
บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

กำรประชุมวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ท่ี 1/2558 
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• ลงทุนในสินทรัพยช์ั้นน ำ 

• เพิ่มมูลค่ำให้กบับริษทั 

• ไดรั้บประโยชน์จำก Synergy อยำ่งมีนยัส ำคญั 

 วาระที ่2 – พจิารณาอนุมตักิารเข้าซ้ือหุ้นของบริษัท เหมราชฯ 
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รายละเอยีดการท าค าเสนอซือ้ 

• WHA เข้าซือ้หุ้นทัง้หมดของบริษัทเหมราชฯ โดยการท าค าเสนอซือ้โดยสมคัรใจ (Voluntary Tender Offer) 

 การลงนามในสญัญาซือ้ขาย: ณ วนัที่ 24 ธันวาคม 2557 บริษัทเข้าลงนามในสญัญาซือ้ขายกับกลุ่มผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของ Hemaraj จ านวน

ทัง้หมดคิดเป็นร้อยละ 22.55 ของจ านวนหุ้นทัง้หมด และจะเข้าซือ้หุ้นของ Hemaraj เพ่ิมเติมโดยการท าค าเสนอซือ้โดยสมัครใจ เพ่ือให้จ านวนหุ้นที่ได้รับ

ทัง้หมดเกินกว่าร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุ้นทัง้หมด 

 การท าค าเสนอซือ้: ค าเสนอซือ้ดงักล่าวมีเง่ือนไขว่าจ านวนหุ้นที่เสนอซือ้จะต้องไม่น้อยกว่าร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุ้นทัง้หมดของบริษัทเหมราชฯ 

ขนาดรายการ • 43,673 ล้านบาท (หากมีการเสนอขายหุ้นทัง้หมดของ Hemaraj) 

ราคาเสนอซือ้ • 4.50 บาทต่อหุ้น 

แหล่งเงินทุน 
• (1) เพ่ิมทนุโดยการเสนอขายหุ้นสามญัเพ่ิมทนุตามสดัส่วนผู้ ถือหุ้นเดิม (RO) จ านวน 8,938 ล้านบาท และ (2) เงินกู้ ยืมจากธนาคารไทยพาณิชย์ จ านวนประมาณ 

34,736 ล้านบาท/1 

เงือ่นไขในการท าค าเสนอซือ้ 
• (1) เง่ือนไขบังคบัก่อนในสญัญาซือ้ขายเกิดขึน้ครบถ้วน (2) ได้รับการอนมุติัจากที่ประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้นให้เข้าซือ้หุ้นทัง้หมดของบริษัทเหมราชฯ โดยการท าค าเสนอซือ้

โดยสมคัรใจ (3) การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพ่ิมทนุตามสดัส่วนของผู้ ถือหุ้นเดิม และ (4) บริษัทได้รับการสนับสนนุสินเช่ือจากสถาบันการเงินในจ านวนที่เพียงพอ 

ก าหนดการ 

• การประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้นของบริษัทในวนัที่ 5 กุมภาพนัธ์ 2558 

• ระยะเวลาจองซือ้หุ้นสามญัเพ่ิมทนุ (RO) ระหว่างวนัที่ 24 กุมภาพนัธ์ – 2 มีนาคม 2558 

• ระยะเวลาท าค าเสนอซือ้ระหว่างวนัที่ 6 มีนาคม – 10 เมษายน 2558 

• การท าค าเสนอซือ้เสร็จสิน้ในเดือนเมษายน 2558/2 

หมายเหตุ: 1/ ภายใต้สมมติฐานวา่ผู้ถือหุ้นทุกรายของบริษัทเหมราชฯตอบรับค าเสนอซือ้ 
 2/ การเปลีย่นอ านาจการควบคุมและการรวมงบการเงนิอาจเกิดขึน้ก่อนวนัท่ี 20 เมษายน 2558 เน่ืองจากค าเสนอซือ้กระท าภายใต้หลกัการ rolling settlement 6 
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• เพ่ิมฐานลูกค้า 

• ผลประโยชน์จากการรวมธุรกิจในเชิงแนวตัง้และแนวนอน 

• เพ่ิมสัดส่วนรายได้สม ่าเสมอ 

 

• เป็นผู้น าในธุรกิจนิคมอตุสาหกรรม 

• ลดต้นทุนในการกอ่สร้าง 

• ซือ้หุ้น Hemraj ท่ีราคาเหมาะสม 

• เป็นผู้ ให้บริการครบวงจร 

1. 

2. 

3. 

• มีผลประกอบการท่ีดีเย่ียม 

 

• ก าไรตอ่หุ้นสูงขึน้ 

• ลดต้นทุนทางการเงิน 

• เพ่ิมโอกาสในติดแผงพลังงานแสงอาทิตย์บนโรงงานและคลังสินค้าส าเร็จรูป 
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1,621 

144 

930 

1,670 

2,317 2,200 

522 

2551 2552 2553 2554 2555 2556 9M2557

(2) การด าเนินงานแบบบูรณาการ (3) มผีลประกอบการทีด่เียีย่ม 

HSIL 

HEIE 

HRIL 

HCIE 
1 

HCIE 
2 

HESIE 
2 

ESIE 

HESI
E 

• ท่ีดินพร้อมขายในนิคมอตุสาหกรรมปัจจบุนั จ านวน 2,730 ไร่ 

• ท่ีดินของนิคมอตุสาหกรรมแห่งใหม่ HESIE2 ด้วยเนือ้ท่ี 2,824 ไร่/1 

• รวมท่ีดินสว่นท่ีขายได้ทัง้หมด ~11,000 ไร่ (จากพืน้ท่ีทัง้หมด 14,667 ไร่) 

