100 ของบรษิัท BBVN Pte Ltd จากบรษิัท B.B. Dai Minh Corporation และบุคคลที่เกี่ยวขอ้ง โดย
บรษิทั BBVN Pte Ltd ดงักล่าวจะถอืหุน้สดัส่วนรอ้ยละ 99.98 ของบรษิทั Viethan Hotel Corporation (โดยทรสัตสีามารถ
พิจารณาให้มีการโอนหุ้นที่เหลืออีกร้อยละ 0.02 ซึ่งถือโดยบุคคลธรรมดาให้แก่บุคคลที่ทรสัตีก าหนดต่อไป ตามความ
เหมาะสม อย่างไรกต็ามการถอืหุน้ของบุคคลธรรมดาดงักล่าวไม่ไดเ้ป็นขอ้จ ากดัในการจดัหาผลประโยชน์จากทรพัย์สนิของ
กองทรสัต์) ซึ่งเป็นผูม้สีทิธกิารเช่าช่วงทีด่นิ (ซึ่งมรีะยะเวลาสทิธกิารเช่าช่วงคงเหลอือกีประมาณ 23 ปี) และมกีรรมสทิธิใ์น
อาคารและสงัหารมิทรพัยท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัโรงแรม IBIS Saigon South ในมูลค่ารวม 15 ล้านดอลลารส์หรฐั โดยการเขา้ถอืใน
บริษัท BBVN Pte Ltd และบริษัท Strategic Hospitality Holdings Limited (BVI) ได้ด าเนินการจดทะเบียนจดัตัง้บริษัท 
SHR IBIS Pte Ltd (BVI) เพื่อใหเ้งนิกูย้มืผูถ้อืหุน้แก่บรษิทั Viethan Hotel Corporation  
 
รำยละเอียดทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์ลงทุน 

 
1) ทรพัยสิ์นในประเทศอินโดนีเซีย:    โรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
 
     จดุเด่นของทรพัยสิ์น 
 โรงแรม Pullman Jakarta Central Park เป็นโรงแรมมาตรฐานสากลระดบัหา้ดาวแห่งแรกและแห่งเดยีวในจาการ์ตา 
ตะวนัตก โดยตวัโรงแรมตัง้อยู่ ในใจกลางของจาการต์าตะวนัตก ใกลก้บัศูนยก์ลางทางธุรกจิ โรงแรมอยู่ใน Podomoro City 
ซึ่งเป็นโครงการมกิซ์ยูส (Mixed-use) ทีม่พีืน้ทีข่นาดใหญ่ประมาณ 22 เฮคเตอร์ ประกอบดว้ยอาคารทีอ่ยู่อาศยัจ านวน 11 
อาคาร หา้งสรรพสนิคา้และพืน้ทีท่างพาณิชย ์3 โครงการ เช่น หา้งสรรพสนิคา้ Central Park Jakarta โครงการ Neo Soho 
ซึง่มหีา้งสรรพสนิคา้ Central เป็นหนึ่งในผูเ้ช่าหลกั เป็นตน้ อาคารส านักงานจ านวน 2 อาคาร และโรงแรม 5 ดาว  

โรงแรมไดร้บัความนิยมจาก นักท่องเทีย่วเชงิธุรกจิ และนักท่องเทีย่วชาวอนิโดนีเซยีเป็นอย่างมาก เนื่องจากตัง้อยู่
ในโครงการมกิซ์ยูส (Mixed-use) ซึ่งแวดล้อมโดยร้านคา้และสิง่อ านวยความสะดวกต่างๆ ที่ครบครนั นอกจากนี้โรงแรม 
Pullman Jakarta Central Park ยงัตัง้อยู่ในท าเลยุทธศาสตร์ ซึ่งสามารถเพิม่ความสะดวกในการเดนิทางใหแ้ก่ผูม้าเขา้พกั 
โดยมรีะยะทางห่างจากสนามบนินานาชาติซูการโ์น-ฮตัตาประมาณ 25 นาท ีห่างจากศูนยก์ลางทางธุรกจิ (CBD) ประมาณ 
30 นาท ีและอยู่ใกลก้บัมหาวทิยาลยัส าคญัหลายแห่ง และไม่ไกลย่านทีพ่กัอาศยั 

โรงแรมได้รบัประโยชน์จากห้องประชุมจดัเลี้ยงและสัมมนา และเป็นที่นิยมในการจดังานแต่งงานของท้องถิ่น 
เนื่องมาจากหอ้งบอลรูมทีใ่หญ่เป็นอนัดบัสองของกรุงจาการ์ตา โดยทางโรงแรมมพีืน้ทีร่บัรองรวมมากกว่า 5,698 ตาราง
เมตร และสามารถรองรบัลูกคา้ไดถ้งึ 8,000 คน ท าใหท้างโรงแรมมรีายไดจ้ากจดัเลี้ยงงานแต่งงาน การจดัประชุมสมัมนา 
ตลอดจนการจดันิทรรศการต่างๆ ทัง้ยงัมพีื้นที่จอดรถในโครงการทีส่ามารถรองรบัได้กว่า 6,000 คนั ซึ่งเพยีงพอส าหรบั
ลูกคา้ทีม่าใชบ้รกิารโรงแรมและศูนยก์ารคา้ 

นอกจากนี้ โรงแรม Pullman Jakarta Central Park อาจไดร้บัประโยชน์จากการก่อสรา้งรถไฟฟ้าของจาการต์า หรอื 
Jakarta Mass Rapid Transit ("MRT") ซึ่งโครงการ MRT สายเหนือ-ใต้ ได้เปิดให้บรกิารในเดอืนมนีาคม 2562 ที่ผ่านมา    
และในส่วนของโครงการ  MRT สายตะวนัออก – ตะวนัตก จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในปี 2568   โดยโรงแรมตัง้อยู่ห่างจาก
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สถานี MRT สายตะวนัออก-ตะวนัตก ประมาณ 500 เมตร ซึ่งช่วยเพิม่ความสะดวกในการเดนิทางไปยงัสถานทีท่ีน่่าสนใจ
ต่างๆ ในกรุงจาการต์า 

ปัจจุบัน ไม่มีโรงแรมอื่นๆ ที่อยู่ในจาการ์ตาตะวันตกที่เป็นโรงแรม 5 ดาว อย่างไรก็ดี มีโรงแรมอื่นๆ ที่อยู่ใน
จาการ์ตา ซึ่งเป็นโรงแรมนานาชาติห้าดาว ในระดบัเดยีวกบัโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ได้แก่ โรงแรม JW 
Marriot Jakarta โรงแรม InterContinental Jakarta โรงแรม Indonesia Kempinski Jakarta และ โรงแรม Grand Hyatt 
Jakarta เป็นตน้ 

 
ข้อมูลทัว่ไปเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโรงแรม Pullman Jakarta Central Park 

รำยละเอียด  
ลกัษณะของทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน 

ประเภทกำรลงทุนในท่ีดิน 

กรรมสิทธิ ์(ประเภท HGB Title ซึ่งสิทธิ HGB ตามกฎหมายอินโดนีเซียนัน้มีก าหนด
ระยะเวลา กล่าวคอื จะครบก าหนดระยะเวลาในวนัที่ 9 มถิุนายน พ.ศ. 2580 ทัง้นี้   ภายหลงั
จากครบก าหนดระยะเวลาที่ขยายออกไปแล้ว ผู้จดัการกองทรสัต์คาดว่าจะสามารถขอต่อ
อายุกรรมสิทธิใ์นรอบถัดไปได้อีก 30 ปี และขยายระยะเวลาในรอบถัดไปได้อีก 20 ปี 
อย่างไรกด็ ีระยะเวลาดงักล่าวมไิดถู้กระบุชดัเจนไวใ้นกฎหมายของประเทศอนิโดนีเซยี และ
ยงัไม่เคยมตีวัอย่างการต่ออายุและการขยายระยะเวลาดงักล่าวมาก่อน) 

ประเภทกำรลงทุนในอำคำรและ
สงัหำริมทรพัย ์

- กรรมสิทธิใ์นอาคารประเภท Strata Title Certificate หรือเรียกว่า HMSRS ซึ่งสิทธิของ 
HMSRS ของทรัพย์สินนี้จะต้องอยู่บนที่ดินที่มี HGB Title (ซึ่งสิทธิ HGB ตามกฎหมาย
อินโดนีเซียนัน้มีก าหนดระยะเวลา ) โดยระยะเวลาส าหรับ HMSRS จะสอดคล้องกับ
ระยะเวลาของ HGB Title 
- กรรมสทิธิใ์นสงัหารมิทรพัย์ 

เจ้ำของท่ีดิน (หลงัจำกกองทรสัต์เข้ำ
ลงทุนในทรพัยสิ์น) 

บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia  

เจ้ำของอำคำรและสงัหำริมทรพัย ์
(หลงัจำกกองทรสัต์เข้ำลงทุนใน
ทรพัยสิ์น)  

บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia  

ผู้บริหำรโรงแรม Accor 

ท่ีตัง้ 
โครงการ Podomoro City, Jalan Let. Jend. S. Parman กรุงจาการ์ตาตะวนัตก ประเทศ
อนิโดนีเซยี 

กำรเข้ำออกทรพัยสิ์น 

ถนนด้านหน้าโรงแรมเป็นถนนภายในโครงการ Podomoro City ซึ่งถือครองโดยบรษิทัใน
เครอืของบรษิทั PT Agung Podomoro Land Tbk และมกีารใช้ร่วมกนัระหว่างทรพัยส์นิอื่น
ซึ่งตัง้อยู่ในโครงการเดียวกันกับโรงแรม Pullman Jakarta Central Park อย่างไรก็ตาม 
บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิไดเ้ขา้ท าสญัญากบัเจา้ของทีด่นิทีใ่ชเ้ป็นทางเขา้นัน้เพื่อใหแ้น่ใจว่าจะ
สามารถใชท้ีด่นิดงักล่าวเป็นทางเขา้ของโรงแรมนัน้ได้ 
โดยถนนสายหลกัทีเ่ชื่อมกบัทางเขา้ออกของโครงการ Podomoro City คอื Jalan Let. Jend. 
S. Parman  
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รำยละเอียด  
รำยละเอียดของท่ีดิน HMSRS หรอื หนังสอืแสดงกรรมสทิธิ ์(Strata title certificates) จ านวน 25 ฉบบั  
พ้ืนท่ีดิน 25,144.26 ตารางเมตร 
ลกัษณะอำคำร ประกอบไปดว้ยอาคารสงู 102.8 เมตร ม ี12 ชัน้ ชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ และดาดฟ้า  
ปีท่ีเร่ิมด ำเนินกำร พ.ศ. 2555 (ทัง้นี้ก่อสรา้งแลว้เสรจ็ 1 พฤศจกิายน พ.ศ. 2554) 
ภำระผกูพนับนท่ีดิน  ใชเ้ป็นหลกัประกนัส าหรบัเงนิกูท้ีม่อียู่ในปัจจุบนัของกองทรสัต์ 

รำยละเอียดทัว่ไปของโครงกำร 
โรงแรมห้าดาวระดับสากลแห่งแรกและแห่งเดียวในกรุงจาการ์ตาตะวนัตก ด้วยจ านวน
หอ้งพกัรวม 317 หอ้ง  

ส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกภำยในห้องพกั 
Wi-Fi และอินเทอร์เน็ตความเร็วสูง ศิลปะแบบคอนเทมโพรารี่ ระบบเชื่อมต่อไอพอด 
เฟอรน์ิเจอรท์ีส่วยงาม เครื่องชงกาแฟเอสเปรสโซ่ โทรทศัน์จอแอลซดี ีและตูน้ิรภยัในหอ้ง 

บริกำรและส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกอ่ืนๆ 
Executive lounge, Business center, Connectivity lounge สระว่ายน ้ า สวนในสไตล์เซน 
ฟิตเนสแอนด์สปา เลานจ์ ร้านอาหารและบาร์ 2 ร้าน ได้แก่ Collage All Day Dining และ 
Bunk Lobby Lounge และหอ้งจดัเลีย้งประชุมสมัมนา  

ระบบสำธำรณูปโภค 
ระบบไฟฟ้า ระบบพลงังานส ารอง ระบบป้องกนัเพลงิไหม ้ระบบสปรงิเกอร์อตัโนมตั ิระบบ
ตรวจจบัและสญัญาณเพลงิไหม ้ลฟิท์ 

รำคำประเมินทรพัยสิ์น 

ราคาประเมนิเท่ากบั 1,311,237 ล้านรูเปียอินโดนีเซีย (หรอืประมาณ 92.50 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ) โดยประเมิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2563 ประเมินโดย KJPP Willson dan 
Rekan in association with Knight Frank (โดยบรษิทั ไนทแ์ฟรงค ์ชารเ์ตอร ์(ประเทศไทย) 
จ ากดั) 

หมายเหตุ :   1.  ใชอ้ตัราแลกเปลีย่น ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 
•  อตัราแลกเปลีย่น 14,175.53 รเูปียอนิโดนีเซยี ต่อ 1 ดอลล่ารส์หรฐั 
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แผนท่ีท่ีตัง้โครงกำร 
 

โรงแรม Pullman Jakarta Central Park 

   
แผนท่ีแสดงระยะทำงจำกโรงแรมถึงสถำนท่ีส ำคญัโดยรอบ 
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รำยละเอียดของห้องพกั 
โรงแรม Pullman Jakarta Central Park เป็นส่วนโรงแรมจ านวน 12 ชัน้ มชีัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ และดาดฟ้า โดย มจี านวน

หอ้งพกัทัง้สิน้ 317 หอ้ง สามารถแบ่งออกเป็น 4 ประเภท ดงันี้ 
รำยละเอียดของห้องพกั 

ประเภทห้องพกั จ ำนวนห้อง พื้นท่ีเฉล่ียต่อห้อง(ตำรำงเมต) 
Deluxe Rooms 195 32 
Executive Deluxe Rooms 67 32 
Executive Suites 54 68 
Central Park Suites 1 135 
รวม 317 12,191 

 
กลุ่มลูกค้ำ 

ส าหรบัช่วงระยะเวลา 12 เดอืน สิ้นสุด ณ เดอืนธนัวาคม 2563 กลุ่มลูกค้าของโรงแรม Pullman Jakarta Central 
Park สามารถจ าแนกไดด้งันี้  

ถ่ินฐำนของลูกค้ำ ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 
1.  อนิโดนีเซยี 81.00% 
2.  เอเชยี (ไม่รวมอนิโดนีเซยี) 8.40% 
3. ตะวนัออกกลาง 2.90% 
4.   ยุโรป 1.60% 
5.  อเมรกิาและคานาดา 1.40% 
6. กลุ่มประเทศโอเชยีเนีย (เชน่ ออสเตรเลยี และนิวซแีลนด)์ 0.70% 
7.   อื่น ๆ 3.60% 

 
รำยละเอียดของกำรบริหำรจดักำรโรงแรม 

โรงแรม Pullman Jakarta Central Park บรหิารโดยบรษิทั PT AAPC Indonesia ซึ่งเป็นบรษิทัทีด่ าเนินการบรหิาร
จดัการโรงแรมในกลุ่ม Accor ตามสญัญาบรหิารโรงแรม โดยมอีายุสญัญา 15 ปี ตัง้แต่ปี 2554 ถึงปี 2569 โดยคู่สญัญา
สามารถตกลงขยายระยะเวลาของสญัญาไปไดอ้กี 2 ครัง้ ครัง้ละ 5 ปี 

 

ข้อจ ำกดัในกำรใช้ทรพัยสิ์น 

ในกรณีของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park นัน้ ที่ดินซึ่งเป็นที่ตัง้ของทรพัย์สิน อยู่ภายใต้แผนเชงิพื้นที่ 
Rencana Tata Ruang Wilayah Jarkarta ก ล่ า ว คื อ  เ ป็ น ผั ง เ มื อ ง  (Urban Planning) ป ร ะ เ ภ ท  “ พ า ณิ ช ย 
กรรมและส่วนสนับสนุนพาณิชยกรรม” โดยสามารถก่อสร้างอาคารประเภทโรงแรมได้โดยมขี้อจ ากัดความสูง ของการ
ก่อสร้างอาคารไม่เกิน 24 ชัน้ และในการก่อสร้างสิง่ปลูกสร้างใหม่หรอืเพิม่เตมิจะต้องด าเนินการตามเงื่อนไขที่กฎหมาย
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ก าหนดไวใ้นบรเิวณดงักล่าว อย่างไรกด็ ีเน่ืองจากปัจจุบนัโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ไดก้่อสรา้งแลว้เสรจ็และ
เปิดด าเนินการ ซึง่ไดร้บัใบอนุญาตทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้งแลว้ จงึไม่มปีระเดน็เรื่องขอ้จ ากดัในการก่อสรา้ง 

ในส่วนของทางเขา้ออกและทีจ่อดรถของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park นัน้ ในการลงทุนของกองทรสัตน์ัน้ 
ทางเข้าออกและที่จอดรถจะไม่เป็นส่วนหนึ่งของทรพัย์สิน ที่กองทรสัต์จะเขา้ลงทุน เนื่องจากโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park ตัง้อยู่และเป็นส่วนหนึ่งในโครงการ Central Park Podomoro City ซึง่ทางเขา้ออกและทีจ่อดรถดงักล่าวมกีาร
ถอืครองโดยบรษิทั PT Central Prima Kelola ซึ่งเป็นบรษิทัในกลุ่มของ Agung Podomoro Land Tbk. ทีไ่ดร้บัมอบหมาย
ให้บรหิารโครงการ Central Park Podomoro City และมกีารใช้ร่วมกนัระหว่างทรพัย์สนิอื่นซึ่งตัง้อยู่ในโครงการ Central 
Park Podomoro City โดยมกีารท าสญัญาใหบ้รกิารพืน้ที ่ซึง่สญัญาใหบ้รกิารพืน้ทีด่งักล่าวนัน้ไม่มกี าหนดระยะเวลาจนกว่า
คู่สญัญาจะตกลงเลกิสญัญากนัและมขีอ้ก าหนดเกี่ยวกบัการจ่ายค่าบรกิารส าหรบัสทิธใินการใชท้างดงักล่าวโดยในปัจจุบนั
ค่าใชจ้่ายในการใชบ้รกิารอื่นรวมถงึการใชท้างเขา้ออกนัน้ อยู่ในอตัรา 5,000  รูเปียอนิโดนีเซยี/ตารางเมตร ต่อเดอืน (รวม
ภาษีมูลค่าเพิม่) ซึ่งจะค านวณโดยอ้างองิพืน้ทีข่องโรงแรม Pullman Jakarta Central Park (หมายเหตุ ประเทศอนิโดนีเซยี
ไม่มทีรพัยสทิธ ิเช่น ภาระจ ายอมดงัเช่นประเทศไทย) โดยบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิ (บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia) ได้
ท าสญัญากบัคู่สญัญาที่เกี่ยวขอ้งซึ่งมสีทิธใินทางเขา้ออกและที่จอดรถดงักล่าวนัน้โดยตรงเพื่อใหแ้น่ใจว่า บรษิัทผู้ใหเ้ช่า
ทรพัยส์นิ และลูกคา้ของโรงแรมจะสามารถใชท้ีด่นิดงักล่าวเป็นทางเขา้ออกและทีจ่อดรถของโรงแรมไดโ้ดยไม่ตดิขดั  

นอกจากนี้ ในปัจจุบนั โครงการ Central Park Podomoro City มทีีจ่อดรถทัง้หมดประมาณ 6,000 คนัซึ่งสามารถ
รองรบัการใหบ้รกิารของลูกคา้ศูนยก์ารคา้และโรงแรมได ้ถงึแมว้่ากองทรสัตจ์ะไม่ไดล้งทุนในส่วนของทีจ่อดรถส าหรบัลูกคา้
ของโรงแรมกต็าม เน่ืองจากปัจจุบนัพืน้ทีจ่อดรถเป็นทรพัยส์นิของบรษิทั PT Central Prima Kelola โดยลูกคา้หรอืผูเ้ขา้พกั
ของโรงแรมสามารถใชพ้ื้นทีจ่อดรถของโครงการ Central Park Podomoro City ได้ภายใต้สญัญาให้บรกิารพืน้ที่ดงักล่าว
ขา้งต้น  โดยสญัญาใหบ้รกิารพืน้ทีร่ะบุชดัเจนว่าแขกของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park สามารถใชพ้ืน้ทีจ่อดรถ
ได ้และบรษิทั PT Central Prima Kelola จะจดัการและดูแลคุณภาพของพืน้ทีแ่ละการบรกิารใหแ้ก่ลูกคา้ของโรงแรม ทัง้นี้ 
ทางโรงแรมไดร้บัสทิธใินการใชท้ีจ่อดรถ 20 คนัแรกโดยไม่มคี่าใชจ้่าย และหากมกีารใชท้ีจ่อดรถเกนิจ านวนดงักล่าว ทาง
โรมแรมจะรบัผดิชอบค่าทีจ่อดรถของผูเ้ขา้พกัในอตัรา 10,000 รเูปียอนิโดนีเซยี/คนั/วนั โดยผูเ้ขา้ใชบ้รกิารของโรงแรมจะไม่
เสยีค่าใชจ้่ายในการใชท้ีจ่อดรถดงักล่าวในบางกรณี อาทเิช่น ในกรณีทีผู่เ้ขา้ใชบ้รกิารมตีราประทบัของโรงแรมเพื่อยกเวน้
การช าระค่าใชจ้่ายในการจอดรถ เป็นต้น  ซึ่งท าใหโ้รงแรมไม่สามารถเรยีกเกบ็ค่าจอดรถจากผูเ้ขา้ใชบ้รกิารของโรงแรมได ้
ทัง้นี้ ขึน้อยู่กบันโยบายการบรหิารโรงแรม 

ในส่วนของกรรมสทิธิใ์นทรพัย์สนิของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park นัน้ เป็นรูปแบบการถือครองเป็น
กรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title Certificate หรอืเรยีกว่า HMSRS ซึ่งสทิธขิอง HMSRS ของโครงการดงักล่าวนี้ตัง้อยู่บน
ที่ดนิที่ม ีHGB Title (ซึ่งสทิธ ิHGB ตามกฎหมายอินโดนีเซียนัน้มกี าหนดระยะเวลา) โดยระยะเวลาส าหรบั HMSRS จะ
สอดคลอ้งกบัระยะเวลาของ HGB Title ของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park กล่าวคอื      จะครบก าหนดระยะเวลา
ในวนัที่ 17 มนีาคม พ.ศ. 2569    ซึ่งได้รบัการขยายระยะเวลาแล้วถงึวนัที ่9 มถิุนายน พ.ศ. 2580 ทัง้นี้ สทิธ ิHGB ตาม
กฎหมายอินโดนีเซียจะมกี าหนดอายุเริม่แรก ( initial term) 30 ปี โดยผู้ถือใบอนุญาตจะมสีทิธขิอขยายเวลา (extension) 
ออกไปอกีไม่เกนิ 20 ปี และเมื่อครบก าหนดเวลาดงักล่าวแล้วผูจ้ดัการกองทรสัต์คาดว่า กองทรสัต์ ซึ่งเป็นผูถ้อืใบอนุญาต
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ดงักล่าว จะมสีทิธขิอต่อใบอนุญาต (Renewal) ได้อีกซึ่งคาดว่าระยะเวลาส าหรบัการต่อใบอนุญาตจะเท่ากบัก าหนดอายุ
เริม่แรกของ HGB คอื 30 ปี โดยมสีทิธขิอขยายเวลา (extension) ออกไปอกีไม่เกนิ 20 ปีเช่นกนั 

อย่างไรก็ดี ระยะเวลาดงักล่าวมไิด้ถูกระบุชดัเจนไว้ในกฎหมายของประเทศอินโดนีเซีย และยงัไม่เคยมกีรณี
ตวัอย่างการต่ออายุดงักล่าวมาก่อน ส าหรบัการขยายและต่ออายุ HGB นัน้ ในทางปฏบิตัโิดยทัว่ไป หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งจะ
พจิารณาการอนุมตักิารขยายระยะเวลาหรอืต่ออายุ HGB ภายในระยะเวลา 2 ปีก่อนหมดอายุ อย่างไรกด็ ีทีป่รกึษากฏหมาย
ทอ้งถิน่เคยพบกรณีตวัอย่างในอดตีทีไ่ดร้บัการพจิารณาอนุญาตการขยายระยะเวลา HGB ในช่วงระยะเวลามากกว่า 2 ปี
ก่อนหมดอายุ ทัง้นี้ เจา้หน้าทีจ่ะพจิารณาอนุมตัภิายใต้เงื่อนไขตามทีก่ฎหมายก าหนด กล่าวคอื ในการขยายระยะเวลาหรอื
ต่ออายุใบอนุญาตจะตอ้งเป็นไปตามเงือ่นไขอนัไดแ้ก่ การใชท้ีด่นิเป็นไปอย่างถูกตอ้งและเหมาะสมตามวตัถุประสงคท์ีไ่ดร้บั
สทิธ ิผู้ถือครองหนังสอืแสดงสทิธไิด้ปฏบิตัติามเงื่อนไขทีก่ าหนดไว้ในหนังสอืแสดงสทิธ ิคุณสมบตัิของผู้ถอืครองหนั งสอื
แสดงสทิธยิงัคงเป็นไปตามกฎหมายในการถอืครองสทิธใิน HGB และการใชท้ีด่นิถูกตอ้งตรงตามทีผ่งัเมอืงก าหนด 

ทัง้นี้ ในการขอขยายหรอืต่อใบอนุญาต HGB ผูย้ื่นค ารอ้งขอขยายหรอืต่อใบอนุญาตจะตอ้งเสยีค่าธรรมเนียมตามที่
รฐับาลอนิโดนีเซยีก าหนด ซึง่ปัจจุบนัเป็นไปตามขอ้ก าหนดของรฐั ฉบบัที ่13 ปี ค.ศ. 2010 ว่าดว้ยการก าหนดประเภทและ
ค่าธรรมเนียมที่เรียกเก็บโดยส านักงานที่ดิน (Government Regulation No. 13 of 2010 on Types and Tariffs for the 
Applicable Non-Tax State Income at the National Land Office) โดยค่าธรรมเนียมจะค านวณตามสตูร ดงันี้ 

ค่าธรรมเนียม (Tariff) = (0.2 % x มลูค่าทีด่นิ1) + 100,000 รเูปียอนิโดนีเซยี 

อย่างไรกด็ ีส าหรบัสถานะปัจจุบนัของสทิธ ิHGB ของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park นัน้บรษิทั PT Agung 
Podomoro Land Tbk. ในฐานะผูถ้อืครอง HMSRS ทีต่ัง้อยู่บนสทิธปิระเภท HGB ก่อนทีก่องทรสัตจ์ะเขา้ลงทุนในทรพัยส์นิ
โรงแรม Pullman Jakarta Central ไดย้ื่นค าขอต่อส านักงานทีด่นิ และไดร้บัอนุมตัใิหข้ยายระยะเวลา HGB แลว้ในวนัที ่17 
พฤษภาคม พ.ศ. 2560 อย่างไรกด็ ีภายหลงัจากทีไ่ดร้บัอนุมตักิารขยายระยะเวลา HGB แลว้ จะตอ้งมกีารด าเนินการช าระ
ค่าธรรมเนียมการต่ออาย ุ (Tariff) ต่อหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งภายในระยะเวลาทีก่ าหนดจงึจะถอืว่ามกีารขยายระยะเวลาเสรจ็
สมบูรณ์ ทัง้นี้ หากมกีารด าเนินการช าระค่าธรรมเนียมการต่ออายุ (Tariff) ต่อหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ ก าหนดระยะเวลา
ของ HGB ทีข่ยายออกไปจะเริม่นับตัง้แตว่นัทีม่กีารช าระค่าธรรมเนียมการต่ออายุ (Tariff) ต่อหน่วยงาน ทีเ่กีย่วขอ้งโดยไม่
ค านึงถงึระยะเวลา HGB ทีเ่หลอือยู่ก่อนการขยายระยะเวลา    ซึง่ปัจจุบนัไดม้กีารช าระค่าธรรมเนียมดงักล่าวแลว้โดย HGB   
ไดร้บัการขยายระยะเวลาไปถงึวนัที ่9 มถิุนายน พ.ศ. 2580 

 
 
 
 

 

 
1 “มลูคา่ทีด่นิ” ถูกก าหนดใหใ้ชร้าคาประเมนิทีด่นิซึง่ไดร้บัการประเมนิโดยกรมทีด่นิทีก่ าหนดใหใ้ชส้ าหรบัทอ้งทีต่่างๆ (Land Value Zone Map) แต่หาก
ทอ้งทีใ่ดไม่มกีารก าหนดมลูค่าดงักล่าว กรมทีด่นิจะประเมนิราคาโดยสะทอ้นมลูคา่ปัจจุบนัของราคาประเมนิทีด่นิ หรอืเรยีกว่าเป็นราคา Sales Value of 
Taxable Object (NJOP) 
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2) โรงแรม Capri by Fraser 
 
จดุเด่นของทรพัยสิ์น 

 โรงแรม Capri by Fraser ตัง้อยู่บนพืน้ที ่1 ไร่  27.25 ตารางวา (หรอื 1,709 ตารางเมตร) ประกอบดว้ยหอ้งพกั 
จ านวน 175 ห้อง แบ่งเป็นห้องพกัแบบโรงแรมและแบบเซอร์วสิอพาร์ทเมนต์ โรงแรมได้ถูกอออกแบบในสไตล์โมเดิร์น 
พร้อมอุปกรณ์อ านวยความสะดวกในห้องพกั และครวัในห้อง เพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้าธุรกิจและลูกค้าที่
ตอ้งการพกัผ่อน รวมถงึนักท่องเทีย่วทีต่อ้งการบรกิารอนิเทอรเ์น็ต และสถานทีท่ีส่ะอาด โดยมลูีกคา้ทัง้แบบกลุ่ม Long Stay 
(ที่เขา้พกัระยะยาวตัง้แต่ 1 เดอืนขึ้นไป)  และกลุ่ม Short Stay (ที่เขา้พกัระยะสัน้ซึ่งน้อยกว่า 1 เดอืน) ท าให้โรงแรมนี้มี
รายไดท้ีส่ม ่าเสมอจากลูกคา้กลุ่ม Long Stay และรายไดต้่อเนื่องทีส่งูขึน้จากลูกคา้กลุ่ม Short Stay 

โรงแรมตัง้อยู่ในจุดศูนยก์ลางในฟู หมิง่ หึง่ ซึง่เป็นย่านเมอืงใหม่ของ HCMC ท าใหก้ารเดนิทางไปยงัย่านธุรกจิทีอ่ยู่
ใกล้ๆ  ท่าเรอืของ HCMC ส านักงานของบรษิทันานาชาต ิหรอื หา้งสรรพสนิคา้ โรงเรยีนนานาชาติ มหาวทิยาลยั รวมไปถงึ 
รา้นอาหารทอ้งถิน่ทีห่ลากหลายสามารถท าไดโ้ดยงา่ย 

โรงแรมตัง้อยู่ใกล้กบัศูนย์ประชุมทีใ่หญ่ทีสุ่ดในเวยีดนาม Saigon Exhibition and Convention Centre (SECC) ใน
ระยะ 100 เมตร ซึ่ง SECC เป็นศูนย์ประชุมระดบัมาตรฐานสากลแห่งเดยีวใน HCMC และมงีานประชุมอย่างสม ่าเสมอ
ตลอดเป็นจ านวน 68 งาน ส าหรบัปี 2561 และ 65 งานส าหรบัปี 2562 (โดยส าหรบัปี 2563 เน่ืองจากสถานการณ์ COVID-
19 จงึมจี านวนเพยีง 10 งาน) ท าใหโ้รงแรม Capri by Fraser และ IBIS Saigon South ทีอ่ยู่ใกล้ๆ กนันัน้เป็นทีด่งึดูดของ
นักธุรกิจและผู้เขา้ร่วมการจดังานแสดงสนิค้า และการประชุมอย่างสม ่าเสมอ ทัง้นี้ SECC อยู่ในระหว่างการด าเนินการ
ก่อสร้างพื้นที่ส่วนต่อขยายของศูนย์ประชุม โดยตามแผนเดมิคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในกลางปี 2564 ซึ่งจะท าให้มพีื้นที่
รองรบัการจดัประชุม ตลอดจนการจดังานแสดงสนิค้าต่างๆ ได้มากขึ้นกว่าเท่าตวั  ปัจจุบนัยงัไม่มโีรงแรมที่มกีารบรหิาร
จดัการโดยเครอืขา่ยโรงแรมระดบัสากล ตัง้อยู่ใกลก้บัโรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม Ibis Saigon South โดยโรงแรม
อื่นๆ ทีอ่ยู่ใกลเ้คยีงจะเป็นโรงแรมทีบ่รหิารงานโดยผูบ้รหิารโรงแรมทอ้งถิน่ 

ข้อมูลทัว่ไปเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโรงแรม Capri by Fraser 

รำยละเอียด  
ลกัษณะของทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน 
ประเภทกำรลงทุนในท่ีดิน สทิธกิารเช่าช่วง (โดยเป็นการเช่าช่วงจาก Phu My Hung Development Limited Liability 

Company ซีง่ระยะเวลาการเช่าจะสิน้สุดในวนัที่ 19 พฤษภาคม พ.ศ. 2586) 
ประเภทกำรลงทุนในอำคำรและ
สงัหำริมทรพัย ์

กรรมสทิธิ ์อย่างไรก็ดี เมื่อสิ้นสุดระยะเวลาการเช่าช่วงที่ดินและไม่มกีารต่ออายุสัญญา 
กรรมสิทธิใ์นอาคารจะกลบัไปเป็นของผู้ให้เช่าช่วง ได้แก่ Phu My Hung Development 
Limited Liability Company  

เจ้ำของสิทธิกำรเช่ำช่วง บรษิทั Luxel APT Company Limited 
เจ้ำของอำคำรและสงัหำริมทรพัย ์ บรษิทั Luxel APT Company Limited 
ผู้บริหำรโรงแรม Frasers Hospitality 
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รำยละเอียด  
ท่ีตัง้ เลขที ่2 ถนน C แขวง Tan Phu Ward เขต 7 Lot A, New Urban South City HCMC 

ประเทศเวยีดนาม 
กำรเข้ำออกทรพัยสิ์น โรงแรมเชื่อมตอ่กบัถนน C ซึง่เป็นถนนสาธารณะทีม่คีวามกวา้ง 16 เมตร และมคีวามกวา้ง

ของพืน้ผวิถนน 10 เมตร 
รำยละเอียดของท่ีดิน หนังสอืรบัรองการใชท้ีด่นิ หนังสอืแสดงกรรมสทิธิใ์นบา้น และทรพัยส์นิอื่นๆทีเ่กีย่วขอ้งกบั

ทีด่นิ (ส าหรบัทีด่นิ) เลขที ่BD866719 ลงวนัที ่15 กุมภาพนัธ ์2554 และแกไ้ขลงวนัที ่07 
ตุลาคม 2554 โดยคณะกรรมการของ HCMC 
หนังสอืรบัรองการใชท้ีด่นิ หนังสอืแสดงกรรมสทิธิใ์นบา้น และทรพัยส์นิอื่นๆทีเ่กีย่วขอ้งกบั
ทีด่นิ (ส าหรบัอาคาร) เลขที ่CA209609 ลงวนัที ่11 สงิหาคม พ.ศ. 2558 และแกไ้ข ลงวนัที ่
11 สงิหาคม พ.ศ. 2558 โดยคณะกรรมการของ HCMC โดยกระทรวงทรพัยากรธรรมชาต ิ
และสิง่แวดลอ้ม ของ HCMC  

พ้ืนท่ีดิน 1,709 ตารางเมตร 
ลกัษณะอำคำร อาคารเซอร์วสิอพาร์ทเมนต์     พร้อมสิง่อ านวยความสะดวกเสรมิ   รวมถึง ร้านอาหาร 

หอ้งประชุม สถานออกก าลงักาย และรา้นสะดวกซื้อ  
ปีท่ีเร่ิมด ำเนินกำร 12 มนีาคม พ.ศ. 2556 
ภำระผกูพนับนท่ีดิน  - ไม่ม ี- 
รำยละเอียดทัว่ไปของโครงกำร โรงแรมสีด่าวตัง้อยู่ใน HCMC พรอ้มหอ้งพกั 175 หอ้ง  
ส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกภำยในห้องพกั ห้องครวัที่มีอุปกรณ์ครบครนั โทรทัศน์ LCD เครื่องปรบัอากาศ ตู้นิรภัยในห้อง ฝักบัว

อาบน ้าแบบยนื ไดรเ์ป่าผม เตารดี โต๊ะรองรดี และ Wifi ฟร ี
บริกำรและส่ิงอ ำนวยควำมสะดวก
อ่ืนๆ 

สถานออกก าลังกาย ซาวน่า และห้องลอคเกอร์ แผนกต้อนรบั ศูนย์ธุรกิจ Wifi เลานจ์ 
พร้อมจุดท างาน ที่จอดรถ บริการรถรบัส่งสนามบิน บริการซักรีด และมีพื้นที่เช่าเพื่อ
ประกอบธุรกจิรา้นคา้จ านวน 4 ยนูิต 

ระบบสำธำรณูปโภค ระบบปรบัอากาศ ลฟิท ์ระบบไฟฟ้า ระบบประปา ระบบโทรศพัท ์การระบายสิง่ปฏกิูล และ
การระบายน ้า 

รำคำประเมินทรพัยสิ์น ราคาประเมนิเท่ากบั 23.20 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยประเมนิ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม พ.ศ.
2563 ประเมนิโดย บรษิทั ไนทแ์ฟรงค ์ชารเ์ตอร ์(ประเทศไทย) จ ากดั 
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แผนท่ีท่ีตัง้โครงกำร   

โรงแรม Capri by Fraser 

   
แผนท่ีแสดงระยะทำงจำกโรงแรมถึงสถำนท่ีส ำคญัโดยรอบ 

 
 
รำยละเอียดของห้องพกั 

โรงแรม Capri by Fraser มจี านวนหอ้งพกัทัง้สิน้ 175 หอ้ง สามารถแบ่งออกเป็น 4 ประเภท ดงันี้ 
รำยละเอียดของห้องพกั 

ประเภทห้องพกั จ ำนวนห้อง พื้นท่ีเฉล่ียต่อห้อง (ตำรำงเมตร) 

Studio Deluxe 92 26 

One Bedroom Superior 27 43 

One Bedroom Deluxe 51 53 

Two Bedroom Executive 5 69 
รวม 175 6,601 
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กลุ่มลูกค้ำ 

ส าหรบัช่วงระยะเวลา 12 เดอืน สิน้สุด ณ เดอืนธนัวาคม พ.ศ. 2563 กลุ่มลูกคา้ของโรงแรม Capri by Fraser สามารถ
จ าแนกตามถิน่ฐานของลูกคา้ไดด้งันี้ 

ถ่ินฐำนของลูกค้ำ ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 
1. เกาหลใีต้ 32.40% 
2. จนี 22.10% 
3. เวยีดนาม 10.00% 
4. ไตห้วนั 8.40% 
5. ญี่ปุ่ น 6.40% 
6. อเมรกิา 2.00% 
7. ออสเตรเลยี 1.80% 
8. อื่นๆ 16.90% 

ส าหรบัช่วงระยะเวลา 12 เดอืน สิน้สุด ณ เดอืนธนัวาคม พ.ศ. 2563 กลุ่มลูกคา้ของโรงแรม Capri by Fraser 
สามารถจ าแนกตามวตัถุประสงคข์องการเขา้พกัและระยะเวลาการเขา้พกัไดด้งันี้ 

วตัถปุระสงคข์องกำรเข้ำพกั ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 
1. ลูกคา้ประเภทองคก์ร (Corporate) 88.23% 
2. ลูกคา้กลุ่มนักท่องเทีย่ว (Leisure) 11.77% 

 
ระยะเวลำกำรเข้ำพกั ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 

1. ระยะยาว 66.86% 
2. ระยะสัน้ 33.14% 

รำยละเอียดของกำรบริหำรจดักำรโรงแรม 

โรงแรม Capri by Fraser บรหิารโดยบรษิทั Frasers Hospitality Pte Ltd ซึ่งเป็นบรษิทัทีด่ าเนินการบรหิารจดัการ
โรงแรมในกลุ่ม Frasers ตามสญัญาบรหิารโรงแรม โดยมอีายุสญัญา 10 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2556 ถงึปี พ.ศ.2566   ซึ่งเดมิผู้
เช่าหลักของโรงแรม Capri by Fraser  ได้แก่  Strategic Hospitality Services Co., Ltd. เป็นคู่สัญญาในสัญญาบริหาร
โรงแรมดงักล่าวตามผลของสญัญาโอนสิทธิและหน้าที่ (Deed of Novation) ลงวนัที่ 22 ธนัวาคม พ.ศ. 2560 ซึ่งท าขึ้น
ระหว่าง (ก) บริษัท Luxel APT Company Limited (ข) บริษัท Strategic Hospitality Services Co., Ltd. และ (ค) บริษัท 
Frasers Hospitality Pte Ltd 

แต่เนื่องจากกองทรสัต์ได้ยกเลกิสญัญากบั Strategic Hospitality Services Co., Ltd.  ซึ่งเป็นผู้เช่าหลกั โดยมีผล
ตัง้แต่วนัที ่7 พฤษภาคม 2563 เนื่องจากไม่สามารถบรหิารจดัการไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและเพื่อลดผลกระทบจากความ
เสยีหายอนัอาจเกดิขึน้ต่อผูเ้ช่าหลกัและกองทรสัตฯ์ โดยสญัญาบรหิารจดัการโรงแรม ระหว่างผูเ้ช่าหลกั กบัผูบ้รหิารโรงแรม
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ไดแ้ก่ Fraser Hospitality Pte. Ltd. ไดถ้่ายโอนกลบัมายงั Luxel APT Company Limited ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยของกองทรสัต์
ฯ (“ผูใ้หเ้ช่าหลกั”) 

ขณะนี้กองทรสัต์ฯ อยู่ในระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อทดแทนผู้เช่ารายเดมิดงักล่าว ทัง้นี้การสรรหาผู้
เช่าหลกัรายใหม่เป็นไปไดย้ากภายใตส้ถานการณ์ในปัจจุบนั เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมภีาระผูกพนัในการช าระค่าเช่า ขณะที่
ผลการด าเนินงานของโรงแรมยงัไม่มกีารฟ้ืนตวัอย่างชดัเจน แมว้่าทางบรษิทัฯ จะไดด้ าเนินการตดิต่อกบับรษิทับางรายที่
น่าจะมศีกัยภาพ แต่การจะมขีอ้ตกลงอย่างเป็นทางการได ้น่าจะเป็นช่วงเวลาหลงัจากสถานการณ์ COVID-19 เริม่คลีค่ลาย
จนผลการด าเนินงานของโรงแรมใกลเ้ริม่กลบัเขา้สู่สภาวะปกต ิ

ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ได้ออกประกาศ ที่ท.จ. 3/2564 เรื่องการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัต์เพื่อการ
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(ฉบบัที ่18) ซึง่ผ่อนผนัใหก้องทรสัตอ์าจด าเนินการในลกัษณะทีเ่ป็นการใชก้องทรสัตเ์พื่อประกอบ
ธุรกิจอื่นนอกจากการให้เช่าเป็นการชัว่คราวได้ ในกรณีที่กองทรสัต์มคีวามจ าเป็นอนัเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงผูเ้ช่า
อสงัหาริมทรพัย์ หรืออยู่ระหว่างสรรหาผู้เช่าอสงัหาริมทรพัย์รายใหม่  โดยประกาศดงักล่าวมผีลบงัคบัใช้ตัง้แต่วนัที่ 1 
กุมภาพนัธ ์2564   

ข้อจ ำกดัในกำรใช้ทรพัยสิ์น 

ในปัจจุบนั บรเิวณทีท่รพัยส์นิ ตัง้อยู่นัน้อยู่ภายใตข้อ้จ ากดัการพฒันาตามกฎหมายชื่อ Law No. 63/2006/QH11 on 
Real Estate Business ซึ่งก าหนดเงื่อนไขการด าเนินการก่อสร้างหรือดัดแปลงอาคารของประเทศเวียดนาม โดยการ
ก่อสรา้ง ดดัแปลงหรอืแกไ้ขอาคารตอ้งไดร้บัการอนุมตัจิากหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่ 

นอกจากนี้ ทีด่นิทีเ่ป็นทีต่ัง้ของโรงแรม Capri by Fraser อยู่ภายใตส้ญัญาเช่าช่วงทีด่นิระหวา่งบรษิทั Phu My Hung 
Development Limited Liability Company (ผู้ให้เช่าช่วงทีด่นิ) และบรษิัท Luxel APT Company Limited (ผู้เช่าช่วงทีด่นิ) 
บนทีด่นิทีต่ัง้อยู่เลขที ่02 ถนน C บลอ็ก A ไซงอ่นใต ้ต๋านฝ ูวารด์ ดสิทรคิ 7 โดยสญัญาเช่าสิน้สุดวนัที ่19 พฤษภาคม พ.ศ. 
2586 และการต่ออายุสญัญาต้องไดร้บัความยนิยอมจากผูใ้หเ้ช่าช่วง ทัง้นี้ เมื่อสิน้สุดระยะเวลาของสญัญาเช่าช่วงดงักล่าว 
หากเป็นการต่ออายุสญัญา จะต้องไดร้บัความยนิยอมจากผูใ้หเ้ช่าช่วง หรอืผูเ้ช่าช่วงอาจด าเนินการใหไ้ดม้าซึง่สทิธกิารเช่า
ในทีด่นิโดยตรงจากรฐับาล  

ในส่วนของอาคารสิง่ปลูกสร้างนัน้ บรษิัท Luxel APT Company Limited เป็นเจ้าของกรรมสทิธิใ์นอาคารสิ่งปลูก
สรา้ง  

 
3)  โรงแรม IBIS Saigon South 

 
จดุเด่นของทรพัยสิ์น 

โรงแรม IBIS Saigon South ตัง้อยู่บนพื้นที่ 234 ตารางวา (หรือ 936 ตารางเมตร) ประกอบด้วยห้องที่เปิด
ด าเนินการแลว้ 140 หอ้ง โดยโรงแรม IBIS Saigon South เป็นโรงแรมซึง่ตัง้อยู่ตดิกบัโรงแรม Capri by Fraser บรหิารงาน
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โดยกลุ่ม Accor ตัง้อยู่ตรงขา้ม Saigon Exhibition & Convention Center (SECC) และอยู่ห่างจากใจกลางเมอืงโดยการ
เดินทางโดยรถยนต์ประมาณ 30 นาที เป็นโรงแรมในระดับสากลราคาประหยัด และจากโรงแรม สามารถเดินไปยงั 
ส านักงานของบรษิทันานาชาต ิโรงพยาบาล ศูนยก์ารแพทย ์และหา้งสรรพสนิคา้  

โรงแรมยงัได้รบัประโยชน์จากกลุ่มลูกค้าธุรกิจเพิม่ขึ้นในช่วงของการจดังานแสดงสนิค้า หรอืการประชุมที่ส าคญั 
นอกจากนัน้ยงัมกีลุ่มลูกคา้ทีม่าท่องเทีย่วเพื่อความบนัเทงิ เดนิทางแบบกรุ๊ปทวัร์จากจนี ฮ่องกง เกาหล ีและยุโรป รวมถงึ
ลูกเรอืจากยุโรปดว้ย ทัง้นี้ SECC อยู่ในระหว่างการด าเนินการก่อสรา้งพืน้ทีส่่วนต่อขยายของศูนยป์ระชุม โดยตามแผนเดมิ
คาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายในกลางปี 2564 ซึ่งจะท าใหม้พีืน้ทีร่องรบัการจดัประชุม ตลอดจนการจดังานแสดงสนิคา้ต่างๆ ได้
มากขึ้นกว่าเท่าตวั  ปัจจุบนัยงัไม่มโีรงแรมที่มกีารบรหิารจดัการโดยเครอืข่ายโรงแรมระดบัสากล ตัง้อยู่ใกล้กบัโรงแรม 
Capri by Fraser และโรงแรม Ibis Saigon South โดยโรงแรมอื่นๆ ทีอ่ยู่ใกล้เคยีงจะเป็นโรงแรมทีบ่รหิารงานโดยผูบ้รหิาร
โรงแรมทอ้งถิน่ 

อย่างไรก็ด ีทัง้ 2 โรงแรม มกีลุ่มลูกค้าหลกัที่ต่างกนั กล่าวคอื โรงแรม Capri by Fraser จะเน้นกลุ่มลูกค้าองค์กร 
(Corporate) ซึ่งอาจพักระยะยาว (Long-stay) ในขณะที่โรงแรม IBIS Saigon South จะเน้นกลุ่มลูกค้านักท่องเที่ยว 
(Leisure) และพกัในระยะสัน้ (Short-stay) 

ข้อมูลทัว่ไปเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโรงแรม IBIS Saigon South 

รำยละเอียด  
ลกัษณะของทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน 

ประเภทกำรลงทุนในท่ีดิน 
สิทธิการเช่าช่วง (โดยเป็นการเช่าช่วงจาก Phu My Hung Development Limited 
Liability Company ซี่งระยะเวลาการเช่าช่วงจะสิ้นสุดในวนัที่ 19 พฤษภาคม พ.ศ. 
2586) 

ประเภทกำรลงทุนในอำคำรและ
สงัหำริมทรพัย ์

กรรมสทิธิ ์อย่างไรกด็ ีเมื่อสิน้สุดระยะเวลาการเช่าช่วงทีด่นิ และไม่มกีารต่ออายุสญัญา 
กรรมสทิธิใ์นอาคารจะกลบัไปเป็นของผูใ้หเ้ช่าช่วง ไดแ้ก่ Phu My Hung Development 
Limited Liability Company 

เจ้ำของสิทธิกำรเช่ำช่วง Viethan Hotel Corporation 
เจ้ำของอำคำรและสงัหำริมทรพัย ์ Viethan Hotel Corporation  
ผู้บริหำรโรงแรม Accor 

ท่ีตัง้ 
เลขที่  77 ถนน Hong Van Thai, Tan Phu Ward เขต  7, Lot A New Urban South 
City, HCMC ประเทศเวยีดนาม 

กำรเข้ำออกทรพัยสิ์น 
โรงแรมเชื่อมต่อกับถนน Hong Van Thai ซึ่งเป็นถนนสาธารณะที่มีความกว้าง 20 
เมตร และมคีวามกวา้งของพืน้ผวิถนน 12 เมตร 

รำยละเอียดของท่ีดิน - หนังสือรบัรองการใช้ที่ดิน หนังสือแสดงกรรมสิทธิใ์นบ้าน และทรัพย์สินอื่นๆที่
เกี่ยวขอ้งกบัที่ดนิ (ส าหรบัอาคาร) เลขที่ CA209336 ลงวนัที่ 17 มถิุนายน 2558 โดย
กระทรวงทรพัยากรธรรมชาต ิและสิง่แวดลอ้ม HCMC 
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รำยละเอียด  
- หนังสอืแสดงกรรมสทิธิใ์นบา้น และทรพัยส์นิอื่นๆทีเ่กีย่วข้องกบัทีด่นิ (ส าหรบัอาคาร) 
เลขที ่BD866719 ลงวนัที ่15 กุมภาพนัธ ์2554 และสญัญาฉบบัแกไ้ขเพิม่เตมิ ลงวนัที ่
7 พฤศจกิายน 2554 โดยคณะกรรมการของ Ho Chi Minh City People’s Committee 

พ้ืนท่ีดิน 936 ตารางเมตร 

ลกัษณะอำคำร 
ประกอบไปด้วยอาคารหลัก 1 อาคาร พร้อมสิ่งอ านวยความสะดวกเสริม รวมถึง 
รา้นอาหาร หอ้งประชุม และพืน้ทีส่่วนกลาง 

ปีท่ีเร่ิมด ำเนินกำร 21 มถิุนายน พ.ศ. 2555 
ภำระผกูพนับนท่ีดิน  -ไม่ม-ี 
รำยละเอียดทัว่ไปของโครงกำร โรงแรมสามดาวตัง้อยู่ใน HCMC พรอ้มหอ้งพกั 140 หอ้ง1 
ส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกภำยในห้องพกั ระบบปรบัอากาศ กล่องนิรภยั ระบบโทรศพัท์ Wifi เครื่องชงชา และกาแฟ 

บริกำรและส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกอ่ืนๆ 
ที่จอดรถ สิง่อ านวยความสะดวกส าหรบัผูพ้กิาร สิง่อ านวยความสะดวกทางกฬีา ศูนย์
ธุรกจิ ซาวน่า จากุซซี ่และมพีืน้ทีเ่ช่าเพื่อประกอบธุรกจิรา้นอาหารจ านวน 1 ยนูิต 

ระบบสำธำรณูปโภค ระบบปรบัอากาศ ลิฟท์ ระบบไฟฟ้า ระบบประปา ระบบโทรศพัท์ ระบบระบายสิง่
ปฏกิูล และระบบระบายน ้า  

รำคำประเมินทรพัยสิ์น ราคาประเมินเท่ากับ 15.10 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยประเมิน ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2563 ประเมนิโดย บรษิทั ไนทแ์ฟรงค ์ชารเ์ตอร ์(ประเทศไทย) จ ากดั 

หมายเหต:ุ 1. ทัง้นี้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์มแีผนการปรบัปรุงหอ้งพกัเพื่อใหบ้รกิารเพิม่เตมิอกีจ านวน 20 หอ้ง ทัง้นี้ ขึน้อยู่กบัภาวะตลาด การศกึษา 
                  ลกัษณะของหอ้งใหเ้หมาะสมกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมาย 
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แผนท่ีท่ีตัง้โครงกำร   

โรงแรม IBIS Saigon South 

   
 

แผนท่ีแสดงระยะทำงจำกโรงแรมถึงสถำนท่ีส ำคญัโดยรอบ 

 
 

รำยละเอียดของห้องพกั 
โรงแรม IBIS Saigon South ประกอบไปดว้ยอาคารจ านวน 1 อาคาร ซึง่สงู 13 ชัน้ มจี านวนหอ้งพกัทัง้สิน้ 140 หอ้ง 

มรีายละเอยีดดงันี้ 
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หมายเหตุ: 1. ผูจ้ดัการกองทรสัต์มแีผนการปรบัปรุงห้องพกัเพื่อให้บรกิารเพิม่เตมิอกีจ านวน 20 หอ้ง ทัง้นี้ ขึน้อยู่กบัภาวะตลาด การศกึษาลกัษณะของหอ้ง
ใหเ้หมาะสมกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมาย 

กลุ่มลูกค้ำ 

ส าหรบัช่วงระยะเวลา 12 เดอืนสิน้สุดธนัวาคม 2563 กลุ่มลูกคา้ของโรงแรม IBIS Saigon South สามารถจ าแนกได้
ดงันี้ 

ถ่ินฐำนของลูกค้ำ ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 
1. เอเชยี (ยกเวน้ประเทศเกาหลใีต้ ญี่ปุ่ น เวยีดนาม ไตห้วนั และจนี) 18.06% 
2. เกาหลใีต้ 17.21% 
3. ญี่ปุ่ น 11.60% 
4. เวยีดนาม 9.98% 
5. ไตห้วนั 6.30% 
6. จนี 6.13% 
7. อื่นๆ 30.73% 

ส าหรบัช่วงระยะเวลา 12 เดอืนสิน้สุดธนัวาคม 2563 กลุ่มลูกคา้ของโรงแรม IBIS Saigon South สามารถจ าแนก
ตามวตัถุประสงคข์องการเขา้พกัไดด้งันี้ 

วตัถปุระสงคข์องกำรเข้ำพกั ร้อยละของจ ำนวนห้องทัง้หมดท่ีมีกำรเข้ำพกั 
1. ลูกคา้ประเภทองคก์ร (Corporate) 86.21% 
2. ลูกคา้กลุ่มนักท่องเทีย่ว (Leisure) 13.79% 

รำยละเอียดของกำรบริหำรจดักำรโรงแรม 

โรงแรม IBIS Saigon South บริหารโดยบริษัท AAPC Thailand Ltd. ซึ่งเป็นบริษัทที่ด าเนินการบริหารจัดการ
โรงแรมในกลุ่ม Accor ตามสญัญาบรหิารโรงแรม โดยมอีายุสญัญา 15 ปี นับแต่ปี 2555 ถงึปี 2570 ซึ่งเดมิผูเ้ช่าหลกัของ
โรงแรม IBIS Saigon South ไดแ้ก่ Strategic Hospitality Services Co., Ltd. เป็นคู่สญัญาในสญัญาบรหิารโรงแรมดงักล่าว
ตามผลของสญัญาโอนสิทธิและหน้าที่ (Deed of Novation) ลงวนัที่ 22 ธนัวาคม 2560 ซึ่งท าขึ้นระหว่าง (ก) Viet Han 
Hotel Corp. (ข) Strategic Hospitality Services Co., Ltd. และ (ค) AAPC Thailand Ltd. 

