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ผลตอบแทนเงินปันผลที่แท้จริงน่าสนใจ  

   What’s new  

ลงทุนสินทรัพย์เพิ่มเติมใน 4Q23 
เมื่อ 16 มิ.ย. ที่ประชุมผู้ถือหุ้นอนุมัติให้ลงทุนเพิ่มเติม (1) คลังสินค้าสำเร็จรูป ทั้ง
กรรมสิทธิ์และสิทธิการเช่าพื้นที่รวม 142,583 ตร.ม. ใน WHA Mega Logistics Center 
ถนนเทพารักษ์ กม. 21, แหลมฉบัง โครการ 1 และ  บางนา–ตราด กม. 23  โครงการ 3 
และ (2) สิทธิการเช่า self-storage ที่ I-Store Self Storage สุขุมวิท 71 พื้นที่ 816 ตร.
ม. (Fig. 4-6)  เงินทุนไม่เกิน 3.6 พันลบ. ซึ่งจะมาจากการเพ่ิมทุนไม่เกิน 280 ล้านหน่วย 
และ/หรือ เงินกู้ไม่เกิน 3.74 พันลบ. และ/หรือ เงินมัดจำของผู้เช่า WHART คาดเงินปัน
ผลต่อหุ้นหลังลงทุนทรัพย์สินเพิ่มเติมจะเพิ่มเป็น 0.79 บาท/หน่วย (อัตราผลตอบแทน 
8.2%) เทียบกับ 0.78 บาท/หน่วยในกรณีไม่ลงทุนเพ่ิม 

 Analysis 
คาด DPU งวดต่อไปจะสูงข้ึน (พฤศจิกายน 2023) 
เราคาดการซื้อสินทรัพย์ใหม่จะเกิดขึ้นในช่วงต้นเดือนธันวาคมปีนี้ ในอดีต WHART 
จะจ่ายเงินปันผลสำหรับการดำเนินงานสี่เดือน (ก.ค.-ต.ค.) ในเดือนพฤศจิกายน (วัน 
XD) ซึ ่งเราคาดว่าจะจ่าย DPU 0.25-0.26 บาท  ส่วน DPU ครั ้งต่อไปในเดือน
มีนาคม 2024 สำหรับการดำเนินงานเดือนพฤศจิกายน-ธันวาคม 2023 จะลดลง
เหลือ 0.12-0.13 บาท 

 

 
 Action/ Recommendation 

ผลตอบแทนเงินปันผลที่แท้จริงน่าสนใจ 
ราคาหุ้น WHART ลดลง 9% ในหนึ่งเดือนที่ผ่านมา ทำให้อัตราผลตอบแทนเงินปัน
ผลจากทรัพย์สินปัจจุบันเพิ่มขึ้นเป็น 8.0% โดยอิงจาก DPU ใน 2Q (0.7720 บาท/
ปี) และอัตราผลตอบแทนที่แท้จริงน่าสนใจที่ 6.9%  ราคา WHART ยังต่ำกว่า NAV 
8% นอกจากนี ้เรายังชอบพอร์ตโฟลิโอที ่ม ีความหลากหลายซึ ่งประกอบด้วย
กรรมสิทธิ์และสิทธิการเช่าระยะยาว (30+30) นอกจากนี้ กองทุนยังมีแผนที่จะลงทุน
สินทรัพย์เพิ่มเติมทุกปี ซึ่งจะทำให้มูลค่าตลาดสูงขึ้น (เพิ่มสภาพคล่องในการซื้อขาย) 
และเพ่ิม DPU  
Dividend yield   

 

 

Source: SETSMART, WHART, Krungsri Securities                  Price at 
before XD     
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Figure 1: Estimated real dividend yield 

Unit price 
(Bt/Unit) 

Dividend (Bt/Unit) 

0.74 0.75 0.76 0.77 0.78 0.79 0.80 

7.60 8.6 8.7 8.9 9.0 9.1 9.3 9.4 

8.10 8.0 8.1 8.3 8.4 8.5 8.6 8.8 

8.60 7.5 7.6 7.7 7.8 7.9 8.1 8.2 

9.10 7.0 7.1 7.2 7.3 7.4 7.6 7.7 

9.60 6.6 6.7 6.8 6.9 7.0 7.1 7.2 

10.10 6.2 6.3 6.4 6.5 6.6 6.7 6.8 

10.60 5.8 5.9 6.0 6.1 6.2 6.3 6.4 

11.10 5.5 5.6 5.7 5.8 5.9 6.0 6.1 

11.60 5.2 5.3 5.4 5.5 5.6 5.7 5.8  
Source: Krungsri Securities   

 

 

Figure 2: NAV  Figure 3: Price to NAV 

 

 

 

Source: WHART  Source: WHART 

  

 

Figure 4: New assets to be acquired in 2023 

 

Source: WHART    
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Figure 5: Details of new assets to be acquired in 2023 

 

Source: WHART    

 

 

Figure 6: Highlights of new assets to be acquired in 2023 

 

Source: WHART    

Note: Projected income and distribution statements for the year from 1 January 2024 to 31 December 2024 
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Figure 7: Asset acquisition 

 

Source: WHART   As of 30 June 2023 

    

 

Figure 8: Ownership (existing assets)  Figure 9: Ownership (post-acquisition) 

 

 

 

Source: WHART, Krungsri Securities      As of 30 June 2023  Source: WHART, Krungsri Securities       

 

Figure 10: Leasable area by property type (existing assets)  Figure 11: Leasable area by property type (post-acquisition) 

 

 

 

Source: WHART, Krungsri Securities          As of 30 June 2023  Source: WHART, Krungsri Securities            
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Figure 12: Building type (existing assets)  Figure 13: Building type (post-acquisition) 

 

 

 

Source: WHART, Krungsri Securities          As of 30 June 2023  Source: WHART            

 

 

Figure 14: Tenant mix by nationality (existing assets)  Figure 15: Tenant mix by business sector (existing assets) 

 

 

 

Source: WHART     As of 30 June 2023  Source: WHART     As of 30 June 2023 

 

 

Figure 16: Tenant profile – Top 10 

 

Source: WHART   As of 30 June 2023 
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Figure 17: Logistic assets in strategic locations (existing assets) 

 

Source: WHART   As of 30 June 2023 

    

 

Figure 18: Occupancy rate before and after WHA’s undertaking agreement (annual average) 

 

Source: WHART    
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Figure 19: Lease expiry profile 

 

Source: WHART           As of 30 June 2023 

  

 

Figure 20: Debt profile (current) 

 

Source: WHART   As of 30 June 2023 
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Figure 21: Shareholders’ structure  Figure 22: Major shareholders (23 August, 2023) 

 

 

Shareholders % 

WHA 15.00 

Social Security Office 13.92 

Government Pension Fund 4.18 

Muang Thai Assurance PCL.  4.11 

Krungthai-Axa Life Insurance PCL. 3.77 

TMB Eastspring Property & Infrastructure Income 
Plus Flexible Fund 3.54 

Southeast Life Insurance PCL. 3.18 

Government Saving Bank 2.81 

Bangkok Life Assurance PCL.   2.68 

Allianz Ayudhya Assurance PCL. 2.54 

Other Unitholders 44.27 
 

Source: WHART   As of 23 August 2023  Source: WHART            

 

 

Figure 23: REIT structure (current) 

 

Source: WHART   As of 30 June 2023 

    

 

 