มสีว่นแบ่งทางการตลาดเป็นอนัดบัหน่ึงดว้ยฐานลูกคา้ทีเ่ตบิโตอยา่งต่อเน่ือง (ใน
ไตรมาส 3 ปี 2557 บริษัทเหมราชฯมีลกูค้า 636 รายและ 964 สญัญา) นิคมอตุสาหกรรม 8 แห่ง ดว้ยพืน้ทีร่วมท ัง้หมด 44,643 ไร ่ 

ลูกคา้กลุ่มเป้าหมายเน้นการลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐานและอยู่ในอุตสาหกรรมที่

หลากหลาย เช่น อุตสาหกรรมยานยนต ์ปิโตรเคม ีโลหะภณัฑ ์และอเิล็กทรอนิกส ์

ยานยนต ์

34% 

สินค้าอปุโภค 
14% อ่ืนๆ 

13% 

ปิโตรเคมี 
10% 

โลหะพณัฑ์ 
9% 

อปุกรณ์ก่อสร้าง 
8% 

อิเล็กทรอนิกส์ 
8% 

โลจิสติกส์ 
5% 

ผู้ผลิตรถยนต์ และช้ินส่วนประกอบรถยนต์ 

ส่วนประกอบรถยนต์และโลจิสติกส์: 

ผู้รับจ้างผลิตช้ินส่วน OEM ชัน้น า 

+27 +13 +19 +49 +80 +60 +21 ลูกคา้ทีเ่พิ่มขึน้ 

 1. 

หมายเหตุ: 1/ ภายใต้สมมติฐาน 75% efficiency ratio 

หน่วย: ไร่ 
(0.16 เฮกตาร์) 

หมายเหตุ: ข้อมลู ณ ไตรมาส 3 ปี 2557 (ยอดรวมตัง้แต่ก่อตัง้บริษัท)  

~30 km 

~25 km 

~27 km 

~150 km 

~60 km 

~2 km 

~70 km 

กรุงเทพ 

(1) เป็นผูน้ าในธุรกจินิคมอตุสาหกรรม (2) เป็นผูใ้หบ้รกิารครบวงจร 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 
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บรษิทัฯ เหมราช เป็นผูน้ าในการพฒันานิคม

อตุสาหกรรมแบบครบวงจรในภูมภิาค ASEAN 

(1) เป็นผูน้ าในธุรกจิพฒันานิคมอตุสาหกรรม (2) เป็นผูใ้หบ้รกิารครบวงจร 

นิคมอตุสาหกรรม 

ลูกคา้นิคมอตุสาหกรรม 

• ค่าเฉลี่ย 3 ปี (2554-56) ท่ี 2,062 ไร่ต่อปี เป็นสญัญาใหม่ 

60 - 100 สัญญาต่อปี โดย 20% ถึง 40% เป็นการขยาย

ธุรกิจโดยลกูค้าเดิม 

• โรงงานและคลงัสินค้าส าเร็จรูปให้เช่า มีพืน้ที่รวมทัง้หมด ~550,000 

ตร.ม. แบ่งเป็น ~281,000 ตร.ม. ที่มีผู้ เช่าแล้ว และ ~269,000 

ตร.ม. ที่พร้อมให้เช่า 

• ปริมาณความต้องการน า้ต่อวัน ~260,000 ลบ.ม. และมีแนวโน้ม

เพ่ิมขึน้ต่อเนื่องจากความต้องการน า้ของโรงไฟฟ้าที่มีการจ านวนโรง

เพ่ิมขึน้ 

• ทัง้หมด ~571 equity MW และมีสญัญากับ PPA ที่ได้

ลงนามแล้ว 

̵ ปัจจบุนั 4 โครงการ รวม ~317 equity MW 

(COD) 

̵ 7 โครงการใหม่ รวม ~254 equity MW    

(non-COD) 

• Partner กับบริษัทที่มีความช านาญในธุรกิจโรงไฟฟ้า (Glow, 

Gulf JP and B-Grimm) 

โรงงานและคลงัสนิคา้ส าเรจ็รูปใหเ้ช่า ระบบสาธารณูปโภค (น ้า) ไฟฟ้า 

1,784 

3,972 

5,771 

2,917 

40%

45%

50%

55%

60%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

2554 2555 2556 9M2557

รายได้ (ลบ.) อตัราก าไรขัน้ต้น 

รายได ้(ลบ.) อตัราก าไรขัน้ตน้ (%) 

573 
723 

1,012 
661 

70%

75%

80%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2554 2555 2556 9M2557

รายได้ (ลบ.) อตัราก าไรขัน้ต้น 

รายได ้(ลบ.) อตัราก าไรขัน้ตน้ (%) 

1,182 1,470 

1,592 

1,356 

25%

30%

35%

40%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2554 2555 2556 9M2557

รายได้ (ลบ.) อตัราก าไรขัน้ต้น 

รายได ้(ลบ.) อตัราก าไรขัน้ตน้ (%) 

ทีม่า:    ข้อมูลบริษัท 

(3) มผีลประกอบการทีด่เียีย่ม 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

1. 
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43% 46% 48% 48% 50% 51% 49% 45% 