แต่เนื่องจากกองทรสัต์ได้ยกเลกิสญัญากบั Strategic Hospitality Services Co., Ltd.  ซึ่งเป็นผู้เช่าหลกั โดยมีผล
ตัง้แต่วนัที ่7 พฤษภาคม 2563 เนื่องจากไม่สามารถบรหิารจดัการไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและเพื่อลดผลกระทบจากความ

รำยละเอียดของห้องพกั 

ประเภทห้องพกั จ ำนวนห้อง 
พื้นท่ีเฉล่ียต่อห้อง  

(ตำรำงเมตร) 
พื้นท่ีรวมของห้องพกั 

แต่ละประเภท 
Standard Room 1401 18 2,520 

รวม 140  2,520 
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เสยีหายอนัอาจเกดิขึน้ต่อผูเ้ช่าหลกัและกองทรสัตฯ์ โดยสญัญาบรหิารจดัการโรงแรม ระหว่างผูเ้ช่าหลกักบัผูบ้รหิารโรงแรม
ได้แก่ AAPC Thailand Ltd. ได้ถ่ายโอนกลบัมายงั Viet Han Hotel Corp. ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของกองทรสัต์ฯ (“ผู้ให้เช่า
หลกั”) 

ขณะนี้กองทรสัต์ฯ อยู่ในระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อทดแทนผู้เช่ารายเดมิดงักล่าว ทัง้นี้การสรรหาผู้
เช่าหลกัรายใหม่เป็นไปไดย้ากภายใตส้ถานการณ์ในปัจจุบนั เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมภีาระผูกพนัในการช าระค่าเช่า ขณะที่
ผลการด าเนินงานของโรงแรมยงัไม่มกีารฟ้ืนตวัอย่างชดัเจน แมว้่าทางบรษิทัฯ จะไดด้ าเนินการตดิต่อกบับรษิทับางรายที่
น่าจะมศีกัยภาพ แต่การจะมขีอ้ตกลงอย่างเป็นทางการได ้น่าจะเป็นช่วงเวลาหลงัจากสถานการณ์ COVID-19 เริม่คลีค่ลาย
จนผลการด าเนินงานของโรงแรมใกลเ้ริม่กลบัเขา้สู่สภาวะปกต ิ

ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ได้ออกประกาศ ที่ท.จ. 3/2564 เรื่องการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัต์เพื่อการ
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(ฉบบัที ่18) ซึง่ผ่อนผนัใหก้องทรสัตอ์าจด าเนินการในลกัษณะทีเ่ป็นการใชก้องทรสัตเ์พื่อประกอบ
ธุรกิจอื่นนอกจากการให้เช่าเป็นการชัว่คราวได้ ในกรณีที่กองทรสัต์มคีวามจ าเป็นอนัเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงผูเ้ช่า
อสงัหาริมทรพัย์ หรืออยู่ระหว่างสรรหาผู้เช่าอสงัหาริมทรพัย์รายใหม่  โดยประกาศดงักล่าวมผีลบงัคบัใช้ตัง้แต่วนัที่ 1 
กุมภาพนัธ ์2564   

ข้อจ ำกดัในกำรใช้ทรพัยสิ์น 

ในปัจจุบนั บรเิวณทีท่รพัยส์นิ ตัง้อยู่นัน้อยู่ภายใตข้อ้จ ากดัการพฒันาตามกฎหมายชื่อ Law No. 63/2006/QH11 on 
Real Estate Business ซึ่งก าหนดเงื่อนไขการด าเนินการก่อสร้างหรือดัดแปลงอาคารของประเทศเวียดนาม โดยการ
ก่อสรา้ง ดดัแปลงหรอืแกไ้ขอาคารตอ้งไดร้บัการอนุมตัจิากหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่  

นอกจากนี้  ที่ดินของโครงการ IBIS Saigon South อยู่ภายใต้สัญญาเช่าช่วงที่ดิน ระหว่าง Phu My Hung 
Development Limited Liability Company (ผู้ให้เช่าช่วง) และ Viethan Hotel Corporation (ผู้เช่าช่วง) บนที่ดินที่ตัง้อยู่
เลขที ่73 ถนนฮวง หวาน ไถ ส่วน A ไซ่งอ่นใต ้ต๋านฝ ูวารด์ ดสิทรคิ 7  โดยสญัญาเช่าช่วงสิน้สุดวนัที ่19 พฤษภาคม พ.ศ. 
2586 ทัง้นี้ เมื่อสิน้สุดระยะเวลาของสญัญาเช่าช่วงดงักล่าว หากเป็นการต่ออายุสญัญา จะต้องไดร้บัความยนิยอมจากผูใ้ห้
เช่าช่วง หรอืผูเ้ช่าช่วงอาจด าเนินการใหไ้ดม้าซึง่สทิธกิารเช่าในทีด่นิโดยตรงจากรฐับาล  

ในส่วนของอาคารสิง่ปลูกสร้างนัน้ บรษิัท Viethan Hotel Corporation เป็นเจ้าของกรรมสทิธิใ์นอาคารและสิง่ปลูก
สรา้ง 
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รำยละเอียดกำรประเมินรำคำทรพัยสิ์น 
 

 Pullman Jakarta Central Park Capri By Fraser IBIS Saigon South 

วธิกีารประเมนิมลูค่า วธิรีายได ้(Income Approach) วธิรีายได ้(Income Approach) วธิรีายได ้(Income Approach) 
ประเภท กรรมสทิธิ ์ สทิธกิารเช่าประมาณ 23 ปี สทิธกิารเช่าประมาณ 23 ปี  
วนัทีป่ระเมนิมลูค่า 31 ธนัวาคม 2563 31 ธนัวาคม 2563 31 ธนัวาคม 2563 
มลูค่าทรพัยส์นิทีป่ระเมนิ 1,311,237,000,000 รเูปีย 23,200,000 ดอลลารส์หรฐั 15,100,000 ดอลลารส์หรฐั 
สมมติฐำน    
รายไดห้อ้งพกั ประมาณรอ้ยละ 54.9 ของรายไดร้วม ประมาณรอ้ยละ 81.5 ของรายได้

รวม 
ประมาณรอ้ยละ 75.1 ของรายได้
รวม 

อตัราราคาหอ้งพกัเฉลีย่ 1,302,734 รูเปีย ในปี 2564 55 ดอลลารส์หรฐั ในปี 2564 55 ดอลลารส์หรฐั ในปี 2564 
อตัราการเขา้พกัเฉลีย่ ประมาณรอ้ยละ 60.0 ในปี 2564 ประมาณรอ้ยละ 40 ในปี 2564 ประมาณรอ้ยละ 35 ในปี 2564 
รายไดค้่าอาหารและ
เครื่องดื่ม 

ประมาณรอ้ยละ 77.0 ของรายได้
หอ้งพกั  

ประมาณรอ้ยละ 8.9 ของรายได้
รวม 

ประมาณรอ้ยละ 9.7 ของรายได้
รวม 

รายไดจ้ากการด าเนินงาน
โดยตรงอืน่ๆ 

ประมาณรอ้ยละ 3.0 ของรายได้
หอ้งพกั  

ประมาณรอ้ยละ 1.85 ของรายได้
รวม 

ประมาณรอ้ยละ 2.5 ของรายได้
รวม 

ค่าใชจ้่ายค่าหอ้งพกั ประมาณรอ้ยละ 17.0 ของรายได้
หอ้งพกั  

ประมาณรอ้ยละ 12.7 ของรายได้
หอ้งพกั 

ประมาณรอ้ยละ 16.3 ของรายได้
หอ้งพกั 

ค่าใชจ้่ายค่าอาหารและ
เครื่องดื่ม 

ประมาณรอ้ยละ 45.0 ของรายได้จาก
อาหารและเครื่องดื่ม  

ประมาณรอ้ยละ 53.3 ของรายได้
จากอาหารและเครื่องดื่ม  

ประมาณรอ้ยละ 58.51 ของรายได้
จากอาหารและเครื่องดื่ม  

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน
โดยตรงอืน่ๆ 

ประมาณรอ้ยละ 501.3 ของรายได้
จากการด าเนินงานอื่นๆ   

ประมาณรอ้ยละ 60.0 ของรายได้
จากการด าเนินงานอื่นๆ  

ประมาณรอ้ยละ 56.3 ของรายได้
จากการด าเนินงานอื่นๆ  

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน
ทีไ่ม่ไดถู้กจดัสรร(1) 

ประมาณรอ้ยละ 15.0 ของรายไดร้วม  ประมาณรอ้ยละ 30.6 ของรายได้
รวม 

ประมาณรอ้ยละ 30.5 ของรายได้
รวม 

ค่าธรรมเนียมพืน้ฐาน รอ้ยละ 1.75 ของรายไดร้วม  รอ้ยละ 2.1 ของรายไดร้วม รอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม 
ค่าธรรมเนียมพเิศษ 
(Incentive Fee) รอ้ยละ 6.5 ของก าไรจากการ

ด าเนินงานรวม (GOP) 

รอ้ยละ 5.25 และ 6.3 ของก าไรจาก
การด าเนินงานรวม (GOP) ในปี
2564 และ ปีต่อๆไป ตามล าดบั 

รอ้ยละ 7.0, 7.0 และ 8.0 ของ
ก าไรจากการด าเนินงานรวม 
(GOP) ในปี 2564, 2565 และ ปี
ต่อๆไป ตามล าดบั 

อตัราคดิลด 12.17% 10% 10.5% 
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2.4.3 ทรพัยสิ์นท่ีเป็นโครงกำรท่ียงัก่อสร้ำงไม่แล้วเสรจ็ 
-ไม่ม-ี 

2.4.4  ทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์ไม่สำมำรถเข้ำลงทุนทำงอ้อมในบริษทัผ่ำนถือหุ้นและมีสิทธิออกเสียงได้ใน
สดัส่วนร้อยละ 99 

-ไม่ม-ี 
2.4.5  รำยละเอียดกำรได้มำซ่ึงทรพัยสิ์นหลกัในรอบบญัชีท่ีผ่ำนมำ 

-ไม่ม-ี 
2.4.6  รำยละเอียดกำรจ ำหน่ำยไปซ่ึงทรพัยสิ์นหลกัในรอบบญัชีท่ีผ่ำนมำ 

-ไม่ม-ี  
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2.5   กำรจดัหำผลประโยชน์จำกอสงัหำริมทรพัย ์
การลงทุนครัง้แรกของกองทรสัต์ในทรพัย์สนิโครงการฯ เป็นการลงทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนทีม่ ัน่คงใหก้บัผูถ้อื

หน่วยทรสัต์และเพื่อใหผู้ถ้อืหน่วยทรสัต์ไดร้บัผลประโยชน์ตอบแทนต่อหน่วยทรสัต์และมมีูลค่าทรพัย์สนิสุทธ ิ(NAV) ของ
กองทรสัต์ที่เติบโตอย่างยัง่ยืน ในขณะเดียวกันกองทรสัต์จะท าการรกัษาโครงสร้างทุนที่เหมาะสมไว้ โดยกองทรสัต์มี
นโยบายทีจ่ะลงทุนแบบกระจายความเสีย่งในอสงัหารมิทรพัยท์ีก่่อใหเ้กดิรายไดซ้ึ่งตัง้อยู่ในภูมภิาคอาเซยีน โดยประเทศที่
จะใหค้วามส าคญัในการลงทุนครัง้แรกจะเป็นกลุ่มประเทศลุ่มแม่น ้าโขงและประเทศอนิโดนีเซยี ในอสงัหารมิทรพัยป์ระเภท
โรงแรม และ/หรือเกี่ยวข้องกับธุรกิจประเภทโรงแรม ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน รวมถึงทรัพย์สินที่เกี่ยวข้องกับ
อสงัหารมิทรพัยต์ามทีก่ล่าวขา้งตน้ ทัง้นี้ การลงทุนผ่านบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิจะเป็นการซื้อ เช่า เช่าช่วง และ/หรอืการรบั
โอนสทิธกิารเช่าหรอืสทิธกิารเช่าช่วงในทรพัยส์นิโครงการฯ รวมถงึการแกไ้ขปรบัปรุง การพฒันา และการโอนทรพัย์สนิอื่น 
ภายหลงัการลงทุนของกองทรสัต์ กองทรสัต์จะจดัหาประโยชน์จากทรพัย์สนิด้วยการใหเ้ช่าทรพัย์สนิโครงการฯ  แก่ผู้เช่า
หลกั และด าเนินการอื่นๆ ที่จ าเป็นเพื่อประโยชน์ของกองทรสัต์ เพื่อวตัถุประสงค์ในการสร้างรายได้และผลตอบแทนแก่
กองทรสัตแ์ละผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 

 
2.5.1 ลกัษณะกำรจดัหำผลประโยชน์จำกอสงัหำริมทรพัย ์ 

ผูจ้ดัการกองทรสัตม์กีลยุทธใ์นการจดัหาผลประโยชน์ดงันี้ 
• ผู้จ ัดการกองทรัสต์มีนโยบายที่จะแต่งตัง้บุคคลเข้าเป็นกรรมการบริษัทในแต่ละบริษัทลงทุนแต่ละบริษัท 

ผู้จ ัดการกองทรัสต์จะติดตามผลการด าเนินงานของบริษัทลงทุนในแต่ละไตรมาส โดยเปรียบเทียบกับ
งบประมาณประจ าปี รวมถงึผลประกอบการของบรษิทัลงทุนในอดตี (หากม)ี หากผลประกอบการของบรษิทั
ลงทุนไม่เป็นไปตามเป้าหมายที่ก าหนดไว ้ผู้จดัการกองทรสัต์จะวเิคราะห์เพื่อหาสาเหตุรวมถึงปรบัปรุงและ
พฒันาแผนการด าเนินงานเพื่อใหส้ามารถบรรลุเป้าหมายทีค่าดไว ้

• ภายหลงัจากกองทรสัตเ์ขา้ลงทุนในทรพัยส์นิโครงการฯแลว้ กองทรสัตจ์ะปล่อยเช่าทรพัย์สนิโครงการฯใหแ้ก่ผู้เช่า
หลกั  โดยมกี าหนดระยะเวลาการเช่าคราวละ 3 ปี กองทรสัต์จะไดร้บัค่าเช่าคงทีแ่ละค่าเช่าแปรผนัจากผูเ้ช่าหลกั 
ซึง่ทางผูจ้ดัการกองทรสัตม์คีวามเหน็ว่าเป็นอตัราค่าเช่าทีเ่หมาะสมแลว้ 

• ส าหรบัทรพัยส์นิในการลงทุนครัง้แรก ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะควบคุมผูเ้ช่าหลกัใหผู้เ้ช่าหลกัปฏบิตัติาม
ขอ้ก าหนดและเงือ่นไขของสญัญาเช่าผ่านการเขา้ท าสญัญาเช่าหลกั  

• ในกรณีทีม่กีารเปลีย่นผูเ้ช่าหลกัของทรพัยส์นิโครงการฯ อาจส่งผลใหม้กีารเปลีย่นแปลงขอ้ก าหนดและเงือ่นไข
ของสญัญาเช่า รวมถงึค่าเช่าคงทีแ่ละค่าเช่าแปรผนั 

• กองทรสัตส์งวนสทิธใินการปรบัปรุงและดดัแปลงทรพัยส์นิโครงการฯเพื่อใหท้รพัยส์นิโครงการฯ ดใูหม่ ทนัสมยั 
และสอดคลอ้งกบัความตอ้งการของลูกคา้อยู่เสมอ เพื่อดงึดดูใหลู้กคา้เขา้มาใชบ้รกิารอย่างต่อเนื่อง 

• ในกรณีทีผู่เ้ช่าหลกัไม่ปฏบิตัติามสญัญาเช่า จนเป็นเหตุใหเ้ลกิสญัญาเช่า กองทรสัต์จะด าเนินการสรรหาผูเ้ช่า
หลกัรายใหม่ โดยจะก าหนดคุณสมบตัเิบื้องต้นซึ่งพจิารณาจากประสบการณ์การท าธุรกิจโรงแรม ฐานะทาง
การเงนิ ระบบงาน ความน่าเชื่อถอื และประวตัทิางธุรกจิ เพื่อเขา้เจรจาและเสนอเงือ่นไขและรายละเอยีดในการ
เช่าทรพัยส์นิโครงการฯ แทนผูเ้ช่าหลกัรายเดมิ  
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2.5.2 สญัญำเช่ำระหว่ำงบริษทัผู้ให้เช่ำทรพัยสิ์นและผู้เช่ำหลกั  
 

1.) ทรพัยสิ์นในประเทศอินโดนีเซีย: โรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
 

ผู้ให้เช่ำ PT SHR Hotel Indonesia (INDONESIA) ซึง่เป็นบรษิทัทีก่องทรสัตล์งทุนโดยการถอืหุน้ทัง้หมด 
ผู้เช่ำ PT Central Persona Palace ซึง่มผีูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคล

เดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์ 
ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก) อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใดๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม Pullman Jakarta Central Park  

("อำคำรโรงแรม") และ 
(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมทีเ่ป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาท ิ ระบบไฟฟ้า ระบบ

ประปา ระบบโทรศพัท ์ ลฟิต์ บนัไดเลื่อน ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่
อ านวยความสะดวกต่างๆ ทีเ่กีย่วเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิดๆ ทีเ่กีย่วกบัหรอื
เกีย่วเนื่องกบัทรพัยส์นิดงักล่าว 

ทัง้นี้ ทรพัยส์นิตาม (ก) - (ข) ดงักล่าว รวมเรยีกว่า “โรงแรม” หรอื “ทรพัยส์นิทีเ่ช่า” 
ระยะเวลำกำรเช่ำ เป็นระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ (“วนัท่ีสญัญำฉบบัน้ีมีผลใช้บงัคบั”) 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำเช่ำ
ครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าผูเ้ช่าจะเช่าทรพัยส์นิทีเ่ช่าจากผูใ้หเ้ช่าต่อไปอกีคราวละ 
3 ปี โดยอตัโนมตั ิ(automatic renewal) และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิ้นสุดลงเมื่อผู้ให้เช่า
ขาดคุณสมบตัใินการเป็นเจ้าของทรพัย์สนิที่เช่า ทัง้นี้ วธิกีารค านวณค่าเช่าคงที่และค่าเช่าแปรผนั
จะเป็นไปตามวธิทีีก่ าหนดไวใ้นสญัญา 

วิธีกำรต่ออำยุสญัญำเช่ำ
เม่ือสญัญำเช่ำครบก ำหนด 

เมื่อมกีารต่ออายุสญัญาเช่าออกไป 
1. คู่สญัญาตกลงใหเ้งื่อนไขเกี่ยวกบัการเช่า รวมทัง้เงื่อนไขในการต่ออายุสญัญาเช่าฉบบัต่ออายุ

เหมอืนกนักบัทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่าฉบบัแรก  
2. ในกรณีที่ทรพัย์สนิที่เช่าตัง้อยู่บนที่ดินอนัมสีทิธิการเช่า คู่สญัญาตกลงว่าข้อตกลงในการต่อ

สญัญาเช่าจะมผีลใชบ้งัคบัไม่เกนิระยะเวลาทีส่ญัญาเช่าทีด่นิทีโ่รงแรมตัง้อยู่ 
3. นอกจากกรณีทีร่ะบุไวใ้นขอ้ 1. และ ขอ้ 2. ขา้งตน้ หากผูใ้หเ้ช่าไม่ประสงคท์ีจ่ะใหก้ารเช่าด าเนิน

ต่อไป ใหผู้ใ้หเ้ช่าแจ้งใหผู้เ้ช่าทราบล่วงหน้าเป็นลายลกัษณ์อกัษรเป็นระยะเวลาไม่น้อยกว่า 6 
เดือน ก่อนวนัครบก าหนดระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่า หรือระยะเวลาการเช่าที่ได้ต่อ
ออกไป 

ในกรณีที่มกีารต่ออายุสญัญาตามสญัญา แต่ผูเ้ช่ามขีอ้จ ากดัทางกฎหมายหรอืพน้วสิยัด้วยเหตุขาด
คุณสมบตัติามทีก่ าหนดไว ้ซึง่เป็นเหตุในการเลกิสญัญาของสญัญาฉบบันี้ และ/หรอื เหตุอื่นใดทีม่ไิด้
เกิดจากความจงใจ หรือประมาทเลินเล่ออย่างร้ายแรงของผู้เช่า อันท าให้ผู้เช่าไม่สามารถเช่า
ทรพัย์สนิที่เช่า เพื่อประกอบธุรกจิโรงแรมต่อไปได้ ใหถ้อืว่าผูเ้ช่าไม่มหีน้าที่ทีจ่ะเช่าทรพัย์สนิทีเ่ช่า
ต่อไป 
อย่างไรกด็ ีในกรณีที่มกีารต่ออายุสญัญาตามที่ระบุไวใ้นขอ้ 1 แต่ผูเ้ช่ามขีอ้จ ากดัทางกฎหมายหรอื
พน้วสิยั แต่ผูเ้ช่ายงัคงสามารถเช่าทรพัย์สนิที่เช่า เพื่อประกอบธุรกจิโรงแรมได้ชัว่คราว ผูเ้ช่าและ
ผูใ้หเ้ช่าจะร่วมกนัหาผูเ้ช่ารายอื่นมาเช่าทรพัย์สนิที่เช่า เพื่อประกอบธุรกจิโรงแรมแทนผูเ้ช่าต่อไป 
ทัง้นี้ ผูเ้ช่าตกลงที่จะเช่าทรพัยส์นิที่เช่าเพื่อประกอบธุรกจิโรงแรม ต่อไปจนกว่าจะสามารถหาผูเ้ช่า
รายอื่นมาเช่าทรพัยส์นิทีเ่ช่าต่อไปได ้โดยทีผู่ใ้ห้เช่าและผูเ้ช่าจะร่วมกนัก าหนดเงื่อนไขของการเช่าที่
ต่อออกไป แต่ทัง้นี้ ระยะเวลาการเช่าที่ต่อออกไปดังกล่าวจะไม่เกิน 180 วนั นับจากวนัที่ครบ
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ก าหนดระยะเวลาการเช่า โดยให้ถือว่าผู้เช่าไม่มีหน้าที่ที่จะเช่าทรพัย์สินที่เช่าต่อไปในระหว่าง
ระยะเวลาดงักล่าว 

กำรช ำระค่ำเช่ำ 1. เวน้แต่กรณีทีม่กีารเลื่อนการช าระค่าเช่าและการยกเวน้ค่าเช่า อนัเนื่องมาจากเหตุสุดวสิยัตามที่
ก าหนดไวใ้นสญัญาฉบบันี้ตามล าดบั ผูเ้ช่าตกลงช าระค่าเช่าใหแ้ก่ผู้ให้เช่าตามขอ้ก าหนดและ
เงื่อนไขของสญัญาฉบบันี้ โดยค่าเช่าภายใตส้ญัญาฉบบันี้ประกอบดว้ย ค่าเช่า 2 ส่วน ไดแ้ก่  
(1) ค่าเช่าคงที่ ซึ่งแบ่งเป็นค่าเช่าพื้นฐานและค่าเช่าพื้นฐานส่วนเพิม่ (หากม)ี โดยการช าระค่า
เช่าพืน้ฐานจะถูกแบ่งจ่ายเป็นรายเดอืน ในขณะทีค่่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ (หากม)ี จะถูกแบ่งจ่าย
เป็นรายปี และ (2) ค่าเช่าแปรผนั โดยการช าระค่าเช่าแปรผนัจะถูกแบ่งจ่ายเป็นรายไตรมาส 
โดยใช้หลักเกณฑ์ค านวณตามระยะเวลาการเช่าจริงในระยะเวลา 12 เดือน โดยใช้วิธีการ
ค านวณ ซึง่มรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 
1.1  ค่าเช่าคงที ่(Fixed Rental) 

ค่าเช่าคงทีต่่อปี = (ค่าเช่าพืน้ฐานทีก่ าหนดไวเ้ป็นจ านวนทีแ่น่นอนต่อปี หรอืค่าเช่าคงทีต่่อ
ปีในรอบปีการด าเนินงานก่อนหน้า แล้วแต่จ านวนใดสูงกว่า) + ค่าเช่าพื้นฐานส่วนเพิม่ต่อ
ปี (หากม)ี 
โดยที ่
ค่าเช่าพืน้ฐานทีก่ าหนดไวเ้ป็นจ านวนทีแ่น่นอน คอื จ านวนทีร่ะบุในหวัขอ้ "จ านวนค่าเช่า
พืน้ฐาน" ดา้นล่าง 
ค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ต่อปี = (ก x ข) - ค 
โดยที ่ 
ก = อตัรารอ้ยละ 67.00 
ข = รายได้จากการด าเนินงานสุทธิ (NOI) ต่อปี จะเท่ากบัก าไรจากการด าเนินงานรวม 

(GOP) ของทรพัยส์นิโครงการฯ หกัดว้ยค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วเนื่องกบัทรพัยส์นิโครงการฯ 
ทีย่งัไม่ไดถู้กรวมอยู่ในการค านวณก าไรจากการด าเนินงานรวม (GOP) ไดแ้ก่ 
(ก) ค่าธรรมเนียมบรหิารโรงแรม ซึ่งจ่ายให้กับผู้บรหิารโรงแรม (ค่าธรรมเนียม

พืน้ฐานและค่าธรรมเนียมพเิศษ) 
(ข) ค่าเช่าทีด่นิและอาคาร 
(ค) เบีย้ประกนัภยั 
(ง) ภาษทีรพัยส์นิ 
(จ) ค่าใชจ้่ายในการบ ารุงรกัษาและซ่อมแซม (Maintenance Expense) 
(ฉ) ค่าใช้จ่ายค่าเฟอร์นิเจอร์ ส่วนควบ และอุปกรณ์ (Used FF&E Reserve) ที่

รบัผดิชอบโดยผูเ้ช่า (ถา้ม)ี 
(ช) ค่าใชจ้่ายในการด าเนินการของผูเ้ช่า 
(ซ) ค่าใช้จ่ายอื่นๆที่ยงัไม่ได้ถูกรวมอยู่ในการค านวณก าไรจากการด าเนินงานรวม 

(GOP) 
ค = ค่าเช่าพื้นฐานที่ก าหนดไวเ้ป็นจ านวนที่แน่นอน (ตามที่ระบุในหวัขอ้ "จ านวนค่าเช่า

พื้นฐาน" ด้านล่าง) หรอืค่าเช่าคงที่ต่อปีในรอบปีการด าเนินงานก่อนหน้า แล้วแต่
จ านวนใดสงูกว่า 

ทัง้นี้ ในกรณีทีก่ารค านวณค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ต่อปีตามสตูรการค านวณขา้งตน้ เป็นผลใหค้่า
เช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ต่อปีมมีลูค่าน้อยกว่าศูนย ์ผูเ้ช่าจะไม่น าผลลพัธด์งักล่าวมาใชใ้นการค านวน
ค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ในปีนัน้  
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1.2  ค่าเช่าแปรผนั (Variable Rental) 
ค่าเช่าแปรผนั = ง – จ – ฉ  
โดยที ่
ง = รายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธ ิ(NOI) (ตามรายละเอยีดขา้งตน้) 
จ = ค่าเช่าคงทีใ่นรอบไตรมาสทีเ่กีย่วขอ้ง 
ฉ = รายได้ค่าเช่าคา้งช าระจากการเลื่อนการช าระออกไป เนื่องจากเหตุสุดวสิยั (หากม)ี 
ตามที่ก าหนดไว้ในหวัข้อ “การช าระค่าเช่าที่มกีารเลื่อนการช าระออกไป เนื่องจากเหตุ
สุดวสิยั” 
ทัง้นี้ หากผลการค านวณค่าเช่าแปรผนัตามสูตรการค านวณข้างต้นมผีลลพัธ์ต ่ากว่าศูนย์ 
ใหค้่าเช่าแปรผนัมผีลเท่ากบัศูนย ์ 

2. ผูเ้ช่าจะต้องช าระค่าเช่าคงที่ในส่วนค่าเช่าพื้นฐานในแต่ละเดอืนตามจ านวนที่ได้ระบุไวข้า้งต้น
ภายใน 30 วนันับจากวนัสิน้เดอืนและ/หรอื ค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ต่อปี (หากม)ี ภายใน 45 วนั 
นับจากวนัสิน้ปี และค่าเช่าแปรผนัในแต่ละไตรมาสตามจ านวนทีไ่ดร้ะบุไวข้า้งตน้ภายใน 45 วนั 
นับจากวนัสิ้นไตรมาส โดยอ้างอิงจากข้อมูลทางการเงนิที่ปรากฏอยู่ในรายงานทางการเงนิที่
จดัท าโดยผูเ้ช่า (Management Account) ดงันัน้ ในกรณีที่ผูเ้ช่าไม่มคีวามสามารถในการช าระ
ค่าเช่าดงักล่าวได้เต็มจ านวน ให้ถือว่าค่าเช่าในจ านวนที่ผูใ้หเ้ช่าไม่ได้รบัช าระเป็นค่าเช่าคา้ง
ช าระ (Accrued Rental Revenue) และให้ผู้เช่าช าระค่าเช่าค้างช าระให้แก่ผูใ้ห้เช่าภายใน 30 
วนั นับจากวนัทีถ่งึก าหนดช าระ  

3. การคา้งช าระค่าเช่าดงักล่าว ผูเ้ช่าจะคา้งช าระได้เพยีงปีละ 1 ครัง้ เท่านัน้ หากมากกว่า 1 ครัง้ 
ผูเ้ช่าจะต้องช าระดอกเบี้ยจากการผดินัดในอตัรารอ้ยละ 15 ต่อปี โดยค านวณตามจ านวนเงนิที่
คา้งช าระและจ านวนวนันับตัง้แต่วนัทีถ่งึก าหนดช าระจนถงึวนัทีช่ าระเสรจ็สิน้ 

4. ค่าเช่าคงที่ และ/หรอื ค่าเช่าแปรผนั อาจมกีารเปลี่ยนแปลงเพื่อใหเ้ป็นไปตามข้อก าหนดของ
กฎเกณฑท์างกฎหมายหลกัทรพัยท์ีเ่กีย่วขอ้ง รวมถงึในกรณีทีส่ดัส่วนระหว่างค่าเช่าคงทีแ่ละค่า
เช่าผนัแปรไม่เป็นไปตามทกี าหนดในกฎหมายหลกัทรพัยท์ีเ่กีย่วขอ้ง กองทรสัต์และผูเ้ช่า ตกลง
จะร่วมกนัแกไ้ขเปลีย่นแปลงขอ้ก าหนดและเงื่อนไขเกีย่วกบัการช าระค่าเช่าคงที ่และหรอืค่าเช่า
แปรผนัใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดของกฎเกณฑท์างกฎหมายหลกัทรพัยท์ีเ่กีย่วขอ้งต่อไป 

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 6,605,000 ดอลลาร์สหรฐั ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงนิท้องถิ่นของประเทศนัน้ ทัง้นี้ ตาม
อตัราแลกเปลีย่นทีไ่ดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำเช่ำ
พื้นฐำนในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพื้นฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลี่ยของค่าเช่าคงที่ในช่วงระยะเวลา
การเช่าตามสญัญาฉบบัก่อนหน้า 

กำรเล่ือนกำรช ำระค่ำเช่ำ
อนัเน่ืองมำจำกเหตุสุดวิสยั 

ในกรณีทีเ่กดิเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งดงัต่อไปนี้ ในระหว่างไตรมาสใดๆ ผูใ้หเ้ช่ายนิยอมใหผู้เ้ช่า
เลื่อนช าระค่าเช่าในเดอืนที่เกดิเหตุการณ์ดงักล่าวในระหว่างไตรมาสนัน้ใหแ้ก่ผูเ้ช่า โดยไม่ถือเป็น
เหตุผดินัดผดิสญัญาโดยฝ่ายผูเ้ช่า ทัง้นี้ ผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าตกลงทีจ่ะร่วมกนัก าหนดระยะเวลาทีไ่ดร้บั
ผลกระทบจากเหตุการณ์ดงักล่าวเป็นลายลกัษณ์อกัษร 
1. กรณีเกดิเหตุสุดวสิยัที่มผีลกระทบต่อทรพัย์สนิที่เช่าโดยตรงหรอืบรเิวณใกล้เคยีงกบัสถานทีต่ ัง้

ของทรพัย์สนิที่เช่า เช่น อคัคภียั น ้าท่วม แผ่นดินไหว ซึ่งส่งผลต่อการด าเนินกจิการโรงแรม
อย่างมนีัยส าคญัและท าให ้ RevPar เฉลีย่ต่อเดอืนของโรงแรมในช่วงระยะเวลาดงักล่าว ต ่ากว่า
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รายไดค้่าหอ้งพกัเฉลีย่ต่อเดอืนส าหรบัช่วงระยะเวลาเดยีวกนัในปีก่อนหน้า (ซึง่เป็นช่วงปกตทิี่ไม่มี
เหตุการณ์อนัส่งผลกระทบต่อทรพัยส์นิทีเ่ช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 20 แต่ไม่ถงึรอ้ยละ 50 

2. กรณีเกดิเหตุสุดวสิยัซึง่ส่งผลต่อการด าเนินกจิการโรงแรม อย่างมนีัยส าคญัและท าให้ 
(ก) RevPar ต่อเดือนในช่วงระยะเวลาดงักล่าวของโรงแรม ลดลงต ่ากว่า RevPar ต่อเดอืน

ส าหรบัช่วงระยะเวลาเดยีวกนัในปีก่อนหน้า (ซึ่งเป็นช่วงปกตทิี่ไม่มเีหตุการณ์อนัส่งผล
กระทบต่อทรพัยส์นิทีเ่ช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 20 แต่ไม่ถงึรอ้ยละ 50 และ 

(ข) RevPar ต่อเดอืนของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่มการแขง่ขนัทีม่มีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม
ลดลงต ่ากว่า RevPar ต่อเดอืนส าหรบัช่วงระยะเวลาเดยีวกนัของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่ม
ดงักล่าวในปีก่อนหน้า (ซึ่งเป็นช่วงปกตทิี่ไม่มเีหตุการณ์อนัส่งผลกระทบต่อทรพัย์สนิที่
เช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 15  

ทัง้นี้ ในกรณีทีท่รพัยส์นิทีเ่ช่าไดร้บัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยัในช่วงระยะเวลาเดยีวกนัในปีก่อนหน้า
ดว้ยเช่นกนั ใหน้ า RevPar ต่อเดอืนของโรงแรม หรอื RevPar ต่อเดอืนของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่ม
การแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม (แล้วแต่กรณี) ในช่วงระยะเวลาดงักล่าวของปีปัจจุบัน 
เทยีบกบั RevPar ในช่วงระยะเวลาเดยีวกนัของปีล่าสุดก่อนหน้าปีดงักล่าว ซึ่งเป็นปีที่ทรพัย์สนิที่
เช่าไม่ได้รบัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยั หรอืการปิดปรบัปรุงหรอืซ่อมใหญ่ (Renovation) ใด ๆ เพื่อ
ประโยชน์ในการพจิารณาตามกรณีต่างๆ ข้างต้นแทน (หมายเหตุ ในกรณีที่ทรพัย์สินที่เช่าได้รบั
ผลกระทบจากเหตุสุดวิส ัยในปีที่ 2 และปี 3 จะต้องน าเอา RevPar ต่อเดือนของโรงแรม หรือ 
RevPar ต่อเดอืนของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม (แล้วแต่
กรณี) ของปีที ่1 มาเป็นตวัเทยีบ 
นอกจากนี้ ผูเ้ช่าจะต้องใช้ความพยายามอย่างถงึที่สุดด้วยความสุจรติในการหา RevPar ต่อเดอืน
ของโรงแรมและรีสอร์ตกลุ่มการแข่งขนัที่มีมาตรฐานเดียวกันกับโรงแรม เพื่อประโยชน์ในการ
พจิารณาว่าได้มเีหตุสุดวสิยัเกิดขึ้นหรอืไม่ โดยในกรณีที่ไม่สามารถหาค่า RevPar ต่อเดือนของ
โรงแรมและรสีอรต์กลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรมทีส่ามารถน ามาใช้ในการอ้างองิ
ได้ ผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าจะตกลงร่วมกนัในการใช้ขอ้มูลทีเ่ป็นมาตรฐาน หลกัเกณฑ์ หรอือตัราส่วนอื่น
ใดทีส่ามารถหาไดจ้ากธุรกจิโรงแรมทัว่ไปมาเป็นหลกัเกณฑใ์นการพจิารณาแทน อนึ่ง หากคู่สญัญา
ไม่สามารถตกลงกนัได้ ให้พจิารณาจากรายได้ค่า RevPar ต่อเดือนของโรงแรมเป็นหลกั และใน
กรณีทีผู่ใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าก าหนดโรงแรมหรอืรสีอรต์กลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม 
มากกว่า 1 แห่งใหค้ านวณรายได้เฉลี่ยต่อหอ้งของโรงแรมหรอืรสีอร์ตดงักล่าว โดยอาศยัค่าเฉลี่ย 
(Simple Average) ของรายไดเ้ฉลีย่ต่อหอ้งของแต่ละโรงแรมและรสีอรต์ในกลุ่มดงักล่าว 
โรงแรมและรีสอร์ตกลุ่มกำรแข่งขนั (Competitive Set) หมายถึง กลุ่มของโรงแรม และ/หรอื    
รสีอร์ต (ไม่น้อยกว่า 3 แห่ง) ซึ่งจะถูกก าหนดโดยคู่สญัญาเป็นครัง้คราวว่าเป็นกลุ่มของโรงแรม 
และ/หรอื รสีอรต์ทีม่มีาตรฐาน หรอืระดบัทีใ่กลเ้คยีงกบัทรพัยส์นิโครงการฯ ของกองทรสัต์มากที่สุด 
โดยจะพจิารณาทัง้ในดา้นทีต่ ัง้ กลุ่มลูกคา้ ระดบั และขนาดของโรงแรม 

กำรช ำระค่ำเช่ำท่ีมีกำร
เล่ือนกำรช ำระออกไป 
เน่ืองจำกเหตุสุดวิสยั 

ในกรณีทีม่กีารเลื่อนการช าระค่าเช่าออกไปอนัเนื่องจากเหตุสุดวสิยั ซึง่เกดิขึน้ในระหว่างไตรมาสใด 
ใหผู้เ้ช่าช าระเงนิใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่าตามล าดบัการช าระหนี้ดงัตอ่ไปนี้ 
1. ค่าเช่าคงทีใ่นเดอืนทีไ่ม่ไดเ้กดิเหตุสุดวสิยัในรอบไตรมาสนัน้ๆ 
2. ค่าเช่าแปรผนัในเดอืนทีไ่ม่ไดเ้กดิเหตุสุดวสิยัในรอบไตรมาสนัน้ๆ (ถ้าม)ี 
3. ค่าเช่าคงทีท่ีไ่ดม้กีารเลื่อนช าระออกไป 
4. ค่าเช่าแปรผนัทีไ่ดม้กีารเลื่อนช าระออกไป (ถา้ม)ี 
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ในการช าระหนี้ตามขา้งตน้ ผูเ้ช่าตกลงทีจ่ะช าระค่าเช่าทีค่า้งช าระ โดยแบ่งช าระเป็นรายไตรมาส 
ไตรมาสละเท่ากนัตามระยะเวลาการเช่าจรงิ จนถงึวนัทีส่ ิน้สุดระยะเวลาการเช่าตามสญัญาฉบบันี้ 
(รวมถงึระยะเวลาเช่าทีไ่ดต้่อออกไปดว้ย) หรอืระยะเวลาใด ๆ ทีคู่่สญัญาจะไดต้กลงร่วมกนั อนึ่ง 
ผูใ้หเ้ช่าตกลงใหผู้เ้ช่าไม่ตอ้งช าระดอกเบีย้จากการผดินัดช าระค่าเช่าในงวดใด ๆ หรอืค่าเสยีหายใด 
ๆ อนัเกดิจากการคา้งช าระค่าเช่า หรอืการช าระค่าเช่าล่าชา้ใด ๆ อนัเกดิขึน้หรอืเป็นผลเกีย่ว
เนื่องมาจากการเลื่อนการช าระค่าเช่าอนัเนื่องมาจากเหตุสุดวสิยัดงักล่าว 
เหตุสุดวิส ัย คือ เหตุการณ์ที่มีความหมายตามที่ได้ก าหนดไว้ในสัญญาซึ่งจะได้มีกล่าวถึง
รายละเอยีดของเหตุสุดวสิยัในล าดบัถดัไป 

กำรยกเว้นค่ำเช่ำอนั
เน่ืองมำจำกเหตุสุดวิสยั 

ในกรณีที่เกดิเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งดงัต่อไปนี้ในระหว่างไตรมาสใดๆ ผูใ้หเ้ช่ายนิยอมยกเวน้
ค่าเช่าในเดอืนทีเ่กดิเหตุการณ์ดงักล่าวในระหว่างไตรมาสนัน้ใหแ้ก่ผูเ้ช่า โดยผูเ้ช่าไม่จ าต้องช าระค่า
เช่าของระยะเวลาดงักล่าวนัน้ ทัง้นี้ ผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าตกลงที่จะร่วมกนัก าหนดระยะเวลาที่เกิดผล
กระทบจากเหตุการณ์ดังกล่าวเป็นลายลักษณ์อกัษรและการค านวณค่าเช่าในเดือนที่ไม่ได้เกิด
เหตุการณ์ตามขอ้นี้ ใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑก์ารค านวณค่าเช่าตามทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ 
1. กรณีเกดิเหตุสุดวสิยั (เหตุสุดวสิยั คอื เหตุการณ์ทีม่คีวามหมายตามที่ได้ก าหนดไวใ้นสญัญาซึ่ง

จะได้มกีล่าวถึงรายละเอียดของเหตุสุดวสิยัในล าดบัถัดไป) ที่มผีลกระทบต่อทรพัย์สนิที่เช่า
โดยตรง หรอืบรเิวณใกล้เคยีงกบัสถานที่ตัง้ของทรพัย์สนิที่เช่า ซึ่งส่งผลต่อการด าเนินกจิการ
โรงแรมอย่างมนีัยส าคญัและท าให ้RevPar ต่อเดอืนของโรงแรม ในช่วงระยะเวลาดงักล่าว ต ่า
กว่า RevPar ต่อเดือนส าหรบัช่วงระยะเวลาเดียวกันในปีก่อนหน้า (ซึ่งเป็นช่วงปกติที่ไม่มี
เหตุการณ์อนัส่งผลกระทบต่อทรพัยส์นิทีเ่ช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 50  

2. กรณเีกดิเหตุสุดวสิยัซึง่ส่งผลต่อการด าเนินกจิการโรงแรม อย่างมนีัยส าคญัและท าให้ 
(ก) RevPar ต่อเดือนในช่วงระยะเวลาดงักล่าวของโรงแรม ลดลงต ่ากว่า RevPar ต่อเดือน

ส าหรบัช่วงระยะเวลาเดียวกนัในปีก่อนหน้า (ซึ่งเป็นช่วงปกติที่ไม่มเีหตุการณ์อนัส่งผล
กระทบต่อทรพัยส์นิทีเ่ช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 50 และ 

(ข) RevPar ต่อเดอืนของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่มการแขง่ขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม 
ลดลงต ่ากว่า RevPar ต่อเดอืนส าหรบัช่วงระยะเวลาเดยีวกนัของโรงแรมและรสีอร์ตกลุ่ม
ดงักล่าวในปีก่อนหน้า (ซึ่งเป็นช่วงปกติที่ไม่มเีหตุการณ์อนัส่งผลกระทบต่อทรพัย์สนิที่
เช่า) เท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 30 (ถา้ม)ี 

ทัง้นี้ในกรณีทีท่รพัยส์นิทีเ่ช่าไดร้บัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยัในช่วงระยะเวลาเดยีวกนัในปีก่อนหน้า
ด้วยเช่นกนั ใหน้ า RevPar ต่อเดอืนของโรงแรม หรอื RevPar ต่อหอ้งของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่ม
การแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม (แล้วแต่กรณี) ในช่วงระยะเวลาดงักล่าวของปีปัจจุบนั 
เทยีบกบัค่าเฉลีย่ในช่วงระยะเวลาเดยีวกนัของปีล่าสุดก่อนหน้าปีดงักล่าว ซึง่เป็นปีทีท่รพัยส์นิที่เช่า
ไม่ไดร้บัผลกระทบจากเหตุสุดวสิยั หรอืการปิดปรบัปรุงหรอืซ่อมแซมใหญ่ (Renovation) ใด ๆ เพื่อ
ประโยชน์ในการพจิารณาตามกรณีต่าง ๆ ขา้งต้นแทน (หมายเหตุ ในกรณีที่ทรพัย์สนิที่เช่าได้รบั
ผลกระทบจากเหตุสุดวิส ัยในปีที่ 2 และปี 3 จะต้องน าเอา RevPar ต่อเดือนของโรงแรม หรือ 
RevPar ต่อเดอืนของโรงแรมและรสีอรต์กลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรม (แล้วแต่
กรณี) ของปีที ่1 มาเป็นตวัเทยีบ) 
นอกจากนี้ ผูเ้ช่าจะต้องใช้ความพยายามอย่างถงึที่สุดด้วยความสุจรติในการหา RevPar ต่อเดอืน
ของโรงแรมและรีสอร์ตกลุ่มการแข่งขนัที่มีมาตรฐานเดียวกันกับโรงแรม เพื่อประโยชน์ในการ
พิจารณาว่าได้มีเหตุสุดวิสยัเกิดขึ้นหรือไม่ โดยในกรณีที่ไม่สามารถหา RevPar ต่อเดือนของ
โรงแรมและรสีอร์ตกลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรมได้ หรอืไม่สามารถหา RevPar 
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ต่อเดอืนทีน่ ามาใชใ้นการอ้างองิได ้ผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าจะตกลงร่วมกนัในการใชข้อ้มลูทีเ่ป็นมาตรฐาน 
หลักเกณฑ์ หรืออัตราส่วนใดที่สามารถหาได้จากธุรกิจโรงแรมทัว่ไปมาเป็นหลักเกณฑ์ในการ
พจิารณาแทน อนึ่ง หากคู่สญัญาไม่สามารถตกลงกนัได้ ให้พจิารณาจาก RevPar ต่อเดือนของ
โรงแรมเป็นหลกั และในกรณีที่ผูใ้หเ้ช่าและผู้เช่าก าหนดโรงแรมหรอืรสีอร์ตในกลุ่มการแข่งขนัที่มี
มาตรฐานเดยีวกนักบัโรงแรมมากกว่า 1 แห่ง ใหค้ านวณรายได้เฉลี่ยต่อหอ้งของโรงแรมและรสีอร์
ตกลุ่มการแข่งขนัที่มมีาตรฐานเดยีวกนั โดยอาศยัค่าเฉลี่ย (Simple Average) ของรายได้เฉลี่ยต่อ
หอ้งของแต่ละโรงแรมและรสีอรต์ในกลุ่มดงักล่าว 

หน้ำท่ีของผู้ให้เช่ำ  1. ผูใ้หเ้ช่าจะด าเนินการ มอบทรพัย์สนิที่เช่าในสภาพที่เป็นอยู่ ณ วนัเริม่ระยะเวลาการเช่า โดย
ผู้ให้เช่าจะเป็นผู้รบัผิดชอบค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนในทรพัย์สิน สงัหาริมทรพัย์ 
อสังหาริมทรัพย์ และ/หรือการด าเนินการปรับปรุงหรือซ่อมแซมใหญ่ ในส่วนที่เกี่ยวกับ
โครงสรา้ง หรอืส่วนประกอบทีส่ าคญัของอาคาร  

2. หากผูเ้ช่าประสงค์จะใหม้กีารเบกิค่าใช้จ่ายดงักล่าวขา้งต้นจากผูใ้หเ้ช่า ผูเ้ช่าจะต้องแจ้งใหผู้ใ้ห้
เช่าทราบเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงรายละเอียดที่เกี่ยวขอ้งล่วงหน้าตามสมควรเพื่อให้ผู้ใหเ้ช่า
พจิารณาและอนุมตักิารเบกิจ่ายค่าใช้จ่ายได้ทนัก าหนดช าระ โดยการอนุมตัคิ่าใช้จ่ายดงักล่าว
เป็นดุลพนิิจของผูใ้หเ้ช่าแต่เพยีงผูเ้ดยีว ทัง้นี้ ผูใ้หเ้ช่าจะไม่ปฏเิสธการอนุมตัคิ่าใช้จ่ายดงักล่าว
โดยไม่มเีหตุผลสมควร 

3. ผูใ้หเ้ช่าจะไม่กระท าการใดๆ ใหเ้กดิการรอนสทิธหิรอืกระท าการใดๆ ที่มผีล หรอืจะส่งผลท าให้
ผูเ้ช่าไม่สามารถใชป้ระโยชน์ในทรพัยส์นิทีเ่ช่าได ้ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วน 

หน้ำท่ีของผู้เช่ำ 1. ผูเ้ช่าจะต้องใช้ความพยายามอย่างสูงสุดเยีย่งผูป้ระกอบกจิการโรงแรมโดยทัว่ไปใชใ้นการดูแล
ทรพัยส์นิทีเ่ช่าใหอ้ยู่ในสภาพทีด่ตีลอดระยะเวลาการเช่า 

2. เพื่อใหท้รพัยส์นิทีเ่ช่าอยู่ในสภาพทีด่แีละเหมาะสมแก่การใช้งานตามวตัถุประสงคด์งัทีร่ะบุไว้ใน
สญัญาฉบบันี้ ผู้เช่าจะรบัผิดชอบในการดูแล ซ่อมแซม (เว้นแต่ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการ
ลงทุนในทรพัย์สิน สงัหาริมทรพัย์ อสงัหาริมทรพัย์ และ/หรือการด าเนินการปรบัปรุงหรือ
ซ่อมแซมใหญ่ ในส่วนที่เกี่ยวกบัโครงสรา้ง หรอืส่วนประกอบที่ส าคญัของอาคาร ซึ่งเป็นหน้าที่
ของผูใ้หเ้ช่า) หรอืการกระท าใๆ ทัง้ปวงบนทรพัย์สนิที่เช่าในกรณีที่จ าเป็น เพื่อใหท้รพัย์สนิที่
เช่าสามารถใชป้ระกอบกจิการโรงแรมได ้โดยใชเ้งนิส ารองค่าเฟอรน์ิเจอร ์ส่วนควบ และอุปกรณ์ 
ที่สะสมไว ้(ถ้าม)ี หากเงนิส ารองค่าเฟอร์นิเจอร์ ส่วนควบ และอุปกรณ์ ที่สะสมไวไ้ม่เพยีงพอ
ส าหรบัการลงทุนดงักล่าว ผูเ้ช่าตกลงทีจ่ะรบัผดิชอบค่าใชจ้่ายส่วนทีเ่หลอื โดยใหค้่าใชจ้่าย (ถา้
ม)ี ดงักล่าวถอืเป็นส่วนหนึ่งของค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงานตามงบประมาณที่ผู้ใหเ้ช่าอนุมตัิ
ตามขอ้ก าหนดในสญัญาฉบบันี้ 

3. ผูเ้ช่าจะตอ้งไม่กระท าการ หรอืยนิยอมใหบุ้คคลใดบุคคลหนึ่งกระท าการใดๆ บนทรพัย์สนิทีเ่ช่า 
ซึ่งเป็นการกระท าทีผ่ดิกฎหมาย หรอืการกระท าดงักล่าวอาจเป็นอนัตรายต่อสุขภาพ โดยไม่ได้
รบัใบอนุญาตตามกฎหมายที่เกีย่วขอ้ง หรอืมลีกัษณะเป็นทีน่่ารงัเกยีจ หรอืก่อใหเ้กดิภยนัตราย 
ความเสยีหาย หรอืความเดอืนรอ้นร าคาญแก่บุคคลภายนอกและผูใ้หเ้ช่า และกรณีที่เกิดปัญหา 
หรือความเสียหายดังกล่าว ผู้เช่ามีหน้าที่ที่จะต้องใช้ความพยายามอย่างเต็มที่ในการแก้ไข
ปัญหา หรอืความเสยีหายดงักล่าว รวมถงึการท าความตกลงและเยยีวยาความเสยีหายทีเ่กิดขึน้
จากการกระท าของบุคคลดงักล่าวขา้งตน้ 

4. ผูเ้ช่าตกลงจะไม่ก่อหนี้หรอืภาระผูกพนัใด ๆ เวน้แต่เป็นการก่อหนี้หรอืภาระผูกพนัอนัเกดิขึ้น
ในทางการคา้ปกตขิองผูเ้ช่า หรอืเนื่องจากหรอืเพื่อวตัถุประสงค์ของการเช่าที่ระบุไวใ้นสญัญา
ฉบบันี้และธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้ง เช่น ค่าใช ้จ่ายทีเ่กดิขึน้จากการด าเนินการของกจิการโรงแรม หรอื
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การปฏบิตัติามสญัญาฉบบันี้หรอืสญัญาที่เกี่ยวขอ้ง ทัง้นี้ ผูเ้ช่าตกลงจะด ารงสดัส่วนของหนี้สนิ
ต่อทุน (Debt to Equity Ratio) ของผูเ้ช่าไวใ้นอตัราไม่เกนิ 2 ต่อ 1 โดยค านวณเฉพาะการก่อ
หนี้ซึ่งเป็นการกู้ยมืเงนิจากสถาบนัการเงนิ หรอืการออกตราสารหนี้โดยไม่รวมถงึการกู้ยมืเงนิ
จากผูถ้อืหุน้ 

5. ผูเ้ช่าตกลงจะจดัใหม้แีละจะด ารงไวซ้ึง่ใบอนุญาตต่าง ๆ ที่ส าคญัต่อการประกอบกจิการโรงแรม
ตลอดระยะเวลาตามสญัญาฉบบันี้ 

6. ผูเ้ช่าจะไม่ก่อใหเ้กดิภาระผกูพนัใด ๆ เหนือทรพัยส์นิทีเ่ช่า 
7. ผู้เช่าจะต้องรบัผิดชดใช้ และกระท าการใด ๆ อันเป็นการป้องกันให้ผู้ให้เช่าปลอดจากการ

เรยีกร้องใด ๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้ทรพัย์สนิที่เช่า เพื่อการประกอบธุรกจิของผูเ้ช่า และ/หรอื 
การละเลยไม่ปฏบิตัติามหน้าที่หรอืภาระผูกพนัในส่วนของผูเ้ช่าตามที่ระบุในสญัญานี้ รวมถงึ
การกระท าของตวัแทน และ/หรอื บรวิารของผูเ้ช่า ในกรณีทีผู่ใ้หเ้ช่าถูกฟ้องรอ้ง ถูกเรยีกรอ้งให้
รบัผดิ หรอืถูกด าเนินคดี เนื่องจากเหตุดงักล่าว ผู้เช่าจะปลดเปลื้องความรบัผดิให้แก่ผูใ้หเ้ช่า
โดยทนัท ีโดยค่าใชจ้่ายของผูเ้ช่าแต่เพยีงฝ่ายเดยีว 

8. การกระท าที่ส าคญับางประการ เช่น การขายหรอืโอนกจิการของผูเ้ช่าทัง้หมด หรอืบางส่วนที่
ส าคญัใหแ้ก่บุคคลอื่น การก่อหลกัประกนัในทรพัย์สนิของผูเ้ช่า ซึ่งรวมถงึทรพัย์สนิที่ใช้ในการ
ประกอบธุรกจิโรงแรม การใหเ้ช่าทรพัย์สนิที่เช่า ซึ่งคดิเป็นพื้นที่เกนิกว่ารอ้ยละ 50 ของพื้นที่
เช่าทัง้หมดของทรพัย์สนิที่เช่าแก่บุคคลใดบุคคลหนึ่งเพยีงคนเดียว เป็นต้น ผู้เช่าจะท าได้ก็
ต่อเมื่อ (ก) ได้รบัความยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากผูใ้หเ้ช่า หรอื (ข) เป็นกรณีที่ไดร้ะบุไว้
ในงบประมาณการด าเนินการ (Operating Budget) และงบประมาณค่าใชจ้่ายทีเ่ป็นทุน (Capital 
Expenditure Budget) ประจ าปีของโรงแรม ทีไ่ดร้บัอนุมตัจิากผูใ้หเ้ช่าแลว้ 

9. หน้าที่อื่น ๆ ที่ระบุภายใต้สญัญาเช่า เช่น การจดัท าและน าส่งรายงานทางการเงนิ งบประมาณ
การด าเนินการและงบประมาณค่าใชจ้่ายฝ่ายทุนใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่า 

ข้อตกลงกระท ำกำรของ 
ผู้เช่ำ 

• ผูเ้ช่าตกลงจะไม่ประกอบธุรกจิอื่นใดนอกเหนือจากธุรกจิโรงแรม และธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้ง โดยมี
วตัถุประสงคส์ าหรบัธุรกจิของกองทรสัต์ 

• ผูเ้ช่าตกลงจะไม่ใหเ้งนิกู ้หลกัประกนั หรอืความช่วยเหลอืทางการเงนิ (หรอืมสีถานะเป็นผูใ้หกู้้
โดยวธิกีารอื่นใด นอกเหนือจากเจา้หนี้ทางการคา้) เพื่อประโยชน์ของบุคคลอื่น 

• ผูเ้ช่าตกลงจะไม่กูย้มืเงนิ นอกเหนือจากการกูย้มืเงนิจากผูถ้อืหุน้เพื่อการช าระค่าเช่า หรอืเพื่อ
สนับสนุนการด าเนินงานทีจ่ าเป็นของผูเ้ช่า 

• ผูเ้ช่าตกลงจะไม่กระท าการใดๆทีเ่ป็นการแขง่ขนักบัทรพัยส์นิหลกัของกองทรสัต์ 
 

กำรประกนัภยั 1. ตลอดระยะเวลาการเช่า ผูเ้ช่าและผูใ้หเ้ช่าตกลงจะจดัใหม้กีารท าประกนัภยั ดงัต่อไปนี้ 
1.1 ผูใ้หเ้ช่าจะท าประกนัความเสีย่งภยัในทรพัยส์นิ (Property All Risks Insurance) โดยผูเ้ช่า

จะเป็นผูช้ าระเบีย้ประกนัภยัทัง้หมดแต่เพยีงผูเ้ดยีวตลอดอายุการเช่า  
1.2 ประกนัภยัธุรกจิหยุดชะงกั (Business Interruption Insurance) โดยผูเ้ช่ารบัทราบและตก

ลงว่า จ านวนเงนิเอาประกันภยัภายใต้กรมธรรม์ประกนัภยัธุรกจิหยุดชะงกัจะไม่ต ่ากว่า
รายได้ที่คาดว่าจะได้รบัจากทรพัย์สนิที่เช่า หกัออกด้วยค่าใช้จ่ายด าเนินงานที่เกี่ยวขอ้ง 
(GOP) เป็นระยะเวลา 2 ปี โดยไม่รวมภาระค่าเช่าภายใต้สญัญาเช่าฉบับนี้ และการ
ประกนัภยัดงักล่าว จะระบุใหผู้ใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าเป็นผูร้บัผลประโยชน์ร่วมกนั โดยเมื่อได้รบั
ค่าสนิไหมทดแทนจากบรษิทัประกนัภยั ผู้ให้เช่าตกลงจะหกัค่าเช่าคงที่ที่ผูใ้หเ้ช่าควรจะ
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ได้รบัตามสดัส่วนระยะเวลาที่บริษัทประกันภยัได้ใช้เป็นฐานในการค านวณจ านวนค่า
สนิไหมทดแทนที่ต้องช าระ และจะน าส่งค่าสนิไหมทดแทนส่วนที่ เหลอืใหแ้ก่ผูเ้ช่าโดยไม่
ชักช้า เมื่อผู้เช่าได้น าค่าสินไหมทดแทนที่ได้รบัดังกล่าวไปช าระค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ที่
เกีย่วขอ้งในการด าเนินธุรกจิส าหรบัระยะเวลาดงักล่าวแลว้ และมคี่าสนิไหมทดแทนส่วนที่
คงเหลอื ผูเ้ช่าจะช าระคนืค่าสนิไหมทดแทนให้แก่ผู้ให้เช่าในสดัส่วนค่าเช่าแปรผนัตามที่
ผูใ้หเ้ช่าควรจะไดร้บั ทัง้นี้ ตามเงื่อนไขทีก่ าหนดในสญัญาฉบบันี้ 

1.3 ประกันภัยความรบัผิดต่อบุคคลภายนอก (Public Liabilities Insurance) เพื่อคุ้มครอง
ความบาดเจ็บทางร่างกายหรือชีวิต และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นต่อทรพัย์สินของ
บุคคลภายนอก 

ทัง้นี้ ภายใต้จ านวนทุนประกนัภยั ข้อก าหนดและเงื่อนไขของกรมธรรม์ประกนัภยัที่ผู้ใหเ้ช่า
และผู้เช่าเห็นชอบร่วมกนัภายใต้สญัญาบรหิารโรงแรม โดยผู้เช่าจะเป็นผูร้บัผดิชอบช าระค่า
เบีย้ประกนัภยัส าหรบัการประกนัภยัดงักล่าวทัง้หมดแต่เพยีงฝ่ายเดยีว 

2. ผูเ้ช่าตกลงที่จะใช้ความพยายามอย่างดทีี่สุดในการร่วมด าเนินการใด ๆ ที่จ าเป็นเพื่อเรยีกรอ้ง
ใหบ้รษิทัประกนัภยัจ่ายค่าสนิไหมทดแทนอนัพงึไดร้บัโดยเรว็ 

กำรโอนสิทธิกำรเช่ำ 1. ตลอดระยะเวลาการเช่า ผูเ้ช่าไม่สามารถโอนสทิธ ิและ/หรอื หน้าที่ภายใต้สญัญาฉบบันี้ ไม่ว่า
ทัง้หมดหรอืบางส่วนใหแ้ก่บุคคลอื่นใด โดยไม่ได้รบัความยนิยอมล่วงหน้าจากผูใ้หเ้ช่าเป็นลาย
ลกัษณ์อกัษร เวน้แต่เป็นการโอนสทิธ ิและ/หรอื หน้าทีด่งักล่าวใหแ้ก่บรษิทัในเครอืของผูเ้ช่า ซึง่
มคีุณสมบตัแิละมคีวามสามารถที่จะปฏบิตัหิน้าทีต่ามสญัญาฉบบันี้ได ้ในกรณีที่ผูใ้หเ้ช่ายนิยอม
ให้ผู้เช่าโอนสิทธิ และ/หรือ หน้าที่ภายใต้สญัญาฉบับนี้ ผู้เช่าจะต้องด าเนินการให้ผู้รบัโอน
ยนิยอมเขา้ผกูพนัตามเงื่อนไขต่าง ๆ ที่ก าหนดในสญัญาฉบบันี้ โดยระยะเวลาการเช่าทีโ่อนไป
ยงัผูร้บัโอนจะต้องมกี าหนดระยะเวลาการเช่าไม่เกนิกว่าระยะเวลาการเช่าของผูเ้ช่าที่เหลอือยู่
ตามสญัญาฉบบันี้ 
ทัง้นี้ “บริษทัในเครือ” หมายถงึ บุคคลหรอืนิตบิุคคลใด ๆ ซึง่ (ก) ควบคุมบุคคลหรอืนิตบิุคคล
นัน้ ไม่ว่าโดยตรงหรอืโดยอ้อม หรอื (ข) ถูกควบคุมโดยบุคคลหรอืนิตบิุคคลนัน้ ไม่ว่าโดยตรง
หรอืโดยอ้อม หรอื (ค) อยู่ภายใต้การควบคุมเดยีวกนักบับุคคลหรอืนิตบิุคคลนัน้ ไม่ว่าโดยตรง
หรอืโดยออ้ม และ “ควบคมุ” หมายถงึ การมอี านาจในการควบคุม ก าหนด หรอืชีน้ าการบรหิาร
จดัการและนโยบายของบุคคลหรือนิติบุคคลใด ๆ ไม่ว่าโดยทางตรงหรอืโดยทางอ้อม ไม่ว่าจะ
กระท าโดยผ่านความเป็นเจ้าของหุน้ที่มสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนเกนิกว่ารอ้ยละ 45 ของหุน้ที่ออก
และจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของบุคคลหรอืนิตบิุคคลนัน้ ๆ โดยสญัญา หรอืโดยวธิกีารอื่นใด  

2. ผูใ้หเ้ช่ายนิยอมใหผู้เ้ช่าสามารถใหเ้ช่าช่วงพืน้ที่ในทรพัย์สนิที่เช่าตามวตัถุประสงค์ของการเช่า
ตามทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ 

3. ตลอดอายุของสญัญาฉบบันี้ ผูใ้หเ้ช่าไม่สามารถโอนสทิธ ิและ/หรอื หน้าที่ภายใต้สญัญาฉบบันี้
ไม่ว่าบางส่วนหรอืทัง้หมดใหแ้ก่บุคคลใด ๆ โดยไม่ได้รบัความยนิยอมล่วงหน้าจากผูเ้ช่าเป็น
ลายลกัษณ์อกัษร 

ภำษีอำกรและ
ค่ำธรรมเนียม 

1. ผู้เช่าตกลงจะรบัผดิชอบค่าธรรมเนียม อากรแสตมป์ และค่าใช้จ่ายอื่นใดอนัเกี่ยวกบัการเช่า
ทรพัย์สนิที่เช่าที่เกดิขึ้นตามสญัญาฉบบันี้ (ถ้ามี) ส าหรบัระยะเวลาการเช่าตามสญัญานี้ และ
ระยะเวลาการเช่าทีข่ยายออกไป 

2. ผูเ้ช่าตกลงจะรบัผดิชอบค่าภาษทีรพัยส์นิและทีด่นิทีเ่กีย่วขอ้งกบัทรพัยส์นิทีเ่ช่าตามกฎหมาย 
เหตุในกำรส้ินสุดสญัญำ สญัญาฉบบันี้อาจถูกบอกเลกิได้โดยคู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่ง หากเกดิเหตุการณ์อย่างใดอย่างหนึ่ง

ดงัต่อไปนี้ 
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1. เหตุผดินัดผดิสญัญาโดยฝ่ายผูเ้ช่า 
(ก) ในกรณีที่ผูเ้ช่าฝ่าฝืนหรอืไม่ปฏิบตัติามขอ้ตกลงซึ่งเป็นสาระส าคญัใด ๆ ตามที่ระบุไว้ใน

สญัญาฉบบันี้ หรอืผดิค ารบัรองซึ่งเป็นสาระส าคญัที่ให้ไว้ในสญัญาฉบบันี้ และผู้เช่าไม่
สามารถด าเนินการแก้ไข และปฏิบตัิให้ถูกต้องตามสญัญา ภายใน 60 วนั นับจากวนัที่
ไดร้บัแจง้หรอืทราบถงึเหตุแห่งการผดิสญัญานัน้ หรอืภายในระยะเวลาใด ๆ ทีคู่่สญัญาได้
ตกลงกนั เวน้แต่การผดิสญัญาหรอืค ารบัรองนัน้เกดิขึน้จากเหตุสุดวสิยั    หรอืเหตุการณ์
ใด ๆ ที่อยู่นอกเหนือความควบคุมของผูเ้ช่า อนึ่ง ในกรณีที่ผู้เช่าผดินัดช าระค่าเช่าคงที่ 
และ/หรอื ค่าเช่าแปรผนั จะถอืว่าเป็นเหตุผดินัดผดิสญัญาต่อเมื่อผูเ้ช่าคา้งช าระค่าเช่าเป็น
ระยะเวลาเกนิกว่า 30 วนั นับจากวนัครบก าหนดช าระค่าเช่า เวน้แต่การผดินัดช าระค่าเช่า
ดงักล่าวจะเกิดจากเหตุการณ์ซึ่งไม่ถอืเป็นความผดิของผู้เช่า ซึ่งผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่าตกลง
ขยายระยะเวลาช าระค่าเช่าออกไป 

(ข) เมื่อมีการแก้ไขเปลี่ยนแปลง การพักใช้ หรือการเพิกถอนใบอนุญาต หนังสือรบัรอง 
หนังสอืยนิยอม สทิธปิระโยชน์ใด ๆ ที่ผูเ้ช่าได้รบัจากหน่วยงานของรฐั เจ้าหน้าที่ บุคคล
หรอืนิตบิุคคลใด ๆ ซึง่ผูเ้ช่าจ าเป็นตอ้งมไีว ้หรอืใชใ้นการประกอบธุรกจิหลกัของผูเ้ช่า และ
เหตุดงักล่าวเป็นเหตุทีไ่ม่สามารถด าเนินการแกไ้ขไดภ้ายในระยะเวลาทีผู่ใ้หเ้ช่า และผูเ้ช่า
จะไดต้กลงร่วมกนั ซึง่ส่งผลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อการด าเนินกจิการโรงแรม  

(ค) เมื่อผู้เช่าถูกด าเนินการโดยทางกฎหมาย หรอืค าสัง่ของรฐั หรอืเพราะกรณีอื่นใด อนัมี
ผลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อความสามารถในการปฏบิตัติามสญัญาฉบบันี้ของ
ผู้เช่า หรอือ านาจในการด าเนินการหรอืประกอบธุรกิจของผู้เช่าต้องเปลี่ยนแปลง หรอื
สะดุดลง หรอืทรพัย์สนิหรอืรายได้ของผูเ้ช่า ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วน ต้องถูกยดึ อายดั 
เวนคนื หรอืตกเป็นของรฐั ซึ่งผู้ให้เช่าเห็นว่ามผีลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อ
ความสามารถของผูเ้ช่าในการปฏบิตัติามสญัญานี้ 

(ง) ในกรณีที่ผูเ้ช่าถูกศาลสัง่พทิกัษ์ทรพัย์ หรอืถูกศาลสัง่ใหล้้มละลาย หรอือยู่ในขัน้ตอนการ
เลิกบริษัท การช าระบัญชี หรือมีการร้องของให้ฟ้ืนฟูกิจการของผู้เช่าต่อศาลหรือ
หน่วยงานราชการที่เกี่ยวขอ้ง หรอืกระบวนการอื่นใดในท านองเดียวกนั ซึ่งมผีลกระทบ
ในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อความสามารถของผูเ้ช่าในการช าระค่าเช่า หรอืปฏบิตัติาม
สญัญาฉบบันี้ 

(จ) ในกรณีที่ผูเ้ช่าได้หยุดประกอบกิจการทัง้หมด หรอืบางส่วนที่ส าคญั ซึ่งท าใหผู้ใ้หเ้ช่าไม่
สามารถหาประโยชน์จากทรพัย์สนิทีเ่ช่าได้ ซึ่งส่งผลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อ
การด าเนินกจิการโรงแรม  

2. เหตุผดินัดผดิสญัญาโดยฝ่ายผูใ้หเ้ช่า 
ในกรณีที่ ผู้ให้เช่าฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบัติตามข้อตกลงที่เป็นสาระส าคญัใด ๆ ตามที่ระบุไว้ใน
สญัญาฉบบันี้ หรอืผดิค ารบัรองที่เป็นสาระส าคญัใด ๆ ที่ให้ไวใ้นสญัญาฉบบันี้ และผูใ้หเ้ช่าไม่
สามารถด าเนินการแกไ้ข และปฏบิตัใิหถู้กตอ้งตามสญัญาภายใน 60 วนั นับจากวนัทีไ่ดร้บัแจ้ง 
หรอืทราบถงึเหตุแห่งการผดิสญัญานัน้ หรอืภายในระยะเวลาใด ๆ ที่คู่สญัญาได้ตกลงกนั เวน้
แต่การผดิสญัญาหรอืค ารบัรองนัน้เกดิขึน้จากเหตุสุดวสิยั หรอืเหตุการณ์ใด ๆ ที่อยู่นอกเหนือ
ความควบคุมของผูใ้หเ้ช่า 

3. เมื่อผู้ให้เช่าไม่ได้เป็นเจ้าของทรพัย์สนิที่เช่า หรือผู้ให้เช่าไม่มสีิทธิในการใช้ทรพัย์สนิที่เช่า 
(แลว้แต่กรณี) 

4. เมื่อครบก าหนดระยะเวลาการเช่าทรพัย์สนิที่เช่าตามที่ก าหนดไวใ้นสญัญาฉบบันี้ และผูใ้หเ้ช่า 
หรอื ผูเ้ช่ามไิดต้กลงในการต่ออายุสญัญาฉบบันี้ออกไป ตามขอ้ก าหนดและเงื่อนไขเกีย่วกบัการ
ต่ออายุสญัญาตามทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ 
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5. เมื่อทรพัยส์นิทีเ่ช่าเสยีหายหรอืถูกเวนคนื ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนทีส่ าคญั ท าใหผู้เ้ช่าไม่อาจ
ใช้ทรพัย์สนิที่เช่า เพื่อประโยชน์ในการด าเนินธุรกิจโรงแรม และกิจการอื่นใดที่เกี่ยวเนื่องกบั
กจิการดงักล่าวต่อไปได ้

6. ในกรณีที่ทรสัตใีชส้ทิธบิอกเลกิสญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต์ไม่ว่าในกรณีใดๆก็ตาม ใหผู้ใ้ห้
เช่ามสีทิธบิอกเลกิสญัญานี้ 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุดสญัญำ นับจากวนัที่กองทรสัต์ได้ลงทุนในทรพัยส์นิโครงการฯ ในกรณีที่ผูเ้ช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงทีไ่ด้
ครบถ้วน แต่ผู้ถือหุน้ที่เกี่ยวขอ้งของผูใ้หเ้ช่าได้รบัการช าระเงนิครบถ้วนตามจ านวนค่าเช่าคงที่ที่
ผูใ้หเ้ช่าควรได้รบัหลงัจากหกัค่าใช้จ่ายแล้วจากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่ งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็น
การผดิสญัญาเช่า  
1. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มไดร้บัการสนับสนุน

รายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธจิากผูข้ายทรพัยส์นิโครงการฯ  (หากม ีแลว้แต่กรณี)   
2. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มไดร้บัเงนิสนับสนุน

การช าระค่าเช่าคงทีจ่ากเงนิในบญัชเีงนิส ารอง (Reserve Account) ทีบ่รษิทั สตราทจีกิ พรอ็พ
เพอรต์ี้ อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ีแอลทดี ีวางไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต์ 

3. กองทรสัต์ และ/หรอืบรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ไดร้บัเงนิสนับสนุน
อื่นๆ จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า 

กำรเลิกสญัญำโดยผู้ให้เช่ำ
โดยไม่ใช่ควำมผิดของผู้เช่ำ
และค่ำปรบั 

ในกรณีที่ผูใ้หเ้ช่าใชส้ทิธบิอกเลกิสญัญานี้โดยไม่ได้มเีหตุมาจากการกระท าผดิสญัญาของผูเ้ช่าตาม
ขอ้ก าหนดหรอืเงื่อนไขภายใต้สญัญาฉบบันี้ ผูใ้หเ้ช่าจะช าระเงนิดงัต่อไปนี้ใหแ้ก่ผูเ้ช่าเพื่อเป็นการ
ชดเชยการบอกเลกิสญัญาโดยไม่ใช่ความผดิของผูเ้ช่า 
1. เบีย้ปรบัจ านวน 500,000 ดอลลารส์หรฐั  
2. ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้งที่เกดิขึน้จรงิซึ่งผู้เช่าต้องช าระให้แก่บุคคลอื่นอนัเนื่องมาจากการถูกบอก

เลิกสญัญาฉบับนี้ โดยต้องเป็นค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องโดยตรงหรอืเป็นผลกระทบโดยตรงอนั
เนื่องมาจากการถูกบอกเลกิสญัญาฉบบันี้ 

ผลอนัเกิดจำกเหตุในกำร
ส้ินสุดสญัญำ 

1. เมื่อสญัญาฉบบันี้สิน้สุดลงโดยไม่มกีารต่ออายุสญัญา ผูเ้ช่าตกลงจะด าเนินการต่อไปนี้ 
1.1 ส่งมอบทรพัย์สนิที่เช่าคนืใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่า หรอืบุคคลที่ผูใ้หเ้ช่าก าหนดในสภาพที่เหมาะสม

และใชง้านไดต้ามวตัถุประสงคด์งัทีร่ะบุไวใ้นสญัญาฉบบันี้ 
1.2 ช าระค่าเช่าคงที่และค่าเช่าแปรผนัตามหลกัเกณฑ์ที่ก าหนดในสญัญาฉบบันี้ โดยค านวณ

ตามสดัส่วนจากระยะเวลาการเช่าจรงิใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่า ภายใน 60 วนั นับจากวนัที่มผีลเป็น
การเลกิสญัญาฉบบันี้ 

1.3 ส่งมอบผลประโยชน์ใด ๆ ซึ่งเป็นผลประโยชน์ที่ผู้เช่าได้รบัไว้ล่วงหน้า อาทิ ค่าเช่ารบั
ล่วงหน้า และรายไดร้บัล่วงหน้าอื่น ๆ (ถา้ม)ี รวมทัง้เงนิประกนัใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่า หรอืบุคคลที่
ผูใ้หเ้ช่าก าหนด 

 ทัง้นี้ 
(ก) ในกรณีที่ผู้เช่าได้รบัประโยชน์ภายหลงัวนัที่สญัญานี้สิ้นสุดลง ผู้เช่าตกลงที่จะมอบ

ประโยชน์ให้ผู้ให้เช่า หรอื บุคคลที่ผู้ให้เช่าก าหนดตามที่ก าหนดไว้ในข้อสญัญานี้ 
และ 

(ข) ในกรณีที่ผู้ให้เช่าได้รบัประโยชน์ ซึ่งเป็นผลประโยชน์ที่ผู้เช่าควรได้รบัก่อนวนัที่
สญัญานี้สิน้สุดลง ผูใ้หเ้ช่าตกลงทีจ่ะคนืผลประโยชน์ดงักล่าวใหแ้ก่ผูเ้ช่า 
โดยทัง้สองกรณีดงักล่าว คู่สญัญาตกลงจะส่งมอบผลประโยชน์ดงักล่าวใหแ้ก่คู่สญัญา
อกีฝ่ายหนึ่ง ภายใน 30 วนั นับจากวนัทีไ่ดร้บัผลประโยชน์นัน้ 

1.4 ให้ความร่วมมอืตามจ าเป็นและสมควรเพื่อให้บุคคลที่ผู้ให้เช่าก าหนด สามารถด าเนิน
กจิการโรงแรมไดอ้ย่างต่อเนื่องตามกฎหมาย และ/หรอื ตามทีห่น่วยงานอื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง
ก าหนดภายในเวลาอนัสมควรหลงัไดร้บัค ารอ้งขอจากผูใ้หเ้ช่าเป็นลายลกัษณ์อกัษรโดยไม่
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เรยีกร้องค่าตอบแทน รวมถึงให้ความช่วยเหลือผู้ให้เช่า หรอืบุคคลที่ผูใ้ห้เช่าก าหนดใน
การโอน หรอืการใหไ้ด้รบัใบอนุญาตประกอบธุรกจิโรงแรม หรอืการโอนสทิธิและหน้าที่
ตามสญัญาต่าง ๆ ทัง้นี้ ในกรณีทีผู่ใ้หเ้ช่าไม่สามารถหาผูเ้ช่ารายใหม่มาเช่าทรพัยส์นิที่เช่า
แทนได ้ผูเ้ช่าตกลงทีจ่ะเช่าทรพัยส์นิทีเ่ช่าเพื่อประกอบธุรกจิโรงแรมต่อไปจนกว่า ผูใ้หเ้ช่า
จะสามารถหาผูเ้ช่ารายอื่นมาเช่าทรพัย์สนิที่เช่าต่อไปได้ โดยที่ระยะเวลาเช่าที่ต่อออกไป
ดงักล่าว จะไม่เกนิ 180 วนั นับจากวนัที่ครบก าหนดระยะเวลาการเช่า อย่างไรก็ด ีใหถ้อื
ว่าผู้เช่าไม่มหีน้าที่จะเช่าทรพัย์สนิที่เช่าต่อไปในระหว่างระยะเวลาดงักล่าว หากการต่อ
อายุสญัญาเช่ามขีอ้จ ากดัหรอืพน้วสิยั 

2. ในกรณีที่สญัญานี้เลกิกนั คู่สญัญาย่อมไม่สิ้นสทิธใินการเรยีกค่าใชจ้่าย และค่าเสยีหายใด ๆ ที่
ไดม้อียู่ก่อนมกีารเลกิสญัญา ค่าใชจ้่ายและค่าเสยีหายที่เกดิขึน้อนัเนื่องจากการเลกิสญัญา และ/
หรอื ค่าเสยีหายใดๆ ตามทีก่ฎหมายก าหนด 

อนึ่ง ในระหว่างระยะเวลาการเช่าตามสญัญานี้ และระยะเวลาใด ๆ ที่ได้ขยายออกไป ผูใ้หเ้ช่าไม่มี
สทิธบิอกเลกิสญัญาเช่ากบัผูเ้ช่า หากไม่มเีหตุผดินัดผดิสญัญาใด ๆ ทีเ่กดิโดยฝ่ายผูเ้ช่า 

ทรพัยสิ์นเสียหำยและกำร
ถกูเวนคืน 

1. ในกรณีที่ทรพัย์สนิที่เช่าถูกเวนคนืหรอืเสียหาย ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนที่ส าคญัโดยไม่ใช่
ความผดิของคู่สญัญาฝ่ายใด ท าใหผู้เ้ช่าไม่อาจใชท้รพัยส์นิทีเ่ช่าเพื่อประโยชน์ในการด าเนินธุรกจิ
โรงแรมต่อไปได ้ใหถ้อืว่าสญัญาฉบบันี้สิน้สุดลงในวนัทีท่รพัยส์นิทีเ่ช่าไดร้บัความเสยีหายหรอืถูก
เวนคนื โดยที่คู่สญัญาแต่ละฝ่ายไม่มสีทิธเิรยีกค่าเสยีหาย ค่าใช้จ่าย เงนิหรอืประโยชน์ตอบแทน
อื่นใดจากคู่สญัญาอกีฝ่ายหนึ่งได้ เวน้แต่ค่าเสยีหายที่เกดิขึน้เนื่องจากการปฏบิตัผิดิสญัญาก่อน
วนัทีส่ญัญาฉบบันี้สิน้สุดลง หรอืค่าใชจ้่ายหรอืผลประโยชน์ตอบแทนอื่นใดทีค่า้งช าระหรอืเกดิขึน้
ก่อนวนัทีส่ญัญาฉบบันี้สิน้สุดลง 

2. ในกรณีทีท่รพัยส์นิทีเ่ช่าเสยีหายหรอืถูกเวนคนืบางส่วน และผูใ้หเ้ช่าและผูเ้ช่ามคีวามเหน็ร่วมกนั
ว่า ทรพัย์สนิที่เช่าซึ่งเสยีหายหรอืถูกเวนคนืบางส่วนยงัสามารถใช้เพื่อประโยชน์ในการด าเนิน
ธุรกจิโรงแรมต่อไปได้ ใหถ้อืว่าสญัญานี้ยงัมผีลใช้บงัคบัต่อไปเฉพาะในส่วนของทรพัย์สนิที่เช่า
ส่วนที่ไม่เสยีหาย และยงัอยู่ในสภาพที่สามารถใช้ประโยชน์ได้ โดยให้ถือว่าทรพัย์สนิดงักล่าว 
ยงัคงเป็นทรพัย์สนิที่เช่ากนัตามสญัญาฉบับนี้ต่อไป โดยคู่สญัญาจะร่วมกนัพจิารณาถึงความ
เหมาะสมในการปรบัอตัราค่าเช่าและขอ้สญัญาอื่นๆใหส้อดคล้องกบัสภาพของทรพัย์สนิที่เช่าที่
เสยีหายหรอืถูกเวนคนืบางส่วนตามสมควร 

เหตุสุดวิสยั 1. เพื่อวตัถุประสงค์ของสญัญานี้ นอกจากเหตุการณ์ที่ก าหนดไวใ้นสญัญานี้แล้วนัน้ เหตุสุดวสิยัให้
รวมถงึเหตุสุดวสิยัตามที่ได้ใหค้วามหมายไวใ้นสญัญาบรหิารโรงแรมของโรงแรมซึ่งบงัคบัใช้อยู่
ในขณะนัน้ 

2. ในกรณีเกดิเหตุสุดวสิยัอนัเป็นผลท าใหคู้่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่สามารถปฏบิตัติามสญัญาฉบบั
นี้ได้ คู่สญัญาฝ่ายนัน้จะต้องส่งหนังสอืแจ้งใหคู้่สญัญาอกีฝ่ายหนึ่งทราบถงึเหตุสุดวสิยัดงักล่าว
ในทนัท ีและในกรณีดงักล่าวใหคู้่สญัญาทัง้สองฝ่ายมสีทิธเิลื่อนการปฏบิัตติามสญัญาฉบบันี้ไปได้
เท่ากับระยะเวลาที่เกิดเหตุสุดวิสยั โดยผู้ให้เช่าและผู้เช่าจะตกลงร่วมกันก าหนดระยะเวลา
ดงักล่าว โดยไม่ถอืว่าเป็นความผดิของคู่สญัญาฝ่ายใด อย่างไรก็ด ีคู่สญัญาตกลงว่าจะไม่ยกเอา
เหตุสุดวสิยันัน้เป็นขอ้อา้งในการช าระหนี้เงนิใด ๆ ในจ านวนทีต่อ้งช าระตามสญัญาฉบบันี้ เวน้แต่ 
(ก)  ในกรณีทีเ่กดิเหตุสุดวสิยัอนัเป็นผลใหท้รพัยส์นิทีเ่ช่าเสยีหายอย่างมนีัยส าคญั จนถงึขนาดที่

ผู้เช่าไม่อาจใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินที่เช่าตามวัตถุประสงค์แห่งการเช่าได้ในช่วง
ระยะเวลาใด ผูเ้ช่าไม่มหีน้าที่ในการช าระค่าเช่าส าหรบัช่วงระยะเวลาที่ไม่อาจใชป้ระโยชน์
จากทรพัยส์นิทีเ่ช่าไดด้งักล่าว และ/หรอื 

(ข)  ในกรณีที่เกดิเหตุสุดวสิยัที่ผูเ้ช่าสามารถขอเลื่อนการช าระค่าเช่าและการยกเวน้ค่าเช่า อนั
เนื่องมาจากเหตุสุดวสิยัตามทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาฉบบันี้ตามล าดบั 
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3. หากเหตุสุดวิสยัตามที่ระบุข้างต้น เป็นเหตุให้คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่สามารถปฏิบตัิตาม
สญัญาฉบบันี้ได้ หรอืเป็นเหตุให้คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่ได้รบัประโยชน์ตามสญัญาฉบบันี้ 
คู่สญัญาทัง้สองฝ่ายตกลงที่จะทบทวนขอ้ก าหนดของสญัญาฉบบันี้โดยสุจรติ เพื่อใหคู้่สญัญาทัง้
สองฝ่ายสามารถด าเนินการใด ๆ เพื่อประโยชน์ของคู่สญัญา และ/หรอื กลบัคนืสู่สถานะเดมิ 

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศอนิโดนีเซยี 
กำรระงบัข้อพิพำท ขอ้พพิาท ขอ้โต้แยง้ หรอืสทิธเิรยีกรอ้งใด ๆ ที่เกดิจากหรอืที่เกี่ยวกบัสญัญาฉบบันี้ ซึ่งไม่สามารถ

ตกลงกนัไดร้ะหว่างคู่สญัญาใหน้ าเสนอต่อศาลทีม่เีขตอ านาจ 

 

2.) ทรพัยสิ์นในประเทศเวียดนำม : โรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม Ibis Saigon South  
 
ตามทีบ่รษิทัย่อยของกองทรสัตฯ์ ในประเทศเวยีดนาม ไดแ้ก่ Luxel Apt. Co., Ltd. และ Viet Han Hotel Corp ได้
เขา้ท าสญัญาใหเ้ช่าสนิทรพัย์ทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนในกรุงโฮจมินิห์ ประเทศเวยีดนามคอื โรงแรม 2 แห่ง ไดแ้ก่ 
Capri by Fraser และ Ibis Saigon South กับผู้เช่าหลักในประเทศเวียดนามคือ STRATEGIC HOSPITALITY 
SERVICES CO., LTD. (SHS – “ผูเ้ช่าหลกั”) เมื่อวนัที ่22 ธนัวาคม 2560 โดยสญัญามอีายุ 3 ปีนัน้ กองทรสัตไ์ด้
ยกเลกิสญัญากบัผู้เช่าหลกั โดยมผีลเมื่อวนัที ่7 พฤษภาคม 2563 เนื่องจากไม่สามารถบรหิารจดัการไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพและเพื่อลดผลกระทบจากความเสียหายอนัอาจเกิดขึ้นต่อผู้เช่าหลกัและกองทรสัต์ฯ โดยสญัญา
บริหารจัดการโรงแรม ระหว่างผู้เช่าหลัก กับผู้บริหารโรงแรมได้แก่ AAPC Thailand Ltd. ในเครือ ACCOR 
(ส าหรบัโรงแรม Ibis Saigon South) และ Fraser Hospitality Pte. Ltd. (ส าหรบัโรงแรม Capri by Fraser) ไดถ้่าย
โอนมายงับรษิทัย่อยของกองทรสัตฯ์ ซึง่เป็นผูใ้หเ้ช่าหลกัทัง้สองแห่ง 
 
ขณะนี้กองทรสัตฯ์ อยู่ในระหว่างการสรรหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อทดแทนผูเ้ช่ารายเดมิดงักล่าว ทัง้นี้การสรรหาผู้
เช่าหลกัรายใหม่เป็นไปไดย้ากภายใต้สถานการณ์ในปัจจุบนั เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมภีาระผูกพนัในการช าระค่า
เช่า ขณะทีผ่ลการด าเนินงานของโรงแรมยงัไม่มกีารฟ้ืนตวัอย่างชดัเจน แมว้่าทางบรษิทัฯ จะไดด้ าเนินการตดิต่อ
กับบริษัทบางรายที่น่าจะมีศักยภาพ แต่การจะมีข้อตกลงอย่างเป็นทางการได้ น่าจะเป็นช่วงเวลาหลังจาก
สถานการณ์ COVID-19 เริม่คลีค่ลายจนผลการด าเนินงานของโรงแรมใกลเ้ริม่กลบัเขา้สู่สภาวะปกติ 
 
ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ไดอ้อกประกาศ ทีท่.จ. 3/2564 เรื่องการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัต์เพื่อการ
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(ฉบบัที ่18) ซึง่ผ่อนผนัใหก้องทรสัตอ์าจด าเนินการในลกัษณะทีเ่ป็นการใชก้องทรสัตเ์พือ่
ประกอบธุรกิจอื่นนอกจากการให้เช่าเป็นการชัว่คราวได้ ในกรณีที่กองทรสัต์มคีวามจ าเป็นอนัเนื่องมาจากการ
เปลีย่นแปลงผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัย ์หรอือยู่ระหว่างสรรหาผูเ้ช่าอสงัหารมิทรพัยร์ายใหม่  โดยประกาศดงักล่าวมผีล
บงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 กุมภาพนัธ ์2564   

สรุปเนื้อหาสญัญาเช่าเดมิ เป็นไปดงัต่อไปนี้ 
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2.1)  โรงแรม Capri by Fraser  
นอกเหนือจากทีร่ะบุในตารางดา้นล่าง ขอ้ก าหนดและเงื่อนไขของสญัญาใหใ้ชท้รพัย์สนิเพื่อประกอบธุรกจิโรงแรม 
ของโรงแรม Capri by Fraser จะมสีาระส าคญัเหมอืนขอ้ก าหนดและเงื่อนไขของสญัญาเช่าของโรงแรม Pullman 
Jakarta Central Park โดยเปลี่ยนค าที่อ้างอิงถึงโรงแรม Pullman Jakarta Central Park เป็นโรงแรม Capri by 
Fraser 
 

ผู้ให้เช่ำ Luxel APT Company Limited ซ่ึงเป็นบริษัทท่ีกองทรัสต์ลงทุนโดยกำรถือหุ้นทัง้หมดผ่ำนบริษัท 
BBDM Singapore Pte Ltd    

ผู้เช่ำ Strategic Hospitality Services Co Ltd ซึ่งมีผู้ถือหุ้นในระดับบนสุด  (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคล
เดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์  

ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก) อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใด ๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม Capri by Fraser   (“อาคารของโรงแรม”)    
และ 

(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมทีเ่ป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาท ิระบบไฟฟ้า ระบบประปา ระบบ
โทรศพัท ์ลฟิต์ บนัไดเลื่อน ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่อ านวยความสะดวกต่าง ๆ ที่
เกีย่วเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิด ๆ ที ่เกีย่วกบัหรอืเกีย่วเนื่องกบัทรพัย์สนิดงักล่าว 

ทัง้นี้ ทรพัยส์นิตาม (ก) – (ข)ดงักล่าว รวมเรยีกว่า “โรงแรม” หรอื “ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ” 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำ
เช่ำครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าจะเช่าทรพัย์สนิที่เช่าจากผู้ให้เช่าต่อไปอีกคราวละ 3 ปี  โดย
อัตโนมตัิ (automatic renewal) ภายใต้เงื่อนไขว่าการต่อสญัญาเช่าจะมีผลใช้บังคบัไม่เกินระยะเวลาของ
สญัญาเช่าที่ดนิทีโ่รงแรมตัง้อยู่ และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิ้นสุดลงเมื่อผูใ้หเ้ช่าขาดคุณสมบตัใินการ
เป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีเ่ช่า  

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 1,586,000 ดอลลาร์สหรฐั ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงินท้องถิ่นของประเทศนัน้  ทัง้นี้  ตามอัตรา
แลกเปลีย่นทีไ่ดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำ
เช่ำพื้นฐำนในกำรต่อ
อำยุสญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลี่ยของค่าเช่าคงทีใ่นช่วงระยะเวลาการเช่าตาม
สญัญาฉบบัก่อนหน้า 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุด
สญัญำ 

นับจากวนัทีก่องทรสัต์ไดล้งทุนในทรพัยส์นิโครงการฯ ในกรณีทีผู่เ้ช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงทีไ่ดค้รบถว้น แต่ผู้
ถอืหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งของผูใ้หเ้ช่าไดร้บัการช าระเงนิครบถว้นตามจ านวนค่าเช่าคงทีท่ีผู่ใ้หเ้ช่าควรไดร้บัหลงัจากหกั
ค่าใชจ้่ายแลว้จากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็นการผดิสญัญาเช่า  
1.   กองทรสัต์ และหรอื บรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้มไดร้บัเงนิสนับสนุนการช าระค่า

เช่าคงทีจ่ากเงนิในบญัชเีงนิส ารอง   (Reserve Account) ทีบ่รษิทั สตราทจีกิ พรอ็พเพอรต์ี้   
  อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ีแอลทดี ีวางไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต์ 

2.   กองทรสัต์ และ /จากหรอืบรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ไดร้บัเงนิสนับสนุนอื่นๆ 
บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า          

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศเวยีดนาม 
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2.2)  โรงแรม IBIS Saigon South 
นอกเหนือจากทีร่ะบุในตารางดา้นล่าง ขอ้ก าหนดและเงื่อนไขของสญัญาใหใ้ชท้รพัย์สนิเพื่อประกอบธุรกจิโรงแรม 
ของโรงแรม IBIS Saigon South จะมีสาระส าคัญเหมือนข้อก าหนดและเงื่อนไขของสัญญาเช่าของโรงแรม 
Pullman Jakarta Central Park โดยเปลี่ยนค าที่อ้างอิงถึงโรงแรม Pullman Jakarta Central Park เป็นโรงแรม 
IBIS Saigon South 
 

ผู้ให้เช่ำ Viethan Hotel Corporation ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีกองทรสัต์ลงทุนโดยกำรถือหุ้นทัง้หมดผ่ำนบริษทั BBVN 
Pte Ltd    

ผู้เช่ำ Strategic Hospitality Services Co Ltd ซึ่งมีผู้ถือหุ้นในระดับบนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคล
เดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต์  

ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ (ก) อาคารรวมทัง้สิง่ปลูกสรา้งใด ๆ ซึง่ตัง้อยู่ในโรงแรม IBIS Saigon South  (“อาคารของโรงแรม”) และ 
(ข) ส่วนควบของอาคารโรงแรมทีเ่ป็นงานระบบสาธารณูปโภคส่วนกลาง อาท ิ ระบบไฟฟ้า ระบบประปา 

ระบบโทรศพัท ์ลฟิต์ บนัไดเลื่อน ระบบปรบัอากาศ ระบบงานวศิวกรรม รวมถงึสิง่อ านวยความสะดวก
ต่าง ๆ ทีเ่กีย่วเนื่องกบัอาคารโรงแรม รวมทัง้สทิธใิด ๆ ที ่เกีย่วกบัหรอืเกีย่วเนื่องกบัทรพัยส์นิดงักล่าว 

ทัง้นี้ ทรพัยส์นิตาม )ข (- )ก (ดงักล่าว รวมเรยีกว่า  “โรงแรม” หรอื “ทรพัยสิ์นท่ีเช่ำ” 
เง่ือนไขในกำรต่ออำยุ
สญัญำเช่ำเม่ือสญัญำ
เช่ำครบก ำหนด 

เมื่อสญัญาเช่าครบก าหนด คู่สญัญาตกลงว่าจะเช่าทรพัย์สนิที่เช่าจากผู้ให้เช่าต่อไปอีกคราวละ 3 ปี โดย
อตัโนมตัิ (automatic renewal)  ภายใต้เงื่อนไขว่าการต่อสญัญาเช่าจะมีผลใช้บังคบัไม่เกินระยะเวลาของ
สญัญาเช่าทีด่นิทีโ่รงแรมตัง้อยู่ และขอ้ตกลงในการต่อสญัญาเช่าจะสิน้สุดลงเมื่อผูใ้หเ้ช่าขาดคุณสมบตัใินการ
เป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีเ่ช่า  

จ ำนวนค่ำเช่ำพื้นฐำน 791,000 ดอลลาร์สหรัฐ ต่อปี โดยค่าเช่าจะช าระในสกุลเงินท้องถิ่นของประเทศนัน้ ทัง้นี้  ตามอัตรา
แลกเปลีย่นทีไ่ดต้กลงกนั 

กำรค ำนวณจ ำนวนค่ำ
เช่ำพื้นฐำนในกำรต่อ
อำยุสญัญำเช่ำ 

ค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการต่ออายสุญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลีย่ของค่าเช่าคงทีใ่นช่วงระยะเวลาการเช่าตาม
สญัญาฉบบัก่อนหน้า 

ข้อยกเว้นกำรส้ินสุด
สญัญำ 

นับจากวนัทีก่องทรสัต์ไดล้งทุนในทรพัยส์นิโครงการฯ ในกรณีทีผู่เ้ช่าไม่สามารถจ่ายค่าเช่าคงทีไ่ดค้รบถว้น 
แต่ผูถ้อืหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งของผูใ้หเ้ช่าไดร้บัการช าระเงนิครบถว้นตามจ านวนค่าเช่าคงทีท่ีผู่ใ้หเ้ช่าควรไดร้บั
หลงัจากหกัค่าใชจ้่ายแลว้จากแหล่งเงนิใดแหล่งเงนิหนึ่งดงัต่อไปนี้ ไม่ถอืว่าเป็นการผดิสญัญาเช่า  
1. กองทรสัต์ และ/หรอื บรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่วา่ทางตรงหรอืทางออ้มไดร้บัเงนิสนับสนุนการช าระคา่เช่าคงที่

จากเงนิในบญัชเีงนิส ารอง  ) Reserve Account) ทีบ่รษิทัสตราทจีกิ พร๊อพเพอรต์ี้ อนิเวสทเ์ตอร ์พทีอี ีแอลทดี ี วาง
ไวใ้หแ้ก่ทรสัตขีองกองทรสัต ์

2. กองทรสัต์ และ/หรอืบรษิทัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนไม่ว่าทางตรงหรอืทางออ้ม ไดร้บัเงนิสนับสนุนอื่นๆ จาก
บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนักบัผูเ้ช่าและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของผูเ้ช่า 

กฎหมำย สญัญาฉบบันี้ใหใ้ชบ้งัคบัและตคีวามตามกฎหมายของประเทศเวยีดนาม 
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2.5.3  รำยละเอียดของผู้เช่ำหลกั และควำมสมัพนัธต์ำมหลกัเกณฑบ์ุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 
ผู้เช่าหลักคือ PT Central Persona Palace ซึ่งเป็นผู้เช่าหลักของประเทศอินโดนีเซีย ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ

ผูจ้ดัการกองทรสัต ์ส าหรบัผูเ้ช่าหลกัในประเทศเวยีดนาม ซึง่เป็นผูเ้ช่าหลกัของโรงแรมทัง้สองแห่ง ยงัอยู่ในระหว่างการสรร
หา เนื่องจากทางกองทรัสต์ฯ ได้ยกเลิกสัญญาเช่ากับ Strategic Hospitality Services Co. Ltd. โดยมีผลตัง้แต่วันที่ 7 
พฤษภาคม 2563 ดงัรายละเอียดที่ได้แสดงไว้ในหวัข้อ 2.2 สรุปเหตุการณ์ที่มนีัยส าคญัที่กระทบต่อการด าเนินงานของ
กองทรสัตฯ์ 
 

• คณุสมบติัและประสบกำรณ์ของผู้เช่ำหลกั 
ผู้เช่าหลกัจะเป็นบรษิัทลูกของผูถ้ือหุน้ใหญ่ของผู้จดัการกองทรสัต์ ซึ่งมบีุคลากรแยกต่างหากจากบุคลากรของ

ผูจ้ดัการกองทรสัต ์นอกจากนัน้ บุคลากรของผูเ้ช่าหลกัมคีวามเชีย่วชาญในธุรกจิโรงแรม และมนีโยบายในการจดัหารายได้
จากอสงัหารมิทรพัย์ประเภทโรงแรมและ Hospitality โดยการว่าจ้างผู้บรหิารโรงแรม (Hotel Operator) ที่มชีื่อเสยีงและ
มาตรฐานในระดบัสากล และเป็นทีย่อมรบัในธุรกจิโรงแรมเพื่อมาด าเนินการบรหิารทรพัยส์นิโครงการฯ ต่อไป 

 
• ควำมสมัพนัธใ์นเชิงกำรถือหุ้นและควำมสมัพนัธใ์นทำงธรุกิจกบัผู้จดักำรกองทรสัต์ 
ผูเ้ช่าหลกัจะเป็นบรษิทัลูกของบรษิทั Strategic Hospitality Services Pte Ltd (Singapore) โดย บรษิทั Strategic 

Hospitality Services Pte Ltd (Singapore) และผูจ้ดัการกองทรสัต์ มผีูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) เป็น
บุคคลเดยีวกนั โดยบรษิัท Strategic Hospitality Services Pte Ltd (Singapore) จะเป็นผู้ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 
ของหุน้ทัง้หมดในบรษิทั PT Central Pesona Palace ซึง่เป็นผูเ้ช่าหลกัในประเทศอนิโดนีเซยี 

 
• ระยะเวลำในกำรด ำเนินงำน 
ผูเ้ช่าหลกัจะด าเนินการว่าจา้งผูบ้รหิารโรงแรม เพื่อด าเนินกจิการตามระยะเวลาทีม่กีารก าหนดในสญัญาเช่าซึง่มี

ระยะเวลา 3 ปีและสามารถต่อสญัญาไดต้ามเงือ่นไขทีก่ าหนด 
 
• ควำมเห็นของผู้จดักำรกองทรสัต์ต่อควำมสำมำรถของผู้เช่ำหลกัในกำรด ำเนินกำรตำมท่ีระบุใน

สญัญำเช่ำ 
 
ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะท าหน้าทีผ่่านผูใ้หเ้ช่าหลกัซึ่งเป็นคู่สญัญากบัผูเ้ช่าหลกั  โดยสามารถใชส้ทิธติามสญัญาเช่า

ในการก ากบัดูแลและตดิตามใหผู้เ้ช่าหลกัปฏบิตัติามขอ้ก าหนดและเงือ่นไขในสญัญาเช่า เมื่อผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดใ้ชค้วาม
พยายามอย่างเตม็ทีใ่นการบงัคบัใหผู้เ้ช่าหลกั จงึสามารถเชื่อว่าผูใ้หเ้ช่าหลกัจะสามารถควบคุมใหผู้เ้ช่าหลกัจะปฏบิตัติาม
หลกัเกณฑท์ีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่าได ้ 