22% 23% 

9% 
16% 

0%

20%

40%

60%

2554 2555 2556 9M2557

1,670 

2,317 2,200 

297 

1,565 

2,847 

1,009 

207 
560 

2,763 

333 202 

0

1,000

2,000

3,000

2554 2555 2556 6M2557 (/1)

Hemaraj

Amata

Rojana

นิคมอุตสาหกรรม 57% 

นิคมอตุสาหกรรม 
45% 

การขาย
อสงัหาริมทรัพย์ 4% 

สาธารณปูโภค 21% 

ไฟฟ้า 20% 

ธุรกิจให้เช่า  
10% 

(1) เป็นผูน้ าในธุรกจิพฒันานิคมอตุสาหกรรม (2)  เป็นใหบ้รกิารครบวงจร (3)  มผีลประกอบการดเียีย่ม 

 อนัดบั 1 จากยอดขายทีด่นินิคมฯ 5 ปี จาก 6 ปี ทีผ่่านมา 

 มอีตัราก าไรสูงเป็นอนัดบัตน้ๆ ใน sector และอตัราก าไรมแีนวโน้มสูงขึน้ 

ผลประกอบการดเียีย่ม รายไดเ้ตบิโตต่อเน่ือง โครงสรา้งเงินทุนมคีวาม

คลอ่งตวัสูง เพราะมสีดัสว่นหนีส้นิค่อนขา้งต ่า หนว่ย: ไร่ 

หมายเหต:ุ 1/ อ้างอิงจากข้อมูลในไตรมาส 2 ปี 2557 เน่ืองจากไม่พบข้อมูลของคูแ่ข่งในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2557 

 2/ ก าไรสุทธิท่ีเป็นของบริษัทใหญ่ 

 3/ ส่วนแบ่งก าไรจากธุรกิจพลังงาน = 1,300 ล้านบาท และส่วนแบ่งก าไรจากกองทนุรวมฯ = 58 ล้านบาท 

 มีแหล่งรายไดท้ีห่ลากหลายซึง่ช่วยกระจายความเสีย่ง โดยสดัส่วน

รายไดท้ีส่ม ่าเสมอมแีนวโน้มสูงขึน้ 

2555 9M2557 

(ล้านบาท) 2554 2555 2556 9M2557 

รายได้จากการด าเนินงาน 4,231 6,448 8,849 5,171 

• นิคมอตุสาหกรรม 1,784 3,972 5,771 2,917 

• บริการสาธารณปูโภค และอื่นๆ 1,230 1,496 1,647 1,359 

• โรงงานส าเร็จรูปและคลงัสนิค้าให้เช่า 573 723 1,012 661 

• การขายอสงัหาริมทรัพย์ 644 257 420 234 

ก าไรขัน้ต้น 1,819 2,943 4,188 2,498 

อตัราก าไรขัน้ต้น(ร้อยละ) 43% 46% 48% 48% 

รายได้อื่น 111 513 3,409 1,358 

• สว่นแบ่งก าไร(ขาดทนุ)จากบริษัทร่วม 111 513 882 1,358/3 

• ก าไรจากการขายสนิทรัพย์เข้ากองทนุ - - 2,527 - 

EBITDA 1,523 2,600 6,037 2,218 

EBITDA margin (%) 36% 41% 69% 43% 

ก าไรสทุธิ/2 536 2,285 4,339 2,537 

ก าไรต่อหุ้น 0.06 0.24 0.45 0.26 

สนิทรัพย์รวม 20,010 26,357 33,434 33,929 

หนีส้นิท่ีมีภาระดอกเบีย้ 8,442 10,741 13,928 15,170 

หนีส้นิสทุธิ 4,724 9,047 9,148 12,979 

สว่นของผู้ ถือหุ้นรวม 9,129 11,080 14,657 14,999 

อตัราสว่นหนีส้นิสทุธิต่อ EBITDA 3.5x 2.9x 1.4x 3.6x 

อตัราสว่นหนีส้นิสทุธิต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น 0.5x 0.8x 0.6x 0.9x 

ธุรกิจให้เช่า  
11% 

ไฟฟา้ 8% 

การขายอสงัหาริมทรัพย์ 
4% 

สาธารณูปโภค 
21% 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 
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การเขา้ซือ้กจิการ Hemaraj จะท าให ้WHA มผีลติภณัฑนิ์คมอตุสาหกรรม 

สาธารณูปโภค โรงงาน คลงัสนิคา้ และใหบ้รกิารโลจสิตกิสอ์ยา่งครบวงจร 

• เข้าซือ้กิจการต้นน า้ที่มีที่ดินอยู่ในพืน้ที่ที่เหมาะสม (ภาคกลาง และตะวันออก ซึ่งเป็นพืน้ที่ๆไม่ได้รับ

ผลกระทบจากเหตอุทุกภยัปี 2554) 

• เพ่ิมความหลากหลายของสินค้าของโรงงานและคลงัสินค้าให้เช่าและช่วยเพ่ิมฐานลกูค้า 

• เพ่ิมโอกาสส าหรับธุรกิจพลงังานทดแทน (เช่น solar rooftop และ waste energy) 

Enhance WHA’s built-to-suit WH business by increase 

product variety and move up value chain  

• WHA และ Hemaraj จะสามารถสร้างช่ือเสียงในการเป็นผู้ ให้บริการครบวงจรในนิคมอตุสาหกรรม