การทีผู่เ้ช่าหลกัไม่ปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละหน้าทีท่ีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่าอาจเป็นเหตุใหส้ญัญาเช่าสิน้สุดลง และ
เป็นเหตุใหบ้รษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สินมสีทิธบิอกเลกิสญัญา และเรยีกรอ้งค่าเสยีหายซึ่งเกิดจากการผดิสญัญาของผูเ้ช่าหลกั 
บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิมสีทิธทิีจ่ะหาผูเ้ช่ารายอื่นมาสวมสทิธกิารเช่าทรพัยส์นิโครงการฯ แทนทีผู่เ้ช่าหลกั และสามารถตก
ลงกบัคู่สญัญารายใหม่ภายใตส้ญัญาเช่าใหม่ทีม่ขีอ้ก าหนดและเงื่อนไขทีเ่ป็นประโยชน์ต่อบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิ 
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• กลไกหรือมำตรกำรท่ีใช้ในกำรก ำกบัดูแลผู้เช่ำหลกัเพื่อป้องกนัควำมขดัแย้งทำงผลประโยชน์ระหว่ำง
ผู้เช่ำหลกัและกองทรสัต์ 
 

ถงึแมว้่าผูเ้ช่าหลกัจะเป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนักบัผูจ้ดัการกองทรสัตโ์ดยตรง เนื่องจากผูถ้อืหุน้ใหญ่ในระดบับนสุด 
(Ultimate shareholder) ของผูจ้ดัการกองทรสัต ์และผูถ้อืหุน้ใหญ่ในระดบับนสุดของผูเ้ช่าหลกัเป็นบุคคลเดยีวกนั อย่างไรก็
ด ีในการจดัท าสญัญาเช่าหลกัส าหรบัการจดัหาผลประโยชน์จากทรพัย์สนิหลกัของกองทรสัต์นัน้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์ จะใช้
ความพยายามอย่างสุดความสามารถ ในการเจรจาเขา้ท าสญัญาเช่าและจ านวนของค่าเช่า รวมถงึเงื่อนไขและขอ้ก าหนด
อื่นๆ ในสญัญาเช่ากบัผูเ้ช่าหลกัเพื่อผลประโยชน์ทีด่ทีี่สุดของกองทรสัต์ และผู้ถือหน่วยทรสัต์ โดยอยู่บนหลกัการทีผู่เ้ช่า
หลกัและผูจ้ดัการกองทรสัตเ์ป็นนิตบิุคคลแยกออกต่างหากจากกนั โดยผูจ้ดัการกองทรสัตเ์หน็ว่าเงือ่นไข และขอ้ก าหนดใน
สญัญาเช่าทีบ่รษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิเขา้ท ากบัผูเ้ช่าหลกัส าหรบัการใหเ้ช่าทรพัย์สนิหลกัทีล่งทุนครัง้แรกของกองทรสัต์นัน้ 
เป็นเงือ่นไข และขอ้ก าหนดทีส่มเหตุสมผล และสอดคลอ้งกบัเงือ่นไขทางการคา้โดยทัว่ไปเมื่อเทยีบกับการประกอบธุรกจิใน
ลกัษณะเดยีวกนั ซึ่งสญัญาเช่าดงักล่าวได้รบัการสอบทานโดยทรสัตี เพื่อเป็นการป้องกนัความขดัแย้งทางผลประโยชน์
ระหว่างผูเ้ช่าหลกัและกองทรสัต์ ในกรณีทีจ่ะมกีารท าธุรกรรมระหว่างกองทรสัต์กบัผู้เช่าหลัก กองทรสัต์จะด าเนินการให้
เป็นไปตามหลกัเกณฑ์รายการระหว่างกนั ทัง้ธุรกรรมระหว่างกองทรสัต์กบัผูจ้ดัการกองทรสัต์และบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนักบั
ผูจ้ดัการกองทรสัต ์และกองทรสัตก์บัทรสัตแีละบุคคลทีเ่กีย่วโยงกบัทรสัตี 

 
ทัง้นี้ ในกรณีที่เกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างกองทรสัต์และผูเ้ช่าหลกัภายหลงัจากการก่อตัง้ ทรัสต์ 

และการเขา้ท าสญัญาเช่าหลกัระหว่างบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิกบัผูเ้ช่าหลกันัน้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะด าเนินการใหแ้น่ใจว่า
ผู้จดัการกองทรสัต์จะควบคุมดูแลผู้เช่าหลกัเพื่อประโยชน์ที่ดทีี่สุดของกองทรสัต์ และการด าเนินการต่างๆ เกี่ยวกบัการ
ควบคุมผูเ้ช่าหลกั โดยในกรณีทีเ่กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างกองทรสัตแ์ละผูเ้ช่าหลกั ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะจดั
ใหม้มีาตรการในการป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ทีเ่พยีงพอและเหมาะสม   และอยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของทรสัต ี  
เพื่อให้การบรหิารจดัการกองทรสัต์เป็นไปตามกฎหมาย กฎ และระเบยีบที่เกี่ยวขอ้ง รวมถึงสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ สญัญา
แต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต์ และสญัญาอื่นทีเ่กี่ยวขอ้ง โดยมหีลกัเกณฑ์และวธิกีารตามทีก่ฎหมาย กฎ และระเบยีบ รวมถงึ
สญัญาดงักล่าวก าหนด และเป็นไปตามคู่มอืระบบการท างานและระบบควบคุมภายในของผูจ้ดัการกองทรสัต ์นอกจากนี้  ใน
กรณีทีก่องทรสัตจ์ะตอ้งเขา้ท านิตกิรรมใดๆ กบัผูเ้ช่าหลกั ทีน่อกเหนือไปจากสญัญาเช่าหลกัทีม่สีาระส าคญัตามทีไ่ดเ้ปิดเผย
ในแบบแสดงรายการขอ้มลูฉบบันี้แล้ว ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะมหีน้าทีภ่ายใตส้ญัญาก่อตัง้ทรสัต์ทีร่ะบุใหก้ารเขา้ท านิตกิรรม
ดงักล่าวของกองทรสัตจ์ะตอ้งมสีาระของรายการตามทีก่ าหนด กล่าวคอื 

 
- เป็นไปตามสญัญาก่อตัง้ทรสัตแ์ละกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 
- เป็นไปเพื่อประโยชน์สงูสุดของกองทรสัต์ 
- สมเหตุสมผลและใชร้าคาทีเ่ป็นธรรม 
- ค่าใชจ้่ายในการเขา้ท าธุรกรรมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทรสัตอ์ยู่ในอตัราทีเ่ป็นธรรมและเหมาะสม และ 
- ผูม้ส่ีวนไดเ้สยีเป็นพเิศษจากการเขา้ท าธุรกรรมจะไม่มส่ีวนร่วมในการตดัสนิใจในการเขา้ท าธุรกรรม 
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นอกจากนี้ ในกรณีทีก่องทรสัตจ์ะตอ้งเขา้ท ารายการหรอืนิตกิรรมใดๆกบัผูเ้ช่าหลกั ทีน่อกเหนือไปจากสญัญาเช่า
หลกัทีม่สีาระส าคญัตามทีไ่ดเ้ปิดเผยในแบบแสดงรายการขอ้มูลฉบบันี้ ซึง่อาจส่งผลใหส้าระส าคญัของสญัญาเช่าหลกัตามที่
ไดเ้ปิดเผยในแบบแสดงรายการขอ้มลูฉบบันี้มกีารเปลีย่นแปลงไปจากทีเ่ปิดเผยไว ้เช่น 

 
(ก) การเปลีย่นแปลงสาระส าคญัของสญัญาเช่าหลกัทีท่ าขึน้ระหว่างผูเ้ช่าหลกัและผูใ้หเ้ช่าหลกั 
(ข) การตดัสนิใจด าเนินการตามสทิธติามสญัญา หรอืตามกฎหมาย ในกรณีเกดิการผดิสญัญา และ/หรอืเกดิ

ขอ้พพิาท 
(ค) การด าเนินการเกีย่วกบัการเปลีย่นผูเ้ช่าหลกั หรอืยกเลกิสญัญาเช่าหลกั 

 
โดยในการด าเนินการดงักล่าวขา้งตน้นัน้ ผูจ้ดัการกองทรัสต์ซึง่เป็นนิตบิุคคลทีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจากส านักงาน 

ก.ล.ต. ใหป้ฏบิตัหิน้าทีเ่ป็นผูจ้ดัการกองทรสัตข์องทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยม์หีน้าทีต่ามพระราชบญัญตัทิรสัต์ 
กฎหมาย กฎ และระเบยีบทีเ่กี่ยวขอ้งในการปฏบิตัหิน้าทีใ่หเ้ป็นไปตามหลกัการในการด าเนินธุรกิจ โดยต้องปฏบิตัหิน้าที่
ดว้ยความรบัผดิชอบ ความระมดัระวงั และความซื่อสตัยสุ์จรติ และต้องปฏบิตัติ่อผูถ้อืหน่วยทรสัตอ์ย่างเป็นธรรม และเพื่อ
ประโยชน์ทีด่ทีีสุ่ดของผูถ้อืหน่วยทรสัตโ์ดยรวม และต้องปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย กฎ และระเบยีบทีเ่กี่ยวขอ้ง กบัการ
ท าธุรกรรมระหว่างกองทรสัต์กบัผูจ้ดัการกองทรสัต์ หรอืบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนักบัผูจ้ดัการกองทรสัต์ รวมถงึสญัญาก่อตัง้ท
รสัต์และสญัญาอื่นทีเ่กีย่วขอ้ง นอกจากนี้ ผูจ้ดัการกองทรสัตย์งัมหีน้าทีใ่นการปฏบิตังิานดว้ยความระมดัระวงัเพื่อไม่ใหเ้กดิ
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ โดยในกรณีทีม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ ผูจ้ดัการกองทรสัต์มหีน้าทีต่้องด าเนินการให้
มัน่ใจไดว้่า ผูล้งทุนไดร้บัการปฏบิตัทิีเ่ป็นธรรมและเหมาะสม ซึง่ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะด าเนินการใหม้ัน่ใจว่า การด าเนินการ
ตามกลไกหรอืมาตรการที่ใช้ในการก ากบัดูแลผู้เช่าหลกัดงักล่าวจะเป็นไปเพื่อการป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์
ระหว่างผูเ้ช่าหลกัและกองทรสัต ์และเพื่อผลประโยชน์สงูสุดของกองทรสัต์ 

 
นอกจากนี้ การด าเนินการดงักล่าวของผูจ้ดัการกองทรสัต ์จะอยู่ภายใตก้ารก ากบัดูแลของทรสัต ีซึ่งเป็นนิตบิุคคล

ที่ได้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจเป็นทรัสตีของทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งทรัสตีมีหน้าที่ตาม
พระราชบญัญตัทิรสัต ์กฎหมาย กฎและระเบยีบทีเ่กี่ยวขอ้งในการตดิตาม ดูแล และตรวจสอบใหผู้จ้ดัการกองทรสัต์ด าเนิน
การใหเ้ป็นไปตามสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ และกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการท าธุรกรรมระหว่างกองทรสัต์กบัผูจ้ ัดการกองทรสัต์ 
หรอืบุคคลทีเ่กีย่วโยงกนักบัผูจ้ดัการกองทรสัต์ 
 
2.5.4 กำรว่ำจ้ำงผู้บริหำรอสงัหำริมทรพัย ์

-ไม่ม-ี 
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2.5.5 ผลกำรด ำเนินงำนของผู้เช่ำหลกั 
เน่ืองดว้ยสถานการณ์ COVID-19 ในปี 2563 ส่งผลกระทบต่อการลดลงของผลการด าเนินงานของโรงแรมอย่างมี
นัยส าคญั ซึง่เป็นไปตามเงือ่นไขทีถ่อืเป็นเหตุสุดวสิยัทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่ากบัผูเ้ช่าหลกั  ส่งผลใหบ้รษิทัย่อย
ซึง่เป็นผูใ้หเ้ช่าหลกัตอ้งยนิยอมใหม้กีารชะลอการจ่ายช าระค่าเชา่คงคา้งหรอืการยกเวน้ค่าเช่าใหก้บัผูเ้ช่า (แลว้แต่
กรณี) ส่งผลใหก้องทรสัตฯ์ ไม่สามารถรบัรูร้ายไดค้่าเช่าตัง้แต่ไตรมาส 2 ปี 2563 เป็นตน้มา 

ในปี 2563 ผูเ้ช่าหลกัสามารถด าเนินการส่งค่าเช่าเป็นจ านวนเงนิสกุลทอ้งถิน่ ดงันี้ 

ผู้เช่ำหลกั PT Central Pesona Palace Strategic Hospitality Services Pte. Ltd.* 
โรงแรม Pullman Jakarta Central Park Capri by Fraser IBIS Saigon South 
สกลุเงิน IDR VND VND 
รำยได้คงท่ี 
(Fix Rent) 

20,085,204,546 5,362,210,730 2,674,343,434 

รำยได้แปรผนั 
(Variable Rent) 

- - - 

รวมรำยได ้ 20,085,204,546  5,362,210,730  2,674,343,434 
*ผูใ้หเ้ช่าหลกัได้ยกเลกิสญัญาเช่า กบั Strategic Hospitality Services Co., Ltd. เมือ่วนัที ่7 พฤษภาคม 2563 และอยู่ในระหว่างการด าเนินการ
สรรหาผูเ้ช่ารายใหม่ ทัง้นี้ส านักงานก.ล.ต. ได้ออกประกาศ ทีท่.จ. 3/2564 เรือ่งการออกและเสนอขายหน่วยทรสัต์ของทรสัต์เพือ่การลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์ (ฉบบัที ่18) ซึง่ผ่อนผนัใหก้องทรสัต์อาจด าเนินการในลกัษณะทีเ่ป็นการใชก้องทรสัต์เพือ่ประกอบธุรกจิอืน่นอกจากการใหเ้ช่า
เป็นการชัว่คราวได้ ในกรณีทีก่องทรสัต์มีความจ าเป็นอันเนือ่งมาจากการเปลีย่นแปลงผู้เช่าอสงัหาริมทรพัย์ หรือ อยู่ระหว่างสรรหาผู้เช่า
อสงัหารมิทรพัยร์ายใหม่  โดยประกาศดงักล่าวมผีลบงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 กุมภาพนัธ ์2564   
 
2.5.6 กำรรบัประกนัรำยได้จำกกำรให้เช่ำอสงัหำริมทรพัย ์

-ไม่ม-ี 
 
2.6    กำรกู้ยืมเงิน 

 
2.6.1 ข้อมูลเก่ียวกบักำรกู้ยืมเงิน ณ วนัส้ินรอบบญัชี 

กองทรสัต์มกีารท าสญัญากู้ยมืเงนิจ านวน 44,670,000 ยูโร (ประมาณ 1,724.43 ล้านบาท) จากสถาบนัการเงนิแห่ง
หนึ่งในต่างประเทศ เพื่อน าเงนิกูย้มืดงักล่าวมาช าระหนี้กูย้มืเดมิในสกุลดอลลารส์หรฐัของกองทรสัตท์ีม่ตี่อสถาบนัการเงนิใน
ประเทศอกีแห่งหนึ่ง ซึ่งกองทรสัต์ไดท้ าการกู้เงนิตัง้แต่วนัทีก่องทรสัต์เริม่ลงทุนในทรพัย์สนิหลกัทีล่งทุนครัง้แรก โดยไดม้ี
การเบกิใชเ้งนิกูด้งักล่าวในวนัที ่29 มถิุนายน 2561 หลงัจากนัน้ไดม้กีารแกไ้ขสญัญากูย้มืเงนิดงักล่าว เพื่อขยายวงเงนิเพิม่
จ านวน 1,500,000 ยูโร ณ วนัที ่17 สงิหาคม 2561 เพื่อรองรบัการขยายธุรกจิ โดยมกีารเบกิใชจ้ านวน 1,165,000 ยูโร ใน
วนัที ่20 สงิหาคม 2561 และไดม้กีารช าระคนืก่อนก าหนดแล้ว 815,000 ยูโร ในวนัที ่2 พฤษภาคม 2562  ขอ้ก าหนดและ
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เงื่อนไขของการกู้ยมืเงนิดงักล่าวเป็นไปตามที่ก าหนดในสญัญาเงนิกู้ระหว่างกองทรสัต์และผู้ให้กู้โดยมเีงื่อนไขที่ส าคญั
ดงัต่อไปนี้ 

สรปุสำระส ำคญัของสญัญำกู้ยืมเงิน 
ผู้ให้กู้ สถาบนัการเงนิ ซึง่ไม่ใช่บุคคลทีเ่กีย่วโยงกบัผูจ้ดัการกองทรสัต์ และ/หรอื ทรสัต ี
ผู้กู้ Strategic Hospitality Holdings Limited ซึง่เป็นบรษิยั่อยทีก่องทรสัต์ถอืหุน้รอ้ยละ 100 
จ ำนวนเงินกู้  
ณ วนัท่ี  
31 ธนัวำคม 2563 

เงนิกูร้ะยะยาว 45.02 ลา้นยโูร  
 

อตัรำดอกเบีย้ อตัราดอกเบีย้ลอยตวั Euro Interbank Offered Rate 3 เดอืน (3M EURIBOR) โดย 
ในปีที ่1 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 3.25 ต่อปี 
ในปีที ่2 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 3.75 ต่อปี 
ในปีที ่3 มอีตัราดอกเบีย้เท่ากบั 3M EURIBOR บวกอตัราดอกเบีย้ 4.25 ต่อปี 
 

อำยุสญัญำเงินกู้ 3 ปี นับจากวนัทีเ่บกิเงนิกู้ 
กำรช ำระคืนเงิน
ต้น 

ช าระคนืเงนิตน้ครัง้เดยีวเมื่อสิน้สุดอายุสญัญาเงนิกู้ 

กำรช ำระดอกเบีย้ ช าระรายไตรมาส 
หลกัประกนั - จ าน าหุน้ของบรษิทัย่อยของกองทรสัต์บางบรษิทั 

- จ านองสนิทรพัยใ์นประเทศอนิโดนีเซยี  
- โอนสทิธิการรบัผลประโยชน์ที่เกี่ยวขอ้งกบัสญัญาหลกัให้กบัผู้ให้กู้ ได้แก่ สญัญาเงนิกู้ระหว่างบรษิัท

ภายใตก้องทรสัต์ สญัญาบรกิาร สญัญาเช่า สญัญาบรหิารสนิทรพัย ์สญัญาประกนัภยั และ/หรือการสลกั
หลงักรมธรรมป์ระกนัภยั เป็นตน้  

- ค ้าประกนัโดยบรษิทัย่อยบางแห่งของกองทรสัต์ 
นอกเหนือจากหลกัประกนัที่ระบุขา้งต้น ขอ้ก าหนดและเงื่อนไขอื่นๆ เกี่ยวกบัการใหห้ลกัประกนัการกูย้มืนี้
ใหเ้ป็นไปตามเงื่อนไขในสญัญาเงนิกู้ สญัญาหลกัประกนั และเอกสารทางการเงนิที่เกี่ยวขอ้งซึง่คู่สญัญาจะ
ไดต้กลงกนั 

เง่ือนไขท่ีส ำคญั - อตัราส่วนหนี้สนิต่อสนิทรพัยท์ัง้หมดของกองทรสัต์และบรษิทัลูก (Gearing Ratio) ไม่เกนิรอ้ยละ 45 
- อตัราส่วนเงนิกูซ้ึง่มหีลกัประกนัต่อมลูค่าหลกัประกนั (Loan to Value Ratio) ไม่เกนิรอ้ยละ 45 
- อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ของกองทรสัต์ (Interest Cover Ratio) ไม่ต ่ากว่า 2.5 เท่า 
- การหา้มจ่ายเงนิปันผลในกรณีทีม่กีารผดิสญัญาภายใตส้ญัญากูย้มืเงนิ 

ข้อก ำหนดและ
เง่ือนไขอ่ืน 

นอกเหนือจากเงื่อนไขที่ระบุข้างต้น ข้อก าหนดและเงื่อนไขอื่นๆ เกี่ยวกบัการให้สินเชื่อนี้ให้เป็นไปตาม
เงื่อนไขในสญัญาเงนิกู ้สญัญาหลกัประกนั และเอกสารทางการเงนิอื่นๆ ซึง่คู่สญัญาจะไดต้กลงกนั 
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2.6.2  นโยบำยกำรกู้ยืมเงินในอนำคตและกำรก่อภำระผกูพนัแก่ทรพัยสิ์นของกองทรสัต์ 
 

ในอนาคตกองทรสัตอ์าจกูย้มืเงนิโดยการขอสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิ หรอืออกตราสารหรอืหลกัทรพัยห์รอืเขา้ท า
สญัญาทีม่ลีกัษณะเป็นการกูย้มื รวมถงึก่อภาระผกูพนัแกท่รพัยส์นิของกองทรสัต ์ เพื่อน าเงนิที่ไดม้าลงทุนในทรพัยส์นิ
โครงการฯ ของกองทรสัตเ์พิม่เตมิ ปรบัปรุงทรพัยส์นิโครงการฯ ทีก่องทรสัตล์งทุน หรอืเพื่อวตัถุประสงคอ์ื่นใดทีเ่ป็น
ประโยชน์ในทางธุรกจิของกองทรสัต ์โดยอยู่ภายใตน้โยบายการกูย้มืเงนิในอนาคต 

 
ทัง้นี้ การกูย้มืของกองทรสัต ์ใหห้มายความรวมถงึการกู้ยมืเงนิของบรษิทัทีก่องทรสัตเ์ป็นผูถ้อืหุน้ดว้ย 
 

1.) วตัถปุระสงคใ์นกำรกู้ยืมเงิน  
ในการจดัการกองทรสัต์ กองทรสัต์อาจกู้ยมืเงนิได้ ทัง้นี้ ไม่ว่าจะมกีารให้หลกัประกนัไว้ด้วยหรอืไม่ก็ตาม และ

ผู้จดัการกองทรสัต์สามารถกู้ยมืเงนิ เปลี่ยนแปลงหรอืก่อภาระผูกพนัเพื่อการบรหิารจดัการกองทรสัต์และทรพัย์สนิของ
กองทรสัต ์ซึง่รวมถงึเพื่อวตัถุประสงคด์งัต่อไปนี้ 

(1) ปรบัปรุงหรอืซ่อมแซมอสงัหารมิทรพัยข์องกองทรสัต์หรอือสงัหารมิทรพัย์ทีก่องทรสัตม์สีทิธกิารเช่าหรอืสทิธิ
ครอบครอง ใหอ้ยู่ในสภาพดแีละมคีวามพรอ้มทีจ่ะใชห้าผลประโยชน์ รวมถงึการปรบัปรุงภาพลกัษณ์ของอสงัหารมิทรพัย์
ดงักล่าว 

(2) ปรบัปรุง ซ่อมแซม หรือหามาทดแทนซึ่งสงัหาริมทรพัย์หรืออุปกรณ์ที่เกี่ยวข้องกับอสงัหาริมทรพัย์ของ
กองทรสัต์หรอือสงัหารมิทรพัย์ทีก่องทรสัต์มสีทิธกิารเช่าหรอืสทิธคิรอบครอง ใหอ้ยู่ในสภาพดแีละมคีวามพรอ้มทีจ่ะใชห้า
ผลประโยชน์ 

(3) ต่อเตมิหรอืก่อสรา้งอาคารเพิม่เตมิบนทีด่นิทีม่อียู่แลว้ซึง่เป็นของกองทรสัตห์รอืทีก่องทรสัตม์สีทิธกิารเช่าหรอื
สทิธคิรอบครอง เพื่อประโยชน์ในการจดัหาผลประโยชน์ของกองทรสัต์ 

(4) ลงทุนในอสงัหารมิทรพัยห์รอืสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่เตมิ 
(5) เป็นเงินทุนหมุนเวยีนของกองทรสัต์หรือค ้าประกนัการด าเนินงานที่เกี่ยวเนื่องกบัการประกอบธุรกิจของ

กองทรสัต ์
(6) ปรบัโครงสรา้งเงนิกูย้มื หรอืการกูย้มืเพื่อน าไปช าระหนี้เงนิกูย้มืฉบบัเดมิ (Refinance) 
(7) ป้องกนัความเสีย่งทางดา้นอตัราแลกเปลี่ยนเงนิตรา และ/หรอื ป้องกนัความเสีย่งทางดา้นอตัราดอกเบี้ยอนั

เน่ืองมาจากการกูย้มืเงนิหรอืออกตราสารหนี้ 
(8) เหตุจ าเป็นอื่นใดทีผู่จ้ดัการกองทรสัต์เหน็สมควรส าหรบัการบรหิารจดัการกองทรสัต์ โดยผูจ้ดัการกองทรสัต์

จะพจิารณาถงึความจ าเป็นและเหมาะสมเพื่อประโยชน์ของกองทรสัต์และผูถ้ือหน่วยทรสัต์ ซึ่งผู้จดัการกองทรสัต์จะบอก
กล่าวแก่ทรสัตใีหท้ราบล่วงหน้า โดยหากเป็นเหตุในการกูย้มืเงนิอื่นที่จะส่งผลกระทบต่อภาระผกูพนัหรอืสถานะทางการเงนิ
ของกองทรสัต์อย่างมนีัยส าคญั ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะขอความเหน็ชอบจากทรสัต ีและ/หรอืทีป่ระชุมผูถ้อืหน่วยทรสัต์ก่อน
การเขา้ท ารายการดงักล่าว 
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เง่ือนไขพิเศษ 
กองทรสัต์อาจจะเขา้ท าสญัญาซื้อขายตราสารอนุพนัธ์ (Derivative) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อป้องกันความเสี่ยง 

(Hedging) จากอตัราแลกเปลี่ยน และ/หรืออตัราดอกเบี้ย ที่เกิดขึ้นจากการกู้ยืมเงินไม่ว่าทัง้จ านวนหรือบางส่วน เช่น 
กองทรสัตอ์าจเขา้ลงทุนท าสญัญาซื้อขายตราสารอนุพนัธก์บัคู่สญัญาทีเ่ป็นธนาคารพาณิชยเ์พื่อป้องกนัความเสีย่งจากความ
ไม่แน่นอนของอตัราแลกเปลีย่น 

 
2.) วิธีกำรกู้ยืมเงิน  

กองทรสัต์อาจก าหนดวธิกีารกูย้มืเงนิหรอืก่อภาระผูกพนัใดๆ แก่ทรพัย์สนิของกองทรสัตไ์ด ้โดยวธิใีดวธิหีนึ่งหรอื
หลายวิธีร่วมกันในขณะใดขณะหนึ่งซึ่งหมายความรวมถึงการออกตราสารหรือการเขา้ท าสญัญาไม่ว่าในรูปแบบใดที่มี
ความหมายหรอืเนื้อหาสาระทีแ่ทจ้รงิเขา้ลกัษณะเป็นการกูย้มืเงนิ ดงันี้ 

 
(1) การกู้ยืมเงิน ขอสินเชื่อ เบิกเงินเกินบัญชีจากนิติบุคคล หรือสถาบันการเงิน ทัง้ในประเทศ และ/หรือ

ต่างประเทศ ซึ่งรวมถึงบรษิทัประกนัภยัซึ่งจดัตัง้ขึน้ตามกฎหมายเกี่ยวขอ้งกบัประกนัภยั และกองทรสัต์อาจพจิารณาให้
หลกัประกนัในการช าระเงินกู้ยมืดงักล่าวด้วย นอกจากนี้ กองทรสัต์อาจท าสญัญาซื้อขายล่วงหน้า หรอืซื้อขายตราสาร
อนุพนัธ์ทางการเงิน (Derivative Product) เพื่อป้องกันความเสี่ยงของกองทรสัต์จากอตัราแลกเปลี่ยน และ/หรือ อตัรา
ดอกเบี้ยทีเ่กดิขึน้จากการกู้ยมืเงนิไม่ว่าทัง้จ านวนหรอืบางส่วน เช่น สญัญาแลกเปลี่ยนอตัราแลกเปลี่ยน (Cross Currency 
Swap) หรอืสญัญาแลกเปลีย่นอตัราดอกเบีย้ (Interest Rate Swap) เป็นตน้ หรอื 

(2) การออกตราสาร การออกตราสารหนี้ ไม่ว่าระยะสัน้และระยะยาว เพื่อจ าหน่ายใหแ้ก่ผูล้งทุนทัง้ประเภทบุคคล
และสถาบนัตามประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. หรอืประกาศส านักงาน ก.ล.ต. ทีเ่กี่ยวขอ้ง และกองทรสัต์อาจพจิารณาให้
หลกัประกนัทีเ่กีย่วขอ้งกบัการออกตราสารดงักล่าวดว้ย 

(3) ทัง้นี้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะพจิารณาถงึความจ าเป็นและความเหมาะสมในการกู้ยมืเงนิ เปลี่ยนแปลงหรอืก่อ
ภาระผูกพนัเหนือทรพัย์สนิของกองทรสัต์ เพื่อประโยชน์ของกองทรสัตแ์ละผูถ้อืหน่วยทรสัต์ โดยใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑ์
และวธิกีารในการกู้ยมืเงนิ เปลี่ยนแปลงหรอืก่อภาระผูกพนัตามทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ และกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 
โดยไม่ต้องขอมตอินุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหน่วยทรสัตเ์ท่าทีไ่ม่ขดักบักฎหมายและสญัญาก่อตัง้ทรสัต ์อย่างไรกด็ ีในกรณีที่
กองทรสัต์น าทรพัยส์นิ ของกองทรสัต์ไปเป็นหลกัประกนัการช าระเงนิกู้ยมืซึ่งรวมถงึการเพิม่วงเงนิหลกัประกนัใหแ้ก่ผูใ้หกู้้
รายเดมิจากหลกัประกนัทีม่อียู่แลว้ ตามวธิกีารเกีย่วกบัการกูย้มืของกองทรสัตแ์ละการก่อภาระผูกพนัใดๆ แก่ทรพัยส์นิของ
กองทรสัตต์ามทีร่ะบุในสญัญาก่อตัง้ทรสัต ์ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะด าเนินการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายอื่นทีเ่กีย่วขอ้ง 

 
โดยทรสัตจีะเป็นผูล้งนามผกูพนักองทรสัตใ์นการเขา้ท าสญัญาเพื่อกูย้มืเงนิ เปลีย่นแปลงหรอืก่อภาระผกูพนัเหนือ

ทรพัยส์นิของกองทรสัตห์รอือาจมอบอ านาจใหผู้จ้ดัการกองทรสัตล์งนามผกูพนักองทรสัตต์ามสญัญาดงักล่าวแทนได้ 
 

3.) มูลค่ำกำรกู้ยืมเงิน  
การกูย้มืเงนิของกองทรสัต ์จะมขีอ้จ ากดัใหม้ลูค่าการกูย้มืไม่เกนิอตัราส่วนอย่างใดอย่างหนึ่งดงัตอ่ไปนี้ เวน้แต่การ

เกนิอตัราส่วนดงักล่าวมไิดเ้กดิจากการกูย้มืเงนิเพิม่เตมิ 
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(1) รอ้ยละ 35 ของมลูค่าทรพัยส์นิรวมของกองทรสัต์ 
(2) รอ้ยละ 60 ของมูลค่าทรพัย์สนิรวมของกองทรสัต์ ในกรณีทีก่องทรสัต์มอีนัดบัความน่าเชื่อถืออยู่ในอนัดบัที่

สามารถลงทุนได ้(Investment Grade) ซึง่เป็นอนัดบัความน่าเชื่อถอืครัง้ล่าสุดทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัโดยสถาบนัการจดัอนัดบั
ความน่าเชื่อถอืทีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ไม่เกนิ 1 ปีก่อนวนักูย้มืเงนิ 

 
การกูย้มืเงนิขา้งตน้ ใหห้มายความรวมถงึการออกตราสารหรอืหลกัทรพัย ์หรอืเขา้ท าสญัญาไม่ว่าในรปูแบบใดทีม่ี

ความมุ่งหมายหรอืเนื้อหาสาระทีแ่ทจ้รงิ (Substance) เขา้ลกัษณะเป็นการกูย้มืเงนิ 
 

4.) กำรก่อภำระผกูพนัแก่ทรพัยสิ์นของกองทรสัต์  
การก่อภาระผูกพนัของกองทรสัต์ จ ากัดเฉพาะกรณีที่จ าเป็นและเกี่ยวขอ้งกับการบรหิารจดัการทรพัย์สนิของ

กองทรสัตด์งัต่อไปนี้ 
 
(1) การก่อภาระผูกพนัซึ่งเกี่ยวเนื่องกบัการท าขอ้ตกลงหลกัทีก่องทรสัต์สามารถกระท าได ้เช่น การน าทรพัย์สนิ

ของกองทรสัตไ์ปเป็นหลกัประกนัการช าระเงนิกูย้มืเป็นตน้ 
(2) การก่อภาระผกูพนัทีเ่ป็นเรื่องปกตใินทางพาณิชยห์รอืเป็นเรื่องปกตใินการท าธุรกรรมประเภทนัน้ 
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3.   ภำพรวมภำวะอตุสำหกรรมของประเทศท่ีเก่ียวข้องกบัทรพัยสิ์นท่ีลงทุน 
 
3.1 ภำพรวมของอำเซียน 
 
3.1.1 ภำพรวมเศรษฐกิจของอำเซียน 

เศรษฐกจิของประเทศในกลุ่มอาเซยีนมกีารเตบิโตอย่างก้าวกระโดดในช่วงทศวรรษผ่านมา โดยผลติภณัฑม์วลรวม
ในประเทศ (GDP) ของประเทศในกลุ่มอาเซยีนในปี 2562 อยู่ทีร่ะดบั 3.17 ล้านล้านดอลลาร์สหรฐั และคาดการณ์ว่าจะหด
ตวัลงสู่ระดบั 3.06 หรอืลดลงรอ้ยละ 3.4  ในปี 2563 และขยายตวัอีกครัง้สู่ระดบั 3.25 ล้านล้านดอลลาร์สหรฐั ในปี 2564 
หรอืเตบิโตรอ้ยละ 6.2 โดย GDP รวมของประเทศสมาชกิอาเซยีน คดิเป็นรอ้ยละ 3.6 ของ GDP รวมของโลก ประเทศใน
กลุ่มอาเซยีนมขีนาดเศรษฐกจิทีใ่หญ่เป็นอนัดบั 5 ของโลก รองจากสหรฐัอเมรกิา จนี ญีปุ่่ น และเยอรมนั 

 
คำดกำรณ์อตัรำกำรเติบโตของ GDP ของประเทศสมำชิกอำเซียน (ร้อยละ) 

 
 ทีม่า: International Monetary Fund (IMF) 

3.1.2 ภำพรวมตลำดกำรท่องเท่ียวของอำเซียน 
ส าหรบัภาพรวมตลาดการท่องเที่ยวของอาเซียนนัน้ อ้างอิงจากสภาการเดินทางและการท่องเที่ยวโลก (World 

Travel and Tourism Council : WTTC) ในปี 2562 ผลติภณัฑ์มวลรวมทางตรงจากการเดนิทางและการท่องเทีย่ว (Travel 
and Tourism Direct GDP : TTDGDP) คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 12.1 ของ GDP รวมของประเทศสมาชกิอาเซยีน นอกจากนี้ 
ภาคการเดนิทางและการท่องเทีย่วมสีดัส่วนรอ้ยละ 13.3 ของการจา้งงานรวมในภูมภิาคอาเซยีน ทัง้นี้ สดัส่วนการใชจ้่ายใน
ปี 2562 มาจากกลุ่มนักท่องเทีย่วชาวต่างชาตแิละกลุ่มนักท่องเทีย่วภายในประเทศ รอ้ยละ 61 และ รอ้ยละ 39 ตามล าดบั 
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กำรใช้จ่ำยในภำคกำรเดินทำงและกำรท่องเท่ียวในภมิูภำคอำเซียน (ล้ำนดอลลำรส์หรฐั) 

 

ทีม่า: World Travel and Tourism Council  

ในส่วนของจ านวนนักท่องเทีย่วในภูมภิาคอาเซยีนนัน้ มกีารเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยขอ้มูลจากส านักเลขาธกิาร
อาเซยีนระบุว่า นักท่องเทีย่วในภูมภิาคอาเซยีนเพิม่ขึน้จาก 73.9 ลา้นคนในปี 2553 เป็น 133.1 ลา้นคนในปี 2562 หรอืคดิ
เป็นรอ้ยละ 6.8 ต่อปี  

จ ำนวนนักท่องเท่ียวขำเข้ำในอำเซียน (ล้ำนคน) 

 ทีม่า: Association of Southeast Asian Nations 

 
3.2 ภำพรวมของประเทศเวียดนำม 
  
3.2.1  ภำพรวมเศรษฐกิจของประเทศเวียดนำม 

รายงานของศูนย์พยากรณ์และข้อมูลเศรษฐกิจสงัคมแห่งชาติ กระทรวงวางแผนและการลงทุนเวยีดนาม (MPI) 
เปิดเผยว่า GDP ของประเทศเวยีดนามในปี 2563 ขยายตวัรอ้ยละ 2.9 โดยส านักงานสถติแิห่งชาตขิองเวยีดนามเปิดเผยว่า 
ในช่วงครึง่แรกของปี 2563 GDP ของเวยีดนามเตบิโตขึน้รอ้ยละ 1.8 โดย World Bank นัน้ คาดการณ์ว่า GDP ของประเทศ
เวยีดนามมแีนวโน้มทีจ่ะเตบิโตขึน้ในปี 2564 ปี 2565 และ ปี 2566 ทีร่อ้ยละ 6.8 รอ้ยละ 6.5 และรอ้ยละ 6.5 ตามล าดบั  
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อตัรำกำรเติบโตของ GDP (ร้อยละ) 

 

อตัรำกำรเติบโตของ GDP  

 

 

 

ทีม่า: World Bank 

นอกจากนี้ อตัราเงนิเฟ้อของเวยีดนามในช่วง 1 – 2 ปีหลงัมแีนวโน้มทรงตวัอยู่ระหว่างรอ้ยละ 3.4 ถงึ รอ้ยละ 3.85 
เมื่อเทยีบกบัอตัราเงนิเฟ้อเมื่อ 10 ปีก่อน ซึ่งมคีวามผนัผวนสูงมากนัน้ แสดงให้เห็นถึงความมเีสถียรภาพที่มากขึ้นของ
ระบบเศรษฐกจิเวยีดนาม โดยทาง Focus Economics ไดค้าดการณ์ว่า อตัราเงนิเฟ้อของเวยีดนามในปี 2563 และ 2564 จะ
อยู่ทีร่อ้ยละ 3.85 และรอ้ยละ 3.2 ตามล าดบั 

อตัรำเงินเฟ้อ (ร้อยละ) 

 

 

 

 

 

 

ทีม่า: World Bank, FocusEconomics 

จ านวนประชากรของเวยีดนามมกีารเตบิโตอย่างรวดเรว็จาก 88 ล้านคน ในปี 2553 เป็นเกอืบ 95.5 ล้านคน ในปี 
2562 ส่งผลใหเ้วยีดนามกลายเป็นประเทศทีม่คีวามหนาแน่นของประชากรเป็นอนัดบัที ่3 ในเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้ และ
เป็นประเทศทีม่จี านวนประชากรมากเป็นอนัดบัที ่14 ของโลก โดยประชากรของเวยีดนามเพิม่ขึน้โดยเฉลีย่ระหว่างปี 2554 
ถงึ 2562 ทีป่ระมาณ 1 ลา้นคนต่อปี และคาดว่าจะเตบิโตต่อเนื่องไปถงึ 101 ลา้นคนภายในปี 2568  

  

6.4% 6.2%
5.2% 5.4%

6.0%
6.7%

6.2%
6.8% 7.1% 7.0%

2.9%

6.8%

2%

4%

6%

8%

2553 2554 2555 2556 2557 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564F

7.1%
8.9%

18.7%

9.1%
6.6%

4.1%

0.6%
2.7% 3.5% 3.5% 3.6% 3.9% 3.2%

0%

5%

10%

15%

20%

2552 2553 2554 2555 2556 2557 2558 2559 2560 2561 2562 2563 2564F



 
ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิโรงแรมและสทิธกิารเช่าสตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี้ 

Strategic Hospitality Extendable Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust 

 

-หน้า 67- 

 

จ ำนวนประชำกร (ล้ำนคน) และอตัรำกำรเติบโตของจ ำนวนประชำกร (ร้อยละ) 

 

 

 

 

 

 ทีม่า: United Nations 
        GDP ต่อประชากรของเวยีดนามมกีารเพิม่ขึน้อย่างมากตลอด 10 ปีทีผ่่านมา ส่งผลใหก้ าลงัซื้อของประชากรสงูขึน้ 
ซึง่เป็นผลดตี่อภาวะเศรษฐกจิโดยรวมของเวยีดนาม 
 

GDP ต่อประชำกร (ดอลลำรส์หรฐั) 
 

 

 

 

 

 

ทีม่า: World Bank 
 

ในส่วนของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment : FDI) ของประเทศเวยีดนาม มีการ
ขยายตวัอย่างต่อเน่ืองนับตัง้แต่ปี 2554 โดยการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมอีตัราการเตบิโตเฉลี่ยประมาณรอ้ยละ 8.2 
ต่อปี ตลอด 10 ปีทีผ่่านมา ซึง่เป็นปัจจยัหนึ่งส าหรบัการขบัเคลื่อนการขยายตวัทางเศรษฐกจิของเวยีดนามต่อไปในอนาคต 
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กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (ล้ำนดอลลำรส์หรฐั) 

 
 
 
 
 
 

 
 
ทีม่า: World Bank 
 
3.2.2 ตลำดกำรท่องเท่ียวในประเทศเวียดนำม 
 
1) อปุทำน 

ในปี 2561 ประเทศเวยีดนามมจี านวนโรงแรมทัง้หมด 965 แห่ง ประกอบไปด้วยโรงแรมระดบั 5 ดาว 152 แห่ง 
โรงแรมระดับ 4 ดาว 276 แห่ง และโรงแรมระดับ 3 ดาว 537 แห่ง ในขณะที่มีจ านวนห้องพกัทัง้หมด 126,734 ห้อง 
ประกอบไปดว้ยโรงแรมระดบั 5 ดาว 51,810 หอ้ง โรงแรมระดบั 4 ดาว 36,754 หอ้ง และโรงแรมระดบั 3 ดาว 38,170 หอ้ง 

จ ำนวนโรงแรมและจ ำนวนห้องพกัในประเทศเวียดนำม ปี 2561  

  5 ดำว 4 ดำว 3 ดำว รวม 

จ ำนวนโรงแรม ปี 2561 152 276 537 965 

จ ำนวนห้องทัง้หมด ปี 2561 51,810 36,754 38,170 126,734 

ทีม่า: VNAT (Vietnam National Administration of Tourism)  
 
2) อปุสงค ์  

ในปี 2562 ประเทศเวยีดนามมนีักท่องเทีย่วชาวต่างชาตปิระมาณ 18 ลา้นคน เพิม่ขึน้รอ้ยละ 16 จาก ปี 2561  ซึง่มี
จ านวนนักท่องเทีย่วราว 15.5 ล้านคน ทัง้นี้ Colliers International Research คาดว่าสาเหตุของจ านวนนักท่องเทีย่วทีเ่พิม่
สงูขึน้มาจากการทีร่ฐับาลเวยีดนามผ่อนปรนเรื่องการท าวซี่าท่องเทีย่วมากขึน้  
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จ ำนวนนักท่องเท่ียวทัง้หมดในประเทศเวียดนำม (ล้ำนคน) และอตัรำกำรเติบโต (ร้อยละ) 

 

  ทีม่า: Colliers International Research, Vietnam National Administration of Tourism 
 
ทัง้นี้ นักท่องเที่ยวส่วนใหญ่มาจากประเทศในภูมภิาคเอเชยี ซึ่งระหว่างปี 2555-2562 มจี านวนนักท่องเที่ยวจาก

ประเทศจนี และประเทศเกาหลเีป็นอนัดบัที ่1 และอนัดบัที ่2 ตามล าดบั โดยจ านวนนักท่องเทีย่วจากประเทศจนีและเกาหลี
มกีารปรบัตวัสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดย Colliers International Research วเิคราะห์ว่าสาเหตุหลกัมาจาก การเพิม่ขึ้นของ
เทีย่วบนิของสายการบนิตน้ทุนต ่าทีใ่หบ้รกิารบนิตรงสู่เมอืงท่องเทีย่วต่างๆ ของเวยีดนามเพิม่มากขึน้ ทัง้นี้ โรงแรม Capri 
by Fraser HCMC และ IBIS Saigon South ซึ่งมีกลุ่มลูกค้าหลักส่วนหนึ่งเป็นชาวจีน และเกาหลีใต้ ก็คาดว่าจะได้รับ
ประโยชน์จากแนวโน้มการเพิม่ขึน้ของนักท่องเทีย่วดงักล่าวดว้ย 
 

จ ำนวนนักท่องเท่ียวแบ่งตำมสญัชำติ (ล้ำนคน) 

 
   ทีม่า: Colliers International Research, Vietnam National Administration of Tourism 
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ในด้านของขอ้มูลประเภทของลูกคา้ตามวตัถุประสงค์ของการเขา้พกันัน้ กลุ่มผู้เขา้พกัในโรงแรมในเวยีดนามส่วน

ใหญ่เป็นนักท่องเทีย่วอสิระ (Free Individual Travelers : FIT) ซึง่มสีดัส่วนรอ้ยละ 31.6 รองลงมาเป็นกรุ๊ปทวัร ์ซึง่มสีดัส่วน
รอ้ยละ 24.5 ทัง้นี้ สดัส่วนของกลุ่มผูเ้ขา้พกัแต่ละประเภทในปี 2561 และ ปี 2562 ไม่ไดม้กีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญั  
 

สดัส่วนตำมวตัถปุระสงค์กำรเข้ำพกัในประเทศเวียดนำม ปี 2562 

 

   ทีม่า: Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2020 
 

ในด้านของจ านวนเงนิที่นักท่องเทีย่วใชจ้่าย (Tourist Spending) ในประเทศเวยีดนามนัน้ มกีารเติบโตเพิม่สูงขึน้
สอดคล้องกบัจ านวนนักท่องเทีย่วทีเ่พิม่ขึน้ โดยในปี 2562 จ านวนเงนิทีน่ักท่องเทีย่วใชจ้่ายเท่ากบั 32.5 พนัล้านดอลลาร์
สหรฐั ซึง่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 18.6 จากในปี 2561 ซึง่จ านวนเงนิทีน่ักท่องเทีย่วใชจ้่ายเท่ากบั 27.4 พนัลา้นดอลลารส์หรฐั 

จ ำนวนเงินท่ีนักท่องเท่ียวใช้จ่ำยในประเทศเวียดนำม (พนัล้ำนดอลลำรส์หรฐั) และอตัรำกำรเติบโต (ร้อยละ) 

 
   ทีม่า: Vietnam National Administration of Tourism, CEIC data 
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3.2.3 ผลกำรด ำเนินงำน 
 

1.) อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ีย (Average Room Rate) 
ในปี 2562 อตัราค่าห้องพกัเฉลี่ยต่อปีของโรงแรมระดบั 4 และ 5 ดาว อยู่ที่ 73.6 และ 116.6 ดอลลาร์สหรฐั โดย

โรงแรมระดบั 4 ดาว ปรบัตวัเพิม่ขึน้จากปี 2561 รอ้ยละ 1.2 ขณะทีโ่รงแรม 5 ดาว ปรบัตวัเพิม่ขึน้ รอ้ยละ 2.4 โดยทีอ่ตัรา
ค่าห้องพกัเฉลี่ยของโรงแรม Capri by Fraser HCMC ซึ่งเป็นโรงแรมระดบั 4 ดาวนัน้ ต ่ากว่าอตัราค่าห้องพกัเฉลี่ยของ
โรงแรมระดบั 4 ดาวโดยรวมในประเทศเวยีดนาม ซึ่งอาจเป็นผลมาจากสดัส่วนกลุ่มลูกคา้ของโรงแรม Capri by Fraser ซึ่ง
ประกอบไปดว้ยกลุ่มลูกคา้ Long Stay ในสดัส่วนทีสู่ง ซึ่งอตัราค่าหอ้งพกัโดยเฉลี่ยต ่ากว่าอตัราค่าห้องพกัของกลุ่มลูกค้า 
Short Stay อย่างไรกต็าม ผูบ้รหิารโรงแรมมนีโยบายในการเพิม่ลูกคา้กลุ่ม Short Stay ใหม้ากขึน้ในระยะยาว (ลูกคา้ Long 
Stay หมายถงึลูกคา้ทีพ่กัอาศยัตดิต่อกนั 1 เดอืนขึน้ไป) 

อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ียของโรงแรม 4 และ 5 ดำวในประเทศเวียดนำมเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน (ดอลลำรส์หรฐั/ห้อง/คืน) 

 
ที่ ม า :  Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2018, Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2019, Grant 

Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2020  

2.)  อตัรำกำรเข้ำพกัเฉล่ีย (Occupancy Rate) 

อตัราการเข้าพกัเฉลี่ยในช่วงปี 2558 ถึง 2561 ของโรงแรมระดบั 4 ดาวและโรงแรมระดบั 5 ดาว เพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง ในปี 2562 อตัราการเขา้พกัเฉลีย่ของโรงแรมระดบั 4 ดาวเท่ากบัรอ้ยละ 65.5 ซึง่ปรบัตวัลดลงจากรอ้ยละ 68.1 ใน
ปี 2561  และในปี 2562 อตัราการเขา้พกัเฉลีย่ของโรงแรมระดบั 5 ดาวเท่ากบัรอ้ยละ 69.3 ซึง่ปรบัลดลงจากรอ้ยละ 73 ใน
ปี 2561 จะเหน็ไดว้่าทีผ่่านมาอตัราการเขา้พกัเฉลี่ยของโรงแรม Capri by Fraser HCMC ซึ่งเป็นโรงแรมระดบั 4 ดาวนัน้ 
สูงกว่าอตัราการเขา้พกัเฉลี่ยของโรงแรมระดบั 4 ดาวโดยรวมในประเทศเวยีดนาม แสดงให้เหน็ถงึความสามารถในการ
แขง่ขนัทีด่ขีองโรงแรม Capri by Fraser HCMC เมื่อเทยีบกบัโรงแรมในระดบัเดยีวกนัโดยเฉลีย่ 
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อตัรำกำรเข้ำพกัเฉล่ียของโรงแรม 4 และ 5 ดำวในประเทศเวียดนำมเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน (ร้อยละ) 

 
ทีม่า: Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2019 ,Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2020 

3.) Revenue per Available Room (RevPAR) 

โรงแรมระดบั 4 และ 5 ดาวของประเทศเวยีดนามม ีRevPAR เฉลีย่ในปี 2562 เท่ากบั 44.9 ดอลลารส์หรฐั และ 81.1 
ดอลลาร์สหรฐั ตามล าดบั โดยโรมแรงระดบั 4 ดาวปรบัตวัลดลงจากปี 2561 รอ้ยละ 7.6 ขณะทีโ่รงแรมระดบั 5 ดาว มกีาร
ปรับตัวลดลง ร้อยละ 1 โดย RevPAR ของโรงแรม Capri by Fraser HCMC ซึ่งเป็นโรงแรมระดับ 4 ดาวนัน้ ต ่ากว่า 
RevPAR เฉลี่ยของโรงแรมระดบั 4 ดาวโดยรวมในประเทศเวยีดนามเลก็น้อย เนื่องจากอตัราค่าหอ้งพกัเฉลี่ยของโรงแรม 
Capri by Fraser HCMC มาจากกลุ่มลูกคา้ Long Stay เป็นส่วนใหญ่ แต่ไดม้กีารปรบัตวัทีเ่พิม่ขึน้เนื่องจากการลดสดัส่วน
กลุ่มลูกคา้ Long Stay ดงัรายละเอยีดทีก่ล่าวมาแลว้ใน หวัขอ้ 3.1 อตัราค่าหอ้งพกัเฉลีย่ 

รำยได้เฉลี่ยต่อห้องพกัของโรงแรม 4 และ 5 ดำวในประเทศเวียดนำมเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน (ดอลลำรส์หรฐั) 

 
ทีม่า: Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2019 ,Grant Thornton: Executive Summary Hotel Survey 2020 
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3.2.4 ภำคกำรท่องเท่ียวของโฮจิมินห์ 
1.) อปุทำน 

ในปี 2563 โรงแรมในโฮจมินิหม์จี านวนหอ้งพกัทัง้สิน้ 15,200 หอ้ง ลดลงรอ้ยละ 5 เมื่อเทยีบกบัปีทีผ่่านมา Savills 
Research รายงานว่าแมจ้ะมโีรงแรมเป็นจ านวนกว่า 3,600 ห้อง ถูกบงัคบัใหปิ้ดท าการเป็นการชัว่คราวในครึ่งปีแรก แต่
กว่ารอ้ยละ 30 ไดก้ลบัมาเปิดท าการแล้วในครึง่ปีหลงั  โดยมโีรงแรม 14 แห่งรวมทุกระดบัไดใ้หบ้รกิารในการกกัตวัภายใต้
สถานการณ์ COVID-19 อย่างไรกต็ามโครงการใหม่ๆ กย็งัมแีผนทีจ่ะด าเนินการก่อสรา้งต่อไปในภายในปี 2566 กว่า 2,900 
หอ้ง โดยรอ้ยละ 80 คาดว่าจะอยู่ในเขต District 1    

ภำพรวมอปุทำนโรงแรมระดบั 4 และ 5 ดำวในโฮจิมินห์  

โรงแรมระดบั 5 ดำว 4 ดำว 

จ ำนวนโรงแรมในปัจจบุนั 19 26 

จ ำนวนห้องในปัจจบุนั 5,750 3,677 

จ ำนวนโรงแรมใหม่ (ท่ีจะเร่ิมด ำเนินกำรภำยในปี 2561-2563) 8 0 

จ ำนวนห้องใหม่ (ท่ีจะเร่ิมด ำเนินกำรภำยในปี 2561-2563) 1,840 0 

ทีม่า: Colliers International Research 

2.) อปุสงค ์

ในปี 2563 โฮจมินิห์มนีักท่องเทีย่วต่างชาตจิ านวน 1.3 ล้านคน ลดลงรอ้ยละ 85 และนักท่องเทีย่วชาวเวยีดนามมี
จ านวน 15 ล้านคนลดลงรอ้ยละ 54  เมื่อเทยีบกบัปีทีผ่่านมา ซึ่งนักท่องเทีย่วในประเทศคดิเป็นสดัส่วนถงึรอ้ยละ 92 ในปีนี้
เนื่องจากสถานการณ์ COVID-19 น ามาซึ่งการปิดพรมแดน และการออกมาตรการซึ่งเป็นข้อจ ากัดทางสงัคม (Social 
Distancing) 

จ ำนวนนักท่องเท่ียวในโฮจิมินห์ (ล้ำนคน) 

 
ทีม่า: Ho Chi Minh City Ministry of Tourism, Colliers International Research  
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3.) ผลกำรด ำเนินงำนของธรุกิจโรงแรม 

 
3.1)  อตัรำกำรเข้ำพกั (Occupancy Rate) และ อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ีย (Average Room Rate) 

จากรายงานของ Savills Research อตัราการเขา้พกัของโรงแรมในโฮจมินิห์ในไตรมาส 4 ปี 2563 อยู่ทีร่อ้ยละ 20 
ขณะทีร่าคาเฉลี่ยต่อหอ้งพกัอยู่ทีร่ะดบั 61 เหรยีญสหรฐั ขณะทีโ่รงแรมทีใ่หบ้รกิารการกกัตวัมอีตัราการเขา้พกัเฉลี่ยสูงถงึ
ประมาณรอ้ยละ 80 ขณะทีร่าคาหอ้งพกัเฉลีย่ต่อหอ้งจะสงูกว่าค่าเฉลีย่ของโรงแรมทัว่ไปในแต่ละระดบัดาว ประมาณรอ้ยละ 
49 ซึง่ราคานี้รวมอาหารสามมือ้ และบรกิารทางการแพทยท์ีเ่กีย่วเน่ือง 

3.2) มุมมองในอนำคต 

แผนการฉีดวคัซนี Covid-19 จะท าใหอุ้ตสาหกรรมโรงแรมฟ้ืนตวัไดอ้ย่างต่อเนื่องภายใน 2 ปีขา้งหน้า โดยคาดว่าจะ
ฟ้ืนตวัอย่างสมบูรณ์ไดภ้ายในปี 2567 จงึคาดการณ์ว่าในปีนัน้นักท่องเทีย่วต่างชาตซิึ่งจะมาเยอืนเวยีดนามจะมจี านวนถงึ 
18 ลา้นคน หรอืมากกว่าจ านวนผูม้าเยอืนในปี 2562 ประมาณรอ้ยละ 1 

ในปี 2563 ตลาดการท่องเทีย่วของเอเชยีแปซิฟิคโดยรวมลดลงประมาณร้อยละ 59 เมื่อเทยีบกบัปีก่อนหน้า โดย
เวยีดนามไดร้บัผลกระทบอย่างหนักจากการลดลงของนักท่องเทีย่วต่างชาต ิขณะทีป่ระเทศซึ่งพึง่พาต่างประเทศน้อยกว่า 
เช่น จนีและออสเตรเลยี จะไม่ไดร้บัผลกระทบเท่า  

 

3.3 ภำพรวมของประเทศอินโดนีเซีย 
 

3.3.1 ภำพรวมเศรษฐกิจของประเทศอินโดนีเซีย 
 

นับตัง้แต่พน้วกิฤตการณ์ทางการเงนิในช่วงปี 2533 อนิโดนีเซยีมกีารเตบิโตของ GDP อย่างต่อเนื่อง โดยในปัจจุบนั 
ผลติภณัฑม์วลรวมของประเทศต่อประชากร (Gross Domestic Product per Capita) เท่ากบัประมาณ 4,000 ดอลลารส์หรฐั 
และคาดว่าจะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องในอกี 2 ปีขา้งหน้า ขณะนี้อนิโดนีเซยีอยู่ในระยะที ่3 ของแผนพฒันาเศรษฐกจิ 20 ปีโดย
มุ่งเน้นไปยงัการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานเป็นหลกั  

ในปี 2562 อตัราการเตบิโตทัง้ปีของ GDP เท่ากบัรอ้ยละ 5 ลดลงเลก็น้อยจากรอ้ยละ 5.2 ในปี 2561 โดยคาดการณ์
ว่าในปี 2563 อตัราการเตบิโตของ GDP จะตดิลบรอ้ยละ 2.2 และคาดว่าจะกลบัมาเตบิโตไดอ้กีในปี 2564 ประมาณรอ้ยละ 
4.4 
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อตัรำกำรเติบโตของ GDP (ร้อยละ) 

 

 

 

 

 
    ทีม่า: International Monetary Fund (IMF) 

อตัรำเงินเฟ้อ (ร้อยละ) 
 
 

 

 

 

 

ทีม่า: Economist Intelligent Unit (EIU), Statista 

อนิโดนีเซยีมจี านวนประชากรประมาณ 270 ล้านคน โดยคาดว่ารอ้ยละ 42.4 ของจ านวนประชากรอยู่ในวยัท างาน 
ซึ่งมอีายุระหว่าง 25 ถงึ 54 ปี และประชากรของประเทศมอีายุเฉลี่ยที ่29 ปี ซึ่งการทีม่ปีระชากรวยัท างานในสดัส่วนที่สูง 
และประชากรมอีายุเฉลี่ยทีค่่อนขา้งต ่าดงักล่าว จะส่งผลดใีนการขบัเคลื่อนเศรษฐกจิของอินโดนีเซยี นอกจากนี้ GDP ต่อ
ประชากรของอนิโดนีเซยีมแีนวโน้มการเตบิโตอย่างต่อเนื่องในช่วงระยะเวลา 10 ปีทีผ่่านมา เฉลี่ยทีร่อ้ยละ 6.6 ซึ่งแสดงให้
เหน็ถงึความมัง่คัง่และการเตบิโตของประชากรทีม่รีายไดท้ีเ่พิม่สงูขึน้ ส่งผลใหก้ าลงัซื้อของประชากรสงูขึน้ 
 

GDP ต่อประชำกร (ดอลลำรส์หรฐั) 

 

 

 

 

 

 

 

ทีม่า: World Bank  
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ในส่วนของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment : FDI) ในช่วงไตรมาสที่ 3 ปี 2562 มี
การลงทุนเพิม่ขึน้ 7,000 ลา้นดอลลารส์หรฐั หรอืโตขึน้รอ้ยละ 17.8 เมื่อเทยีบกบัไตรมาสเดยีวกนัของปี 2561 โดยนักลงทุน
ทีม่สีดัส่วนการลงทุนทีส่งู ไดแ้ก่ สงิคโปร ์เนเธอรแ์ลนด ์และจนี ทัง้นี้ ภาคการขนส่ง โกดงั และ การสื่อสาร เป็นภาคทีไ่ดร้บั
การลงทุนมากที่สุด ซึ่งการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นปัจจยัหนึ่งส าหรบัการขบัเคลื่อนการขยายตวัทางเศรษฐกจิ
ของอนิโดนีเซยีต่อไปในอนาคต 

กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (พนัล้ำนดอลลำรส์หรฐั) 

 

 

 

 

 

 

ทีม่า: World Bank 

 
3.3.2 ตลำดกำรท่องเท่ียวในอินโดนีเซีย 

ในปี 2562 ประเทศอนิโดนีเซยีมนีักท่องเทีย่วชาวต่างชาตปิระมาณ 16.1 ล้านคน  เพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.9 จาก ปี 2561  
ซึ่งมีจ านวนนักท่องเที่ยว 15.8 ล้านคน โดยมีนักท่องเที่ยวจากสิงคโปร์ มาเลเซีย จีน ออสเตรเลีย และญี่ปุ่ น เป็น
นักท่องเทีย่วทีม่าเยอืนอนิโดนีเซยีมากทีสุ่ด 

จ ำนวนนักท่องเท่ียวทัง้หมดในประเทศอินโดนีเซีย (ล้ำนคน) และอตัรำกำรเติบโต (ร้อยละ) 

 

ทีม่า: Colliers International Research, Ministry of Tourism Republic of Indonesia 
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ภำคกำรท่องเท่ียวในจำกำรต์ำ 
ภำพรวมธรุกิจโรงแรมระดบั 3 ถึง 5 ดำวในจำกำรต์ำ ปี 2561 

โรงแรมระดบั 3 4 5 

จ ำนวนโรงแรมปัจจบุนัโดยประมำณ 87 76 39 

จ ำนวนห้องปัจจบุนั 11,855 16,248 13,070 

จ ำนวนโรงแรมท่ีคำดว่ำจะเพ่ิมข้ึนทัง้หมดในปี 2562 - 2565 10 6 7 

จ ำนวนห้องท่ีคำดว่ำจะเพ่ิมข้ึนทัง้หมดในปี 2562 – 2565 1,506 1,251 1,519 

อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ียโรงแรม 3 ถึง 5 ดำว (ดอลลำรส์หรฐั/ห้อง/คืน) 78 

อตัรำกำรเข้ำพกัเฉล่ียโรงแรม 3 ถึง 5 ดำว (ร้อยละ) 69 

RevPAR เฉล่ียโรงแรม 3 ถึง 5 ดำว (ดอลลำรส์หรฐั/ห้อง/คืน) 46.8(1) 

      ทีม่า: Colliers International Research 
      หมายเหตุ : (1)  RevPAR เป็นการค านวณจากข้อมูลอัตราค่าห้องพักเฉลี่ย  และอัตราการเข้าพักเฉลี่ย  ที่อ้างอิงจาก Colliers  
                             International Research 
(1) อปุทำน 

เมื่อพจิารณาจ านวนหอ้งพกัตัง้แต่ปี 2559 ถงึปี 2562 จ านวนหอ้งพกัของโรงแรมระดบั 3 ถงึ 5 ดาวในจาการ์ตามี
จ านวนเพิม่ขึน้ แต่เป็นการเพิม่ขึน้ในลกัษณะทีช่ะลอตวัลง เมื่อเทยีบกบัการเพิม่ขึน้ในอดตีทีผ่่านมา คาดการณ์ว่าในปี 2563 
จ านวนหอ้งพกัในจาการต์า้จะยงัทรงตวัอยู่ทีป่ระมาณ 41,176 หอ้ง ใกลเ้คยีงกบัสามปีทีผ่่านมา  

จ ำนวนอปุทำนโรงแรมระดบั 3 ถึง 5 ดำว ในจำกำรต์ำ  

 
ทีม่า: Colliers International Research 

(2) อปุสงค ์

จาการต์าเป็นหนึ่งในเมอืงส าคญัทีร่องรบันักท่องเทีย่วจากต่างประเทศของอนิโดนีเซยี โดยตัง้แต่ปี 2557 ถงึปี 2562 
จ านวนนักท่องเทีย่วในจาการ์ตาเพิม่ขึน้เฉลี่ยรอ้ยละ 4.9 ต่อปี ทัง้นี้ ในปี 2562 มนีักท่องเทีย่วต่างชาติเดนิทางเขา้มาใน
จาการ์ตาทัง้สิน้ 2.42 ล้านคน ลดลงจากปี 2561 รอ้ยละ 13.9 แสดงใหเ้หน็แนวโน้มการพึง่พานักท่องเทีย่วภายในประเทศ
เพิม่มากขึน้ 
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จ ำนวนนักท่องเท่ียวขำเข้ำในจำกำรต์ำ (ล้ำนคน) 

 

ทีม่า: Jakarta Central Bureau of Statistics 

(3) ผลกำรด ำเนินงำนของธรุกิจโรงแรม 

(3.1) อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ีย (Average Room Rate) 

อตัราค่าหอ้งพกัเฉลี่ยของคู่แข่งโรงแรมที่กองทรสัต์ไดเ้ขา้ลงทุน ในจาการ์ตา ในปี 2561, 2562 และ 2563 เท่ากบั  
132 ดอลลาร์สหรฐัต่อคนื, 120.5 ดอลลาร์สหรฐัต่อคนื และ 78.3 ดอลลาร์สหรฐัต่อคนื ตามล าดบั ซึ่งคดิเป็นการปรบัตวั
ลดลงในปี 2563 ร้อยละ 35.5 ในขณะเดยีวกนัโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ก็มกีารปรบัตวัลดลงเช่นเดยีวกนั 
โดยคดิเป็นการปรบัตวัลดลงรอ้ยละ 42.4 

อตัรำค่ำห้องพกัเฉล่ียของคู่แข่งโรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน ในจำกำรต์ำเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน (ดอลลำรส์หรฐัต่อคืน) 

 

ทีม่า: STR 
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(3.2) อตัรำกำรเข้ำพกัเฉล่ีย (Occupancy Rate) 

  ในปี 2563 อตัราการเขา้พกัเฉลี่ยของคู่แข่งโรงแรมทีก่องทรสัต์ไดเ้ขา้ลงทุนในจาการ์ตามลีดลงจากผลกระทบของ
สถานการณ์ COVID-19 โดยลดลงมาอยู่ที่ร้อยละ 31.4 จากเดิมในปี 2562 ที่ร้อยละ 61.1 ในขณะที่โรงแรม Pullman 
Jakarta Central Park กม็อีตัราการเขา้พกัเฉลีย่ทีล่งลดเช่นเดยีวกนั แต่ยงัคงอยู่มคี่าเฉลีย่ทีอ่ยู่เหนือคู่แขง่อยู่มาก 

อตัรำกำรเข้ำพกัเฉล่ียของคู่แข่งโรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน ในจำกำรต์ำเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน (ร้อยละ) 

 

ทีม่า: STR  

(3.3) Revenue per Available Room (RevPAR) 

คู่แขง่โรงแรมทีก่องทรสัตไ์ดเ้ขา้ลงทุน ในจาการต์าม ีRevPAR เฉลีย่ในปี 2563 เท่ากบั 24.9 ดอลลารส์หรฐั ซึง่ลดลง
รอ้ยละ 69 จากปี 2562 ทีเ่ท่ากบั 79.8 ดอลลาร์สหรฐั ขณะที่โรงแรม Pullman Jakarta Central Park ม ีRevPAR ทีล่ดลง 
แต่ยงัคงมากกว่าค่าเฉลีย่ของคู่แขง่ไดแ้มว้่าอตัราค่าหอ้งพกัเฉลีย่จะต ่ากว่าคู่แขง่ แต่มอีตัราการเขา้พกัทีส่งูกว่าคู่แขง่มาก 

รำยได้เฉลี่ยต่อห้องพกัของคู่แข่งโรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน ในจำกำรต์ำเปรียบเทียบกบั 
โรงแรมท่ีกองทรสัต์ได้เข้ำลงทุน (ดอลลำรส์หรฐั)  

 
ทีม่า: STR 
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(4) มุมมองในอนำคต 

รฐับาลอินโดนีเซียคาดการณ์ว่าจะมหีอ้งพกัโรงแรมใหม่เพิม่ขึ้นกว่า 23,000 ห้อง (127 โรงแรม) ได้ในอีกไม่กี่ปี
ขา้งหน้า โดยโครงการส่วนใหญ่จะอยู่ในจาการ์ตาและบาหล ี(แหล่งขอ้มูล : TopHotelNews) ซึ่งเป็นการตัง้เป้าหมายให้
อุตสาหกรรมการท่องเทีย่วของอนิโดนีเซยีฟ้ืนตวัจากผลกระทบจาก COVID-19 โดยอุตสาหกรรมการท่องเทีย่วจะมุ่งเน้น
การสรา้งความมัน่ใจ ทัง้ทางดา้นสุขอนามยั ความสะอาด ความปลอดภยั และสภาพแวดล้อมทีด่ ีเพื่อดงึดูดนักท่องเทีย่วให้
กลบัมาหลงัจากการระบาดของ COVID-19 โดยจะสนับสนุนการม ีevent ขนาดใหญ่ ส่งเสรมิการท่องเทีย่วแบบครอบครวั 
และ MICE (Meeting, Incentive, Convention and Exhibition) รวมถงึการท า roadshow ในต่างประเทศ บนพืน้ฐานของกล
ยุทธท์ีใ่หค้วามส าคญัในการโปรโมทตามความสนใจเฉพาะบุคคล จากขอ้มลู big data เพื่อใหอุ้ตสาหกรรมการท่องเทีย่วของ
อนิโดนีเซยีจะสามารถฟ้ืนตวัไดโ้ดยเรว็ ทัง้นี้โดยผลกระทบของ COVID-19 ทีม่ตี่ออุตสาหกรรมการท่องเทีย่วทัว่โลก ท าให้
ยงัไม่สามารถคาดการณ์การฟ้ืนตวัอย่างเป็นรปูธรรมไดใ้นส าหรบัอนาคตอนัใกล้ 
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4.    ปัจจยัควำมเส่ียงท่ีเก่ียวข้องกบักำรลงทุน 
 
4.1  ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบักองทรสัต์หรือกำรด ำเนินงำนของกองทรสัต์ 

 
(1) ควำมส ำเรจ็ของกองทรสัต์ขึ้นอยู่กบัควำมสำมำรถของผู้จดักำรกองทรสัต์ ผู้เช่ำหลกั และผู้บริหำรโรงแรมใน

กำรจดักำรและจดัหำผลประโยชน์จำกทรพัยสิ์นโครงกำรฯ  ซ่ึงหำกไม่สำมำรถด ำเนินกำรหรือจดักำรได้อย่ำงมี
ประสิทธิภำพและประสิทธิผล อำจก่อให้เกิดผลกระทบในทำงลบอย่ำงมีนัยส ำคญัต่อมูลค่ำของทรพัย์สิน
โครงกำรฯ  ผลกำรด ำเนินงำนและควำมสำมำรถในกำรจ่ำยประโยชน์ตอบแทนของกองทรสัต์ 

 
ผู้จดัการกองทรสัต์จะบรหิารกองทรสัต์ให้เป็นไปตามสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ การที่ผู้จดัการกองทรสัต์ ผู้เช่าหลกั และ

ผูบ้รหิารโรงแรม บรหิารโรงแรมอย่างไม่มปีระสทิธภิาพจะส่งผลกระทบในทางลบต่อมูลค่าของทรพัย์สนิโครงการฯ ผลการ
ด าเนินงาน และความสามารถในการจ่ายผลตอบแทนของกองทรสัต์ โดยผลการด าเนินงานของกองทรสัต์จะขึ้นอยู่กบั
ค่าตอบแทนทีไ่ดร้บัจากบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิซึ่งไดร้บัค่าเช่ามาจากผูเ้ช่าหลกั ทัง้นี้ ผูเ้ช่าหลกัไม่ไดเ้ป็นผู้บรหิารโรงแรม
โดยตรง แต่ได้เข้าท าสัญญาการบริหารโรงแรมกับผู้บริหารโรงแรม ซึ่งก าหนดให้ผู้บริหารโรงแรมรับผิดชอบในการ
ด าเนินงานต่างๆ ทีเ่กี่ยวกบัการบรหิารทรพัยส์นิโครงการฯ ภายใต้การก ากบัดูแลของผูเ้ช่าหลกั รวมถงึความรบัผดิชอบใน
การใหบ้รกิารแก่ลูกคา้ การรบัจองหอ้งพัก การบรหิารจดัการ การท าการตลาด การบ ารุงรกัษา การรกัษาความมัน่คงและ
ความปลอดภยัของอาคาร และการบรหิารจดัการทางการเงนิ 

 
ทัง้นี้ หากผูบ้รหิารโรงแรมไม่สามารถด าเนินงานตามกลยุทธใ์หป้ระสบความส าเรจ็ได ้อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อ

มูลค่าของทรพัย์สนิโครงการฯ  และ/หรอื รายไดค้่าเช่าแปรผนัทีบ่รษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิควรจะไดร้บั ซึ่งจะมผีลต่อผลการ
ด าเนินงานของกองทรสัต ์และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัต ์ตลอดจนการช าระคนืหนี้
ทีถ่งึก าหนดช าระ นอกจากนี้ การเปลี่ยนแปลงในทางลบใดๆ ทีม่ผีลกระทบต่อความสมัพนัธ์ของผูเ้ช่าหลกัและบรษิทัผูใ้ห้
เช่าทรพัยส์นิ หรอื ของผูเ้ช่าหลกัและผูบ้รหิารโรงแรม อาจส่งผลกระทบต่อความสามารถของผูบ้รหิารโรงแรมในการบรหิาร
จดัการทรพัย์สนิโครงการฯ ได้ นอกจากนี้ หากผู้เช่าหลกัไม่สามารถปฏิบตัหิน้าที่ในฐานะผู้เช่าหลกัภายใต้สญัญาเช่าได้
อย่างมปีระสทิธภิาพ และ/หรอื ผูบ้รหิารโรงแรมซึ่งแต่งตัง้โดยผูเ้ช่าหลกัไม่สามารถปฏบิตัหิน้าทีใ่นฐานะผูบ้รหิารโรงแรมได้
อย่างมปีระสทิธภิาพ อาจก่อใหเ้กดิผลกระทบในทางลบต่อการด าเนินงาน และฐานะการเงนิของกองทรสัต์ 
 
(2) รำยได้ของกองทรสัต์ขึ้นอยู่กบัฐำนะทำงกำรเงินและผลประกอบกำรของผู้เช่ำหลกั และกำรตดัสินใจต่ออำยุ

สญัญำเช่ำเมื่อสญัญำเช่ำของผู้เช่ำหลกัส้ินสุดลง 
 
ฐานะการเงนิและผลประกอบการของกองทรสัต์ขึน้อยู่กบัค่าเช่าทรพัย์สนิโครงการฯ ซึ่งบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิ ให้

เช่าแก่ผูเ้ช่าหลกั (ซึง่มผีูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคลเดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate 
Shareholder) ของผู้จ ัดการกองทรัสต์) โดยเงินที่ให้แก่กองทรัสต์ส่วนใหญ่จะมาจากเงินปันผลที่ส่งขึ้นมาจากบริษัท 
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Strategic Hospitality Holding Limited (BVI) และบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิ และการจ่ายเงนิโดยวธิทีีเ่ป็นไปตามสญัญาและ
ไม่ขดัแยง้กบัประกาศของส านักงาน ก.ล.ต. นอกจากนี้ รายไดข้องบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิซึง่จะถูกจ่ายไปทีก่องทรสัตน์ัน้ มี
ทีม่าจากค่าเช่าคงที ่ค่าเช่าแปรผนั ดงันัน้ ในขณะใดขณะหนึ่ง หากผูเ้ช่าหลักมฐีานะการเงนิทีด่อ้ยลง อาจท าใหผู้เ้ช่าหลกั
ช าระเงนิล่าชา้หรอืเกดิการผดินัดช าระเงนิค่าเช่าของผูเ้ช่าหลกัและท าใหผู้เ้ช่าหลกัไม่สามารถช าระหนี้ได ้และ/หรอื บรษิทั
ผู้ให้เช่าทรัพย์สินอาจไม่ได้รับค่าเช่าตามที่ประมาณการไว้ ซึ่งส่งผลกระทบต่อรายได้ของบริษัทผู้ให้เช่าทรพัย์สินและ
ผลประโยชน์ทีจ่ะสามารถจ่ายใหแ้ก่กองทรสัตแ์ละผูถ้อืหน่วยทรสัตไ์ด ้ 

 
รายได้ของกองทรสัต์ขึน้กบัการได้รบัค่าเช่าคงที่ ค่าเช่าแปรผนั ภายใต้สญัญาเช่าระหว่างบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิ

และผูเ้ช่าหลกัเป็นอย่างมาก ดงันัน้ หากมกีารผดิสญัญาเช่าโดยบรษิทัผูใ้ห้เช่าทรพัยส์นิหรอืผูเ้ช่าหลกั อาจจะส่งผลกระทบ
ในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อผลด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของกองทรสัต์ 

 
นอกจากนี้ ถึงแม้ว่าสญัญาเช่าหลกัที่ผูเ้ช่าหลกัเขา้ท ากบัผู้ให้เช่าหลกัจะก าหนดใหเ้มื่อมกีารครบก าหนดอายุของ

สญัญาเช่าหลกัในแต่ละคราว (ทุกๆ สามปี) คู่สญัญาตกลงจะเช่าทรพัย์สนิหลกัดงักล่าวต่อไปจนกว่าผูใ้หเ้ช่าหลกัจะไม่ได้
เป็นเจา้ของทรพัยส์นิทีเ่ช่าภายใตเ้งือ่นไขและขอ้ก าหนดเดมิของสญัญาเช่าหลกั เวน้แต่วธิกีารค านวณอตัราค่าเช่าคงทีแ่ละ
ค่าเช่าแปรผนัซึ่งจะเป็นไปตามทีก่ าหนดในสญัญาเช่าหลกั กองทรสัต์ยงัอาจมคีวามเสีย่งจากการทีผู่เ้ช่าหลกัอาจไม่ปฏบิตัิ
ตามขอ้ตกลงในสญัญาเช่าหลกัเรื่องการต่ออายุสญัญาเช่าดงักล่าว อย่างไรก็ด ีหากผู้เช่าหลกัและผู้บรหิารโรงแรมยงัคง
ด าเนินกจิการไดต้ามปกตแิละไม่มเีหตุการณ์ความผนัผวนทางเศรษฐกจิหรอืการแขง่ขนัทีสู่งขึน้ รวมทัง้ความจ าเป็นทีต่อ้ง
ปิดโครงการบางส่วนหรอืทัง้หมด เพื่อปรบัปรุงทรพัย์สนิ จนกระทบกบัการด าเนินกิจการตามปกติของผู้เช่าหลกัอย่างมี
นัยส าคญั รวมทัง้ หากผูเ้ช่าหลกัไม่มเีจตนาทีผ่ดินัดการช าระค่าเช่าคงที ่และ/หรอื ค่าเช่าแปรผนั บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิจะ
ได้รบัค่าเช่าคงที่ตามที่ระบุไว้ในสญัญาเช่า นอกจากนี้ ผู้จดัการกองทรสัต์มหีน้าที่ที่จะต้องควบคุมและดูแลให้ผู้เช่าหลกั
ปฏบิตัติามเงื่อนไขของสญัญาเช่า ซึ่งรวมถงึการตดิตามการจ่ายค่าเช่าใหต้รงตามเวลาทีก่ าหนด เพื่อประโยชน์สูงสุดของ
กองทรสัต์ในฐานะผูจ้ดัการกองทรสัต์ และดว้ยเหตุผลดงักล่าวจะช่วยลดความเสีย่งทีผู่เ้ช่าหลกัจะไม่ต่อสญัญาเช่า หรอืไม่
ปฏบิตัติามเงือ่นไขทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่าได ้

 
(3) ผู้ให้เช่ำทรพัย์สินอำจไม่ได้รบัค่ำเช่ำตำมสญัญำเช่ำทรพัย์สินอนัเน่ืองมำจำกเหตุสุดวิสยัภำยใต้สญัญำเช่ำ

ทรพัยสิ์น 
 

ภายใต้สญัญาเช่าทรพัย์สนิระหว่างผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิและผูเ้ช่าหลกัประกอบไปดว้ยค่าเช่า 2 ส่วน ไดแ้ก่ (1) ค่าเช่า
คงที่ ซึ่งแบ่งเป็นค่าเช่าพื้นฐานและค่าเช่าพื้นฐานส่วนเพิ่ม (หากมี) และ (2) ค่าเช่าแปรผนั  โดยฐานะการเงินและผล
ประกอบการของกองทรสัตจ์ะขึน้อยู่กบัค่าเช่าทีจ่ะไดร้บัช าระจากการใหเ้ช่าทรพัย์สนิโครงการฯ แก่ผูเ้ช่าหลกั (ซึง่มผีูถ้อืหุน้
ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) เป็นบุคคลเดยีวกบัผูถ้อืหุน้ในระดบับนสุด (Ultimate Shareholder) ของผู้จดัการ
กองทรสัต์) อย่างไรกด็ ีเหตุสุดวสิยั เช่น ภยัธรรมชาต ิหรอืเหตุการณ์ทีอ่ยู่นอกเหนือการควบคุมอื่นๆ ซึ่งส่งผลกระทบต่อ
การด าเนินธุรกจิโรงแรมตามเงือ่นไขทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่าทรพัยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งเป็นขอ้ยกเวน้ในการช าระค่าเช่าของผูเ้ช่า
หลกั ใหแ้ก่ผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิซึง่การยกเวน้การช าระค่าเช่าอนัเนื่องมาจากเหตุสุดวสิยันัน้จะส่งผลกระทบในทางลบต่อรายได้
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ของผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิ อนัจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน ฐานะการเงนิ และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบ
แทน หรอืผลตอบแทนของกองทรสัตไ์ด ้
 
(4) ค่ำเช่ำพื้นฐำนในกำรต่ออำยุสญัญำเช่ำอำจแตกต่ำงจำกประมำณกำรค่ำเช่ำพื้นฐำน 
 

ค่าเช่าภายใตส้ญัญาเช่าระหว่างผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิและผูเ้ช่าหลกัประกอบไปดว้ยค่าเช่า 2 ส่วน ไดแ้ก่ (1) ค่าเช่าคงที ่ซึง่
แบ่งเป็นค่าเช่าพืน้ฐานและค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ (หากม)ี และ (2) ค่าเช่าแปรผนั ส าหรบัค่าเช่าพืน้ฐานในระยะเวลาการเชา่
ตามสญัญาเช่าฉบบัแรกซึง่มรีะยะเวลา 3 ปีนัน้ ไดม้กีารก าหนดจ านวนทีแ่น่นอนต่อปีไวใ้นสญัญาเช่าทรพัย์สนิแลว้ อย่างไร
กด็ ีส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่าดงักล่าว ค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการต่ออายุสญัญาเช่านัน้ จะเท่ากบัค่าเฉลี่ยของค่าเช่าคงที่
ในช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าทรพัยส์นิฉบบัก่อนหน้า (3 ปี) ในการนี้ ดว้ยวธิกีารค านวณค่าเช่าพืน้ฐานส าหรบัการ
ต่ออายุสญัญาเช่าออกไปตามทีไ่ด้กล่าวมานัน้ หากผลการด าเนินงานของช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าทรพัย์สนิ
ฉบบัก่อนหน้านัน้แตกต่างจากที่ประมาณการไวจ้ะส่งผลใหค้่าเช่าคงที่ในช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าต่ออายุนัน้
แตกต่างจากทีป่ระมาณการไวด้ว้ย ทัง้นี้ เนื่องจากค่าเช่าพืน้ฐานส่วนเพิม่ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งในการค านวณค่าเช่าคงที่นัน้จะ
แปรผันตามรายได้จากการด าเนินงานสุทธิ (NOI) ด้วยเหตุนี้ ค่าเช่าพื้นฐานส าหรับระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่า
ทรพัย์สนิฉบบัที่มกีารต่ออายุมานัน้จะแตกต่างจากที่ประมาณการไว้ด้วยเช่นกนั โดยเป็นผลอนัเนื่องมาจากการค านวณ
ค่าเฉลีย่ของค่าเช่าคงทีใ่นช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าฉบบัก่อนหน้านัน้ 

 
ทัง้นี้ หากค่าเฉลี่ยของค่าเช่าคงที่ในช่วงระยะเวลาการเช่าตามสัญญาเช่าทรัพย์สินฉบบัก่อนหน้านัน้ต ่ากว่าที่

ประมาณการไว ้จะส่งผลใหค้่าเช่าพืน้ฐานในระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าทรพัย์สนิทีม่กีารต่ออายุมานัน้ต ่ากว่าค่าเช่า
พื้นฐานที่ประมาณการไว้ส าหรบัระยะเวลาการเช่านัน้ๆ ซึ่งจะก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อผลประกอบการของกองทรสัต์ และ
กองทรัสต์จะไม่สามารถจ่ายประโยชน์ตอบแทนหรือได้ผลตอบแทนตามที่ประมาณการไว้ได้  ซึ่งอาจส่งผลให้ผู้ถือ
หน่วยทรสัตอ์าจไม่ไดร้บัผลตอบแทนตามทีไ่ดป้ระมาณการไวเ้ช่นกนั 

 
ในทางกลบักนั หากค่าเฉลีย่ของค่าเช่าคงทีใ่นช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าทรพัยส์นิฉบบัก่อนหน้านัน้สงูกวา่

ทีป่ระมาณการไว ้จะส่งผลใหค้่าเช่าพืน้ฐานในระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่าฉบบัต่อมาสูงกว่าค่าเช่าพืน้ฐานทีป่ระมาณ
การไวส้ าหรบัระยะเวลาการเช่านัน้ๆ ดว้ยเหตุนี้ ผูเ้ช่าหลกัมคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งท าใหผ้ลประกอบการสงูกว่าทีป่ระมาณการ
ไวเ้พื่อจะสามารถช าระค่าเช่าพืน้ฐานทีส่งูขึน้ได ้ซึง่หากเหตุทีท่ าใหผ้ลประกอบการของช่วงระยะเวลาการเช่าตามสญัญาเช่า
ทรพัย์สนิฉบบัก่อนหน้านัน้เป็นเพยีงเหตุชัว่คราวหรอืไม่ไดส่้งผลต่อการเตบิโตในเชงิรายไดข้องทรพัย์สนิโครงการฯ นัน้ๆ 
ในระยะยาว ย่อมอาจกระทบต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าของผูเ้ช่าหลกัต่อไปในอนาคต ซึ่งอาจรวมถงึการคา้งช าระ
ค่าเช่าหรอืการไม่ต่ออายุสญัญาเช่า ซึ่งหากกองทรสัต์ไม่สามารถหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่ทีส่ามารถจ่ายค่าเช่าไดเ้ท่ากบัผูเ้ช่า
หลกัรายเดิม อาจก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบต่อผลประกอบการของกองทรสัต์และการได้รบัผลตอบแทนของผู้ถือ
หน่วยทรสัตไ์ดเ้ช่นกนั 
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(5) ควำมเส่ียงในกำรท่ีกองทรสัต์อำจมีค่ำใช้จ่ำยเพ่ิมเติมในกำรเปล่ียนผู้จดักำรกองทรสัต์โดยมิได้เกิดจำก
ควำมผิดโดยตรงของผู้จดักำรกองทรสัต์ 

 
สญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัตท์ีก่องทรสัตโ์ดยทรสัต ีเขา้ท ากบัผูจ้ดัการกองทรสัตภ์ายหลงัจากการก่อตัง้ ทรสัตจ์ะ

มขีอ้ก าหนดและเหตุในการเปลี่ยนผูจ้ดัการกองทรสัต์ไว้ เช่น (1) กรณีที่กองทรสัต์สิ้นสุดลงและได้เลกิโครงการตามทีไ่ด้
ก าหนดไว้ในหนังสือชี้ชวนของกองทรสัต์และได้มีการด าเนินการช าระบญัชกีองทรสัต์ ตามหลกัเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง ( 2) 
ส านักงาน ก.ล.ต. สัง่เพิกถอนการให้ความเห็นชอบเป็นผู้จดัการกองทรัสต์หรือสัง่พกัการปฏิบัติหน้าที่ของผู้จดัการ
กองทรสัต์เป็นเวลาเกนิ 90 วนั (3) การใหค้วามเหน็ชอบเป็นผูจ้ดัการกองทรสัตส์ิน้อายุ และผูจ้ดัการกองทรสัต์ไม่ยื่นค าขอ
ต่ออายุการใหค้วามเหน็ชอบ (4) ผูจ้ดัการกองทรสัตส์ิน้สภาพความเป็นนิตบิุคคล หรอืช าระบญัช ีหรอืถูกพทิกัษ์ทรพัย ์ไม่ว่า
จะเป็นค าสัง่พทิกัษ์ทรพัย์เดด็ขาดหรอืไม่กต็าม หรอืมกีารรอ้งขอใหฟ้ื้นฟูกจิการของผูจ้ดัการกองทรสัต์ (5) ทรสัตบีอกเลกิ
สญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต ์ในกรณีทีผู่จ้ดัการกองทรสัตจ์งใจหรอืประมาทเลนิเล่ออย่างรา้ยแรง มไิด้จดัการกองทรสัต์
ตามหน้าทีใ่หถู้กตอ้งและครบถว้น โดยทรสัตเีหน็ว่าการไม่ปฏบิตัหิน้าทีน่ัน้เป็นการก่อใหเ้กดิความเสยีหายอย่างรา้ยแรงต่อ
กองทรสัต์และ/หรอืผู้ถอืหน่วยทรสัต์ และไม่สามารถเยยีวยาความเสยีหายนัน้ได้ภายในระยะเวลา 90 วนั หรอืในกรณีที่
ผูจ้ดัการกองทรสัตม์ลีกัษณะไม่เป็นไปตามหลกัเกณฑท์ีก่ฎหมาย หรอืกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้งก าหนด หรอืในกรณีทีป่รากฏ
ขอ้เทจ็จรงิว่าการใหค้วามเหน็ชอบเป็นผูจ้ดัการกองทรสัตข์องส านักงาน ก.ล.ต. สิน้สุดลงและผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ม่ไดร้บัการ
ต่ออายุการให้ความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. (6) ผู้จดัการกองทรสัต์ใช้สทิธลิาออกตามวธิกีารที่ก าหนดในสญัญา
แต่งตัง้ผู้จดัการกองทรสัต์ ซึ่งในกรณีดงักล่าวล้วนแล้วแต่เป็นเหตุให้มกีารเปลี่ยนผู้จดัการกองทรสัต์ของกองทรสัต์ ซึ่ง
ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะไม่ไดร้บัค่าชดเชยใดๆจากกองทรสัต ์นอกเหนือจากค่าธรรมเนียมทีค่รบก าหนดช าระ และค่าใชจ้่ายที่
ผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดช้ าระแทนกองทรสัต ์ทัง้นี้ตามเงือ่นไขและขอ้ตกลงทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต ์ 

 
อย่างไรกด็ ีสญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต์ไดม้ขีอ้ก าหนดว่า ในกรณีทีม่กีารเปลี่ยนแปลงผูจ้ดัการกองทรสัต์ดว้ย

สาเหตุใด อนัมไิด้เนื่องมาจากสาเหตุในขอ้ (1) ถึง (6) ขา้งต้น และมไิด้เกิดจากความผดิโดยตรงของผู้จดัการกองทรสัต์ 
ภายในระยะเวลา 10 ปี ภายหลงัจากวนัทีเ่ขา้ท าสญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต์ ทรสัต ี(โดยทรพัย์สนิของกองทรสัต์) ตก
ลงจะช าระค่าชดเชยการเปลี่ยนแปลงผูจ้ดัการกองทรสัตใ์หแ้ก่ผูจ้ดัการกองทรสัตใ์นอตัราเท่ากบัค่าธรรมเนียมพืน้ฐาน และ
ค่าธรรมเนียมพิเศษของผู้จ ัดการกองทรัสต์เป็นระยะเวลา 5 ปี (โดยค านวณจากอัตราค่าธรรมเนียมพื้นฐานและ
ค่าธรรมเนียมพิเศษเฉลี่ยที่ผู้จดัการกองทรัสต์ได้รบัในระยะเวลา 12 เดือนก่อนหน้า หรือตามสดัส่วนที่เทยีบเท่า) โดย
ก าหนดช าระในวนัทีก่ารเปลี่ยนแปลงผูจ้ดัการกองทรสัต์มผีลใชบ้งัคบั ดงันัน้ ในกรณีทีม่กีารเปลี่ยนผูจ้ดัการกองทรสัตโ์ดย
สาเหตุอื่นซึ่งมไิดเ้กดิจากความผดิโดยตรงของผูจ้ดัการกองทรสัต์ ภายในช่วงระยะเวลาดงักล่าว จะส่งผลใหก้องทรสัตจ์ะมี
ค่าใช้จ่ายเพิม่เติมในการช าระค่าชดเชยการเปลี่ยนแปลงผู้จดัการกองทรสัต์ให้แก่ผู้จดัการกองทรสัต์ในอตัราตามที่ระบุ
ขา้งตน้  
 
(6) ควำมเส่ียงท่ีเกิดขึ้นเมื่อต้องมีกำรปรบัปรุงทรพัยสิ์นโครงกำรฯ และควำมเพียงพอของเงินส ำรองส ำหรบักำร

ปรบัปรงุ 
 

ทรพัย์สนิโครงการฯ แต่ละแห่งจะต้องซ่อมแซมและปรบัปรุงใหดู้ใหม่ ทนัสมยั และสอดคล้องกบัความต้องการของ
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ลูกคา้อยู่เสมอ เพื่อดงึดูดใหลู้กคา้เขา้มาใชบ้รกิารอย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ โดยปกตกิารปรบัปรุง หรอืการซ่อมแซมบ ารุงรกัษา
ประจ าปี จะไม่ก่อใหเ้กดิผลกระทบต่อการด าเนินงานของโรงแรมมากนัก ยกเวน้ในกรณีทีเ่ป็นการปรบัปรุงซ่อมแซมใหญ่ 
เช่น การปรบัปรุงเพื่อเปลีย่นแปลงภาพลกัษณ์ภายนอกและภายในอสงัหารมิทรพัย ์หรอืการเปลีย่นแปลงงานระบบที่ส าคญั 
ไดแ้ก่ ระบบไฟฟ้า ระบบประปา ลฟิต์ เป็นต้น โดยค่าใชจ้่ายในการบ ารุงรกัษาทรพัยส์นิโครงการฯ และความเสีย่งจากการ
บ ารุงรกัษาหรอืซ่อมแซมทีไ่ม่อาจคาดการณ์ไดม้แีนวโน้มทีจ่ะเพิม่ขึน้เมื่อทรพัยส์นิโครงการฯ มรีะยะเวลาด าเนินการเพิม่ขึน้
เรื่อยๆ นอกจากนี้ ทรพัยส์นิอาจจะตอ้งมกีารปรบัปรุง หรอืการซ่อมแซมบ ารุงรกัษานอกเหนือจากตามแผนทีว่างไว ้ในกรณี
ทีม่ปัีญหาทีอ่าจจะเกดิขึน้เนื่องจากมกีารบงัคบัใชข้องกฎเกณฑห์รอืกฎหมายใหม่ ซึ่งอาจท าใหต้อ้งมกีารลงทุนเพิม่เตมิเกนิ
กว่าทีค่าดการณ์ไว ้อน่ึง การด าเนินธุรกจิของทรพัยส์นิโครงการฯ อาจไดร้บัผลกระทบจากการซ่อมแซมบ ารุงรกัษา และยงั
อาจส่งผลกระทบกบัผลการด าเนินงานของผูเ้ช่าหลกัของทรพัยส์นิโครงการฯ นัน้ ซึ่งส่งผลต่อความสามารถทีจ่ะจ่ายค่าเช่า
ไดภ้ายในระยะเวลาทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาเช่า หรอือาจท าใหบ้รษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิไม่ไดร้บัรายไดค้่าเช่าอย่างเตม็ทีส่ าหรบั
พืน้ทีท่ีอ่ยู่ระหว่างการซ่อมบ ารุงรกัษา 

 
ทัง้นี้ สญัญาบรหิารโรงแรมของทรพัย์สนิโครงการฯ มขีอ้ก าหนดให้ผู้เช่าหลกัจดัสรรเงนิส ารองเพื่อการซ่อมแซม

บ ารุงรกัษาเฟอรน์ิเจอร ์ตกแต่ง และอุปกรณ์ (FF&E Reserve) (ถา้ม)ี และผูใ้หเ้ช่าจะกนัส ารองไวเ้พื่อเป็นค่าใชจ้่ายเพิม่เตมิ
จากการลงทุน (Capital Expenditure Sinking Fund) อย่างไรกต็าม เงนิส ารองดงักล่าวอาจจะไม่เพยีงพอต่อการซ่อมแซม 
บ ารุงรกัษา หรอืการต่อเตมิของทรพัยส์นิโครงการฯ ในอนาคตเพื่อเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนั ในกรณีทีเ่งนิส ารอง
ไม่เพยีงพอ กองทรสัต์จะตอ้งพจิารณาแหล่งเงนิทุนอื่นๆ เพื่อใชใ้นการปรบัปรุงและต่อเตมิของทรพัยส์นิโครงการฯ เพื่อไม่ให้
การทีเ่งนิส ารองไม่เพยีงพอส่งผลกระทบต่อผูถ้อืหน่วยทรสัตไ์ด ้โดยการทีเ่งนิส ารองไม่เพยีงพอนัน้อาจส่งผลกระทบในทางลบ
ต่อการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของทรพัยส์นิโครงการฯ ได ้

 
การด าเนินการปรบัปรุงและซ่อมแซมจะเป็นไปตามระยะเวลาที่ผู้บรหิารทรพัย์สินโครงการฯ หรอืบรษิัทผู้ให้เช่ า

ทรพัย์สิน หรือผู้เช่าหลกัเห็นสมควร และได้รบัความเห็นชอบจากผู้จดัการกองทรสัต์ ซึ่งโดยปกติ การด าเนินงานของ
ทรพัย์สนิโครงการฯ จะต้องไม่หยุดชะงกัในระหว่างการซ่อมแซมบ ารุงรกัษา นอกจากนี้ การปรบัปรุงอสงัหารมิทรพัย์จะ
ด าเนินงานเฉพาะส่วนพื้นทีท่ีต่้องการปรบัปรุง โดยพืน้ทีส่่วนอื่น ยงัคงเปิดใหด้ าเนินการปกต ิเวน้แต่หากจ าเป็นทีจ่ะต้อง
ซ่อมแซมหรอืปรบัปรุงใหญ่ ซึง่หากเปิดด าเนินการแลว้ลูกคา้ทีเ่ขา้พกัอาจไม่ไดร้บัความสะดวก และอาจท าใหม้กีารรอ้งเรยีน
หรือไม่คุ้มค่าทางเศรษฐกิจในการเปิดให้บริการ ณ ขณะนัน้ ผู้เช่าหลกัหรือผู้บริหารโรงแรมอาจพิจารณาที่จะหยุดการ
ใหบ้รกิารชัว่คราวเพื่อท าการปรบัปรุงครัง้ใหญ่ 
  
(7) กำรพึ่งพิงผู้บริหำรโรงแรม และกำรใช้เคร่ืองหมำยกำรค้ำ หรือแบรนด์ของผู้บริหำรโรงแรมส ำหรบัทรพัย์สิน

โครงกำรฯ 
 
ผู้บริหารโรงแรมเป็นผู้บริหารทรพัย์สินโครงการฯ ภายใต้สญัญาบริหารโรงแรมระหว่างผู้เช่าหลกัและผู้บริหาร

โรงแรม ซึง่ผูบ้รหิารโรงแรมหรอืบุคคลทีส่ามจะใหส้ทิธแิก่ผูเ้ช่าหลกัในการใชเ้ครื่องหมายการคา้หรอืเครื่องหมายบรกิารของ
ผู้บรหิารโรงแรมเพื่อหรอือนัเกี่ยวเนื่องกบัการด าเนินงานของทรพัย์สนิโครงการฯ ในกรณีที่สญัญาระหว่างผู้เช่าหลกัและ
ผู้บริหารโรงแรม หรือบุคคลที่สามที่ให้สิทธดิงักล่าว ได้สิ้นสุดลง โดยไม่ว่าด้วยเหตุใดก็ตาม การใช้เครื่องหมายการค้า 
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เครื่องหมายบริการที่เกี่ยวเนื่องกับทรัพย์สินโครงการฯจะสิ้นสุดลง เครื่องหมายหรือวัตถุใดๆ ที่มีเครื่องหมาย หรือ
เครื่องบ่งชี้ทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึความสมัพนัธ์ระหว่างทรพัย์สนิโครงการฯกบัผู้บรหิารโรงแรม หรอืบุคคลทีส่ามนัน้ จะต้องถูก
ถอดออกไปจากโรงแรม และผูบ้รหิารโรงแรมหรอืบุคคลทีส่ามนัน้จะไม่ใหก้ารบรกิารอกีต่อไป นอกจากนี้ เมื่อสญัญาบรหิาร
โรงแรมระหว่างผูเ้ช่าหลกัและผูบ้รหิารโรงแรมสิน้สุดลง อาจท าใหสู้ญเสยีช่องทางการจ าหน่ายหอ้งพกั และการเขา้ถงึระบบ
การจองส่วนกลางได ้รวมไปถงึการสญูเสยีฐานลูกคา้ประจ าของผูบ้รหิารโรงแรมและสมาชกิดว้ย  

 
นอกจากนี้ หากเกดิความเสื่อมเสยีต่อชื่อหรอืแบรนดข์องผูบ้รหิารโรงแรม หรอืแบรนด์ของเครอืเดยีวกนั  อาจส่งผล

ต่อชื่อเสยีงของทรพัย์สนิโครงการฯ และความสามารถในการดงึดูดลูกคา้ใหเ้ขา้มาพกั ซึ่งอาจเกิดผลกระทบในทางลบต่อ
ธุรกจิ ฐานะทางการเงนิ ผลการด าเนินงาน ทัง้ในปัจจุบนัและในอนาคตของกองทรสัต์ 
 

อย่างไรก็ด ีทรพัย์สนิโครงการฯตัง้อยู่ในท าเลทีต่ัง้ที่ด ีและได้รบัการปรบัปรุงและดูแลรกัษาให้อยู่ในสภาพดอีย่าง
อย่างสม ่าเสมอ ดงันัน้ หากสญัญาบรหิารโรงแรมระหว่างผูเ้ช่าหลกัและผูบ้รหิารโรงแรมปัจจุบนัสิน้สุดลงไม่ว่าดว้ยเหตุใดก็
ตาม ผูบ้รหิารโรงแรมใหม่กจ็ะสามารถบรหิารทรพัยส์นิโครงการฯ ต่อไปได ้ 

 
นอกจากนี้ เนื่องจากทรพัย์สนิโครงการฯ แต่ละแห่งจะมกีารบรหิารจดัการโดยผูบ้รหิารโรงแรมทีต่่างกนัไปและอยู่

ในหลายประเทศ ในกรณีเกดิความเสื่อมเสยีต่อแบรนด์ของผูบ้รหิารโรงแรมรายใดรายหนึ่ง ความเสีย่งทีค่วามเสื่อมเสยีต่อ
แบรนด์ของผูบ้รหิารโรงแรมหนึ่งจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของกองทรสัต์โดยรวมอย่างมนีัยส าคญัจงึเป็นไปได้
น้อย ทัง้นี้ ผูบ้รหิารโรงแรมแต่ละราย เป็นผูบ้รหิารโรงแรมทีม่กีารประกอบธุรกจิภายใตแ้บรนดข์องตนมาเป็นระยะเวลานาน
ในตลาดของการบรหิารจดัการโรงแรม อีกทัง้ผู้บรหิารโรงแรมแต่ละรายมมีาตรฐานการบรกิาร หรอื Brand Standards ที่
เป็นสากลและเป็นที่ยอมรบัในแวดวงธุรกิจโรงแรมและสามารถสร้างเสรมิและด ารงชื่อเสยีงของแบรนด์ของตนได้อย่าง
สม ่าเสมอซึ่งเป็นทีรู่จ้กัทัว่โลก ซึ่งแสดงใหเ้หน็ว่าผูบ้รหิารโรงแรมเหล่านี้มคีวามสามารถและมาตรการในการดูแลชื่อเสยีง
และมาตรฐานของแบรนดข์องตนไดเ้ป็นอย่างด ีดงันัน้ ความเสีย่งทีจ่ะเกดิความเสื่อมเสยีต่อแบรนด์ของผูบ้รหิารโรงแรมจงึ
เป็นไปไดน้้อย 
 
(8) ควำมเส่ียงท่ีอำจเกิดขึ้นอนัเป็นผลจำกกำรท่ีกองทรสัต์กู้ยืมเงิน 

 
เนื่องจากกองทรสัต์มกีารท าสญัญากู้ยมืเงนิจ านวน 44,670,000 ยูโร (ประมาณ 1,724.43 ล้านบาท) จากสถาบนั

การเงนิแห่งหนึ่งในต่างประเทศ เพื่อน าเงนิกู้ยมืดงักล่าวมาช าระหนี้กู้ยมืเดมิในสกุลดอลลาร์สหรฐัของกองทรสัต์ที่มีต่อ
สถาบนัการเงนิในประเทศอกีแห่งหนึ่ง ซึ่งกองทรสัต์ไดท้ าการกู้เงนิตัง้แต่วนัทีก่องทรสัต์เริม่ลงทุนในทรพัยส์นิหลกัทีล่งทุน
ครัง้แรก ทัง้นี้เงนิกูปั้จจุบนัก าหนดอตัราดอกเบี้ยของเงนิกู้อา้งองิอตัราดอกเบีย้ลอยตวั (EURIBOR + รอ้ยละ 3.25 ต่อปี ใน
ปีแรก โดยตลอดอายุสญัญา อตัราดอกเบีย้จะไม่เกนิ EURIBOR + รอ้ยละ 4.25 ต่อปี) และมภีาระในการช าระคนืเงนิตน้ครัง้
เดยีวทัง้จ านวนเมื่อสิน้สุดระยะเวลาเงนิกู้ 3 ปี โดยไดม้กีารเบกิใชเ้งนิกู้ดงักล่าวในวนัที ่29 มถิุนายน 2561 ซึ่งเป็นไปตาม
ขอ้ตกลงตามสญัญาเงนิกูท้ีบ่รษิทัย่อยของกองทรสัตเ์ขา้ท ากบัสถาบนัการเงนิดงักล่าว หลงัจากนัน้ไดม้กีารแกไ้ขสญัญากูย้มื
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เงนิดงักล่าว เพื่อขยายวงเงนิเพิม่จ านวน   1,500,000 ยโูร ณ วนัที ่17 สงิหาคม 2561 เพื่อรองรบัการขยายธุรกจิ โดยมกีาร
เบกิใชจ้ านวน 1,165,000 ยโูร ในวนัที ่20 สงิหาคม 2561 