เพ่ือรองรับบริษัทที่จะเข้ามาลงทนุในประเทศ 

• เพ่ิมความพร้อมส าหรับ WHA ในการขยายธุรกิจไปประเทศเพ่ือนบ้าน (กัมพูชาและเวียดนาม) โดย

การใช้ประโยชน์จากประสบการณ์และความรู้ของ Hemaraj ที่ได้มีการเร่ิมศกึษาการลงทนุในประเทศ

ดงักล่าว 

• เมื่อมีการเปิด AEC ในช่วงปลายปี 2558 และมีการพัฒนาโครงสร้างพืน้ฐาน ประเทศไทยจะเป็น

ศนูย์กลางของการลงทนุโดย WHA จะเป็นผู้ที่มีความพร้อมส าหรับโอกาสทางธุรกิจดงักล่าว 

WHA จะมคีวามพรอ้มส าหรบับรษิทัทีต่อ้งการลงทนุในประเทศ และมี

ความพรอ้มทีจ่ะขยายธุรกจิไปตา่งประเทศ 

2) เพิม่สดัสว่นรายไดส้ม ่าเสมอ 3) ซือ้หุน้ทีร่าคาเหมาะสม 4) ก าไรต่อหุน้สูงขึน้ 

เพิม่ความหลากหลายใหก้บัผลติภณัฑ ์Built-to-Suit Warehouse & 

Factory รวมถงึประโยชนจ์ากการเป็นเจา้ของธุรกจิตน้น ้า 

Upward Integration 
ธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้ง 

นิคมอตุสาหกรรม 

Built-to-suit 

• สาธารณูปโภค (น ้า) 

• โรงไฟฟ้า 

Horizontal 

Integration 

• คลงัสนิค้า 
• โรงงาน 

Ready-built  

โรงงาน 
Ready-built  

คลงัสนิค้า 

1) ประโยชนใ์นเชงิแนวต ัง้และ

แนวนอน 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

2. 
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1) ประโยชนใ์นเชงิแนวต ัง้และ

แนวนอน 
2) เพิม่สดัสว่นรายไดส้ม ่าเสมอ 3) ซือ้หุน้ทีร่าคาเหมาะสม 4) ก าไรต่อหุน้สูงขึน้ 

ธุรกจินิคมอตุสาหกรรม รายไดค่้าเช่า สาธารณูปโภค (น ้า & พลงังาน) 

• นิคมอตุสาหกรรมกว่า 8 แห่ง พืน้ท่ีรวม 44,643 ไร่ 

• ตัง้อยู่ในพืน้ท่ีท่ีเป็นศนูย์กลางในภาคกลางและตะวนัออก 

(เช่น สระบรีุ ชลบรีุ และระยอง) 

• พืน้ท่ีขายรวม 11,000 ไร่ 

• 282,500 ตร.ม. มผีู้เช่าแล้วในโครงการ RBF&WH 

• 267,500 ตร.ม. พร้อมให้เช่าในโครงการ RBF&WH 

• 150,117 ตร.ม. ใน HPF 

• ค่าเช่า pipe-rack ใน HEIE 

• 317 equity MW (COD) จากโครงการท่ี

ด าเนินการอยู่ 

• ให้บริการน า้ดิบ น า้บริสทุธ์ิทท่ีผ่านกระบวนการกรอง แบบใส่

คลอลนีและไม่ใสค่ลอลนี 

EBITDA - IE = 40% 
EBITDA - Power = 33% 

EBITDA - Utility  = 11% 

• BTS WH & Factory พิน้ท่ีปลอ่ยเช่าแล้วจ านวน 

255,462 ตร.ม.  

• BTS WH & Factory prelease จ านวน 

233,030 ตร.ม.  

• ค่าธรรมเนียมจาก REIT/PFPO 

• รายได้เงินปันผลจากพืน้ท่ี 557,089 ตร.ม. ใน 

WHAPF&WHART 

• รายได้จาก Solar Rooftop 

EBITDA - Rental = 23% EBITDA - Other = 11% 

หมายเหตุ:   1/ % ท่ีแสดงด้านบนค านวณมาจาก EBITDA ท่ีคาดวา่จะได้รับในปี 2557 

EBITDA - rental = 16% 

รายไดท้ีไ่ม่สม ่าเสมอ รายไดท้ีส่ม ่าเสมอ 

• ~200,000 ตร.ม. จากการขายสนิทรัพย์เข้าREIT 

(WHART) ในแต่ละปี 

EBITDA - REIT = 65% 

รายไดท้ีไ่ม่สม ่าเสมอ = 48% รายไดท้ีส่ม ่าเสมอ = 52% 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

2. 
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14 Strictly Private & Confidential 

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

ราคายอ้นหลงั นกัวเิคราะห ์ ทีป่รกึษาทางการเงินอสิระ DCF

Equity Value 

(บาท/หุ้น) 

ราคาเสนอซือ้ 
4.50 บาทต่อหุ้น 

• ราคาสงูสดุ 4.80 บาท/หุ้น ซือ้ขาย ณ 
วันที่ 4/11/2014 อยู่ในช่วง 
01/2014 – 01/2015 

• ราคาต ่าสดุ 2.62 บาท/หุ้น ซือ้ขาย ณ 
วันที่ 9/01/2014 อยู่ในช่วง 
01/2014 – 01/2015 