 
กองทรสัต์อาจมคีวามเสีย่งจากการปรบัตวัของอตัราดอกเบี้ยในช่วงอายุสญัญาเงนิกู้ ตลอดจนภาระในการช าระคนื

เงนิต้น ซึ่งอาจจะกระทบกบัผลการด าเนินงานของกองทรสัต์และความสามารถของกองทรสัต์ในการจ่ายเงนิผลประโยชน์
ใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัต ์ 

 
นอกจากนี้ สญัญาเงนิกูส้ าหรบัการลงทุนในทรพัยส์นิหลกัทีล่งทุนครัง้แรกอาจมเีงือ่นไขบางประการส าหรบักองทรสัต ์

โดยหากกองทรสัตไ์ม่สามารถจ่ายดอกเบีย้หรอืเงนิตน้ และปฏบิตัติามเงือ่นไขทีร่ะบุในสญัญาเงนิกู้ได ้อาจเป็นเหตุใหผู้ใ้หกู้้
ด าเนินการทางกฎหมายกบักองทรสัตห์รอืบงัคบัตามสทิธขิองตนภายใตส้ญัญากู้ยมืเงนิ เช่น ผูใ้หกู้้อาจเรยีกใหช้ าระเงนิตน้
คนืในทนัทไีม่ว่าจะทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน หรอือาจบงัคบัเอาหลกัประกนัภายใต้สญัญากูย้มืเงนิ อย่างไรกด็ ีเมื่อเงนิกูย้มื
ของกองทรสัต์ครบก าหนดการช าระคนืเงนิต้น ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะพจิารณาหาแหล่งเงนิทุนอื่น ซึ่งอาจรวมถงึการเสนอ
ขายหน่วยลงทุนเพิม่เตมิ การออกหุน้กู้ หรอืการกู้ยมืเงนิจากธนาคารพาณิชย์ และ/หรอื สถาบนัการเงนิ และ/หรอื บรษิทั
ประกันชีวิต และ/หรือ บริษัทประกันวินาศภัย และ/หรือ นิติบุคคลประเภทอื่นซึ่งได้รับอนุญาตในการให้เงินกู้ยืมแ ก่
กองทรสัต์ได้ เพื่อน ามาช าระหนี้เงนิกู้ยมืเดมิ ทัง้นี้ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะจดัหาแหล่งเงนิทุนทีด่ทีีสุ่ดส าหรบัผูถ้อืหน่วยลงทุน
และกองทรสัต ์โดยจะค านึงถงึหลกัประกนัและความสามารถในการคนืเงนิตน้ของกองทรสัตป์ระกอบการพจิารณา อย่างไรก็
ด ีในกรณีทีม่กีารกู้ยมืเงนิใหม่เพื่อมาช าระหนี้เงนิกู้ยมืเดมิ (Refinancing) กองทรสัต์อาจมคีวามเสีย่งทีข่อ้ตกลงในสญัญา
กูย้มืเงนิฉบบัใหม่อาจมคีวามแตกต่างจากขอ้ตกลงในสญัญากูย้มืเงนิฉบบัเดมิ หรอืในกรณีทีม่กีารกูย้มืเงนิเพิม่เตมิอาจมขีอ้
สญัญาบางประการซึง่แตกต่างจากเดมิ และอาจจ ากดัการด าเนินงานของกองทรสัต ์

 
ทัง้นี้ ผูจ้ดัการกองทรสัตต์อ้งบรหิารจดัการกองทรสัตโ์ดยค านึงถงึความเสีย่งดงักล่าวโดยจะมมีาตรการในการตดิตาม

ผลการด าเนินงานของกองทรสัตแ์ละปัจจยัภายนอกต่างๆ รวมถงึแนวโน้มอตัราดอกเบีย้อย่างสม ่าเสมอ นอกจากนี้ ผูจ้ดัการ
กองทรสัต์อาจพจิารณาใชเ้ครื่องมือทางการเงนิเพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว เช่น การท าธุรกรรมเพื่อป้องกนัความเสีย่งจาก
ความผนัผวนของอตัราดอกเบี้ยหรอืการด าเนินการใดๆ กบัเจา้หนี้ เช่น การขอขยายระยะเวลาการช าระหนี้ หรอืการผ่อน
ผนัเงื่อนไขทีเ่ป็นอุปสรรคต่อการบรหิารจดัการกองทรสัตเ์ป็นตน้ โดยผูจ้ดัการกองทรสัต์จะด าเนินการดงักล่าวโดยค านึงถงึ
กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งและประโยชน์สงูสุดของผูถ้อืหน่วยทรสัตเ์ป็นส าคญั 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหน่วยทรสัตอ์าจไม่ไดร้บัเงนิปันผลจากกองทรสัต ์ในกรณีทีม่กีารผดิสญัญาภายใตส้ญัญากูย้มืเงนิ 
 
(9) กองทรสัต์ต้องพึ่งพำบุคคลภำยนอกส ำหรบักำรให้บริกำรบำงประกำร 

 
เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัจะมกีารว่าจา้งบุคคลภายนอกเพื่อใหบ้รกิารบางประการต่อทรพัย์สนิโครงการฯ  อาทเิช่น การ

ใหบ้รกิารน ้าประปา ไฟฟ้า ก๊าซปิโตรเลยีมเหลว และการบรกิารก าจดัขยะ ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์งึไม่สามารถรับประกนัไดว้่า
บุคคลภายนอกนัน้จะปฏิบัติตามข้อผูกพันของตนตามสัญญาในการให้บริการใดๆ ได้อย่างสมบูรณ์ อนึ่ง ถึงแม้จะมี
ขอ้ก าหนดในสญัญาในกรณีทีคู่่สญัญาปฏบิตัผิดิสญัญาหรอืเกดิเหตุการณ์ใดๆ อนัเป็นเหตุแห่งการเลกิหรอืผดิสญัญา ซึ่งให้
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สทิธแิก่ผูเ้ช่าหลกัทีจ่ะบอกเลกิสญัญาหรอืเรยีกค่าเสยีหายจากคู่สญัญาฝ่ายทีป่ฏบิตัผิดิสญัญาได ้แต่เหตุการณ์ทีคู่่สญัญาผดิ
สญัญาดงักล่าว อาจท าใหก้ารใหบ้รกิารใดๆ ต่อทรพัยส์นิโครงการฯ หยุดชะงกั อนัอาจเป็นอุปสรรคในการด าเนินธุรกจิ และ
มผีลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อกจิการ ฐานะการเงนิ ผลการด าเนินงาน และโอกาสทางธุรกจิของกองทรสัตไ์ด ้  

 
อย่างไรก็ด ีผู้จดัการกองทรสัต์เห็นว่า บรกิารจากบุคคลภายนอกที่ต้องให้บรกิารต่อทรพัย์สนิโครงการฯ นัน้เป็น

บริการที่สามารถหาผู้ให้บริการรายอื่นในตลาดมาทดแทนได้โดยไม่ล าบากมากนัก เนื่องจากเป็นบริการที่ต้องมีการ
ด าเนินการในโรงแรมเป็นการทัว่ไป ดงันัน้ ความเสีย่งทีก่ารหยุดชะงกัของบรกิารบางประการทีจ่ะเป็นอุปสรรคในการด าเนิน
ธุรกิจ และมผีลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อกิจการ ฐานะการเงนิ ผลการด าเนินงานของทรพัย์สนิโครงการฯ นัน้
น่าจะมคีวามเป็นไดค้่อนขา้งน้อย 
 
(10) กองทรสัต์ไม่มีอ ำนำจควบคมุผู้บริหำรโรงแรมได้โดยตรง 
 

ผลการด าเนินงานทางการเงนิของกองทรสัต ์ซึง่รวมถงึการจ่ายเงนิปันส่วนใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัต ์ขึน้กบัการจ่ายค่า
เช่าของผู้เช่าหลกั ทัง้นี้ ความสามารถของผู้เช่าหลกัในการจ่ายค่าเช่าขึ้นกับก าไรสุทธิจากการด าเนินงาน ของแต่ละ
ทรพัย์สนิโครงการฯ โดยบรษิัทผู้ให้เช่าทรพัย์สนิเขา้ท าสญัญาเช่ากบัผู้เช่าหลกัซึ่งมอี านาจเต็มที่ในการบรหิารทรพัย์สนิ
โครงการฯ ซึ่งผู้เช่าหลกัแต่ละรายจะเขา้ท าสญัญาบรหิารโรงแรมกบัผู้บรหิารโรงแรม โดยที่กองทรสัต์ไม่ได้เป็นคู่สญัญา
โดยตรงกบัผู้บริหารโรงแรมเหล่านี้ แต่ผลประกอบการของกองทรสัต์ จะยงัขึ้นอยู่กับการด าเนินงานของผู้เช่าหลกัและ
ผู้บรหิารโรงแรมอยู่ ดงันัน้ จงึอาจไม่สามารถรบัรองได้ว่าทรพัย์สนิโครงการฯ จะยงัคงด าเนินการ บรหิาร และได้รับการ
บ ารุงรกัษา ตามทีค่าดไวต้่อไปในอนาคต ซึง่อาจจะส่งผลกระทบต่อธุรกจิ ฐานะทางการเงนิ ผลการด าเนินงานของกองทรสัต์
ได ้ 

 
อย่างไรก็ตาม ผู้บริหารโรงแรมของทรพัย์สินโครงการฯ ซึ่งได้รบัการว่าจ้างจากผู้เช่าหลกัเหล่านี้ถือได้ว่าเป็น

ผูบ้รหิารโรงแรมทีม่คีวามเชีย่วชาญ มีชื่อเสยีง และมปีระสบการณ์ในการบรหิารโรงแรมเป็นอย่างด ีนอกจากนัน้ ผูบ้รหิาร
โรงแรมยังมีหน้าที่ในการปฏิบัติตามเงื่อนไขและข้อก าหนดตามสัญญาบริหารจัดการโรงแรม (Hotel Management 
Agreement) โดยผูจ้ดัการกองทรสัต์จะด าเนินการควบคุมและตรวจสอบการด าเนินงานของผูจ้ดัการกองทรสัต์ผ่านผูใ้หเ้ช่า
ทรพัยส์นิและสญัญาเช่าทรพัยส์นิโครงการฯ ต่อไป 

 

(11) ควำมเส่ียงจำกกำรไม่สำมำรถหำผู้เช่ำหลกัได้ในอนำคต 
 
ภายใต้สญัญาเช่า บรษิัทผู้ใหเ้ช่าทรพัย์สนิมแีละผูเ้ช่าหลกัตกลงท าสญัญาเช่าซึ่งมรีะยะเวลาการเช่า 3 ปี และเมื่อ

สญัญาเช่าครบก าหนด บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิและผูเ้ช่าหลกัตกลงจะใหผู้เ้ช่าหลกัเช่าทรพัย์สนิต่อไปอกีคราวละ 3 ปีโดย
อตัโนมตั ิ(automatic renewal) จนกว่าบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิจะขาดคุณสมบตัใินการเป็นเจา้ของหรอืมสีทิธใินทรพัยส์นิที่ 

 
ในกรณีทีส่ญัญาเช่าของทรพัย์สนิโครงการฯ สิน้สุดลงโดยมกีารบอกเลกิสญัญาเช่าดงักล่าวก่อนครบก าหนดระยะเวลา
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การเช่าตามสญัญา บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิอาจต้องใชเ้วลาหาบุคคลอื่นเพื่อเขา้มาเป็นผูเ้ช่าหลกัของทรพัย์สนิโครงการฯ ราย
ใหม่แทนผูเ้ช่าหลกัเดมิ ซึ่งบุคคลดงักล่าวอาจมคีุณสมบตัหิรอืความสามารถไม่เทยีบเท่ากบัผูเ้ช่าหลกัเดมิ หรอือาจไม่สามารถ
หาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่ทีส่ามารถจ่ายค่าเช่าไดเ้ท่ากบัผูเ้ช่าหลกัรายเดมิได ้ซึ่งอาจส่งผลกระทบโดยตรงต่อรายไดข้องกองทรสัต์
และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัตต์ามล าดบั 

 
นอกจากนี้ หากผูเ้ช่าหลกัมขีอ้จ ากดัทางกฎหมายหรอืขาดคุณสมบตับิางประการทีก่ฎหมายก าหนดไวซ้ึ่งไม่ไดเ้กดิ

จากความผดิหรอืความประมาทเลนิเล่อของผูเ้ช่าหลกั อนัท าใหผู้เ้ช่าหลกัไม่สามารถต่อสญัญาเช่านี้ได ้ผูเ้ช่าหลกัไม่มหีน้าที่
รบัผดิตามสญัญา แต่จะถอืว่าเป็นเหตุผดินัดทีอ่าจเป็นเหตุใหเ้ลกิสญัญา ซึง่จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อรายไดข้องกองทรสัต์
และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัตเ์ช่นกนั  

 
อย่างไรก็ด ีหากผู้เช่าหลกัยงัสามารถเช่าทรพัย์สนิโครงการฯ นัน้ เพื่อบรหิารต่อไปได้อีกระยะเวลาหนึ่งเป็นการ

ชัว่คราว ผูเ้ช่าหลกัและบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิจะตอ้งร่วมกนัหาแนวทางเพื่อใหม้ผีูเ้ช่ารายอื่นเขา้มาเช่าทรพัยส์นิโครงการฯ 
เพื่อบรหิารแทนผูเ้ช่าหลกั ในกรณีนี้ ผูเ้ช่าหลกัตกลงทีจ่ะต่อระยะเวลาการเช่าเพื่อบรหิารต่อไปจนกว่าจะสามารถหาผูเ้ช่าอืน่
เขา้มาเช่าทรพัยส์นิโครงการฯได ้ทัง้นี้ บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิและผูเ้ชา่หลกัจะร่วมกนัก าหนดเงือ่นไขของสญัญาเช่าทีข่ยาย
ระยะเวลาออกไป 

 
ทัง้นี้ เนื่องจากทรพัย์สนิโครงการฯ เป็นทรพัย์สนิทีไ่ดร้บัการดูแลและปรบัปรุงใหอ้ยู่ในสภาพทีด่ ีและจากขอ้มูลใน

อดตีนัน้ทรพัย์สนิโครงการฯ มลูีกค้าเขา้มาใชบ้รกิารอย่างต่อเนื่อง สถานที่ตัง้นัน้ตัง้อยู่ในบรเิวณทีม่คีวามสามารถในการ
ดงึดูดผูม้าใชบ้รกิาร ประกอบกบัทรพัย์สนิโครงการฯ แต่ละแห่งมผีูบ้รหิารโรงแรมทีม่คีวามเชีย่วชาญในการประกอบธุรกจิ
โรงแรมด าเนินการบรหิารจดัการโรงแรมอยู่และมชีื่อเสยีงเป็นทีรู่จ้กัเป็นอย่างดใีนบรเิวณนัน้ๆ ดว้ยเหตุดงักล่าว ความเสี่ยง
ที่จะไม่สามารถหาผูเ้ช่าหลกัรายใหม่เพื่อมาเช่าทรพัย์สนิโครงการฯ ได้นัน้น่าจะมคีวามเป็นไปค่อนขา้งต ่า นอกจากนี้ ใน
กรณีที่ไม่สามารถหาผู้เช่าหลกัมาเช่าทรพัย์สนิโครงการฯ ได้นัน้ ยงัสามารถพจิารณาทางเลอืกอื่นโดยการน าทรพัย์สิน
โครงการฯ ออกขายใหแ้ก่บุคคลภายนอกได้ เนื่องดว้ยลกัษณะ สภาพ จ านวนผูใ้ชบ้รกิาร และทีต่ัง้ของทรพัยส์นิโครงการฯ 
นัน้น่าจะสามารถดงึดูดความสนใจจากนักลงทุนอสงัหาริมทรพัย์ได้ไม่ยาก อย่างไรก็ดี ในกรณีที่เป็นการขายทรพัย์สนิ
โครงการฯ อนัเนื่องมาจากเหตุดงักล่าวขา้งต้น ซึ่งจะต้องด าเนินการขายในระยะเวลาที่จ ากดั อาจส่งผลให้ราคาซื้อขาย
ทรพัยส์นิโครงการฯต ่ากว่ามลูค่าการเขา้ลงทุนของทรพัยส์นิโครงการฯทีก่องทรสัตไ์ดเ้ขา้ลงทุนในตอนแรก 

 
(12) กองทรัสต์อำจไม่สำมำรถใช้ประโยชน์จำกประสบกำรณ์ของบริษัทผู้ขำยฯ ในกำรด ำเนินงำนของ       

ทรพัยสิ์นโครงกำรฯ ภำยหลงัจำกครบก ำหนดระยะเวลำห้ำมขำยหน่วยทรสัต์  
 
 ภายหลงัการเสนอขายหน่วยทรสัตค์รัง้แรกเสรจ็สิน้ บรษิทัผูข้ายทรพัยส์นิหลกัทีล่งทุนครัง้แรกและบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง

ซึ่ง ได้แก่ บริษัท PT Agung Podomoro Land Tbk. และบริษัท Leebro Holding Pte Ltd ได้เข้าถือหน่วยทรัสต์ของ
กองทรสัตน์ี้ ในสดัส่วนตามทีไ่ดต้กลงกนัไว ้ซึง่เท่ากบั 63,928,100 หน่วย (หรอืรอ้ยละ 18.12 ของจ านวนหน่ายทรสัตท์ีอ่อก
และเสนอขายในครัง้แรก) และ 4,417,200 หน่วย (หรอืรอ้ยละ 1.25 ของจ านวนหน่วยทรสัตท์ีอ่อกและเสนอขายในครัง้แรก) 
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ตามล าดบั โดยบรษิทัดงักล่าวตกลงทีจ่ะไม่ขายหน่วยทรสัตข์องตนทีไ่ดจ้องซื้อตามสญัญาซื้อขายหุน้ในระยะเวลา 2 ปี นับ
จากวนัแรกทีม่กีารซื้อขายหน่วยทรสัตใ์นตลาดหลกัทรพัย์ (วนัที ่27 ธนัวาคม 2560) 

 
การทีบ่รษิทัผูข้ายฯ เขา้มาถอืหน่วยทรสัตข์องกองทรสัต์จะท าใหผ้ลประโยชน์ของบรษิทัผูข้ายฯ ดงักล่าวสอดคล้อง

กบัผลประโยชน์ของผูถ้ือหน่วยทรสัต์จากการมส่ีวนไดเ้สยีในฐานะผู้ถอืหน่วยทรสัต์ตามสดัส่วนของหน่วยทรสัต์ทีถ่อืโดย
ผูข้ายฯ นอกจากนี้ ภายในระยะเวลาทีบ่รษิทัผูข้ายฯ ดงักล่าวตกลงทีจ่ะไม่ขายหน่วยทรสัตท์ีต่นจองซื้อตามสญัญา ผูจ้ดัการ
กองทรสัต์จะตดิตามความครบถ้วนของจ านวนหน่วยทรสัตท์ีถ่อืโดยบรษิทัผูข้ายฯ ดงักล่าวใหเ้ป็นไปตามขอ้ตกลงทีร่ะบุไว้
ในสญัญา โดยจะตรวจสอบรายชื่อจากทะเบยีนผูถ้อืหน่วยทรสัต์ทีม่อียู่ทัง้หมดอย่างน้อยไตรมาสละ 1 ครัง้ ทัง้นี้หากพบว่า 
ไม่ปฏบิตัติามขอ้ตกลงดงักล่าว ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะด าเนินการตามความเหมาะสม และ/หรอื ตามสทิธทิีม่ตีามกฎหมาย 
อย่างไรกต็าม ไม่มสีิง่ใดรบัประกนัไดว้่าบรษิทัผูข้ายฯ ดงักล่าวจะไม่จ าหน่าย หรอืโอนหน่วยทรสัตท์ีต่นถอือยู่ดงักล่าวไม่ว่า
ทัง้หมดหรอืแต่บางส่วนภายหลงัสิน้ระยะเวลาหา้มขายหน่วยทรสัต์ของบรษิทัผูข้ายฯ ที่จองซื้อตามสญัญา ในกรณีทีบ่รษิทั
ผูข้ายฯ ดงักล่าวตดัสนิใจโอนหรอืขายหน่วยทรสัต์ ท าใหบ้รษิทัผูข้ายฯ ไม่มส่ีวนไดส่้วนเสยีในฐานะผูถ้อืหน่วยทรสัต์ และ
อาจขาดแรงจงูใจในการใชป้ระสบการณ์ของบรษิทัผูข้ายฯ ใหเ้ป็นประโยชน์แก่กองทรสัต์ในการจดัการทรพัยส์นิโครงการฯ 
เช่น การให้ค าแนะน าต่อกองทรสัต์ในด้านกฎหมาย แนวปฏิบตัิและขัน้ตอนการด าเนินการต่างๆ ในประเทศที่ทรพัย์สนิ
ตัง้อยู่ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อการจดัการทรพัย์สินโครงการฯ และอาจจะส่งผลถึงผลการด าเนินงานของกองทรสัต์และ
ความสามารถของกองทรัสต์ในการจ่ายผลประโยชน์ให้ผู้ถือหน่วยทรัสต์  ณ. สิ้นปี 2563 แม้ว่าข้อตกลงที่จะไม่ขาย
หน่วยทรสัต์ของบริษัทผู้ขายทรพัย์ที่ได้จองซื้อตามสญัญาซื้อขายหุ้นในระยะเวลา 2 ปี นับจากวนัแรกที่มีการซื้อขาย
หน่วยทรสัตใ์นตลาดหลกัทรพัย์ ไดค้รบก าหนดแล้ว (ตัง้แต่สิน้ปี 2562) แต่บรษิทัผูข้ายทรพัยก์ย็งัไม่มกีารขายหน่วยทรสัต์
ออกมาแต่อย่างใด 

 
อย่างไรกด็ ีเน่ืองจากทรพัยส์นิโครงการฯ ของกองทรสัตจ์ะยงัคงบรหิารโดยผูบ้รหิารโรงแรมผูม้ปีระสบการณ์ในระดบั

สากลและมปีระสบการณ์ในประเทศทีเ่กี่ยวขอ้งนัน้ๆ จงึน่าจะสามารถลดความเสี่ยงจากผลกระทบต่อการด าเนินงานและ
สภาพทางการเงนิของทรพัย์สนิโครงการฯ ตลอดจนผลการด าเนินงานของกองทรสัต์ไดภ้ายหลงัจากทีพ่นัธมติรทางธุรกิจ
ตดัสนิใจโอนหรอืขายหน่วยทรสัตแ์ลว้  

 
(13) กองทรสัต์อำจเข้ำท ำธุรกรรมป้องกนัควำมเส่ียงจำกอตัรำดอกเบี้ย และอตัรำแลกเปล่ียนเงินตรำ ซ่ึงอำจจะ

จ ำกดัผลประโยชน์ท่ีกองทรสัต์จะได้รบัจำกทรพัย์สินโครงกำรฯ และกำรเข้ำท ำธุรกรรมดงักล่ำวไม่สำมำรถ
คุ้มครองควำมเส่ียงจำกอตัรำดอกเบีย้ และอตัรำแลกเปล่ียนเงินตรำทัง้หมด 

 
การลงทุนของกองทรสัต์ประกอบด้วยการลงทุนในหลายประเทศ ซึ่งรายได้ที่กองทรสัต์จะได้รบันัน้เป็นสกุลเงนิ

ต่างประเทศ เช่น เงินสกุลดอลลาร์สหรฐั นอกจากนี้ รายได้และรายจ่ายของบริษัทผู้ให้เช่าทรพัย์สินและบริษัทโฮลดิ้ง
ต่างประเทศจะเป็นสกุลเงนิของประเทศที่เกี่ยวขอ้งนัน้ๆ ในขณะที่เงนิที่ได้รบัจากการระดมทุนและการจ่ายผลประโยชน์
ใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัตจ์ะเป็นสกุลเงนิบาท ท าใหก้องทรสัตต์อ้งรบัความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น 
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โดยรายไดท้ีเ่กดิจากทรพัยส์นิโครงการฯ ในประเทศเวยีดนามและอนิโดนีเซยี จะอยู่ในรปูของเงนิสกุลดองเวยีดนาม
และรูเปียอนิโดนีเซยี แต่จะเทยีบเคยีง (benchmark) จากเงนิสกุลดอลลาร์สหรฐั โดยผูเ้ช่าหลกัจะช าระเงนิใหก้บับรษิทัผูใ้ห้
เช่าทรัพย์สินในรูปของเงินสกุลเวียดนามดอง และ รูเปียอินโดนีเซีย ตามล าดับ และบริษัทผู้ให้เช่าทรัพย์สินจะจ่าย
ผลประโยชน์ในรูปของเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐให้กับบริษัทโฮลดิ้งต่างประเทศ และให้กับบริษั ท Strategic Hospitality 
Holding Limited (BVI) ต่อไป ด้วยลกัษณะรายรบัที่อยู่ในรูปของเงินสกุลดอลลาร์สหรฐั ผู้จดัการกองทรสัต์จะพจิารณา
ด าเนินการใหก้องทรสัตเ์ขา้ท าธุรกรรมป้องกนัความเสีย่ง หรอืเขา้ท าสญัญาซื้อขายล่วงหน้าส าหรบัอตัราแลกเปลีย่นระหว่าง
เงนิสกุลดอลลาร์สหรฐัและเงนิบาท โดยผูจ้ดัการกองทรสัต์จะพจิารณาถงึความเหมาะสมของกลไกและเครื่องมอืในการลด
ความเสีย่ง รวมถงึพจิารณาปัจจยัอื่น ๆ ประกอบ เช่น กฎหมายและกฎเกณฑ์ทีเ่กี่ยวขอ้ง อตัราดอกเบี้ย และค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินการ เป็นตน้ นอกจากนี้ ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะคอยตรวจสอบอตัราแลกเปลีย่น (Swap Point Rate) ทุก ๆ 3 เดอืน
เพื่อพจิารณาความเหมาะสมในการเขา้ท าธุรกรรมป้องกนัความเสีย่ง  

 
อย่างไรกด็ ีกองทรสัตอ์าจจะไม่สามารถเขา้ท าธุรกรรมป้องกนัความเสีย่งไดเ้สมอไป และการป้องกนัความเสีย่งอาจ

ไม่ให้ผลตอบแทนตามที่คาดหวังต่อผลการด าเนินงานของกองทรัสต์ หรือต่อสถานภาพทางการเงินของกองทรัสต์ 
นอกจากนี้ไม่มกีารป้องกันความเสี่ยงใดที่จะป้องกันกองทรสัต์ จากความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับการเปลี่ยนแปลงในอตัรา
ดอกเบี้ยและอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศทัง้หมดได้ ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบในทางลบต่อมูลค่าทรพัย์สินของ
กองทรสัต์ได้ อนึ่ง การท าธุรกรรมป้องกันความเสี่ยงอาจไม่สามารถคุ้มครองกองทรสัต์จากความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้
ทัง้หมด หรอือาจส่งผลกระทบในทางลบต่อกองทรสัตเ์น่ืองจากสาเหตุดงัต่อไปนี้  

 
• ธุรกรรมป้องกนัความเสีย่งทีม่อียู่อาจไม่สอดคลอ้งโดยตรงกบัความเสีย่งทีต่อ้งการไดร้บัความคุม้ครอง  
• ระยะเวลา หรอืจ านวนเงนิทีต่ัง้ไวส้ าหรบัการป้องกนัความเสีย่งอาจไม่สมัพนัธ์กบัระยะเวลาของความต้องการ

ใชท้ีเ่กีย่วขอ้ง  
• คู่สญัญาภายใตธุ้รกรรมป้องกนัความเสีย่งอาจไม่ปฏบิตัติามสญัญาในหน้าทีท่ีต่อ้งช าระ  
• ความน่าเชื่อถอืของคู่สญัญาทีค่า้งช าระเงนิตามธุรกรรมป้องกนัความเสีย่งอาจถูกลดระดบัลงจนถงึระดบัทีท่ า

ใหก้องทรสัตไ์ม่สามารถขายใชห้รอืโอนสทิธใินฝัง่ของตนในธุรกรรมป้องกนัความเสีย่งนี้ได ้
• มูลค่าของตราสารอนุพันธ์ส าหรับการป้องกันความเสี่ยงอาจถูกปรับปรุงในอนาคตเพื่อให้สอดคล้องกับ

มาตรฐานทางบญัชใีนการสะทอ้นการเปลีย่นแปลงของมลูค่ายุตธิรรม  
• การปรบัลดลงของมลูค่าของตราสารป้องกนัความเสีย่งอย่างมนีัยส าคญั อนัเกดิจากการลดมลูค่าเพื่อใหเ้ท่ากบั

มลูค่ายุตธิรรม จะส่งผลใหม้ลูค่าทรพัยส์นิสุทธ ิ(NAV) ของกองทรสัตล์ดลงได ้และการท าธุรกรรมป้องกนัความ
เสี่ยงโดยทัว่ไปจะมคี่าใช้จ่ายในการด าเนินการ ซึ่งอาจจะส่งผลให้ผลตอบแทนโดยรวมลดลง โดยค่าใช้จ่าย
เหล่านี้อาจจะเพิ่มขึ้นเมื่อระยะเวลาของการท าธุรกรรมป้องกันความเสี่ยงเพิ่มขึ้น หรือในช่วงเวลาที่อตัรา
ดอกเบี้ยปรบัตวัขึน้และมคีวามผนัผวน ซึ่งค่าใชจ้่ายเหล่านี้อาจจะจ ากดัจ านวนผลตอบแทนทีจ่ะสามารถจ่าย
ใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัต์ได ้ทัง้นี้ ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะพจิารณาประโยชน์การเขา้ท าธุรกรรมป้องกนัความเสีย่ง
ประกอบกบัค่าใชจ้่ายในการท าธุรกรรม 
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(14) กำรจ่ำยผลประโยชน์จำกกำรด ำเนินงำนของทรพัยสิ์นโครงกำรฯ แก่กองทรสัต์ขึ้นอยู่กบัรปูแบบในกำรส่งเงิน 
ซ่ึงอำจมีกำรเปล่ียนแปลง และอำจได้รบัผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงมำตรฐำนกำรควบคมุ กำรเคลื่อนย้ำย
เงินทุน หลกัเกณฑเ์ก่ียวกบักำรส่งเงิน และกำรควบคมุกำรแลกเปล่ียนเงินในแต่ละประเทศท่ีกองทรสัต์ลงทุน 
 
การเขา้ลงทุนเพื่อใหไ้ดม้าซึ่งทรพัย์สนิของกองทรสัต์ ประกอบดว้ยการลงทุนทัง้ทางตรงและทางออ้มในทรพัยส์นิใน

หลายประเทศ รวมถงึการใหกู้ย้มืเงนิแก่บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัยส์นิ ดงันัน้ การทีบ่รษิทัทีก่องทรสัตล์งทุนตัง้อยู่ในแต่ละประเทศ 
จงึมรีปูแบบในการส่งเงนิระหว่างบรษิทัทีแ่ตกต่างกนั โดยมรีปูแบบในการส่งเงนิต่างๆ ดงันี้ 1) การช าระเงนิตน้ของเงนิกูย้มื
ผูถ้อืหุน้ 2) การช าระดอกเบีย้ของเงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้ 3) ค่าธรรมเนียมการบรหิารและค่าบรกิาร และ 4) เงนิปันผล เป็นตน้ ซึง่
รูปแบบในการส่งเงนิแต่ละวธิมีผีลประโยชน์ ภาษี และค่าธรรมเนียมทีแ่ตกต่างกนั นอกจากนี้ การลงทุนจงึต้องปฏบิตัติาม
มาตรฐานการควบคุมการเคลื่อนย้ายเงินทุน กฎเกณฑ์เกี่ยวกบัการส่งเงนิ และการควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินในแต่ละ
ประเทศ ซึ่งท าใหก้องทรสัต์อาจจะไดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งจากอตัราแลกเปลี่ยนและกฎเกณฑ์ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการส่ง
เงนิแก่กองทรสัต ์

 
ยกตวัอย่างเช่น 1) การส่งเงนิโดยการจ่ายเงนิปันผลในบางประเทศ เช่น ในประเทศอนิโดนีเซยี บรษิทัจะสามารถ

จ่ายเงนิปันผลจากก าไรสะสม และสามารถจ่ายไดใ้นกรณีทีม่กี าไรสุทธหิลงัหกัภาษแีละหกัค่าเสื่อมราคา (ซึง่เป็นค่าใชจ้่ายที่
ไม่ใช่เงนิสด) แล้วเท่านัน้ และเนื่องจากบรษิทัมคี่าใชจ้่ายทีไ่ม่ใช่เงนิสดเหล่านี้จงึท าใหบ้รษิทัอาจมสีภาพคล่องส่วนเกนิทีไ่ม่
สามารถจ่ายออกมาในรปูของเงนิปันผลได ้2) การส่งเงนิในรปูของการช าระเงนิตน้ของเงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้นัน้มขีอ้จ ากดั โดยจะ
สามารถกระท าไดใ้นกรณีทีม่กีารกูย้มืเงนิระหว่างบรษิทั และมยีอดเงนิตน้คงเหลอืเท่านัน้ โดยหากมกีารช าระเงนิตน้ของเงนิ
กู้ยมืครบตามจ านวน กองทรสัต์อาจมคีวามจ าเป็นในการเปลี่ยนรูปแบบในการส่งเงนิระหว่างบรษิทัทีเ่ขา้ลงทุน ซึ่งอาจมี
ผลประโยชน์ ภาษี และค่าธรรมเนียมที่แตกต่างจากเดมิ และอาจมผีลกระทบต่อการจ่ายผลประโยชน์จากการด าเนินงาน
ของทรพัยส์นิโครงการฯ แก่กองทรสัต ์ 

รายละเอยีดตามแผนภาพผลประโยชน์ ภาษ ีและค่าธรรมเนียมทีเ่กีย่วขอ้งของทรพัยส์นิโครงการฯ เป็นดงันี้ 
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แผนภำพผลประโยชน์ ภำษี และค่ำธรรมเนียมท่ีเก่ียวข้องของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park  
โครงสร้ำงกำรถือหุ้นของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
 

 

 
ชัน้ท่ี 1 ประเทศอินโดนีเซีย 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia 

รายไดค้่าเช่า ภาษสีุดทา้ย (Final Tax) รอ้ยละ 
10 (4) 

หกั : ค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัทรพัยส์นิ  
หกั : ค่าใชจ้่ายค่าธรรมเนียมในการบรหิารและค่าบรกิาร
ให ้บรษิทั SHR Indonesia Pte.Ltd   

ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายรอ้ยละ 20 

หกั : ดอกเบีย้จ่ายส าหรบัเงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้ บรษิทั SHR 
Indonesia Pte.Ltd  

ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายรอ้ยละ 20 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ(2)  -ไม่ม ี 
รำยกำรอ่ืน 
จ่ายช าระคนืเงนิตน้ให ้บรษิทั SHR Indonesia Pte.Ltd (1) -ไม่ม-ี 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธ ิ(ถา้ม)ี  ให ้บรษิทั SHR 
Indonesia Pte.Ltd (3)  

ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายรอ้ยละ 20  

หมายเหตุ :   
(1) ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia  มเีงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้ดงักล่าวเหลอือยู่จ านวนประมาณ 1,037,361 ลา้นรูเปียอนิโดนเีซยี 

(ประมาณ 73.55 ลา้นดอลลารส์หรฐั) ซึง่คาดว่าเงนิกูย้มืดงักลา่วจะถูกช าระคนืทัง้หมดในระยะเวลาประมาณ 11 ปี (โดยค านวณจากรายไดท้ีไ่ดร้บัจาก
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ค่าเชา่พืน้ฐานในปัจจุบนั) ยกเวน้ในกรณทีีผู่ถ้อืหุน้จะใหเ้งนิกูย้มืเพิม่เตมิ ทัง้นี้ระยะเวลาช าระคนืเงนิกูด้งักลา่วจะขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงานของ
โรงแรมทีจ่ะเกดิขึน้จรงิในอนาคตและความเหมาะสมในการช าระคนืเงนิกูเ้พื่อส่งเงนิกลบัใหม้ปีระสทิธภิาพมากทีสุ่ด โดยเงนิกูย้มืผูถ้อืหุ้นดงักล่าวเป็น
ส่วนหนึ่งในวธิกีารส่งเงนิกลบั นอกเหนือไปจากการส่งเงนิกลบัโดยวธิอีื่น เช่น เงนิปันผล ดอกเบีย้ รายไดใ้นการบรหิารและการบรกิาร เป็นตน้ ซึง่แต่
ละวธิจีะมภีาระภาษทีีแ่ตกต่างกนั 

(2) ไม่เสยีภาษนีิตบิคุคล หากเป็นกจิการทีไ่ดร้บัรายไดค้่าเช่าทีต่อ้งเสยีภาษสีดุทา้ย (Final Tax) ไปแลว้ 
(3) เงนิปันผลจะถูกใชเ้มื่อบรษิทัมกี าไรในอนาคต 
(4) ภาษมีลูค่าเพิม่จะคดิในอตัรารอ้ยละ 10 ของค่าเช่า ในกรณีของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park จะสามารถใชป้ระโยชน์จากภาษซีื้อทีเ่กดิจาก

การซื้อทรพัยส์นิโรงแรม Pullman Jakarta Central Park เพื่อมาหกัภาษขีาย โดยภาษซีื้อ ณ 31 ธนัวาคม 2563 ของบรษิทั PT SHR Hotel Indonesia 
อยู่ที่ประมาณ 109,483 ล้านรูเปียอนิโดนีเซยี (ประมาณ 7.34 ล้านดอลลาร์สหรฐั) ซึ่งคาดว่าจะสามารถใชป้ระโยชน์จากภาษซีื้อดงักล่าวไดป้ระมาณ 
13 ปี (โดยค านวณจากรายได้ที่ได้รบัจากค่าเช่าพื้นฐานในปัจจุบนั) ทัง้นี้ขึ้นอยู่กบัผลการด าเนินงานที่จะเกดิขึ้นจริงของโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park ในอนาคต โดยหากภาษซีื้อดงักล่าวหมดลง โรงแรมจะมภีาระภาษมีลูค่าเพิม่ในอตัรารอ้ยละ 10 ของค่าเช่า  

 

ชัน้ท่ี 2 บีวีไอ 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั SHR Indonesia Pte.Ltd  

รายไดด้อกเบีย้รบัจาก บรษิทั PT SHR Hotel 
Indonesia 

 

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั PT SHR Hotel 
Indonesia 

 

รายไดใ้นการบรหิารและการบรกิารจาก บรษิทั PT 
SHR Hotel Indonesia 

 

หกั : รายจ่ายอื่น ๆ  
ก าไรสุทธ(ิ1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
รบัคนืเงนิกูจ้าก บรษิทั PT SHR Hotel Indonesia  
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิห ้บรษิทั Strategic 
Hospitality Holdings Limited (2) 

-ไม่ม-ี 

หมายเหตุ :  
(1) บรษิทัทีต่ ัง้อยู่ใน บวีไีอ ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 
(2) บวีไีอ จ่ายเงนิปันผลสามารถท าไดภ้ายใตก้ารทดสอบความเพยีงพอของทรพัยส์นิสุทธ ิ(Solvency Test) โดยหากฝัง่ทรพัยส์นิยงัมากกว่าหนี้สนิ จะ

สามารถจ่ายเงนิสดสว่นเกนิออกมาจากก าไรสุทธใินรูปการจา่ยเงนิปันผลได ้ 

ชัน้ท่ี 3 บีวีไอ 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั Strategic Hospitality 
Holdings Limited  

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั SHR Indonesia Pte.Ltd   
หกั : รายจ่ายอื่น ๆ  
ก าไรสุทธ(ิ1)  -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิหก้องทรสัต์ (2) -ไม่ม-ี 
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หมายเหตุ :  
(1) บรษิทัทีต่ ัง้อยู่ใน บวีไีอ ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 
(2) บวีไีอ จ่ายเงนิปันผลสามารถท าไดภ้ายใตก้ารทดสอบความเพยีงพอของทรพัยส์นิสุทธ ิ(Solvency Test) โดยหากฝัง่ทรพัยส์นิยงัมากกว่าหนี้สนิ จะ

สามารถจ่ายเงนิสดสว่นเกนิออกมาจากก าไรสุทธใินรูปการจา่ยเงนิปันผลได ้และ ยกเวน้ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายจากเงนิปันผล 

 
ชัน้ท่ี 4 ประเทศไทย 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

กองทรสัต ์

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั Strategic Hospitality 
Holdings Limited  
หกั : รายจ่ายทีเ่กีย่วกบัการบรหิารกองทรสัต์  
ก าไรสุทธ(ิ1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิหผู้ถ้อืหน่วย   

หมายเหตุ : กองทรสัต์ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 
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แผนภำพผลประโยชน์ ภำษี และค่ำธรรมเนียมท่ีเก่ียวข้องของโรงแรม  Capri by Fraser และโรงแรม IBIS Saigon 
South 
 
โครงสร้ำงกำรถือหุ้นของโรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม IBIS Saigon South 

 

 
ชัน้ท่ี 1 ประเทศเวียดนำม 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั Luxel APT Company Limited 
และ บรษิทั Viethan Hotel Corporation 

รายไดค้่าเช่า  
หกั : ค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัทรพัยส์นิ  
หกั : ค่าใชจ้่ายค่าธรรมเนียมในการบรหิารและการ
บรกิารให ้บรษิทั BBDM Singapore Pte Ltd และ 
บรษิทั BBVN Pte Ltd 

ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายรอ้ยละ 10 

หกั : ดอกเบีย้จ่ายส าหรบัเงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้ บรษิทั 
SHR Finco Pte Ltd และ บรษิทั SHR IBIS Pte 
Ltd  

ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายรอ้ยละ 5 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ ภาษนีิตบิุคคลรอ้ยละ 20 
รำยกำรอ่ืน 
จ่ายช าระคนืเงนิตน้ให ้บรษิทั SHR Finco Pte Ltd 
และ บรษิทั SHR IBIS Pte Ltd (1) 

-ไม่ม-ี 

เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธ ิ(ถา้ม)ี  ให ้บรษิทั 
BBDM Singapore Pte Ltd และ บรษิทั BBVN 
Pte Ltd (2) 

-ไม่ม-ี 
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หมายเหตุ :  
(1) ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั Luxel APT Company Limited และ บรษิทั Viethan Hotel Corporation มเีงนิกูย้มืผูถ้อืหุน้ดงักล่าวเหลอือยู่ จ านวน

ประมาณ 8.03  ลา้นดอลลารส์หรฐั และ 3.03 ลา้นดอลลารส์หรฐั ตามล าดบั ซึง่คาดว่าเงนิกูย้มืดงักลา่วจะถูกช าระคนืทัง้หมดในระยะเวลาประมาณ 7ปี 
และ 5  ปี ตามล าดบั (โดยค านวณจากรายไดท้ีไ่ดร้บัจากค่าเช่าพืน้ฐานในปัจจุบนั) ยกเวน้ในกรณีทีผู่ถ้อืหุน้จะใหเ้งนิกูย้มืเพิม่เตมิ ทัง้นี้ระยะเวลาช าระ
คืนเงนิกู้ดงักล่าวจะขึ้นอยู่กบัผลการด าเนินงานของโรงแรมที่จะเกดิขึ้นจริงในอนาคตและความเหมาะสมในการช าระคนืเงนิกู้เพื่อส่งเงนิกลับให้มี
ประสทิธภิาพมากที่สุด โดยเงนิกู้ยมืผูถ้อืหุ้นดงักล่าวเป็นส่วนหนึ่งในวธิกีารส่งเงนิกลบั นอกเหนือไปจากการส่งเงนิกลบัโดยวธิอีื่น เช่น เงนิปันผล 
ดอกเบีย้ รายไดใ้นการบรหิารและการบรกิาร เป็นตน้ ซึง่แต่ละวธิจีะมภีาระภาษทีีแ่ตกต่างกนั 

(2) เงนิปันผลจะถูกใชเ้มื่อบรษิทัมกี าไรในอนาคต 
 
ชัน้ท่ี 2.1 บวีีไอ 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั SHR Finco Pte Ltd. 
 และ บรษิทั SHR IBIS Pte Ltd. 

รายไดด้อกเบีย้รบัจาก บรษิทั Luxel APT 
Company Limited และ บรษิทั Viethan Hotel 
Corporation 

 

หกั : ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ  
ก าไรสุทธ ิ(1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
รบัคนืเงนิกูจ้าก บรษิทั Luxel APT Company 
Limited และ บรษิทั Viethan Hotel Corporation 

 

เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิห ้บรษิทั Strategic 
Hospitality Holdings Limited (2) 

-ไม่ม-ี 
 

หมายเหตุ :  
(1) บรษิทัทีต่ ัง้อยู่ใน บวีไีอ ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 
(2) บวีไีอ จ่ายปันผลโดยวธิ ีSolvency Test ซึง่จะทดสอบจากฝัง่ทรพัยส์นิ และฝัง่หนี้สนิ ซึง่หากฝัง่ทรพัยส์นิยงัมากกว่าหนี้สนิ จะสามารถจ่ายเงนิสด

ส่วนเกนิออกมาจากก าไรสุทธใินรปูการจา่ยเงนิปันผลได ้และ ยกเวน้ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายจากเงนิปันผล 
 

ชัน้ท่ี 2.2 ประเทศสิงคโปร ์
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั BBDM Singapore Pte Ltd. และ 
บรษิทั BBVN Pte Ltd. 

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั Luxel APT 
Company Limited และ บรษิทั Viethan Hotel 
Corporation 

 

รายไดใ้นการบรหิารและค่าบรกิารจาก บรษิทั 
Luxel APT Company Limited และ บรษิทั 
Viethan Hotel Corporation 

 

หกั : ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ  
ก าไรสุทธ(ิ1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิห ้บรษิทั Strategic 
Hospitality Holdings Limited (2) 

-ไม่ม-ี 
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หมายเหตุ :  
(1) ไม่มเีนื่องจากเป็นรายไดป้ระเภททีไ่ดร้บัการยกเวน้ภาษ ีเช่นรายไดเ้งนิปันผลทีไ่ดร้บัจากการลงทุนในต่างประเทศ เป็นตน้ 
(2) ประเทศสงิคโปร ์ยกเวน้ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายจากเงนิปันผล 

 
ชัน้ท่ี 3 บีวีไอ 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

บรษิทั Strategic Hospitality Holdings 
Limited  

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั SHR Finco Pte Ltd 
และ บรษิทั SHR IBIS Pte Ltd  และ บรษิทั 
BBDM Singapore Pte Ltd และ บรษิทั BBVN 
Pte Ltd  
หกั : ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ  
ก าไรสุทธ(ิ1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิหก้องทรสัต์ (2) -ไม่ม-ี 

หมายเหตุ :  
(1) บรษิทัทีต่ ัง้อยู่ในบวีไีอ ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 
(2) บวีไีอ จ่ายเงนิปันผลสามารถท าไดภ้ายใตก้ารทดสอบความเพยีงพอของทรพัยส์นิสุทธ ิ(Solvency Test) โดยหากฝัง่ทรพัยส์นิยงัมากกว่าหนี้สนิ จะ

สามารถจ่ายเงนิสดสว่นเกนิออกมาจากก าไรสุทธใินรูปการจา่ยเงนิปันผลได ้และ ยกเวน้ภาษหีกั ณ ทีจ่่ายจากเงนิปันผล 
 

ชัน้ท่ี 4 ประเทศไทย 
 

บริษทั รำยกำร ภำษีท่ีเก่ียวข้อง 

กองทรสัต ์

รายไดเ้งนิปันผลจาก บรษิทั Strategic 
Hospitality Holdings Limited   
หกั : รายจ่ายทีเ่กีย่วกบัการบรหิารกองทรสัต์  
ก าไรสุทธ(ิ1) -ไม่ม-ี 
รำยกำรอ่ืน 
เงนิปันผลจ่ายจากก าไรสุทธใิหผู้ถ้อืหน่วย   

หมายเหตุ : กองทรสัต์ไดร้บัการยกเวน้ภาษนีิตบิุคคล 

 
(15) อตัรำผลตอบแทนของผู้ถือหน่วยทรสัต์ อำจไม่เท่ำกบัอตัรำผลตอบแทนในปีแรกท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุนใน

ทรัพย์สินโครงกำรฯ เน่ืองจำกกำรส้ินสุดเง่ือนไขกำรสนับสนุนรำยได้จำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ (NOI 
Support)  

ส าหรับโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ในประเทศอินโดนีเซีย บริษัทผู้ขายโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park ได้แก่ บริษัท PT Agung Podomoro Land Tbk ตกลงที่จะให้การสนับสนุนรายได้จากการด าเนินงานสุทธิ 
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(NOI Support) แก่กองทรสัต์ ในกรณีที่รายได้จากการด าเนินงานสุทธติามที่ก าหนดไว้ในขอ้ตกลงสนับสนุนรายได้ รวม
ระยะเวลา 12 เดอืนน้อยกว่า 8.25 ลา้นดอลลารส์หรฐั เป็นระยะเวลา 3 ปี เริม่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2561 โดยบรษิทัผูข้าย
โรงแรม Pullman Jakarta Central Park ตกลงช าระส่วนขาดในแต่ละปีไม่เกนิ 2.5 ลา้นดอลลารส์หรฐั ในช่วงระยะเวลา 3 ปี
ดงักล่าว ดงันัน้ ตลอดระยะเวลาการสนับสนุนรายได้จากการด าเนินงานสุทธิ (NOI Support) จากบริษัทผู้ขายโรงแรม 
Pullman Jakarta Central Park หากรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธทิีเ่กิดขึน้จรงิจากการด าเนินงานต ่ากว่ารายไดจ้ากการ
ด าเนินงานสุทธทิีไ่ดร้บัการสนับสนุน บรษิทัผู้ขายโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ตกลงทีจ่ะช าระส่วนต่างดงักล่าว 
ทัง้นี้ การสนับสนุนรายได้จากการด าเนินงานสุทธิ (NOI Support) ในช่วงระยะเวลา 3 ปีนัน้จะช่วยให้ผลตอบแทนของ
กองทรสัตใ์นช่วงระยะเวลา 3 ปีแรก ไม่ไดร้บัผลกระทบจากการผนัผวนหรอืความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิมากนักเนื่องจาก
มีการสนับสนุนจากบริษัทผู้ขายโรงแรม Pullman Jakarta Central Park เพื่อให้รายได้จากการด าเนินการเป็นไปตามที่
ประมาณไว ้

นอกจากนี้ บริษัทผู้ขายโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ตกลงว่าในระหว่างระยะเวลา 2 ปี นับจากวนัที่
หน่วยทรสัตข์องบรษิทัผูข้ายฯ  ทีจ่องซื้อตามสญัญาซื้อขายหุน้เริม่มกีารซื้อขายในตลาดหลกัทรพัย์เมื่อวนัที ่ 
27 ธนัวาคม 2560 บรษิทัผูข้ายโรงแรม Pullman Jakarta Central Park หรอืบรษิทัในเครอืหรอืบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งของบรษิทั
ดงักล่าว ซึ่งถือครองหน่วยทรสัต์ จะไม่ได้รบัสทิธใินการได้รับผลประโยชน์ตอบแทนและเงนิสดที่จ่ายจากการลดทุนของ
กองทรสัต ์ส าหรบัหน่วยทรสัตข์องบรษิทัผูข้ายฯ ทีจ่องซื้อตามสญัญาซื้อขายหุน้ นอกจากนี้ ผูจ้ดัการกองทรสัตม์ขีอ้ตกลงใน
ลกัษณะเดยีวกนันี้กบับรษิทัผูข้ายโรงแรม Capri by Fraser และ IBIS Saigon South ในประเทศเวยีดนาม เช่นกนั ดงันัน้ 
ตลอดระยะเวลาที่บริษัทดงักล่าวไม่ได้รบัสิทธิในการได้รบัผลประโยชน์ตอบแทนและเงินสดที่จ่ายจากการลดทุนของ
กองทรสัตด์งักล่าว ผลประโยชน์ตอบแทนจ านวนดงักล่าวจะถูกน ามาจดัสรรใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัตร์ายอื่น ซึ่งจะท าใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนของผูถ้อืหน่วยทรสัต์รายอื่นนัน้สูงขึน้ เมื่อเทยีบกบักรณีทีบ่รษิทัดงักล่าวมสีทิธใินการไดร้บัผลประโยชน์ตอบ
แทนและเงินสดที่จ่ายจากการลดทุนส าหรับหน่วยทรสัต์ของบริษัทผู้ขายฯ ที่จองซื้อตามสัญญาซื้อขายหุ้น ทัง้นี้ เมื่อ
ระยะเวลาดงักล่าวสิน้สุดลง อาจส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนแก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต ์เน่ืองจากผลประโยชน์ตอบแทนและ
เงินสดที่จ่ายจากการลดทุนจะต้องจดัสรรให้แก่ผู้ถือหน่วยทรัสต์ทุกราย รวมถึงบริษัทผู้ขายโรงแรม Pullman Jakarta 
Central Park และบรษิทัผูข้ายโรงแรม Capri by Fraser และ IBIS Saigon South ดว้ย 
 
(16) ผู้ถือหน่วยทรสัต์ลงทุนหรือบุคคลอ่ืน ๆ อำจไม่ได้รบัค่ำเสียหำยซ่ึงตนเรียกร้องจำกผู้จดักำรกองทรสัต์ได้ 

เน่ืองจำกผู้จดักำรกองทรสัต์มีควำมรบัผิดแบบมีข้อจ ำกดัในบำงกรณี 
 

ผู้ถือหน่วยทรสัต์หรือบุคคลอื่นๆ อาจมีการฟ้องร้องหรือเรียกร้องจากผู้จดัการกองทรสัต์ในการกระท าใดๆ ซึ่ง
เกี่ยวเนื่องกบัหน้าทีใ่นการด าเนินงานในฐานะผู้จดัการกองทรสัต์ ในอนาคต ภายใต้ขอ้สญัญาของสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ ใน
กรณีที่ผู้จดัการกองทรสัต์บริหารจดัการกองทรสัต์ไม่ เป็นไปตามที่ก าหนดในสญัญาก่อตัง้ทรสัต์ สญัญาแต่งตัง้ผู้จดัการ
กองทรสัต์ หรอืพระราชบญัญตัทิรสัต์ หรอืผูจ้ดัการกองทรสัต์ละเลยไม่ปฏบิตัหิน้าทีข่องผูจ้ดัการกองทรสัต์ตามทีร่ะบุไวใ้น
สญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต ์หรอืปฏบิตัหิน้าทีด่ว้ยความประมาทเลนิเล่อ หรอืจงใจกระท าผดิหน้าที ่ผูจ้ดัการกองทรสัต์
ตอ้งรบัผดิต่อค่าปรบัหรอืค่าเสยีหายใดๆทีเ่กดิขึน้แก่กองทรสัตแ์ละตอ้งรบัผดิอย่างไม่มขีอ้จ ากดั  
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อย่างไรก็ด ีผู้จดัการกองทรสัต์อาจไม่ต้องรบัผดิต่อความเสยีหายทีเ่กิดขึน้แก่กองทรสัต์หรอืผู้ถอืหน่วยทรสัต์หรอื
บุคคลใด ๆ จากการปฏบิตัหิน้าทีข่องผูจ้ดัการกองทรสัต ์หากผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดป้ฏบิตัหิน้าทีด่ว้ยความซื่อสตัยสุ์จรติและ
ระมดัระวงัเยีย่งผูม้วีชิาชพี รวมทัง้ดว้ยความช านาญ โดยปฏบิตัติ่อผูถ้อืหน่วยทรสัตอ์ย่างเป็นธรรมเพื่อประโยชน์สงูสุดของผู้
ถอืหน่วยทรสัต ์และเป็นไปตามสญัญาก่อตัง้ทรสัต ์สญัญาแต่งตัง้ผูจ้ดัการกองทรสัต์ ตลอดจนกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้ง และขอ้
ผกูพนัทีไ่ดใ้หไ้วเ้พิม่เตมิแก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต ์(ถา้ม)ี รวมถงึไม่ตอ้งรบัผดิต่อผูถ้อืหน่วยทรสัต ์หากการกระท าหรอืงดเวน้การ
กระท าของผูจ้ดัการกองทรสัต ์(แลว้แต่กรณี) เป็นไปตามบทบญัญตัขิองกฎหมาย กฎ ขอ้บงัคบั ประกาศ หรอื ค าสัง่ศาล ค า
พพิากษาของศาล หรอื ค าสัง่อื่นใดของหน่วยงานราชการ ไม่ว่าจะมผีลบงัคบัเป็นกฎหมายหรอืไม ่และผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ม่
ตอ้งรบัผดิในกรณีทีผู่จ้ดัการกองทรสัตไ์ม่สามารถปฏบิตัติามขอ้สญัญาขอ้ใดขอ้หนึ่งตามสญัญานี้ไดเ้น่ืองจากเหตุสุดวสิัย 
 
4.2 ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบัทรพัยสิ์นโครงกำรฯ  
 
(1) กองทรสัต์มีควำมเส่ียงจำกควำมผนัผวนทำงเศรษฐกิจและภำวะธรุกิจท่องเท่ียวในประเทศท่ีอสงัหำริมทรพัย์

ของกองทรสัต์ตัง้อยู่ 
 

ทรัพย์สินโครงการฯ ที่กองทรสัต์จะลงทุนมีความเสี่ยงจากความผนัผวนของระบบเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม
ท่องเทีย่ว ผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกจิโลกถดถอยหรอืชะงกังนั ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา ซึง่อาจส่งผล
ต่อรายไดแ้ละค่าใชจ้่ายของนักท่องเทีย่วในประเทศต่าง ๆ ทีเ่ป็นกลุ่มเป้าหมาย รวมทัง้ การชะลอตวัของธุรกจิขา้มชาตใิน
ประเทศทีท่รพัยส์นิโครงการฯ ตัง้อยู่ ตลอดจนปรมิาณการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศลดลง ไม่ว่าดว้ยสาเหตุใด ๆ กต็าม
อาจท าใหจ้ านวนนักธุรกจิทีเ่ป็นลูกคา้ของโรงแรมและนักท่องเทีย่วทีเ่ดนิทางเขา้มาในประเทศทีท่รพัย์สนิโครงการฯ ตัง้อยู่มี
จ านวนลดลงจากภาวะการชะลอตวัของเศรษฐกจิทีถ่ดถอย 

 
เนื่องด้วยปริมาณลูกค้าส่วนใหญ่ที่มาเข้าพกัในทรพัย์สินโครงการฯ เป็นนักธุรกิจ และ/หรือ นักท่องเที่ยวชาว

ต่างประเทศ ดงันัน้ การด าเนินกจิการของผูเ้ช่าหลกั หรอื ผูบ้รหิารโรงแรมอาจไดร้บัผลกระทบจากความแปรผนัของจ านวน
และประเภทของผู้เขา้พกัตามการเปลี่ยนของฤดูกาลท่องเทีย่ว และจากภาพพจน์ในทางลบจากเหตุการณ์ใดๆ ที่กระทบ
ความน่าสนใจของประเทศทีท่รพัย์สนิโครงการฯ ตัง้อยู่ อาท ิเหตุการณ์ที่อาจกระทบต่อการประกอบธุรกิจ การประกอบ
กจิการ สถานทีท่่องเทีย่วส าหรบัชาวต่างประเทศ รวมถงึก าลงัซื้อของชาวต่างชาต ิความนิยม และ/หรอื ความเชื่อมัน่ในการ
ท่องเทีย่วในประเทศทีท่รพัยส์นิโครงการฯ ตัง้อยู่ ซึง่จะก่อใหเ้กดิผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของกองทรสัตด์ว้ย  

 
อย่างไรกต็าม ความเสีย่งดงักล่าว ผูเ้ช่าหลกั และ/หรอื ผูบ้รหิารโรงแรม อาจบรรเทาไดจ้ากการกระจายกลุ่มลูกคา้

โดยไม่จ ากดัเพยีงภูมภิาคใดภูมภิาคหนึ่ง หรอืสญัชาตใิดสญัชาตหินึ่ง ส าหรบัน ามาทดแทนซึ่งกนัและกนั ในแต่ละฤดูกาล
ท่องเทีย่วอย่างสอดคลอ้งกนั หากกรณีทีเ่กดิปัญหากบัภูมภิาคหรอืกลุ่มลูกคา้กลุ่มใดกลุ่มหนึ่งกย็งัมอีกีกลุ่มลูกคา้ทีส่ามารถ
มาทดแทนได ้นอกจากนี้ การทีก่องทรสัต์จะลงทุนในทรพัย์สนิโครงการฯ ทีต่ัง้อยู่ในหลายประเทศกจ็ะช่วยลดความเสี่ยง
ดงักล่าวไดเ้ช่นกนั 
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(2) ทรพัยสิ์นโครงกำรฯ อำจต้องเผชิญกบัควำมเส่ียงจำกกำรแข่งขนัในอุตสำหกรรมโรงแรมและกำรท่องเท่ียวท่ี
สูงขึ้น 

 
การแข่งขนัภายในอุตสาหกรรมโรงแรมและการท่องเที่ยว อาทิ การเพิ่มขึ้นของจ านวนผู้ประกอบการในตลาด 

อุปทานของหอ้งพกัทีม่มีากขึน้ทัง้ในท าเลเดยีวกนั และ/หรอื ในแหล่งท่องเทีย่วอื่นๆ ซึง่อาจเป็นทางเลอืกทดแทนการเขา้พกั
ในทรพัย์สนิโครงการฯ ซึ่งอาจท าใหเ้กิดการแข่งขนัมากขึน้ ทัง้ในด้านราคาและคุณภาพการใหบ้รกิาร รูปลกัษณ์ และสิง่
อ านวยความสะดวกต่าง ๆ รวมทัง้ก าลงัซื้อ การใชจ้่ายเฉลี่ยส าหรบัการเขา้พกั และความผนัผวนของจ านวนนักท่องเทีย่ว
และนักธุรกิจกลุ่มเป้าหมาย ซึ่งจะมีผลต่อรายได้และค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานของผู้เช่าหลักอนัจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการช าระค่าเช่า ทัง้ส่วนที่เป็นค่าเช่าคงที่ และ/หรือ ค่าเช่าแปรผัน ของผู้เช่าหลักอย่างมีนัยส าคญั 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งหากคู่แข่งมีการพัฒนาปรับปรุงตกแต่งโรงแรมของตน รวมทัง้คุณภาพในการให้บริการ ให้มีขีด
ความสามารถทีเ่หนือกว่าและสามารถดงึดดูผูเ้ขา้พกัไดม้ากกว่า ซึง่มผีลต่อศกัยภาพในการดงึดดูผูเ้ขา้พกัของโรงแรม 

 
อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงดงักล่าว อาจบรรเทาได้เนื่องจากทรพัย์สินโครงการฯ โดยทัว่ไปตัง้อยู่ในท าเลที่เป็น

ศูนย์กลางการเดนิทางของผูเ้ขา้พกัต่างชาต ิทีส่ะดวกสบาย และแวดล้อมดว้ยสถานทีท่่องเทีย่วส าคญั ศูนย์การคา้ อาคาร
ส านักงาน การคมนาคม รวมทัง้การออกแบบหอ้งพกัทีส่วยงามและมสีิง่อ านวยความสะดวกพื้นฐาน เพื่อตอบสนองความ
ตอ้งการของลูกคา้ไดทุ้กประเภท 
  
(3) ควำมเสียหำยหรือควำมสูญเสียท่ีอำจเกิดขึ้นต่อทรพัยสิ์นโครงกำรฯ อำจไม่ได้รบัควำมคุ้มครองเต็มจ ำนวน

จำกกรมธรรมป์ระกนัภยั 
 

จ านวนเงนิทีส่ามารถเอาประกนัภยัไดห้รอืจ านวนเงนิทีไ่ดร้บัเป็นค่าสนิไหมทดแทนตามกรมธรรมป์ระกนัภยัอาจไม่
เพยีงพอต่อความเสยีหายทีอ่าจเกิดขึน้ต่อทรพัย์สนิโครงการฯ ในการนี้กองทรสัต์จะจดัหาค าปรกึษาจากทีป่รกึษาในดา้น
ประกันภัยเพื่อจดัให้มีกรมธรรม์ประกันภัยที่ครอบคลุมความเสียหายต่อทรัพย์สินและความรบัผิดที่เกี่ยวกับทรพัย์สนิ
โครงการฯ โดยผูจ้ดัการกองทรสัตเ์ชื่อว่าเงือ่นไขความคุม้ครองและจ านวนเงนิเอาประกนัภยัของกองทรสัตเ์ป็นไปตามแนว
ปฏิบตัิทัว่ไปในธุรกิจอสงัหารมิทรพัย์ ทัง้นี้ ภายใต้กรมธรรม์ประกันภัยที่เกี่ยวข้องอาจมเีงื่อนไขการรบัประกันภยั ที่อยู่
นอกเหนือการควบคุมของกองทรสัต ์หรอือาจมกีารจ ากดัขอบเขตความคุม้ครองภายใต้กรมธรรมป์ระกนัภยั หรอืมขีอ้จ ากดั
เกี่ยวกับการจดัหากรมธรรม์ที่มีอตัราเบี้ยประกันภัยที่เหมาะสม นอกจากนี้ ความช ารุดบกพร่องในการออกแบบ การ
ก่อสรา้ง หรอืความช ารุดบกพร่องทีม่องไม่เหน็ของทรพัย์สนิหรอือุปกรณ์ หรอืความบกพร่องในทรพัย์สนิโครงการฯ อาจท า
ใหก้องทรสัตต์อ้งมคี่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่เตมิ มคี่าใชจ้่ายในการซ่อมแซมและบ ารุงรกัษาเป็นพเิศษ หรอืตอ้งมกีารชดใช้
ค่าเสยีหาย หรอืภาระหน้าทีอ่ื่น ๆ ต่อบุคคลภายนอก และอาจไม่ไดร้บัความคุม้ครองเตม็จ านวนจากกรมธรรมป์ระกนัภยัที่
เกีย่วขอ้ง นอกจากนี้ กองทรสัตม์คีวามเสีย่งในการถูกด าเนินคดหีรอืถูกเรยีกรอ้งโดยลูกคา้ ผูร้บัเหมา หรอืผูม้าใชบ้รกิารใน
ทรพัย์สนิโครงการฯ ซึ่งอาจเกิดขึ้นจากหลายสาเหตุ เช่น การเกิดอุบตัิเหตุหรือการบาดเจ็บที่อาจได้รบัในขณะที่อยู่ ณ 
ทรพัย์สนิโครงการฯ การทีผู่เ้ช่าหลกัไม่สามารถใชป้ระโยชน์จากทรพัย์สนิโครงการฯ ตามเงื่อนไขการเช่าหลกัได ้และการที่
กองทรสัต์ไม่สามารถปฏบิตัหิน้าทีข่องตนตามสญัญาเช่า สญัญาก่อสร้าง หรอืสญัญาอื่น ๆ ที่ท ากบัผู้รบัเหมา ผู้เช่าหลกั 
หรอืบุคคลภายนอกได ้อนึ่ง ความสูญเสยีหรือความเสยีหายบางอย่าง เช่น ภยัธรรมชาต ิการก่อการรา้ย การระบาดของ
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โรคตดิต่อ หรอืความสูญเสยีใด ๆ ทีเ่ป็นผลมาจากเรื่องดงักล่าว อาจไม่สามารถเอาประกนัภยัได ้หรอืเบี้ยประกนัภยัอาจสงู
เกนิกว่าความเหมาะสมทีจ่ะเอาประกนัภยันัน้ เป็นเหตุใหก้องทรสัตอ์าจต้องเอาประกนัภยัโดยจ่ายค่าเบีย้ประกนัภยัเพิม่ขึน้
หรอืลดความคุม้ครองลง นอกจากนี้ เมื่อเกดิความเสยีหายทีร่า้ยแรง ความคุม้ครองตามกรมธรรมป์ระกนัภยัทีก่องทรสัตม์ี
อยู่อาจไม่เพยีงพอทีจ่ะชดเชยความเสยีหายตามทีไ่ดม้กีารเรยีกรอ้ง หรอืครบถ้วนตามมูลค่าตลาด หรอืเตม็มูลค่าทดแทน 
(Replacement Cost) ให้เท่ากบัเงนิลงทุนของกองทรสัต์ หรอืของผู้เช่าหลกัที่เสยีไป ยิง่ไปกว่านัน้ การสูญเสยีหรอืความ
เสยีหายบางอย่างอาจไม่สามารถเอาประกนัภยัทัง้หมด ดงันัน้ กองทรสัต์อาจสูญเสยีเงนิทุนบางส่วนหรอืทัง้หมดทีไ่ดล้งทุน
ในทรพัยส์นิโครงการฯ รวมถงึรายไดใ้นอนาคตทีค่าดว่าจะไดร้บัจากทรพัย์สนิโครงการฯ  แต่ทัง้นี้ กองทรสัตอ์าจยงัมหีน้าที่
ปฏบิตัติามภาระหนี้สนิ หรอืภาระทางการเงนิอื่นทีเ่กีย่วกบัทรพัยส์นิโครงการฯ  

 
นอกจากนี้ กรมธรรม์ประกนัภยัของกองทรสัต์และเงื่อนไขความคุม้ครองจะอยู่ภายใต้การต่ออายุและการเจรจาใน

อนาคต ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์งึไม่สามารถรบัประกนัไดว้่า กองทรสัตจ์ะไดร้บัความคุม้ครองภายใตเ้งือ่นไขทางธรุกจิเดมิ และ/
หรอื ทีเ่หมาะสมในอนาคต ค่าเบี้ยประกนัภยัทีเ่พิม่ขึน้หรอืความคุม้ครองทีล่ดลงอย่างมนีัยส าคญั อาจส่งผลกระทบในทาง
ลบต่อการด าเนินงาน ฐานะการเงนิ และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 

 
(4) ทรพัยสิ์นโครงกำรฯ อำจมีควำมช ำรดุบกพร่อง หรืออำจมีกำรปฏิบติัท่ีผิดกฎหมำยและกฎระเบียบ หรืออำจมี

ควำมบกพร่องอ่ืน 
 

ผู้จดัการกองทรสัต์ได้ตรวจสอบและสอบทาน (Due Diligence) รวมถึงจดัให้มผีู้เชีย่วชาญที่เกี่ยวขอ้งในการตรวจ
สภาพทรพัย์สนิโครงการฯ และส่วนต่าง ๆ ที่เกี่ยวขอ้งในประเทศทีท่รพัย์สนิโครงการฯ ตัง้อยู่ ก่อนการเขา้ลงทุน เพื่อให้
มัน่ใจว่าทรพัยส์นิโครงการฯอยู่ในสภาพทีด่ ีมคีวามพรอ้มทีจ่ะลงทนุ และไม่พบว่าทรพัยส์นิโครงการฯ มคีวามช ารุดบกพรอ่ง 
หรือขาดตกบกพร่องอย่างมนีัยส าคญัที่ต้องได้รบัการซ่อมแซมหรือบ ารุงรกัษา (นอกเหนือจากเรื่องการออกแบบ การ
ก่อสรา้ง หรอืความช ารุดบกพร่องหรอืขาดตกบกพร่องทีม่องไมเ่หน็อื่น ๆ ของทรพัยส์นิหรอือุปกรณ์ของทรพัยส์นิโครงการฯ 
ซึง่อาจตอ้งมคี่าใชจ้่ายเพื่อการลงทุนเพิม่ขึน้ หรอืตอ้งมคี่าใชจ้่ายในการซ่อมแซม หรอืบ ารุงรกัษาพเิศษหากพบเหน็ภายหลงั
จากทีก่องทรสัตเ์ขา้ลงทุน) 
 

อย่างไรก็ตาม ผู้จ ัดการกองทรัสต์ไม่สามารถรับประกันได้ว่าการตรวจสอบหรือสอบทาน (Due Diligence) จะ
สามารถแสดงให้เห็นถึงความช ารุดบกพร่องเกี่ยวกบัทรพัย์สินโครงการฯ ในทุกกรณี  อนัรวมถึงความช ารุดบกพร่องที่
ต้องการการซ่อมแซมและดูแลรกัษา หรอืสามารถแสดงใหเ้หน็ถงึการไม่ปฏบิตัติามกฎเกณฑ์และกฎหมายที่เกี่ยวข้องกบั
ทรพัย์สนิโครงการฯ หรอืนิติบุคคลทีถ่ือทรพัย์สนิโครงการฯ นัน้อยู่  และอาจจะมกีารปฏิบตัผิดิกฎหมาย และกฎระเบียบ
ต่างๆ หรอืความขาดตกบกพร่องอื่น ๆ ทีเ่กี่ยวกบัทรพัย์สนิโครงการฯ ทีไ่ม่ไดต้รวจพบ รวมทัง้รายงานของบรษิทัประเมนิ
ค่าทรพัย์สนิทีผู่ก้่อตัง้ทรสัต์ใชใ้นการประเมนิค่าทรพัย์สนิโครงการฯ  รายงานการตรวจสอบสภาพอาคาร และรายงานการ
ประเมนิค่าทรพัยส์นิอาจมขีอ้จ ากดัในการตรวจสอบ ซึง่อาจท าใหเ้กดิความคลาดเคลื่อนได ้ 

 
ทัง้นี้ ความช ารุดบกพร่องหรอืการขาดตกบกพร่องที่ยงัไม่ปรากฏดงักล่าว อาจท าใหก้องทรสัต์ต้องลงทุนเพิม่เตมิ

อย่างมนีัยส าคญั หรอืมภีาระหน้าทีต่่อบุคคลภายนอกทีท่ าใหเ้กดิค่าใชจ้่ายในลกัษณะและจ านวนทีม่ไิดค้าดการณ์ไว ้ซึง่อาจ
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มผีลกระทบในทางลบต่อรายได ้และกระแสเงนิสดของกองทรสัตอ์ย่างมนีัยส าคญัในกรณีทีท่รพัยส์นิโครงการฯ และส่วนต่าง 
ๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ไม่เป็นไปตามกฎเกณฑห์รอืกฎหมาย กองทรสัตอ์าจจะตอ้งรบัภาระในดา้นการเงนิและดา้นอื่น ๆ ซึง่เกดิจาก
การละเมดิหรอืไม่ปฏบิตัติามนัน้ ๆ 

 
นอกจากนี้ ขอบเขตของการตรวจสอบหรอืสอบทาน (Due Diligence) ทรพัยส์นิโครงการฯ จ ากดัอยู่เพยีง (1) ขอ้มลู

หรอืเอกสารใด ๆ ทีถู่กเปิดเผยระหว่างการตรวจสอบหรอืสอบทาน (Due Diligence) นี้ (2) ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณชน 
และ (3) การลงพืน้ทีส่ ารวจสภาพทรพัยส์นิ (Physical Due Diligence) ดงันัน้ ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์ะไม่สามารถรบัประกนัได้
ว่าเอกสารทีส่ าคญัทัง้หมดและขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมดไดถู้กเปิดเผยเพื่อตรวจสอบหรอืสอบทานระหว่างการตรวจสอบหรอื
สอบทาน (Due Diligence) อีกทัง้ การตรวจสอบหรอืสอบทาน (Due Diligence) ด้านกฎหมายอาจจะไม่สามารถแสดงให้
เหน็ถงึการฝ่าฝืนกฎหมาย กฎเกณฑ ์หรอืขอ้สญัญาของสญัญาทัง้หมดของทรพัยส์นิโครงการฯ ได้ 

 
เพื่อบรรเทาความเสีย่ง ผูเ้ช่าหลกัจะมกีารส ารองเงนิสดไวส่้วนหนึ่งเพื่อใชส้ าหรบัค่าใชจ้่ายทีไ่ม่สามารถคาดการณ์ได ้

เพื่อใหแ้น่ใจว่าทรพัยส์นิโครงการฯจะยงัคงอยู่ในสภาพที่ด ีนอกจากนี้ โรงแรมซึง่บรหิารโดยผูบ้รหิารโรงแรม จะมขีอ้ก าหนด
ใหต้้องมกีารตรวจสอบทางโครงสรา้งและอาคารว่าไดม้กีารด าเนินการตามกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้งและอยู่ในสภาพทีด่ ีตามที่
ก าหนดไวใ้นสญัญาบรหิารโรงแรม อกีทัง้ ในการเจรจาสญัญาซื้อขายทรพัยส์นิโครงการฯ ผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดท้ าการเจรจา
กบับรษิทัผูข้ายฯ ทรพัยส์นิโครงการฯ แต่ละราย ใหม้กีารใหค้ ารบัรองและค ารบัประกนัโดยทัว่ไป ซึง่รวมถงึค ารบัรองและค า
รับประกันเกี่ยวกับสภาพทรัพย์สิน ดังนัน้ ในกรณีที่ทรัพย์สินโครงการฯ มีข้อช ารุดบกพร่องหรือมีการไม่ปฏิบตัิตาม
กฎหมาย และการมขีอ้ช ารุดบกพร่องหรอืมกีารไม่ปฏบิตัติามกฎหมายของทรพัยส์นิโครงการฯ ดงักล่าวอยู่ภายใตข้อบเขต
ความรบัผิดชอบของบริษัทผู้ขายฯ ทรพัย์สินโครงการฯ ภายใต้เงื่อนไขสญัญาซื้อขายทรพัย์สินโครงการฯ ที่เกี่ยวขอ้ง 
กองทรสัตย์งัอาจมสีทิธใินการเรยีกรอ้งค่าเสยีหายอนัเกดิจากการผดิค ารบัรองและค ารบัประกนัของบรษิทัผูข้ายฯ ทรพัยส์นิ
โครงการฯ ภายใตเ้งือ่นไขสญัญาซื้อขายทรพัยส์นิโครงการฯ ทีเ่กีย่วขอ้ง 
 
(5) ควำมรบัผิดของบริษทัโฮลด้ิงต่ำงประเทศ และผู้ให้เช่ำหลกัท่ีมีอยู่ก่อนท่ีกองทรสัต์จะเข้ำไปลงทุน 

 
ในการได้มาซึ่งทรพัย์สินของกองทรัสต์ กองทรสัต์จะลงทุนทัง้ทางตรงและทางอ้อมในบริษัทผู้ให้เช่าทรัพย์สิน 

เนื่องจาก บรษิัทผู้ให้เช่าทรพัย์สนิได้มกีารด าเนินธุรกิจมาเป็นระยะเวลาหนึ่ง ดงันัน้ จงึอาจมคีวามรบัผดิที่เกิดขึ้นก่อนที่
กองทรสัต์จะเขา้ไปลงทุน นอกจากนี้ ไม่มีสิง่ใดรบัประกนัไดว้่าเอกสารทีส่ าคญัทัง้หมดและขอ้มูลทีเ่กี่ยวขอ้งทัง้หมดไดถู้ก
เปิดเผยเพื่อตรวจสอบหรอืสอบทานระหว่างการตรวจสอบหรอืสอบทาน (Due Diligence) อีกทัง้ การตรวจสอบหรอืสอบ
ทาน (Due Diligence) ด้านกฎหมายอาจจะไม่สามารถแสดงให้เหน็ถึงการฝ่าฝืนกฎหมาย กฎเกณฑ์ หรอืขอ้สญัญาของ
สญัญาทัง้หมดของทรพัยส์นิโครงการฯได ้อย่างไรกต็าม ผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดว้่าจา้งทีป่รกึษาทีม่คีวามเชีย่วชาญในการเขา้
ท าการตรวจสอบหรอืสอบทาน (Due Diligence) บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิ ก่อนการเขา้ลงทุนในหุน้ เพื่อตรวจสอบความรบั
ผดิต่างๆของนิตบิุคคลเหล่าน้ี นอกจากนี้ ในการเจรจาสญัญาซื้อขายทรพัยส์นิโครงการฯ ผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ดท้ าการเจรจา
กบับรษิทัผูข้ายฯ ทรพัยส์นิโครงการฯ แต่ละราย ใหม้กีารใหค้ ารบัรองและค ารบัประกนัโดยทัว่ไป ซึง่รวมถงึค ารบัรองและค า
รบัประกนัเกี่ยวกบัความรบัผดิของบรษิทัโฮลดิ้งต่างประเทศ และบรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิทีม่อียู่ก่อนที่กองทรสัต์จะเขา้ไป
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ลงทุน ดงันัน้ ในกรณีที่บรษิัทโฮลดิ้งต่างประเทศ และบรษิัทผู้ให้เช่าทรพัย์สนิมคีวามรบัผดิอยู่ก่อนที่กองทรสัต์จะเขา้ไป
ลงทุน และการมคีวามรบัผดิดงักล่าวอยู่ภายใต้ขอบเขตความรบัผดิชอบของบรษิัทผู้ขายฯ ทรัพย์สนิโครงการฯ ภายใต้
เงือ่นไขสญัญาซื้อขายทรพัยส์นิโครงการฯ ทีเ่กีย่วขอ้ง กองทรสัตย์งัอาจมสีทิธใินการเรยีกรอ้งค่าเสยีหายอนัเกดิจากการผดิ
ค ารบัรองและค ารบัประกนัของบรษิัทผู้ขายฯ ทรพัย์สนิโครงการฯ ภายใต้เงื่อนไขสญัญาซื้อขายทรพัย์สนิโครงการฯ ที่
เกีย่วขอ้ง 
 
(6) กำรรบัรอง กำรรบัประกนั และกำรชดใช้ค่ำเสียหำยโดยบริษัทผู้ขำยฯ นัน้อยู่ภำยใต้ขอบเขต จ ำนวน และ

ระยะเวลำจ ำกดั 
 

การรบัรอง การรบัประกนั และการชดใชค้่าเสยีหายโดยบรษิทัผูข้ายฯ ใหก้บักองทรสัต์นัน้ อยู่ภายใต้ขอ้จ ากดัของ
ขอบเขต จ านวน และเวลาทีส่ามารถจะท าการเรยีกรอ้งนัน้ได้ โดยขอบเขต จ านวน และเวลาทีส่ามารถจะท าการเรยีกรอ้ง
นัน้แบ่งแยกได้ตามความส าคญัของการรบัรอง และการรบัประกนัในแต่ละเรื่อง ซึ่งอยู่ภายใต้เงื่อนไขของสญัญาซื้อขาย
ทรพัย์สนิโครงการฯ ทีเ่กี่ยวขอ้ง ซึ่งตามนโยบายในการเจรจาสญัญาซื้อขายทรพัย์สนิโครงการฯ ทีเ่กี่ยวขอ้งนัน้  ผูจ้ดัการ
กองทรสัตแ์บ่งแยกการจ ากดัความรบัผดิของผูข้ายออกเป็นสามประเภทหลกั คอื (1) การรบัรอง และการรบัประกนัเกีย่วกบั
กรรมสทิธิเ์หนือทรพัยส์นิทีซ่ื้อขาย ซึ่งหมายถงึการทีผู่ข้ายรบัรองว่าตนมกีรรมสทิธิใ์นทรพัย์สนิทีซ่ื้อขาย เช่น หุน้ในบรษิทั 
หรอืที่ดนิและสิง่ปลูกสร้าง ในเวลาที่ท าการซื้อขาย (2) การรบัรอง และการรบัประกนัเกี่ยวกับความรบัผดิทางภาษี ซึ่ง
หมายถงึการทีผู่ข้ายรบัรองว่าทรพัยส์นิทีท่ าการซื้อขายไม่มคีวามรบัผดิดา้นภาษ ีและ (3) การรบัรอง และการรบัประกนัอื่น 
ๆ นอกเหนือจาก (1) และ (2) ซึ่งหมายถึงการรบัรองโดยผู้ขายทรพัย์สนิในเรื่องอื่น ๆ เช่น ใบอนุญาตทีเ่กี่ยวขอ้งในการ
ด าเนินธุรกจิ คดคีวาม ลูกจา้ง สถานะทางการเงนิ และความถูกตอ้งของขอ้มลูทีใ่หแ้ก่ผูจ้ดัการกองทรสัตข์ณะท าการซื้อขาย 
เป็นตน้   

 
โดยการรบัรอง และการรบัประกนัเกี่ยวกบักรรมสทิธิเ์หนือทรพัย์สนิทีซ่ื้อขายนัน้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์ไดด้ าเนินการ

เจรจากับผู้ขายโดยมีก าหนดระยะเวลาส าหรบัการรบัรอง การรบัประกัน และการชดใช้ค่าเสียหายขึ้นอยู่กับทรพัย์สนิ
โครงการฯ เช่น 10 ปี หรอืไม่มกี าหนดระยะเวลา ส่วนการรบัรอง และการรบัประกนัเกี่ยวกบัความรบัผดิทางภาษี และการ
รบัรอง และการรบัประกนัอื่นๆนัน้ จะมรีะยะเวลาทีแ่ตกต่างกนัไป เช่น 1 ปี ถงึ 5 ปี เป็นตน้ ทัง้นี้ขึน้อยู่กบัเงือ่นไขทางธุรกจิ
กบัผูข้ายภายใตส้ญัญาซื้อขายทรพัยส์นิโครงการฯ ทีเ่กีย่วขอ้ง 

 
อย่างไรกด็ ีผูจ้ดัการกองทรสัตไ์ม่สามารถรบัประกนัไดว้่ากองทรสัตจ์ะไดร้บัเงนิคนืภายใตค้ ารบัรอง การรบัประกนั 

และการชดใชค้่าเสยีหาย ส าหรบัความสูญหายหรอืความรบัผดิอื่นใดอนัเกดิจากการเขา้ลงทุนในทรพัย์สนิโครงการฯผ่าน
ทางบรษิทัลงทุน ทัง้นี้ผูจ้ดัการกองทรสัต์จะใชค้วามพยายามอย่างดทีี่ สุดเพื่อผลประโยชน์ทีด่ทีีสุ่ดของกองทรสัต์ และผูถ้อื
หน่วยทรสัต ์

 
(7) ทำงเข้ำออกและท่ีจอดรถของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park จะไม่เป็นส่วนหน่ึงของทรัพย์สิน

โครงกำรฯ ท่ีกองทรสัต์เข้ำลงทุน 
 

ทางเขา้ออกและทีจ่อดรถของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park จะไม่เป็นส่วนหนึ่งของทรพัยส์นิโครงการฯ ที่
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กองทรสัต์เขา้ลงทุน โดยที่ดนิที่ใชเ้ป็นทางเขา้ออกและทีจ่อดรถดงักล่าวถอืครองโดยบรษิทัอื่น ได้แก่ บรษิัท PT Central 
Prima Kelola ซึ่งเป็นบรษิัทในกลุ่มของ บรษิัท PT Agung Podomoro Land Tbk. หรอื APL ซึ่งเป็นผู้ขายทรพัย์สนิ และ
เป็นส่วนพืน้ทีท่ีม่กีารใชร้่วมกนัระหว่างทรพัยส์นิอื่นซึง่ตัง้อยู่ในโครงการเดยีวกนักบัโรงแรม Pullman Jakarta Central Park 
อย่างไรก็ตาม บรษิัทผู้ใหเ้ช่าทรพัย์สนิจะได้เขา้ท าสญัญากบัเจา้ของทางเขา้ออกและที่จอดรถนัน้โดยตรงเพื่อใหแ้น่ใจว่า
โรงแรม Pullman Jakarta Central Park และผู้เขา้ใชบ้รกิารของโรงแรมจะสามารถใชท้ี่ดนิดงักล่าวเป็นทางเขา้ออกและที่
จอดรถของโรงแรมนัน้ได ้ 

 
ทัง้นี้ ถงึแมว้่ากองทรสัตจ์ะไม่ไดเ้ขา้ลงทุนในทางเขา้ออกและทีจ่อดรถดงักล่าวกต็าม ความเสีย่งทีท่างเขา้ออกและที่

จอดรถของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park จะถูกปิดกัน้ หรือห้ามใช้นัน้ มีความเป็นไปได้ค่อนขา้งต ่าเนื่องจาก
สญัญาที่เขา้ท ากบัเจ้าของที่ดนิที่ใช้เป็นทางเขา้ออกและที่จอดรถนัน้เป็นสญัญาที่ไม่ก าหนดระยะเวลา และการบอกเลกิ
สัญญาจะต้องท าด้วยความยินยอมของคู่สัญญาทัง้สองฝ่าย (เว้นแต่เป็นการผิดข้อก าหนดในสัญญา) นอกจากนัน้ 
ทางเขา้ออกและทีจ่อดรถดงักล่าวมกีารใชร้่วมกนัระหว่างทรพัย์สนิอื่นซึ่งตัง้อยู่ในโครงการเดยีวกนัและมปีระชาชนใชส้อย
เป็นจ านวนมาก ดว้ยเหตุดงักล่าวนี้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์เหน็ว่า การปิดกัน้ หรอืหา้มใชท้างเขา้ออกและทีจ่อดรถดงักล่าวนัน้
น่าจะมคีวามเป็นไปไดค้่อนขา้งต ่าเน่ืองจากการปิดกัน้หรอืหา้มใชท้างเขา้ออกและทีจ่อดรถจะส่งผลกระทบต่อผูป้ระกอบการ
รายอื่นในโครงการและประชาชนผูใ้ชบ้รกิารในบรเิวณดงักล่าว 

 
(8) ภยัธรรมชำติและเหตุสุดวิสยัอ่ืนๆ กำรก่อกำรร้ำย สงครำม และควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมืองอำจมีผลกระทบ

ในทำงลบต่อรำยได้ของกองทรสัต์ 
 
ความเสีย่งหลายประการ เช่น ภยัธรรมชาตหิรอืเหตุสุดวสิยัอื่น ๆ ในบรเิวณทีท่รพัยส์นิโครงการฯตัง้อยู่และบรเิวณ

อื่น ๆ ทีม่ลูีกคา้เป็นจ านวนมาก อาจส่งผลใหก้ารอุปโภคบรโิภคและการท่องเทีย่วลดลง นอกจากนี้ การเกดิสงคราม การก่อ
การรา้ย ความไม่สงบทางการเมอืง การประทว้ง และความไม่แน่นอนทางการเมอืงอื่น ๆ ทีเ่กดิขึน้จรงิ หรอืทีม่กีารอา้งว่าจะ
เกดิขึน้ อาจก่อใหเ้กดิผลกระทบในท านองเดยีวกนั เหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งหรอืหลายเหตุการณ์เหล่านี้ อาจท าใหค้วาม
ต้องการเข้าพกัหรือใช้บริการในทรัพย์สินโครงการฯ ลดลง ซึ่ งจะมีผลต่อรายได้ของผู้เช่าหลกั อนัจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการช าระค่าเช่าทัง้ที่เป็นค่าเช่าคงที่ และ/หรือ ค่าเช่าแปรผนัของผู้เช่าหลกัอย่างมนีัยส าคญั อนัอาจมี
ผลกระทบในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อผลการด าเนินงาน ฐานะการเงนิ และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทน 
หรอืผลตอบแทนของกองทรสัต์ และเหตุการณ์ดงักล่าวอาจเป็นเหตุใหท้รพัย์สนิหลกัไดร้บัความเสยีหาย ซึ่งไม่ไดร้บัความ
คุม้ครองตามกรมธรรมป์ระกนัภยั 

 
(9) มูลค่ำของทรพัย์สินหลกัตำมกำรประเมินค่ำโดยบริษัทประเมินค่ำทรพัย์สิน ไม่ได้เป็นเคร่ืองแสดงมูลค่ำท่ี

แท้จริงของทรพัย์สินหลกัเสมอ และไม่สำมำรถรบัประกนัได้ว่ำรำคำขำยของทรพัย์สินหลกัดงักล่ำวนั้นจะ
เป็นไปตำมท่ีประเมินไม่ว่ำในปัจจบุนัหรือในอนำคต 

 
โดยทัว่ไปการประเมนิค่าทรพัยส์นิจะพจิารณาจากปัจจยัต่างๆ รวมถงึปัจจยับางประการทีเ่กีย่วขอ้งกบัทรพัยส์นิหลกั 

เช่น สถานะทางการตลาด ความแข็งแกร่งทางการเงิน ความสามารถในการแข่งขนั และคุณสมบตัิทางกายภาพของ
ทรพัย์สิน ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ในอนาคต เนื่องจากเหตุการณ์บางเหตุการณ์ หรือเหตุการณ์ทัง้หมดที่เป็นข้อ
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สมมตฐิานอาจไม่เกดิขึน้ตามทีค่าดการณ์ไว ้หรอือาจเกดิเหตุการณ์ หรอืสถานการณ์ทีม่ไิดค้าดการณ์ไว ้ 
 
นอกจากนี้ ผู้จดัการกองทรสัต์ไม่สามารถรบัประกนัได้ว่า การประเมนิค่าทรพัย์สนิที่จดัท าโดยบรษิัทประเมินค่า

ทรพัย์สนินัน้สะท้อนมูลค่าที่แท้จรงิของทรพัย์สนิหลกัเสมอ หรอืรบัประกนัได้ว่าบรษิัทประเมนิค่าทรพัย์สนิรายอื่น  ๆ จะ
ให้ผลการประเมนิค่าทรพัย์สนิเช่นเดยีวกนัได้ ดงันัน้ ผู้จดัการกองทรสัต์จงึไม่สามารถรบัประกนัได้ว่าขอ้สมมติฐานทีใ่ช้
อ้างอิงจะมคีวามถูกต้องแม่นย า ราคาที่กองทรัสต์ขายทรพัย์สนิอย่างใดอย่างหนึ่งในอนาคตอาจจะต ่ากว่ามูลค่าที่บรษิทั
ประเมนิค่าทรพัย์สนิก าหนดไว้ ณ วนัที่กองทรสัต์ลงทุนในทรพัย์สนิหลกัดงักล่าว หรอือาจจะต ่ากว่าราคาซื้อทรพัย์สนิที่
กองทรสัต์จดัหามาได ้ยิง่ไปกว่านัน้ มูลค่าทรพัย์สนิสุทธทิีไ่ดจ้ากการประเมนิค่าทรัพย์สนิในเบื้องตน้โดยบรษิทัประเมนิค่า
ทรพัย์สนิอาจจะไม่สะทอ้นมูลค่าทีแ่ทจ้รงิของทรพัย์สนิหลกัไดเ้สมอไป หากกองทรสัต์มกีารจ าหน่ายทรพัย์สนินัน้ หรอืใน
กรณีทีม่กีารช าระบญัชขีองกองทรสัต์ 

 
ส าหรบัรายงานการประเมนิค่าทรพัย์สนิของบรษิทัประเมนิค่าทรพัย์สนินัน้ เป็นเพยีงการประเมนิ ณ วนัทีร่ะบุใน

รายงานการประเมินเท่านัน้ ดงันัน้ ผู้ที่เกี่ยวข้องในการเสนอขายรายใดๆ หรือฝ่ายอื่นใดก็ตามไม่ควรพจิารณาว่าเป็น
ค าแนะน าว่าบุคคลใด ๆ ควรจะด าเนินการอย่างใด โดยอิงตามการประเมนิค่าทรพัย์สนิของบรษิทัประเมนิค่าทรพัย์สนิที่
เปิดเผยในแบบแสดงขอ้มูลฉบบันี้ ดงันัน้ ในการตดัสนิใจลงทุนซื้อหน่วยทรสัต์ในกองทรสัต์ ผู้ลงทุนไม่ควรใช้ขอ้มูลการ
ประเมนิค่าทรพัย์สนิดงักล่าว และขอ้มูลในรายงานการประเมนิค่าทรพัย์สนิของบรษิทัประเมนิค่าทรพัยส์นิทีป่รากฏในแบบ
แสดงขอ้มลูฉบบันี้ แต่เพยีงอย่างเดยีวในการประกอบการตดัสนิใจลงทุน 

 
(10) กำรลดลงของมูลค่ำยุติธรรมของทรพัยสิ์นหลกัและกำรลงทุนในสิทธิกำรเช่ำอสงัหำริมทรพัยจ์ะมีผลกระทบ

ในทำงลบต่อบญัชีก ำไรขำดทุน มูลค่ำทรพัย์สินสุทธิและควำมสำมำรถในกำรจ่ำยประโยชน์ตอบแทนของ
กองทรสัต์ 

 
ในกรณีทีม่ลูค่ายุตธิรรมของทรพัยส์นิและการลงทุนในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์ลดลง อนัเนื่องมาจากการขาดทุน

จากการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของทรพัย์สนิและการลงทุนในปีนัน้ และมผีลให้มูลค่าทรพัย์สนิสุทธลิดลง รวมทัง้ การที่
กองทรัสต์อาจมีสภาพคล่องส่วนเกินอันเกิดจากการขาดทุนจากราคาประเมินมูลค่ายุติธรรมดังกล่าว จะกระทบต่อ
ความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนของกองทรสัต์ อย่างไรกต็าม กองทรสัต์อาจด าเนินการลดทุนจดทะเบยีนและ
คนืสภาพคล่องส่วนเกนิดงักล่าวใหก้บัผูถ้อืหน่วยทรสัต ์เพื่อใหส้ามารถจ่ายประโยชน์ตอบแทนแก่ผูถ้อืหน่วยทรสัตไ์ด้ 
 
(11) ควำมเส่ียงจำกกำรขยำยหรือต่ออำยุสิทธิในกำรใช้ท่ีดินท่ีเก่ียวข้อง 

ในส่วนของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park นัน้ มรีูปแบบการถอืครองเป็นกรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title 
Certificate หรอืเรยีกว่า HMSRS ซึ่งสทิธขิอง HMSRS ของโครงการดงักล่าวนี้จะต้องอยู่บนที่ดนิที่ม ีHGB Title (ซึ่งสทิธ ิ
HGB ตามกฎหมายอนิโดนีเซยีนัน้มกี าหนดระยะเวลา) โดยระยะเวลาส าหรบั HMSRS จะสอดคลอ้งกบัระยะเวลาของ HGB 
Title ของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park กล่าวคอื จะครบก าหนดระยะเวลาในวนัที่ 17 มนีาคม พ.ศ. 2569 ซึ่ง
ไดร้บัการขยายระยะเวลาแล้วถึงวนัที ่9 มถิุนายน 2580 ทัง้นี้ สทิธ ิHGB ตามกฎหมายอนิโดนีเซยีจะมกี าหนดอายุเริม่แรก 
(initial term) 30 ปี โดยผูถ้อืใบอนุญาตจะมสีทิธขิอขยายเวลา (extension) ออกไปอกีไม่เกนิ 20 ปี และเมื่อครบก าหนดเวลา
ดงักล่าวแล้วผูจ้ดัการกองทรสัตค์าดว่า กองทรสัต์ ซึ่งเป็นผูถ้ือใบอนุญาตดงักล่าว จะมสีทิธขิอต่อใบอนุญาต (Renewal) ได้
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อกีซึ่งคาดว่าระยะเวลาส าหรบัการต่อใบอนุญาตจะเท่ากบัก าหนดอายุเริม่แรกของ HGB คอื 30 ปี โดยมสีทิธขิอขยายเวลา 
(extension) ออกไปอีกไม่เกิน 20 ปีเช่นกัน  อย่างไรก็ดี เงื่อนไขในการพิจารณาอนุมตัิการขยายระยะเวลาหรือขอต่อ
ระยะเวลานัน้ หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งจะพจิารณาว่าการใชท้ีด่นิเป็นไปตามเงื่อนไขทีก่ฎหมายก าหนดไวห้รอืไม่ เช่น ไดม้กีาร
ใชท้ีด่นิตามวตัถุประสงค์หรอืไม่ เงื่อนไขทีก่ าหนดไว ้(ถ้าม)ี ไดร้บัการปฏบิตัติามหรอืไม่อย่างไร การใชท้ีด่นิเป็นไปตามผงั
เมอืงหรอืไม่ เป็นตน้ 
 

ทัง้นี้ ทางผูจ้ดัการกองทรสัต์มคีวามเหน็ว่ามคีวามเป็นไปไดต้ ่าทีโ่รงแรมจะไม่สามารถต่อสญัญาเช่าไดใ้นอนาคต 
เน่ืองจากการด าเนินธุรกิจโรงแรมในปัจจุบนัไม่ไดข้ดัต่อเงือ่นไขในการใชท้ีด่นิแต่อย่างไร 
 
(12) จ ำนวนค่ำธรรมเนียมส ำหรบักำรขอขยำยหรือต่อใบอนุญำต HGB ของทรพัย์สินโครงกำรฯ ในประเทศ

อินโดนีเซีย ไม่สำมำรถก ำหนดเป็นจ ำนวนท่ีแน่นอน โดยขึ้นอยู่กบัมูลค่ำท่ีดินในขณะท่ีด ำเนินกำรช ำระ
ค่ำธรรมเนียมเพื่อขอขยำยหรือต่อใบอนุญำต HGB  

ส าหรบัทรพัย์สินของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ประเทศอินโดนีเซีย นัน้มีรูปแบบการถือครองเป็น
กรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title Certificate หรอืเรยีกว่า HMSRS ซึ่งสทิธขิอง HMSRS ของโครงการดงักล่าวนี้จะต้องอยู่
บนทีด่นิทีม่ ีHGB Title (ซึ่งสทิธ ิHGB ตามกฎหมายอนิโดนีเซยีนัน้มกี าหนดระยะเวลา) โดยระยะเวลาส าหรบั HMSRS จะ
สอดคล้องกบัระยะเวลาของ HGB Title ของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park กล่าวคอืจะครบก าหนดระยะเวลาใน
วนัที่ 17 มีนาคม พ.ศ. 2569 ซึ่งได้รบัการขยายระยะเวลาออกไปแล้วถึงวนัที่ 9 มิถุนายน 2580 ทัง้นี้ สิทธิ HGB ตาม
กฎหมายอินโดนีเซียจะมกี าหนดอายุเริม่แรก ( initial term) 30 ปี โดยผู้ถือใบอนุญาตจะมสีทิธขิอขยายเวลา (extension) 
ออกไปอีกไม่เกิน 20 ปี และเมื่อครบก าหนดเวลาดังกล่าวแล้วผู้จ ัดการกองทรัสต์คาดว่า กองทรัสต์ (ซึ่งจะเป็นผู้ถือ
ใบอนุญาตดังกล่าว ภายหลังจากการเข้าลงทุนในโรงแรม Pullman Jakarta Central Park) จะมีสิทธิขอต่อใบอนุญาต 
(renewal) ไดอ้กีซึ่งคาดว่าระยะเวลาส าหรบัการต่อใบอนุญาตจะเท่ากบัก าหนดอายุเริม่แรกของ HGB คอื 30 ปี โดยมสีทิธิ
ขอขยายเวลา (extension) ออกไปอกีไม่เกนิ 20 ปีเช่นกนั  

 
อย่างไรกด็ ีระยะเวลาดงักล่าวมไิดถู้กระบุชดัเจนไวใ้นกฎหมายของประเทศอนิโดนีเซยี และยงัไม่เคยมตีวัอย่างการ

ต่ออายุ (renewal) ดงักล่าวมาก่อน ส าหรบัการขยายและต่ออายุ HGB นัน้ ในทางปฏบิตัโิดยทัว่ไป หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งจะ
พจิารณาการอนุมตักิารขยายระยะเวลาหรอืต่ออายุ HGB ภายในระยะเวลา 2 ปีก่อนหมดอายุ อย่างไรกด็ ีทีป่รกึษากฏหมาย
ทอ้งถิน่เคยพบกรณีตวัอย่างในอดตีทีไ่ดร้บัการพจิารณาอนุญาตการขยายระยะเวลา HGB ในช่วงระยะเวลามากกว่า 2 ปี
ก่อนหมดอายุ  

 
ในการขอขยายหรอืต่อใบอนุญาต HGB ผู้ยื่นค าร้องขอขยายหรอืต่อใบอนุญาตจะต้องเสยีค่าธรรมเนียมตามทีร่ฐั

ก าหนด ซึ่งปัจจุบนัเป็นไปตามขอ้ก าหนดทีเ่กี่ยวขอ้งว่าด้วยการก าหนดประเภทและค่าธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็โดยส านักงาน
ที่ดิน (ประเทศอินโดนีเซีย) (Government Regulation No. 13 of 2010 on Types and Tariffs for the Applicable Non-
Tax State Income at the National Land Office)  โดยค่าธรรมเนียมจะค านวณตามสตูร ดงัต่อไปนี้ กล่าวคอื ค่าธรรมเนียม 
(Tariff) = (0.2% x มลูค่าทีด่นิ) + 100,000 รเูปียอนิโดนีเซยี ทัง้นี้ มลูค่าทีด่นิดงักล่าวถูกก าหนดใหใ้ชม้ลูค่าประเมนิทีด่นิซึ่ง
ได้รบัการประเมินโดยกรมที่ดินที่ก าหนดให้ใช้ส าหรับท้องที่ต่างๆ (Land Value Zone Map) แต่หากท้องที่ใดไม่มีการ
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ก าหนดมูลค่าดงักล่าว กรมที่ดนิจะประเมนิราคาโดยสะท้อนมูลค่าปัจจุบนัของราคาประเมนิที่ดนิ หรอืเรยีกว่าเป็นราคา 
Sales Value of Taxable Object (NJOP) 

 
ทัง้นี้ มลูค่าทีด่นิทีโ่รงแรม Pullman Jakarta Central Park อาจมกีารปรบัเปลีย่นขึน้อยู่กบัปัจจยัต่างๆ รวมถงึ สภาพ

เศรษฐกิจและนโยบายภาครฐัของประเทศอินโดนีเซีย ซึ่งหากมูลค่าที่ดินดงักล่าวในช่วงเวลาที่มีการขอขยายหรือต่อ
ใบอนุญาต HGB มมีูลค่าสูงขึน้กว่าในปัจจุบนัเป็นอย่างมาก จะส่งผลใหก้องทรสัต์มภีาระในการช าระค่าธรรมเนียมทีเ่รยีก
เก็บโดยส านักงานที่ดินส าหรับการขอขยายหรือต่อใบอนุญาต HGB เพิ่มขึ้นและอาจท าให้ผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือ
หน่วยทรสัตล์ดลงตามล าดบั  

ในการนี้ เพื่อเป็นการบรรเทาความเสี่ยง ผู้จ ัดการกองทรัสต์จะติดตามกับส านักงานที่ดิน  เพื่อตรวจสอบและ
ด าเนินการให้บริษัทผู้ให้เช่าทรพัย์สินของโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ปฏิบตัิตามข้อตกลงหรือกฎหมายที่
เกี่ยวขอ้งในการขยายและต่ออายุ HGB อย่างเคร่งครดัและผูจ้ดัการกองทรสัต์จะด าเนินการเพื่อใหแ้น่ใจว่าบรษิทัผูใ้หเ้ช่า
ทรพัยส์นิจะมกีระแสเงนิสดเพยีงพอส าหรบัการช าระค่าธรรมเนียมในการขอขยายหรอืต่ออายุระยะเวลา HGB (แลว้แต่กรณี) 
เมื่อถงึก าหนดเวลาในการต่ออายุดงักล่าว 

(13) ควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนในท่ีดินเช่ำช่วงของโรงแรม Capri by Fraser และโรงแรม IBIS Saigon South 
 