• ตามนกัวิเคราะห ์12 ท่าน ราคาซือ้ขาย
เฉลี่ยช่วง 11/2014 – 01/2015 

เท่ากับ 4.53 บาท/หุ้น 

• มีนกัวิเคราะห์เพียง 1 ท่าน ที่เสนอว่าราคาที่
เหมาะสมเท่ากับ 4.00 บาท/หุ้น 

• Target price ที่สงูที่สดุเท่ากับ 

5.00 บาท/หุ้น 

• ตามวิธี sum-of-the-part with 

adjust book value DCF, 

มลูค่าหุ้นของ Hemaraj เท่ากับ 
4.12 – 4.83 บาท/หุ้น 

• ตามวิธี market value, มลูค่าหุ้น
ของ Hemaraj เท่ากับ 3.93 – 

4.71 บาท/หุ้น 

• ตามวิธี Discounted Cash 

Flow (DCF), มลูค่าหุ้นของ 
Hemaraj จะสงูกว่าราคาที่เสนอขาย
อย่างมีนยัส าคัญ เพราะหลงัการควบรวม
ธุรกิจมีแนวโน้มที่ดีและได้รับประโยชน์จาก 
Synergy 

2.62 – 4.80 4.00 – 5.00 3.93 – 4.83 ไม่มี Synergy 

มี Synergy 

2) เพิม่สดัสว่นรายไดส้ม ่าเสมอ 3) ซือ้หุน้ทีร่าคาเหมาะสม 4) ก าไรต่อหุน้สูงขึน้ 
1) ประโยชนใ์นเชงิแนวต ัง้และ

แนวนอน 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

2. 

14 
ทีม่า:   Bloomberg ณ วนัท่ี 12 มกราคม 2558 
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2) เพิม่สดัสว่นรายไดส้ม ่าเสมอ 3) ซือ้หุน้ทีร่าคาเหมาะสม 4) ก าไรต่อหุน้สูงขึน้ 

428 537 

213 

2,294 

1,463 

4,338 

1,354 

4,790 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2554 2555 2556 LTM/1 2554 2555 2556 LTM/2 

ก าไรสุทธ ิ

(ล้านบาท) 

2.19 0.30 1.59 1.40 0.06 0.24 0.45 0.49 

หมายเหต:ุ 1/ ก าไรสุทธิย้อนหลังเป็นการค านวณโดยน าผลประกอบการ 12 เดือนย้อนหลังจากรายงานงบการเงินครัง้ล่าสุด (Last Twelve Month) 

 2/ ก าไรสุทธิ 2,787 ลบ. ไม่รวมรายการพิเศษ (ก าไรจากการขายสินทรัพย์เข้ากองทนุอสังหาริมทรัพย์) ในไตรมาสท่ี 4 ปี 2557 จ านวน 2,527 ล้านบาท 

EPS 
(บาท/หุ้น) 

1) ประโยชนใ์นเชงิแนวต ัง้และ

แนวนอน 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

2. 

2,787 

0.29 EPS ย้อนหลงั 12 เดือนหลงัจากปรับปรุงรายการพเิศษ 

• WHA มีก าไรสทุธิในช่วง 12 เดือนย้อนหลงัเท่ากับ 1,354 ลบ. หรือ 1.40 บาท/หุ้น 

• Hemaraj มีก าไรสทุธิในช่วง 12 เดือนย้อนหลงัหลงัจากปรับปรุงรายการพิเศษเท่ากับ 
2,787 ลบ. หรือ 0.29 บาท/หุ้น 

• เม่ือรวมภาระดอกเบีย้จากการเข้าซือ้กิจการแล้ว WHA จะมีก าไรรวมสทุธิประมาณ 
2,550 ลบ. 

̵ WHA จะมีจ านวนหุ้นรวมหลงัการท า RO 1,315 ล้านหุ้น  

̵ ก าไรสทุธิต่อหุ้นจะเท่ากับ 1.94 บาท/หุ้น เพ่ิมขึน้ 39% 

การเขา้ซือ้ Hemaraj ท าใหก้ าไรต่อหุน้ของ WHA เพิม่สูงขึน้

หลงัจากหกัภาระดอกเบีย้จากเงินกูย้มืสถาบนัการเงิน 

หมายเหต:ุ สมมุติฐาน VTO ซือ้หุ้น 100% 

1,354 1,354 

1,196 

~2,550 

ส่วนแบ่งก าไรสุทธิหลังหกัภาระดอกเบีย้/2 ก าไรสุทธิรวมหลังจากการควบรวม

กิจการ 

หนว่ย: ล้านบาท 

1.40 1.94 
EPS 
(บาท/หุ้น) 

ก าไรสุทธิ 12 เดือน 

ย้อนหลังของ WHA 

วำระท่ี 2 
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• WHA จะมีลกูค้าที่หลากหลายมากขึน้ และมาจากหลากอุตสาหกรรม เช่น ยานยนต์, สินค้าอุปโภคบริโภค, 

ปิโตรเลียม, และ อิเล็กทรอนิกส์ 

• การซือ้กิจการจ าให้ทัง้สองบริษัทมีส่วนแบ่งทางการตลาดที่สงูขึน้ และเสริมสร้างรากฐานในธุรกิจหลกัแข็งแกร่ง

มากขึน้ 

 เพิม่ฐานลูกคา้ 

• การเข้าซือ้กิจการ Hemraj ถือเป็นการเข้าซือ้ธุรกิจต้นน า้ซึง่ท าให้บริษัทสามารถเพ่ิมมลูค่าของสนิค้าทีบ่ริษัท

เสนอแก่ลกูค้า อีกทัง้ยงัท าให้บริษัทมีความพร้อมส าหรับโอกาสในการท าธุรกิจในอนาคตหลงัจากเปิด AEC 

เนื่องจากบริษัทจะมีที่ดินเพ่ิมขึน้ส าหรับก่อสร้างโรงงานและคลังสินค้า และที่ดินส่วนใหญ่ตัง้อยู่ในท าเลที่

เหมาะสมอีกด้วย 

• Horizontal Integration ท าให้มีสินค้าและท าเลที่ตัง้ที่หลากหลายมากขึน้ สามารถตอบสนองความ

ต้องการของลกูค้าครบถ้วน 

• กลายเป็นผู้ให้บริการแบบ one-stop service 

 เพิม่อตัราการเตบิโต 

• การเข้าซือ้กิจการจะช่วยเพ่ิมอ านาจในการต่อรองของบริษัท และช่วยลดต้นทนุการก่อสร้าง 

• ขนาดของบริษทัที่ใหญ่ขึน้จะช่วยให้บริษัทได้รับความไว้วางใจจากนกัลงทนุ เพ่ิมความสามารถในการก่อหนีเ้พ่ิม 

ซึง่จะช่วยลดต้นทนุทางการเงินของบริษัท 

 ลดตน้ทุน 

 

2. เหตผุลสนับสนนุการท าค าเสนอซือ้หุ้น Hemraj 

3. 
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มูคค่าท าค าเสนอซือ้ท ัง้หมด 

43,673 ลบ. 

เพิม่ทุน (RO) 

 8,938 ลบ. 

เงินกูย้มืธนาคาร 

34,735 ลบ. 

 การขายสินทรพัยข์อง Hemraj  

1. การขายสนิทรพัย์ทีไ่มใ่ชส่นิทรพัย์หลกัในการด าเนินธุรกจิ เชน่ ทีด่นิเกาะลา้น และตกึ UM tower  

2. การขาย RBF & RBW เขา้กองทรสัต์ 

3.   แหลง่กูย้มืเงินและแผนการช าระหนี ้

• จ านวนหุ้นเพ่ิมทนุทัง้หมด 305,506,098 หุ้น 

• ราคาเสนอขายหุ้นละ 25.50 บาท 

 การขายสินทรพัยข์อง WHA 

1. การขายตกึ Office SJ Infinite I (เดมิ Equinox) เขา้กองทรสัต์ 

2. การขาย Built-to-Suit Warehouse and Factory เขา้กองทรสัต์ 

 การ Listing ธรุกิจสาธารณูปโภค (น ้า & พลงังาน) หรือการหา Strategic Partner เพ่ือซ้ือหุ้น Hemraj 

18 
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กุมภาพนัธ์  2558 

อา จ อ พ พฤ ศ ส 

1 2 3 4 5 6 7 

8 9 10 11 12 13 14 

15 16 17 18 19 20 21 

22 23 24 25 26 27 28 

              

มีนาคม  2558 

อา จ อ พ พฤ ศ ส 

1 2 3 4 5 6 7 

8 9 10 11 12 13 14 

15 16 17 18 19 20 21 

22 23 24 25 26 27 28 

29 30 31         

เมษายน 2558 

อา จ อ พ พฤ ศ ส 

      1 2 3 4 

5 6 7 8 9 10 11 

12 13 14 15 16 17 18 

19 20 21 22 23 24 25 

26 27 28 29 30     

5 ก.พ. 58 วาระการประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้น 

(1) การออกและเสนอขายหุ้ นสามัญเพ่ิมทุน 

(RO) 

(2) การเข้าซือ้สินทรัพย์ 

(3) การเข้าซือ้หุ้น Hemaraj 

12 และ 13 

ก.พ. 58 

XR (10-12 ก.พ.) และปิดสมดุทะเบียนหุ้นใน
วันที่ 13 ก.พ. 58  

24 ก.พ.  –  

2 มี.ค. 58 

ระยะเวลาจองซือ้หุ้นสามญัเพ่ิมทนุ (RO) 

6 มี.ค.58 เ ร่ิมท าค า เสนอซื อ้ โดยสมัครใ จ (Voluntary 

Tender Offer) 

หมายเหตุ:  

(1) กา รท า ค า เสนอซื อ้ ใ ช้หลักกา ร  rolling 

settlement 

(2) ค าเสนอซือ้อยู่ภายใต้เง่ือนไขว่าจ านวนหุ้ นที่

เสนอขายจะต้องมากกว่าร้อยละ 50 ของ

จ านวนหุ้ นที่ออกและช าระแล้วทัง้หมดของ 

Hemaraj 

10 เม.ย. 