เนื่องจากทรพัยส์นิหลกัทีก่องทรสัตเ์ขา้ลงทุนครัง้แรกในประเทศเวยีดนามทัง้สองแห่ง คอื โรงแรม Capri by Fraser 
และโรงแรม IBIS Saigon South ตัง้อยู่บนทีด่นิทีเ่ช่าช่วง โดยเจา้ของทีด่นิคอืหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี้ ซึ่งใหเ้ช่า
ที่ดินที่ตัง้ทรัพย์สินหลักที่กองทรัสต์เข้าลงทุนครัง้แรกในประเทศเวียดนามแก่ Phu My Hung Development Limited 
Liability Company (PMH) ผูซ้ึง่ไดร้บัสทิธกิารพฒันาโครงการบนทีด่นิในเขตที ่7 (District 7) HCMC ในกรณีดงักล่าว หาก
สญัญาเช่าหลกัของที่ดินที่ตัง้ทรพัย์สินหลกัที่กองทรสัต์เขา้ลงทุนครัง้แรกในประเทศเวียดนามระหว่าง หน่วยงานส่วน
ทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี้ และ Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH) ถูกยกเลกิ หรอืสิ้นสุดลง กจ็ะ
ส่งผลให้การเช่าช่วงที่ดินระหว่าง Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH) และบริษัทผู้ให้เช่า
ทรพัย์สนิซึ่งเป็นบรษิทัลูกของกองทรสัตส์ิน้สุดลงไปดว้ย อนัเป็นผลใหท้รพัย์สนิทัง้หมดทีป่ลูกสรา้งบนทีด่นิทีเ่ช่าช่วงจะตก
เป็นของเจา้ของทีด่นิ ซึ่งในปัจจุบนัคอืหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี้ โดยไม่ตอ้งช าระค่าตอบแทนใหแ้ก่ผูเ้ช่าช่วงตาม
เงื่อนไขและขอ้ตกลงของสญัญาเช่าช่วงทีด่นิ อนัจะส่งผลกระทบต่อความสามารถประกอบธุ รกจิของกองทรสัต์ และส่งผล
กระทบต่อรายได้ของกองทรสัต์อย่างมนีัยส าคญั โดยการลงทุนครัง้แรกของกองทรสัต์ในโรงแรม Capri by Fraser และ
โรงแรม IBIS Saigon South ซึ่งตัง้อยู่บนทีด่นิเช่าช่วงมสีดัส่วนคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 28 ของมูลค่าทรพัย์สนิทีล่งทุนครัง้
แรกของกองทรสัต ์

 
ในกรณีนี้ ผูจ้ดัการกองทรสัต์เหน็ว่าโอกาสทีส่ญัญาเช่าหลกัของทีด่นิทีต่ัง้ทรพัย์สนิหลกัทีก่องทรสัต์เขา้ลงทุนครัง้

แรกในประเทศเวยีดนามระหว่าง หน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี้ และ Phu My Hung Development Limited Liability 
Company (PMH) จะถูกยกเลกิ หรอืสิน้สุดลงก่อนระยะเวลาทีก่ าหนดในสญัญานัน้ มคีวามเป็นไปไดต้ ่า เนื่องจาก Phu My 
Hung Development Limited Liability Company (PMH) เป็นผูไ้ดร้บัสทิธจิากหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี ้ใหพ้ฒันา
โครงการบนที่ดนิในเขตที่ 7 (District 7) HCMC อีกทัง้ Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH) 
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ยงัเป็นบรษิทัทีก่่อตัง้ขึน้จากการร่วมทุนของหน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี้ (Ho Chi Minh City People’s Committee) 
และ Central Trading & Development Group ซึ่งเป็นบรษิทัทีม่สี านักงานใหญ่ในประเทศไต้หวนั (ขอ้มูลจากเวบ็ไซต์ของ 
Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH))  
 
4.3 ควำมเส่ียงเก่ียวกบักำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัยโ์ดยกองทรสัต์  
 
(1) ควำมเส่ียงโดยทัว่ไปในกำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัย ์
 

การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์มคีวามเสี่ยงหลายด้าน เช่น (1) การเปลี่ยนแปลงในทางลบด้านการเมอืงและภา วะ
เศรษฐกิจ เช่น ภาวะเศรษฐกิจถดถอยทัง้ในประเทศและต่างประเทศ และความต้องการในการบรโิภคโดยรวมลดลง (2) 
สภาวะดา้นลบของตลาดอสงัหารมิทรพัย์ในประเทศทีท่รพัย์สนิหลกัตัง้อยู่ (3) การเปลี่ยนแปลงในอตัราดอกเบี้ย อตัราเงนิ
เฟ้อ อตัราการแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ (4) การเปลีย่นแปลงนโยบายทางการเงนิหรอืนโยบายทางเศรษฐกจิอื่น ๆ ใน
ประเทศและต่างประเทศ (5) การเพิม่ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเกี่ยวกบัอสงัหารมิทรพัย์ที่ไม่ได้คาดการณ์ไว้ (6) การ
เปลีย่นแปลงกฎหมายหรอืกฎระเบยีบทางดา้นสิง่แวดลอ้ม กฎหมายผงัเมอืง และกฎระเบยีบอื่น ๆ ของรฐั ตลอดจนนโยบาย
ทางการคลงั (7) การเรยีกรอ้งความรบัผดิชอบดา้นสิง่แวดล้อมทีเ่กี่ยวกบัอสงัหารมิทรพัย์ (8) การเปลี่ยนแปลงของค่าเช่า
คงทีแ่ละค่าเช่าแปรผนัทีจ่ะไดร้บัจากอสงัหารมิทรพัย์ทีล่งทุน (9) การเปลี่ยนแปลงของราคาน ้ามนัและเชือ้เพลงิอื่น ๆ (10) 
การเปลี่ยนแปลงความนิยมในประเภทของอสงัหารมิทรพัย์และสถานทีต่ัง้ ซึ่งน าไปสู่การมจี านวนห้องพกัมากเกินความ
ต้องการ หรอือาจท าใหค้วามต้องการของนักท่องเทีย่วในกลุ่มตลาดเป้าหมายใด ๆ ลดลงส าหรบัหอ้งพกับางประเภทหรอื
อสงัหารมิทรพัย์ทีล่งทุน (11) ความสามารถของผูบ้รหิารโรงแรม หรอื ผูเ้ช่าหลกั ทีอ่าจส่งผลกระทบต่อธุรกจิและชื่อเสยีง
ของโรงแรม (12) ความไม่สามารถด าเนินการต่ออายุสญัญาเช่า (13) ความไม่สามารถในการเก็บค่าเช่าจากผู้เช่าหลกั
ภายในระยะเวลาทีก่ าหนด หรอืไม่สามารถเรยีกเกบ็ได ้เนื่องจากผูเ้ช่าหลกัล้มละลาย หรอืมหีนี้สนิล้นพน้ตวั หรอืในกรณี
อื่นๆ (14) ความไม่พอเพยีงของความคุม้ครองตามกรมธรรม์ประกนัภยัทีม่ ีหรอืค่าเบี้ยประกนัภยัทีเ่พิม่สูงขึน้ (15) การทีผู่้
เช่าหลกัไม่สามารถใหบ้รกิารหรอืจดัหาการบรกิารเกี่ยวกบัการบ ารุงรกัษาและการใหบ้รกิารอื่นๆ ได้อย่างพอเพียง (16) 
ความช ารุดบกพร่องของอสงัหารมิทรพัย ์ซึง่ตอ้งไดร้บัการแกไ้ข หรอืซ่อมแซม ตลอดจนการบ ารุงรกัษาอสงัหารมิทรพัย ์ซึง่
ก่อใหเ้กดิรายจ่ายลงทุนทไีม่ได้คาดการณ์ไวล่้วงหน้า (17) การขาดสภาพคล่องในการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ (18) การ
พึง่พงิกระแสเงนิสดอย่างมากในการบ ารุงรกัษาและปรบัปรุงอสงัหารมิทรพัย์ทีม่อียู่ (19) การเพิม่ขึน้ของค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน รวมถงึภาษอีากรทีเ่กีย่วขอ้ง (20) ส่วนไดเ้สยีหรอืภาระผกูพนัต่างๆ ซึง่ไม่สามารถพบไดห้รอืไม่เปิดเผยจากการ
ตรวจสอบที่ดนิ ณ ส านักงานทีด่นิทีเ่กี่ยวขอ้งในขณะทีท่ าการตรวจสอบ (21) เหตุสุดวสิยั ความเสยีหายทีไ่ม่สามารถเอา
ประกนัภยัได ้และปัจจยัอื่นๆ และ (22) การเปลีย่นแปลงของกฎหมายและระเบยีบดา้นภาษอีากรและดา้นอื่น ๆ  

 
ปัจจยัหลายอย่างตามทีก่ล่าวขา้งตน้อาจเป็นสาเหตุของความผนัผวนของอตัราค่าเช่าหอ้งพกั อตัราการเขา้พกัและ

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานของอสงัหารมิทรพัย ์รวมถงึค่าใชจ้่ายดา้นภาษทีีเ่กี่ยวขอ้งในการจ่ายผลประโยชน์ ซึ่งอาจส่งผล
กระทบในทางลบต่อมลูค่าของอสงัหารมิทรพัยแ์ละรายไดค้่าเช่าคงที ่และ/หรอื ค่าเช่าแปรผนัทีจ่ะไดร้บัจากอสงัหารมิทรพัย์ 

 
การประเมนิค่าทรพัย์สนิหลกัประจ าปีจะสะทอ้นปัจจัยต่าง ๆ ดงักล่าว และส่งผลใหม้ลูค่าทรพัย์สนิหลกัเพิม่สงูขึน้
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หรอืลดต ่าลงได้ อย่างไรก็ด ีมูลค่าเงนิลงทุนของทรพัย์สนิหลกัอาจลดลงอย่างมนีัยส าคญั หากเกิดวกิฤตในทางลบอย่าง
ฉบัพลนัต่อราคาอสงัหารมิทรพัยห์รอืต่อเศรษฐกจิในประเทศทรพัยส์นิหลกัตัง้อยู่ในปัจจุบนัหรอืทรพัยส์นิทีจ่ะมใีนอนาคต 

 
(2) กองทรสัต์อำจได้รบัผลกระทบในทำงลบจำกกำรขำดสภำพคล่องจำกกำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัยแ์ละกำร

ขำดทำงเลือกอ่ืนในกำรใช้ประโยชน์จำกทรพัยสิ์นโครงกำรฯ 
 
กองทรสัต์จะลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์และทรพัย์สนิทีเ่กี่ยวขอ้งกบัอสงัหารมิทรพัยเ์ป็นหลกั โดยทัว่ไปการลงทุนใน

อสงัหารมิทรพัย์โดยเฉพาะการลงทุนในทรพัย์สนิทีม่มีูลค่าสูง เช่นทีก่องทรสัต์ประสงค์ทีจ่ะเขา้ลงทุนอาจมสีภาพคล่องต ่า 
การที่มีสภาพคล่องต ่าดังกล่าวอาจมีผลกระทบต่อความสามารถของกองทรัสต์ในการปรับเปลี่ยนพอร์ตการลงทุน 
(Investment Portfolio) หรอืความสามารถในการเปลี่ยนทรพัย์สนิบางส่วนเป็นเงนิสด เพื่อรองรบักบัการเปลี่ยนแปลงของ
สภาวะเศรษฐกจิ ตลาดอสงัหารมิทรพัย์ และปัจจยัอื่น ๆ เช่น กองทรสัต์อาจไม่สามารถขายทรพัย์สนิโครงการฯไดภ้ายใน
ระยะเวลาอนัสัน้ หรอือาจถูกบงัคบัใหต้้องลดราคาลงอย่างมาก เพื่อใหส้ามารถขายไดใ้นระยะเวลาอนัรวดเรว็ นอกจากนี้ 
กองทรสัตอ์าจประสบปัญหาในการหาแหล่งเงนิกูใ้นระยะเวลาทีท่นัท่วงทแีละภายใตเ้งือ่นไขทางการคา้ทีด่ใีนกรณีทีเ่ป็นการ
กู้ยมืเงนิทีใ่ชท้รพัย์สนิโครงการฯเป็นหลกัประกนั เนื่องจากทรพัย์สนิประเภทอสงัหารมิทรพัย์ไม่มสีภาพคล่อง นอกจากนี้ 
ทรพัย์สนิโครงการฯอาจไม่สามารถเปลี่ยนแปลงลกัษณะการใชป้ระโยชน์ไดอ้ย่างรวดเรว็ หากทรพัย์สนิโครงการฯเหล่านัน้
ไม่สามารถสรา้งก าไรได ้อนัเนื่องมาจากสภาวะการแข่งขนั อายุของทรพัย์สนิ ปรมิาณความต้องการทีล่ดต ่าลง หรอืปัจจยั
อื่น ๆ การเปลี่ยนแปลงลกัษณะการใชป้ระโยชน์ของทรพัย์สนิโครงการฯโดยทัว่ไปแล้ว จะต้องมกีารลงทุนใชเ้งนิเพิม่เติม 
ปัจจยัต่าง ๆ เหล่านี้อาจส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของกองทรสัต ์และส่งผลกระทบในทางลบ
ต่อความสามารถของกองทรสัตใ์นการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 

 
อย่างไรกต็าม การทีก่องทรสัต์ลงทุนทางออ้มในทรพัยส์นิโครงการฯ ในหุน้ของบรษิทัลงทุนแทนการลงทุนทางตรงใน

กรรมสทิธิห์รอืสทิธกิารเช่าทรพัย์สนิโครงการฯโดยตรง จะท าใหก้องทรสัต์สามารถขายการลงทุนโดยการขายหุน้ในบรษิทั
ลงทุนนัน้ได ้ซึง่มสีภาพคล่องมากกว่าการขายทรพัยส์นิโครงการฯ 

 
(3) กลยุทธ์ของกองทรสัต์ในกำรลงทุนในทรพัยสิ์นท่ีใช้ในกำรประกอบธรุกิจโรงแรมอำจน ำมำซ่ึงควำมเส่ียงท่ีสูง

กว่ำเมื่อเทียบกบักองทรสัต์ประเภทอ่ืนท่ีมีรปูแบบกำรลงทุนท่ีหลำกหลำยกว่ำ 
 

กลยุทธห์ลกัในการลงทุนในทรพัยส์นิทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิโรงแรมจะท าใหก้องทรสัตม์คีวามเสีย่งจากการมุ่งเน้น
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ ซึ่งระดบัของความเสี่ยงอาจจะสูงกว่าเมื่อเทยีบกบักองทรสัต์ประเภทอื่นที่มรีูปแบบการลงทุนที่
หลากหลายกว่าในธุรกจิดา้นอื่น 

 
การมุ่งเน้นลงทุนในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัยท์ีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิโรงแรมในภูมภิาคอาเซยีน ท าใหก้องทรสัต์

มคีวามเสีย่งในกรณีทีเ่กดิวกิฤตหรอืเหตุการณ์ในทางลบของอุตสาหกรรมท่องเทีย่ว และธุรกจิโรงแรมในภูมภิาคอาเซียน 
โดยเฉพาะในประเทศทีท่รพัยส์นิโครงการฯ ตัง้อยู่ วกิฤตการณ์ดงักล่าวอาจน าไปสู่การลดลงของอตัราค่าหอ้งพกั หรอือตัรา
การเขา้พกัของทรพัย์สินโครงการฯ ซึ่งจะมผีลกระทบต่อเงนิปันส่วนแบ่งก าไรที่จะจ่ายให้กับผู้หน่วยลงทุน หรอืผลการ
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ด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของกองทรสัต ์
 
กองทรสัต์อาจหามาตรการที่จะบรรเทาความเสี่ยงได้ โดยการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ซึ่งตัง้อยู่ในประเทศต่าง ๆ 

และอยู่ในระดบัที่ต่างกัน รวมถึงมีการก าหนดตลาดเป้าหมายที่ต่างกัน ซึ่งจะท าให้เหตุการณ์ที่อาจส่งผลในทางลบต่อ
อุตสาหกรรมการท่องเทีย่วของประเทศใดประเทศหนึ่งไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานโดยรวมของกองทรสัตม์ากนัก 

 
(4) ทรพัยสิ์นโครงกำรฯ อำจถกูเวนคืน 
 

ทรพัยส์นิโครงการฯ มคีวามเสีย่งทีอ่าจถูกเวนคนืตามนโยบายของรฐั โดยค่าชดเชยทีอ่าจไดร้บัอนัเนื่องมาจากความ
เสยีหายจากการถูกเวนคนืจะตกเป็นของเจา้ของทีด่นิ และ/หรอืผูใ้ชป้ระโยชน์ในทรพัย์สนิดงักล่าว โดยเงนิชดเชยทีไ่ดร้บั
อาจไม่เท่ากบัจ านวนเงนิทีก่องทรสัตไ์ดช้ าระไปเพื่อซื้อทรพัย์สนิซึง่อาจส่งผลใหผ้ลตอบแทนทีผู่ถ้อืหน่วยทรสัตจ์ะไดร้บัจาก
การลงทุนไม่เป็นไปตามทีไ่ดป้ระมาณการไวท้ัง้ในส่วนของประโยชน์ตอบแทนและการคนืเงนิทุน ทัง้นี้ กองทรสัต์อาจไดร้บั
เพยีงเงนิชดเชยจากรฐับาล  หรอืหน่วยงานของรฐัทีเ่กี่ยวขอ้งในประเทศนัน้ ๆ ตามกฎวธิกีารทีก่ฎหมายในประเทศนัน้ๆ 
ก าหนดไว้ โดยจ านวนเงินที่กองทรัสต์ได้รบัจะขึ้นอยู่กับเงื่อนไขตามที่ก าหนดในกฎหมายและสญัญาที่เกี่ยวข้องและ
ระยะเวลาการใชป้ระโยชน์ในทรพัยส์นิโครงการฯทีเ่หลอือยู่ภายหลงัจากการถูกเวนคนื 

 
ผู้จดัการกองทรสัต์ไม่สามารถประเมนิถงึโอกาสในการถูกเวนคนืได้ เนื่องจากการเวนคนืที่ดนิเป็นนโยบายและ

ความจ าเป็นในการใชพ้ื้นทีข่องรฐับาลของประเทศทีเ่กี่ยวขอ้งนัน้ๆ การถูกเวนคนืดงักล่าวอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อ
ฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของกองทรสัต์ ซึ่งจะส่งผลกระทบในทางลบต่อความสามารถของกองทรสัต์ ในการ
จ่ายประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต ์ 

 
อย่างไรก็ดีก่อนที่กองทรสัต์จะเขา้ลงทุน ทางผู้จดัการกองทรสัต์ได้ด าเนินการตรวจสอบจากขอ้มูลที่เปิดเผยให้

บุคคลทัว่ไปสามารถตรวจสอบไดใ้นประเทศทีเ่กี่ยวขอ้งแล้วนัน้ ยงัไม่พบว่าทรพัย์สนิโครงการฯ อยู่ระหว่างหรอือาจจะถูก
เวนคนืโดยหน่วยงานของรฐั 

 
(5) กองทรสัต์จะลงทุนในสิทธิกำรเช่ำอสงัหำริมทรพัย์ ซ่ึงมูลค่ำของสิทธิกำรเช่ำอำจลดลงตำมระยะเวลำเช่ำท่ี

เหลืออยู่ และจะมีผลให้มูลค่ำหน่วยทรสัต์ของกองทรสัต์ลดลงตำมส่วนไปด้วย 
 

กองทรสัต์จะลงทุนในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรพัย์ ซึ่งมูลค่าของสิทธิการเช่าอาจลดลงตามระยะเวลาการเช่าที่
เหลอือยู่ (ยกเวน้กรณีโรงแรม Pullman Jakarta Central Park ทีเ่ป็นการถอืกรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title) อนัเนื่องมาจาก
การประเมินค่าของสิทธิการเช่า การเปลี่ยนแปลงในอัตราการเช่าพื้นที่ และ/หรือ อัตราค่าเช่า และ/หรือค่าบริการ
สาธารณูปโภค หรอืเนื่องจากสาเหตุอื่นใดทีอ่ยู่นอกเหนือการควบคุมของกองทรสัต ์ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงในมลูค่าสทิธกิาร
เช่าดงักล่าว อาจส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อมูลค่าทรพัยส์นิสุทธขิองกองทรสัต์ มูลค่าหน่วยทรสัต์ และ/หรอื การจ่าย
ประโยชน์ตอบแทนของกองทรสัตใ์นทา้ยทีสุ่ด 
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(6) กำรเปล่ียนแปลงในมำตรฐำนกำรบญัชีหรือกฎหมำยท่ีเก่ียวข้อง หรือแนวทำงกำรปฏิบติัของหน่วยงำนท่ี
เก่ียวข้อง 

 
กองทรสัต์อาจได้รบัผลกระทบจากการมผีลบงัคบัใช้ของมาตรฐานการบญัชฉีบบัใหม่ หรอืการปรบัปรุงกฎหมาย 

ระเบยีบขอ้บงัคบั หรอืมาตรฐานการบญัช ีมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย อาจมกีารเปลี่ยนแปลง เช่นเดยีวกบั
มาตรฐานการบญัชทีีไ่ดร้บัการปรบัปรุงเพิม่เตมิใหต้รงกบัมาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศ ( International 
Financial Reporting Standards - IFRS) งบการเงนิของกองทรสัตอ์าจไดร้บัผลกระทบจากการบงัคบัใชม้าตรฐานการบญัชี
ที่ได้มกีารแก้ไขปรบัปรุง โดยเงื่อนไขและเวลาในการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการบญัชนีี้ไม่สามารถทราบได้และขึ้นอยู่กบั
หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ดงันัน้ ผู้ก่อตัง้ทรสัต์จึงไม่อาจรบัประกันได้ว่าการเปลี่ยนแปลงเหล่านี้จะไม่มีผลกระทบอย่างมี
นัยส าคัญต่อการจดัท างบการเงินของกองทรัสต์ หรือต่อผลการด าเนินงานและมาตรฐานการเงินของกองทรัสต์ การ
เปลี่ยนแปลงดงักล่าวยงัอาจมผีลกระทบในทางลบต่อความสามารถของกองทรสัตใ์นการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อื
หน่วยทรสัต์ นอกจากนี้ ยังไม่อาจรบัประกันได้ว่าการเปลี่ยนแปลงกฎข้อบังคับใด ๆ จะไม่มีผลกระทบในทางลบต่ อ
ความสามารถของผูจ้ดัการกองทรสัตใ์นการด าเนินการตามกลยุทธก์ารลงทุนของกองทรสัต ์หรอืต่อการด าเนินงานและฐานะ
การเงนิของกองทรสัต ์

 
นอกจากนี้ กองทรสัตอ์าจไดร้บัผลกระทบจากมาตรฐานการบญัชขีองประเทศอนิโดนีเซยี และเวยีดนาม รวมถงึการ

ปรบัปรุงเปลีย่นแปลงกฎหมาย ระเบยีบขอ้บงัคบั หรอืมาตรฐานการบญัชขีองประเทศดงักล่าว เน่ืองจากการค านวณรายได้
จากการด าเนินงานสุทธ ิ(NOI) ส าหรบัการช าระค่าเช่าให้แก่บรษิัทผู้ให้เช่าทรพัย์สินของผู้เช่าหลกั ซึ่งอาจมผีลกระทบ
ในทางลบต่อความสามารถของกองทรสัตใ์นการจ่ายผลประโยชน์ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต ์ 

 
นอกจากนี้ ส าหรบัประเทศเวยีดนาม ในการค านวณภาษีเงนิได้นัน้จะพจิารณาจากรายได้หลงัหกัค่าใชจ้่ายต่างๆ 

รวมถงึการพจิารณารายไดแ้ละการก าหนดราคาหรอืค่าตอบแทนระหว่างกนั ทัง้นี้ การพจิารณาในเรื่องดงักล่าวจะขึน้อยู่กบั
แนวทางการปฏิบตัิและดุลพนิิจของหน่วยงานทีดู่แลเรื่องการจดัเก็บและประเมนิภาษีของประเทศนัน้ ๆ ซึ่งแนวทางการ
ปฏบิตัแิละดุลพนิิจนัน้อาจมกีารเปลีย่นแปลงได ้ในกรณีทีห่น่วยงานทีด่แูลเรื่องการจดัเกบ็และประเมนิภาษขีองประเทศนัน้ๆ 
เปลีย่นแนวทางการปฏบิตัหิรอืมดีุลพนิิจว่ารายจ่ายบางรายการไม่ถอืเป็นค่าใชจ้่าย รวมถงึมเีปลีย่นแนวทางการปฏบิตัเิรื่อง
การก าหนดราคาหรอืค่าตอบแทนระหว่างกนัแล้วนัน้ ผลต่างจากการหกักลบลบหนี้ระหว่างรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธ ิ
(NOI) และเงนิได้จากค่าเช่าของผู้ใหเ้ช่าทรพัย์สนิอาจจะถูกประเมนิโดยหน่วยงานที่เกี่ยวขอ้งในการค านวนภาษีได้ อาจ
ส่งผลใหก้องทรสัต์มภีาระภาษเีพิม่ขึน้ ซึ่งอาจมผีลกระทบในทางลบต่อความสามารถของกองทรสัตใ์นการจ่ายผลประโยชน์
ตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 

 
(7) ควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนของกองทรสัต์โดยกำรลงทุนในทรพัยสิ์นท่ีตัง้อยู่ในต่ำงประเทศ 

 
เน่ืองจากการลงทุนของกองทรสัตป์ระกอบดว้ยการลงทุนในทรพัยส์นิทีต่ัง้อยู่ในประเทศเวยีดนามและอนิโดนีเซยี ซึง่

การลงทุนในทรพัย์สนิที่ตัง้อยู่ต่างประเทศนัน้ ส่งผลใหก้องทรสัต์มคีวามเสี่ยงทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการลงทุนในต่างประเทศ ซึ่ง
ประกอบดว้ย (1) การบรหิารจดัการทีเ่กี่ยวกบัการเงนิระหว่างประเทศของกองทรสัต์ (2) ความเสีย่งทีเ่กี่ยวกบัสภาวะทาง
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เศรษฐกจิ การเมอืง และธุรกจิท่องเทีย่วในประเทศทีท่รพัยส์นิทีก่องทรสัตล์งทุนตัง้อยู่ ซึง่แตกต่างกนัออกไป และ (3) ความ
เสีย่งทีเ่ป็นประเดน็ทางกฎหมายเฉพาะของแต่ละประเทศ 

 
เนื่องจากรายได้ที่กองทรัสต์จะได้รบันัน้เป็นสกุลเงินต่างประเทศ อีกทัง้รายได้และรายจ่ายของบริษัทผู้ให้เช่า

ทรพัยส์นิและบรษิทัโฮลดิง้ต่างประเทศจะเป็นสกุลเงนิของประเทศทีเ่กีย่วขอ้ง ในขณะทีเ่งนิทีไ่ดร้บัจากการระดมทุนและการ
จ่ายผลประโยชน์ให้กับผู้ถือหน่วยทรสัต์จะเป็นสกุลเงินบาท ท าให้กองทรสัต์มีความเสี่ยงจากความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี่ยนเงนิตรา นอกจากนี้ เนื่องจากการลงทุนของกองทรสัต์ ประกอบดว้ยการลงทุนในทรพัย์สนิโครงการฯ ในหลาย
ประเทศ โดยการจ่ายผลประโยชน์จากการด าเนินงานของทรพัยส์นิโครงการฯ แก่กองทรสัต ์ขึน้อยู่กบัรปูแบบในการส่งเงนิ 
ซึ่งรูปแบบในการส่งเงนิแต่ละวธิมีผีลประโยชน์ ภาษี และค่าธรรมเนียมทีแ่ตกต่างกนั นอกจากนี้ กองทรสัต์ยงัต้องปฏิบตัิ
ตามมาตรฐานการควบคุมการเคลื่อนยา้ยเงนิทุน หลกัเกณฑเ์กีย่วกบัการส่งเงนิ และการควบคุมการแลกเปลีย่นเงนิในแต่ละ
ประเทศที่กองทรสัต์ลงทุน เป็นผลให้กองทรสัต์มีความเสี่ยงในการบรหิารจดัการที่เกี่ยวกบัการเงนิระหว่างประเทศของ
กองทรสัต ์ 

 
ส าหรบัความเสี่ยงทีเ่กี่ยวกบัสภาวะทางเศรษฐกิจ การเมอืง และธุรกิจท่องเที่ยวในประเทศที่อสงัหารมิทรพัย์ของ

กองทรสัต์ตัง้อยู่ซึง่มคีวามแตกต่างกนัออกไปนัน้ เนื่องจากแต่ละประเทศทีท่รพัย์สนิที่กองทรสัตจ์ะลงทุนตัง้อยู่มคีวามเสีย่ง
จากความผนัผวนของระบบเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมท่องเทีย่วต่างกนัไปตามลกัษณะเฉพาะของแต่ละประเทศ ซึ่งอาจ
ส่งผลใหก้ารอุปโภคบรโิภคและการท่องเทีย่วลดลง นอกจากนี้ ความเป็นไปไดใ้นการเกดิสงคราม การก่อการรา้ย ความไม่
สงบทางการเมอืง การประท้วง และความไม่แน่นอนทางการเมอืงอื่นๆ ของแต่ละประเทศก็มคีวามแตกต่างกนั โดยอาจ
ก่อใหเ้กดิผลกระทบในท านองเดยีวกนัซึ่งเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งหรอืหลายเหตุการณ์เหล่านี้ อาจท าใหค้วามต้องการ
เขา้พกัหรอืใชบ้รกิารในทรพัย์สนิโครงการฯ ในประเทศใดประเทศหนึ่งลดลง ซึง่จะมผีลต่อรายไดข้องผูเ้ช่าหลกั อนัจะส่งผล
กระทบต่อความสามารถในการช าระค่าเช่าอย่างมนีัยส าคญัอนัอาจมผีลกระทบในทางลบต่อผลการด าเนินงาน ฐานะการเงนิ 
และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทน หรอืผลตอบแทนของกองทรสัตต์่อไป  

 
ในส่วนของความเสี่ยงที่เป็นประเด็นทางกฎหมายเฉพาะของแต่ละประเทศนัน้ เนื่องจากการลงทุนในประเทศ

อนิโดนีเซยีเป็นรปูแบบการถอืครองกรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title Certificate หรอืเรยีกว่า HMSRS ซึง่สทิธขิอง HMSRS 
ของโครงการดงักล่าวนี้ตัง้อยู่บนทีด่นิทีม่ ีHGB Title (ซึง่สทิธ ิHGB ตามกฎหมายอนิโดนีเซยีนัน้มกี าหนดระยะเวลา) โดยใน
การขอขยายหรือต่อใบอนุญาต HGB ผู้ยื่นค าร้องขอขยายหรือต่อใบอนุญาตจะต้องเสียค่าธรรมเนียมตามที่รัฐบาล
อนิโดนีเซยีก าหนด นอกจากนัน้ การโอนกรรมสทิธิใ์นทรพัยส์นิประเภท Strata Title ของโรงแรม Pullman Jakarta Central 
Park ในประเทศอนิโดนีเซยีนัน้คู่สญัญาจะตอ้งช าระค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้า่ยทีเ่กีย่วขอ้ง เช่น ค่าธรรมเนียม และค่าใชจ้า่ย
ทีเ่กีย่วกบัการโอนกรรมสทิธิต์่อหน่วยงานทีร่บัจดทะเบยีนของประเทศอนิโดนีเซยีก่อนซึง่เป็นเงื่อนไขบงัคบัก่อนทีเ่จา้หน้าที่
ของหน่วยงานทีร่บัจดทะเบยีนของประเทศอนิโดนีเซยีจะด าเนินการจดทะเบยีนโอนกรรมสทิธิป์ระเภท Strata Title ใหแ้ก่
คู่สญัญา ดงันัน้ เนื่องดว้ยลกัษณะเฉพาะและขอ้ก าหนดของประเทศอนิโดนีเซยีดงักล่าว กองทรสัต์จงึมคีวามเสีย่งเกีย่วกบั
ทรพัยส์นิทีจ่ะลงทุนอนัเนื่องมาจากลกัษณะของกฎหมายทีเ่กีย่วกบัการถอืกรรมสทิธิท์ีม่กี าหนดระยะเวลา  

 
ส าหรบัการลงทุนทรพัย์สนิโครงการฯ ในประเทศเวยีดนามนัน้ตัง้อยู่ตัง้อยู่บนทีด่นิที่เช่าช่วง ส่งผลให้กองทรสัต์มี

ความเสี่ยงที่สัญญาเช่าหลักของที่ดินที่ตัง้ทรัพย์สินหลักที่กองทรัสต์เข้าลงทุนครัง้แรกในประเทศเวียดนามระหว่าง 



 
ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์บบต่ออายุไดเ้พื่อธุรกจิโรงแรมและสทิธกิารเช่าสตราทจีกิ ฮอสพทิอลลติี้ 

Strategic Hospitality Extendable Freehold and Leasehold Real Estate Investment Trust 

 

-หน้า 114- 

หน่วยงานส่วนทอ้งถิน่โฮจมินิห ์ซติี ้และ Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH) ถูกยกเลกิ หรอื
สิ้นสุดลง ซึ่งจะส่งผลให้การเช่าช่วงที่ดินระหว่าง Phu My Hung Development Limited Liability Company (PMH) และ
บรษิทัผูใ้หเ้ช่าทรพัย์สนิซึ่งเป็นบรษิทัลูกของกองทรสัตส์ิน้สุดลงไปดว้ย อนัจะส่งผลกระทบต่อความสามารถประกอบธุรกจิ
ของกองทรสัต ์และส่งผลกระทบต่อรายไดข้องกองทรสัตอ์ย่างมนีัยส าคญั  
 
4.4 ควำมเส่ียงท่ีเก่ียวกบักำรลงทุนในหน่วยทรสัต์ของกองทรสัต์  
 
(1) รำคำซื้อขำยหน่วยทรสัต์ในตลำดรองอำจลดลงต ำ่กว่ำรำคำเสนอขำย 
 

ราคาซื้อขายหน่วยทรสัตน์ัน้ขึน้อยู่กบัหลายปัจจยัซึง่รวมถงึปัจจยัดงัต่อไปนี้ 
• มุมมองต่อศกัยภาพในการด าเนินงานและการลงทุนของกองทรสัต์ รวมถงึตลาดอสงัหารมิทรพัย์ในประเทศที่

เกีย่วขอ้ง 
• ความแตกต่างระหว่างฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของกองทรสัตท์ีเ่กดิขึน้จรงิกบัทีม่กีารคาดการณ์โดย

นักลงทุนและนักวเิคราะห ์
• การเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัค าแนะน าหรอืประมาณการของนักวเิคราะห์ 
• การเปลีย่นแปลงสภาพเศรษฐกจิหรอืสภาวะตลาดโดยทัว่ไป และการเปลีย่นแปลงความต้องการในการบรโิภค 

อตัราดอกเบีย้ อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ และนโยบายของรฐับาลเกีย่วกบัการน าเขา้และการส่งออก 
• จ านวนนักท่องเทีย่วในประเทศทีเ่กีย่วขอ้ง 
• มลูค่าตลาดของทรพัยส์นิโครงการฯ 
• ความน่าสนใจของหน่วยทรสัต์เปรยีบเทยีบกบัหลกัทรพัย์ประเภททุนอื่น ๆ รวมถงึหน่วยทรสัต์อื่นทไีม่อยู่ใน

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ 
• ความสมดุลระหว่างอุปสงคแ์ละอุปทานในหน่วยทรสัต์ 
• การขายหรอืเจตนาทีจ่ะขายหน่วยทรสัตจ์ านวนมากโดยผูถ้อืหน่วยทรสัต์ 
• ขนาดและสภาพคล่องในอนาคตของตลาดในประเทศไทยของทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ 
• การเปลี่ยนแปลงในอนาคตเกี่ยวกบัโครงสร้าง หลกัเกณฑ์ รวมถึงภาระภาษี ทัง้ในกรณีทัว่ไป และ/หรอื ใน

กรณีเฉพาะที่เกี่ยวกับทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ และการลงทุนในประเทศที่เกี่ยวข้องและ
ต่างประเทศ 

• การทีก่องทรสัตไ์ม่สามารถด าเนินงานตามกลยุทธก์ารลงทุนและการขยายธุรกจิ 
• ความผนัผวนของสภาวะตลาดซึง่รวมถงึความอ่อนแอของตลาดทุนและอตัราดอกเบีย้ทีเ่พิม่สงูขึน้ 

 
จากปัจจยัทัง้หลายข้างต้นอาจท าให้มีการซื้อขายหน่วยทรสัต์ในตลาดรองในราคาที่สูงกว่าหรือต ่ากว่ามูลค่า

ทรพัยส์นิสุทธติ่อหน่วยทรสัต ์นอกจากนี้ ในกรณีทีก่องทรสัตม์กีารเกบ็เงนิก าไรบางส่วนเป็นเงนิทุนเพื่อวตัถุประสงคใ์นการ
ลงทุนเพิ่มเติม เพื่อส ารองเป็นเงินทุนหมุนเวียน หรือเพื่อวัตถุประสงค์อื่น ซึ่งถึงแม้จะท าให้มูลค่าทรัพย์สินสุทธิของ
กองทรสัต์มากกว่ามูลค่าทรพัย์สนิสุทธิของกองทรสัต์ ในกรณีทีไ่ม่มกีารกนัเงนิก าไรไวเ้ป็นเงนิทุนส ารอง กอ็าจไม่ไดท้ าให้
ราคาตลาดของหน่วยทรสัตเ์พิม่ขึน้ตามไปดว้ย การทีก่องทรสัตไ์ม่สามารถด าเนินการใหเ้ป็นไปตามความคาดหวงัของตลาด
ในดา้นก าไรและประโยชน์ตอบแทน อาจก่อใหเ้กดิผลกระทบในทางลบต่อราคาตลาดของหน่วยทรสัต ์
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หน่วยทรสัต์ของกองทรสัต์ไม่ใช่ผลติภณัฑท์างการเงนิทีม่กีารคุม้ครองเงนิตน้ ผูก้่อตัง้ทรสัต์ไม่สามารถรบัประกนั

ไดว้่าผูถ้อืหน่วยทรสัต์จะไดร้บัเงนิลงทุนคนืทัง้จ านวน ในกรณีทีม่กีารเลกิกองทรสัต์หรอืมกีารช าระบญัชกีองทรสัต์นัน้ นัก
ลงทุนอาจสูญเสยีเงนิลงทุนของตนในหน่วยทรสัต์บางส่วน หรอืทัง้หมดได ้นอกจากนี้ ในปัจจุบนัยงัไม่มกีารเรยีกเกบ็ภาษี
เงนิไดน้ิตบิุคคลจากรายไดข้องกองทรสัต์ แต่ถ้าหากมกีารเปลี่ยนแปลงกฎหมายและระเบยีบทีเ่กี่ยวขอ้งกบัภาษีอากรหรอื
ด้านอื่น ๆ กองทรสัต์ และ/หรอื ผู้ถือหน่วยทรสัต์อาจจะมภีาระภาษี โดยการช าระภาษีนัน้อาจจะส่งผลกระทบในทางลบ
อย่างมนีัยส าคญัต่อกิจการ ฐานะการเงนิ ผลการด าเนินงาน และโอกาสของผู้ถือหน่วยทรสัต์ และอาจส่งผลให้การจ่าย
ผลตอบแทนแก่ผู้ถือหน่วยทรสัต์ลดลง และ/หรอื ท าให้ผู้ถือหน่วยทรสัต์มภีาระภาษีที่สูงขึ้น อนัอาจก่อให้เกิดผลกระทบ
ในทางลบต่อราคาของหน่วยทรสัต์ ดงันัน้ ผู้จดัการกองทรสัต์จึงไม่สามารถรบัประกันได้ว่ากองทรัสต์จะสามารถจ่าย
ประโยชน์ตอบแทน หรอืผลตอบแทนในหน่วยทรสัต ์หรอืรกัษาอตัราการจ่ายประโยชน์ตอบแทนใหค้งทีไ่ด้ 

 
รายได้ทีไ่ดร้บัจากการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ขึน้อยู่กบัหลายปัจจยั ซึ่งรวมถงึจ านวนเงนิค่าเช่าทีไ่ด้รบัจ านวน

ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานและค่าใชจ้่ายอื่นๆ ที่เกิดขึ้น ซึ่งอาจไดร้บัผลกระทบจากหลายปัจจยั เช่น สภาวะเศรษฐกจิใน
ประเทศไทยและต่างประเทศ ศกัยภาพของผูเ้ช่าหลกัและผูบ้รหิารโรงแรมในการด ารงรกัษาความสามารถของตนเองในการ
ด าเนินงาน การควบคุมค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน การแข่งขนั อตัราการเขา้พกั การเปลี่ยนแปลงกฎระเบยีบขอ้บงัคบัใน
การปฏบิตังิาน การจดัการเมื่อเกดิเหตุการณ์ทีเ่ป็นภยัพบิตัทิางธรรมชาต ิและเกดิสภาวะทางการเมอืงทีวุ่่นวาย ในกรณีที่
ทรพัย์สนิโครงการฯ และทรพัย์สนิอื่น ๆ ทีเ่กี่ยวขอ้งไม่สามารถจดัหารายไดไ้ดเ้พยีงพออย่างสม ่าเสมอ อกีทัง้กองทรสัตไ์ม่
สามารถจดัหาแหล่งเงนิทุนโดยมตี้นทุนที่เหมาะสมหรอืเงื่อนไขที่ดไีด้ในเวลาอนัควรแล้ว อาจมผีลกระทบในทางลบต่อ
รายได ้กระแสเงนิสด และความสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทนของกองทรสัตไ์ด้ 

 
ดงันัน้ ผูจ้ดัการกองทรสัตจ์งึไม่สามารถรบัประกนัไดว้่า กองทรสัตจ์ะมคีวามสามารถในการจ่ายประโยชน์ตอบแทน 

หรือสามารถรกัษาอตัราการจ่ายประโยชน์ตอบแทนตามนโยบายการจ่ายประโยชน์ตอบแทนที่ก าหนดไว้ได้ อีกทัง้ ไม่
สามารถรบัประกนัได้ว่าอตัราประโยชน์ตอบแทนหรอืผลตอบแทนจะเพิม่ขึน้ หรือยงัคงรกัษาใหอ้ยู่ในระดบัทีค่งทีไ่วไ้ดใ้น
ภายหลงั หรอืค่าเช่าจากการใหเ้ช่าหลกั และ/หรอื ใหเ้ช่าทรพัยส์นิโครงการฯ แก่ผูเ้ช่าหลกัจะเพิม่สูงขึน้ หรอืรายรบัจากค่า
เช่าคงที่และค่าเช่าแปรผนัในทรพัย์สนิโครงการฯที่กองทรสัต์ได้มกีารลงทุนเพิม่เตมิในอนาคตจะเป็นการเพิ่มรายไดข้อง
กองทรสัต ์ซึง่อาจจะน าไปจ่ายประโยชน์ตอบแทนหรอืผลตอบแทนแก่ผูถ้อืหน่วยทรสัตต์่อไป 
 
(2) ผู้ถือหน่วยทรสัต์ไม่สำมำรถขำยคืนหน่วยทรสัต์ได้ 
 

เน่ืองจากกองทรสัตเ์ป็นกองทรสัตป์ระเภทไม่รบัซื้อคนืหน่วยทรสัต ์ผูถ้อืหน่วยทรสัตจ์งึไม่สามารถขายคนืหน่วยทรสัต์
ของตนได้ ดงันัน้ จงึไม่มหีลกัประกนัว่าผู้ถือหน่วยทรสัต์จะสามารถจ าหน่ายหน่วยทรสัต์ของตนได้เท่ากบัราคาที่ได้ซื้อ
หน่วยทรสัตม์า หรอืจ าหน่ายไดใ้นราคาใด ๆ และไม่มหีลกัประกนัว่าจะสามารถจ าหน่ายหน่วยทรสัตไ์ด้ 

 
อย่างไรก็ด ีผู้ถือหน่วยทรสัต์มชี่องทางทีจ่ะขายหน่วยทรสัต์ได้ในตลาดหลกัทรพัย์ ซึ่งสภาพคล่องในการซื้อขายจะ

เป็นไปตามภาวะตลาด 
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(3) มูลค่ำหน่วยทรสัต์อำจลดลงหำกรำคำเสนอขำยหน่วยทรสัต์ท่ีออกใหม่ต ่ำกว่ำมูลค่ำหน่วยทรสัต์ก่อนกำร
เสนอขำยหน่วยทรสัต์เพ่ิมเติม 
ภายหลังการเสนอขายหน่วยทรัสต์ครัง้แรก กองทรัสต์อาจออกหน่วยทรัสต์เพิ่มเติมเพื่อการ เพิ่มเงินทุนของ

กองทรสัต์ โดยอาจมีราคาเสนอขายหน่วยทรัสต์ที่ออกใหม่ที่ต ่ากว่ามูลค่าหน่วยทรัสต์ ราคาเสนอขายที่ต ่ากว่ามูลค่า
หน่วยทรสัตก์่อนการเสนอขายนัน้อาจส่งผลใหม้ลูค่าหน่วยทรสัตล์ดลง 
 
(4) กำรขำยหน่วยทรสัต์ในอนำคตของพนัธมิตรทำงธุรกิจ อย่ำงมีนัยส ำคญัอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อรำคำ

ตลำดของหน่วยทรสัต์ 
ราคาตลาดของหน่วยทรสัต์อาจไดร้บัผลกระทบจากการขายหน่วยทรสัต์ในอนาคตของพนัธมติรทางธุรกิจอย่างมี

นัยส าคญั โดยภายหลงัการเสนอขายหน่วยทรสัต์เพิม่ทุนในครัง้นี้ พนัธมติรทางธุรกจิจะเป็นผูถ้อืหน่วยทรสัต์รายใหญ่ราย
หนึ่งของกองทรสัต ์โดยรายละเอยีดของหน่วยทรสัตท์ีถ่อืโดยพนัธมติรทางธุรกจิมรีายละเอยีดดงันี้ 

จ านวนหน่วยทรสัตท์ีถ่อืโดยพนัธมติรทางธรุกจิทีม่ขีอ้ตกลงในการไม่ขายหน่วยทรสัตเ์ป็นระยะเวลา 2 ปีนับจากวนัที่
หน่วยทรสัต์เริม่มกีารซื้อขายครัง้แรกในตลาดหลกัทรพัย์ (27 ธนัวาคม 2560) ตามขอ้ตกลงทีเ่กี่ยวขอ้งกบัทรพัยส์นิหลกัที่
ลงทุนครัง้แรกมรีายละเอยีดดงันี้ 

พนัธมิตรทำงธรุกิจ จ ำนวนหน่วย ร้อยละ 1 
PT Agung Podomoro Land Tbk 63,928,100 18.12 
Leebro Holding Pte Ltd 4,417,200 1.25 
รวม 68,345,300 19.37 

  หมำยเหตุ : 1. ค านวณจากหน่วยทัง้หมดในปัจจุบนัที ่352,836,700 หน่วย 

ถงึแมว้่าบุคคลดงักล่าวตกลงจะไม่จ าหน่าย จ่าย โอน หน่วยทรสัต์ของตนทีจ่องซื้อตามสญัญาซื้อขายหุน้ในจ านวนที่
ไดล้งทุนในช่วงระยะเวลาถอืครองหน่วยทรสัต ์แต่ไม่มหีลกัประกนัว่าเมื่อระยะเวลาดงักล่าวไดส้ิน้สุดลง บุคคลดงักล่าวจะไม่
จ าหน่ายหน่วยทรสัต์อย่างมนีัยส าคญั และหากเกดิเหตุการณ์ดงักล่าวอาจท าใหเ้กดิผลกระทบในทางลบต่อราคาตลาดของ
หน่วยทรสัต ์

 
(5) เงินคืนทุนจำกกำรเลิกกองทรสัต์อำจจะน้อยกว่ำจ ำนวนเงินท่ีผู้ถือหน่วยทรสัต์ได้ลงทุนจำกกำรเสนอขำย

หน่วยทรสัต์ 
ในกรณีทีม่กีารเลกิกองทรสัตผ์ูก้่อตัง้ทรสัตไ์ม่สามารถรบัประกนัไดว้่า ผูถ้อืหน่วยทรสัต์จะไดร้บัเงนิลงทุนของตนคนื

ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน ทัง้นี้ ขึ้นอยู่กับสาเหตุ วิธีการของการเลิกกองทรสัต์ หลกัเกณฑ์การจ าหน่ายทรพัย์สินของ
กองทรสัต ์และระยะเวลาคงเหลอืของสทิธกิารเช่า 

 
(6) มูลค่ำทรพัยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทรสัต์อำจไม่เท่ำกบัรำคำท่ีจะซื้อขำยได้จริงในตลำดหลกัทรพัย ์

การค านวณมลูค่าทรพัยส์นิสุทธ ิ(NAV) ของกองทรสัตท์ีผู่จ้ดัการกองทรสัตป์ระกาศ เป็นการค านวณโดยใชร้ายงาน
การประเมนิค่าหรอืรายงานการสอบทานการประเมนิค่าครัง้ล่าสุดเป็นฐานในการก าหนดมูลค่าอสงัหารมิทรพัย์ ซึ่งมูลค่า
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ดงักล่าวอาจไม่ใช่ราคาทีจ่ะซื้อขายไดจ้รงิในตลาดหลกัทรพัย์   เนื่องจากราคาทีซ่ื้อขายในตลาดหลกัทรพัย์ขึน้อยู่กบัปัจจยั
อื่นๆ ดว้ย เช่น อุปสงคแ์ละอุปทานของหลกัทรพัยด์งักล่าว การไหลเขา้ของเงนิลงทุนของนักลงทุนต่างประเทศ เป็นตน้ 
 
(7) มูลค่ำทรพัย์สินสุทธิของกองทรสัต์มิได้เป็นมูลค่ำท่ีแท้จริงของทรพัย์สินซ่ึงกองทรสัต์จะได้รบัหำกมีกำร

จ ำหน่ำยทรพัยสิ์นออกไปทัง้หมด หรือมีกำรเลิกกองทรสัต์ 
มลูค่าทรพัยส์นิสุทธขิองกองทรสัตซ์ึง่ไดก้ล่าวไว ้ณ ทีน่ี้ ไดค้ านวณโดยใชข้อ้มลูจากรายงานการประเมนิค่าทรพัย์สนิ

ทีล่งทุนเป็นขอ้มลูพืน้ฐาน และมูลค่าดงักล่าวอาจมไิดเ้ป็นมลูค่าทีแ่ทจ้รงิ ซึ่งกองทรสัต์จะไดร้บัหากมกีารจ าหน่ายทรพัยส์นิ
ออกไปทัง้หมด หรอืมกีารเลกิกองทรสัต์ 
 
(8) ผู้ถือหน่วยทรสัต์อำจไม่ได้รบัเงินปันผลจำกกองทรสัต์ ในกรณีท่ีมีกำรผิดสญัญำภำยใต้สญัญำกู้ยืมเงิน 

ภายใต้สญัญากู้ยมืเงนิเพื่อใชส้ าหรบัการลงทุนในทรพัย์สนิหลกั มกีารก าหนดขอ้หา้มไม่ใหผู้กู้้จ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่ผู้
ถอืหน่วยทรสัตใ์นกรณีทีม่กีารผดิสญัญาภายใตส้ญัญากู้ยมืเงนิดงักล่าว ดว้ยเหตุนี้ ในกรณีทีม่กีารผดิสญัญาโดยกองทรสัต์ 
และ/หรือ บริษัทย่อยในฐานะผู้กู้ภายใต้สัญญากู้ยืมเงินดังกล่าว กองทรัสต์อาจไม่สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือ
หน่วยทรสัต์ได้จนกว่าจะได้มกีารด าเนินการต่าง ๆ ตามที่ก าหนดไว้ในสญัญา หรือตามที่จะได้มีการตกลงกันระหว่าง
คู่สญัญาในภายหลงั   

อย่างไรกด็ ีผูจ้ดัการกองทรสัต์มคีวามเหน็ว่าความเสีย่งทีก่องทรสัต์จะผดิสญัญาภายใต้สญัญากู้ยมืเงนิดงักล่าวนัน้
เป็นไปได้ค่อนข้างน้อย เนื่องจากผู้จดัการกองทรสัต์ได้ด าเนินการตรวจสอบแล้ว เชื่อว่ากองทรสัต์สามารถปฏิบตัิตาม
เงือ่นไขต่างๆ ตามทีก่ าหนดในสญัญากูย้มืเงนิได ้

 
4.5 ควำมเส่ียงของแต่ละประเทศท่ีเก่ียวข้อง 

ทรพัย์สนิโครงการฯ ตัง้อยู่ในประเทศทีเ่กี่ยวขอ้งหลายแห่ง ดงันัน้ การด าเนินงานของทรพัย์สนิโครงการฯจงึขึน้อยู่
กบักฎหมายของประเทศทีเ่กี่ยวขอ้งนัน้ ๆ นอกจากนี้ โครงสรา้งของกองทรสัต์มกีารถอืหุน้ในบรษิทัลงทุน ซึ่งเป็นบรษิทัที่
ตัง้อยู่ในประเทศทีเ่กีย่วขอ้งต่าง ๆ โดยในปัจจุบนัการด าเนินงานของทรพัยส์นิโครงการฯและการลงทุนในบรษิทัลงทุนไดร้บั
อนุญาตภายใต้กฎหมายของประเทศที่เกี่ยวข้องนัน้ๆ แต่กองทรสัต์อาจได้รบัผลกระทบจากการบงัคบัใช้กฎหมายและ
กฎเกณฑ์ทีม่กีารออกใหม่หรอืมกีารแก้ไขเพิม่เตมิทีเ่กี่ยวกบัการด าเนินงานหรอืการลงทุน ทัง้นี้ เงื่อนไขและเวลาของการ
เปลี่ยนแปลงยงัไม่อาจทราบได ้และขึน้อยู่กบัหน่วยงานทีเ่กี่ยวขอ้ง อย่างไรกต็าม ตามขอ้มลูปัจจุบนั ผูจ้ดัการกองทรสัตย์งั
ไม่พบขอ้มูลเกี่ยวกบัการเปลี่ยนแปลงของกฎหมายหรอืกฎเกณฑ์อนัอาจส่งผลกระทบต่อการลงทุนของกองทรสัตห์รอืการ
ด าเนินงานของทรพัยส์นิโครงการฯ 
 

5.  ข้อพิพำททำงกฎหมำย  
- ไม่ม-ี 

 
6.  ข้อมูลส ำคญัอ่ืน 

 -ไม่ม-ี 