58 

สิน้สดุระยะเวลาท าค าเสนอซือ้ 

 

20 
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 วาระที ่2 - พจิารณาอนุมตักิารเข้าซ้ือหุ้นของบริษทั เหมราชฯ 

การค านวณอตัราสว่นหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้หกัเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น  
(Net Interest-Bearing Debt/Equity Ratio) 

จ ำนวนหุ้นท่ีได้จำกกำรท ำค ำเสนอซือ้ 
(ร้อยละ) 

50 60 70 80 90 100 

จ ำนวนสินเชื่อ (ล้ำนบำท) 12,899 17,266 21,633 26,001 30,368 34,735 

อัตรำส่วนหนีส้ินท่ีมีภำระดอกเบีย้หัก
เงนิสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงนิสดต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (เท่ำ) 

1.1 1.4 1.8 2.3 3.1 4.6 

โดยการค านวณแบบท่ีรวมสว่นของผู้ ถือหุ้นส่วนน้อยของบริษัทเหมราชฯ และส่วนท่ีเป็นของผู้ ถือหุ้นรายย่อย
ของบริษัทเหมราชฯ 
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 วาระที ่2 - พจิารณาอนุมตักิารเข้าซ้ือหุ้นของบริษทั เหมราชฯ 

การค านวณอตัราสว่นหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้หกัเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น  
(Net Interest-Bearing Debt/Equity Ratio) 

จ ำนวนหุ้นท่ีได้จำกกำรท ำค ำเสนอซือ้ 
(ร้อยละ) 

50 60 70 80 90 100 

จ ำนวนสินเชื่อ (ล้ำนบำท) 12,899 17,266 21,633 26,001 30,368 34,735 

อัตรำส่วนหนีส้ินท่ีมีภำระดอกเบีย้หัก
เงนิสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงนิสดต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (เท่ำ) 

3.0 3.3 3.6 4.0 4.3 4.7 

โดยการค านวณแบบท่ีไม่รวมส่วนของผู้ ถือหุ้นส่วนน้อยของบริษัทเหมราชฯ และส่วนท่ีเป็นของผู้ ถือหุ้นราย
ยอ่ยของบริษัทเหมราชฯ 
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 วาระที ่3 - พจิารณาอนุมตัลิดทุนของบริษทั จ านวน 350 หุ้น 

หลงัจากการออกหุ้นปันผลตามมติเพิม่ทุน 
 

หุ้นท่ีออกใหม่ทั้งส้ินจ ำนวน         963,891,769     หุ้น 
คงเหลือหุ้นท่ียงัไม่ออกหุ้นจ ำนวน            350      หุ้น 

เพิม่ทุนจดทะเบียนเพ่ือรองรับหุ้นปันผล 
ทุนจดทะเบียนจ ำนวน                 917,992,494     หุ้น 
ออกหุ้นสำมญัใหม่                        45,899,625     หุ้น 
เป็นทุนจดทะเบียนใหม่จ ำนวน    963,892,119      หุ้น 
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 เพ่ือให้สอดคล้องกับกำรลดทุนจดทะเบียนของบริษัทซ่ึงได้เสนอให้ท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้พิจำรณำอนุมติัในวำระท่ี 3 ขำ้งตน้ ดงันั้น บริษทัจึงมีควำมจ ำเป็นตอ้ง
เสนอให้ท่ีประชุมผูถื้อหุ้นพิจำรณำอนุมติัแก้ไขเพ่ิมเติมหนังสือบริคณห์สนธิของ
บริษัท ข้อ 4. โดยให้ใช้ข้อควำมต่อไปน้ีแทน ทั้ งน้ี ให้บุคคลท่ีคณะกรรมกำร
มอบหมำยในกำรจดทะเบียนแกไ้ขหนังสือบริคณห์สนธิท่ีกรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ 
กระทรวงพำณิชย ์มีอ ำนำจแกไ้ขและเพ่ิมเติมถอ้ยค ำเพ่ือให้เป็นไปตำมค ำสั่งของนำย
ทะเบียน 

 วาระที ่4 - พจิารณาอนุมตัแิก้ไขเพิม่เตมิหนงัสือบริคณห์สนธิของบริษทั 
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   “ขอ้ 4. ทุนจดทะเบียน จ ำนวน 963,891,769 บำท (เกำ้ร้อยหกสิบสำมลำ้นแปดแสนเกำ้
หม่ืนหน่ึงพนัเจด็ร้อยหกสิบเกำ้บำท
ถว้น) 

  แบ่งออกเป็น 963,891,769 หุ้น (เกำ้ร้อยหกสิบสำมลำ้นแปดแสนเกำ้
หม่ืนหน่ึงพนัเจด็ร้อยหกสิบเกำ้หุ้น) 

  มูลค่ำหุ้นละ 1 บำท (หน่ึงบำท) 
  โดยแยกออกเป็น:     
  หุ้นสำมญั 963,891,769 หุ้น (เกำ้ร้อยหกสิบสำมลำ้นแปดแสนเกำ้

หม่ืนหน่ึงพนัเจด็ร้อยหกสิบเกำ้หุ้น) 

  หุ้นบุริมสิทธิ          -          หุ้น 
  

(-)” 

 วาระที ่4 - พจิารณาอนุมตัแิก้ไขเพิม่เตมิหนงัสือบริคณห์สนธิของบริษทั 
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 ตำมท่ีบริษทัไดป้ระกำศเจตนำในกำรจะเขำ้ถือหลกัทรัพยข์องบริษทั เหม
รำชฯ  เพ่ือครอบง ำกิจกำรโดยสมคัรใจแบบมีเง่ือนไขตำมประกำศตำมประกำศ
คณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทุน ท่ี ทจ. 12/2554  บริษทัมีควำมประสงค์จะเพ่ิมทุนจด
ทะเบียนโดยออกหุ้นสำมญัใหม่ เพ่ือน ำเงินท่ีไดจ้ำกกำรออกและเสนอขำยหุ้นสำมญั
ใหม่ดงักล่ำวเป็นเงินทุนในกำรเขำ้ถือหลกัทรัพยเ์พ่ือครอบง ำกิจกำรของบริษทั เหม
รำชฯ และส ำหรับเงินทุนเพ่ิมเติมท่ีจะตอ้งใช้ในกำรเขำ้ถือหลกัทรัพยเ์พ่ือครอบง ำ
กิจกำรของบริษทั เหมรำชฯ บริษทัจะกูย้มืจำกสถำบนั 

 วาระที ่5 - พจิารณาอนุมตัเิพิม่ทุนจดทะเบียนของบริษัท 
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 นอกจำกน้ี บริษทัจะออกและเสนอขำยใบส ำคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้น
สำมญัเพ่ิมทุนของบริษทัใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมท่ีมีกำรจองซ้ือหุน้สำมญัเพ่ิมทุนของบริษทั
ดังกล่ำว ตำมท่ีจะได้พิจำรณำในวำระท่ี 7 ต่อไป ดังนั้น บริษทัจะเพ่ิมทุน จ ำนวน 
467,341,464 หุน้ มูลค่ำหุน้ท่ีตรำไวหุ้น้ละ 1 บำท จำกเดิมทุนจดทะเบียน 963,891,769 
บำท เป็นจ ำนวน 1,431,233,233 บำท 

 วาระที ่5 - พจิารณาอนุมตัเิพิม่ทุนจดทะเบียนของบริษัท 
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 โดยออกหุน้สำมญัใหม่จ ำนวน 467,341,464 หุน้ มูลค่ำท่ีตรำไวหุ้น้ละ 1 บำท เพื่อ  
(1) จดัสรรและเสนอขำยให้แก่ผูถื้อหุ้นตำมสัดส่วนจ ำนวนหุ้นท่ีผูถื้อหุ้นแต่ละรำยถืออยู ่
(Right Offering) จ ำนวน 350,506,098 หุ้น เพื่อน ำเงินท่ีไดจ้ำกกำรออกและเสนอขำยหุ้น
สำมญัใหม่ดงักล่ำวเป็นเงินทุนในกำรเขำ้ถือหลกัทรัพยเ์พ่ือครอบง ำกิจกำรของบริษทั เหม
รำชฯ และ  
(2) เพ่ือรองรับใบส ำคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้นสำมญัเพ่ิมทุนของบริษทัท่ีจะออกและเสนอ
ขำยใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมท่ีมีกำรจองซ้ือหุน้สำมญัเพ่ิมทุนของบริษทั จ ำนวน 116,835,366 หุน้ 
 

 วาระที ่5 - พจิารณาอนุมตัเิพิม่ทุนจดทะเบียนของบริษัท 
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 เพ่ือให้สอดคลอ้งกบักำรเพ่ิมทุนจดทะเบียนของบริษทัดงัท่ีได้เสนอให้ท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้พิจำรณำในวำระท่ี 5 นั้น บริษทัจึงตอ้งแกไ้ขเพ่ิมเติมหนงัสือบริคณห์
สนธิของบริษทั ขอ้ 4. โดยใหใ้ชข้อ้ควำมต่อไปน้ีแทน ทั้งน้ี ใหบุ้คคลท่ีคณะกรรมกำร
มอบหมำยในกำรจดทะเบียนแกไ้ขหนังสือบริคณห์สนธิท่ีกรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ 
กระทรวงพำณิชย ์มีอ ำนำจแกไ้ขและเพ่ิมเติมถอ้ยค ำเพ่ือให้เป็นไปตำมค ำสั่งของนำย
ทะเบียน 
 

 วาระที ่6 - พจิารณาอนุมตัแิก้ไขเพิม่เตมิหนงัสือบริคณห์สนธิของบริษทั 
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“ขอ้ 4. ทุนจดทะเบียนจ ำนวน 1,431,233,233 บำท (หน่ึงพนัส่ีร้อยสำมสิบเอ็ดลำ้นสอง
แสนสำมหม่ืนสำมพนัสองร้อย
สำมสิบสำมบำทถว้น) 

  แบ่งออกเป็น 1,431,233,233 หุ้น (หน่ึงพนัส่ีร้อยสำมสิบเอ็ดลำ้นสอง
แสนสำมหม่ืนสำมพนัสองร้อย
สำมสิบสำมหุ้น) 

  มูลค่ำหุ้นละ 1 บำท (หน่ึงบำท) 

    โดยแยกออกเป็น   

  หุ้นสำมญั 1,431,233,233 หุ้น (หน่ึงพนัส่ีร้อยสำมสิบเอ็ดลำ้นสอง
แสนสำมหม่ืนสำมพนัสองร้อย
สำมสิบสำมหุ้น) 

  หุ้นบุริมสิทธิ - หุ้น (- หุ้น)” 

 วาระที ่6 - พจิารณาอนุมตัแิก้ไขเพิม่เตมิหนงัสือบริคณห์สนธิของบริษทั 
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 สืบเน่ืองจำกท่ีประชุมมีมติอนุมติักำรเพ่ิมทุนจดทะเบียนของบริษทั ตำมวำระท่ี 5 จึง
เสนอให้ท่ีประชุมพิจำรณำจดัสรรหุ้นสำมญัเพ่ิมทุนของบริษทัจ ำนวน 467,341,464 หุ้น มูลค่ำท่ีตรำ
ไวหุ้้นละ 1 บำท ตำมรำยละเอียดดงัน้ี 

 วาระที ่7 - พจิารณาอนุมตักิารจดัสรรหุ้นสามญัเพิม่ทุน 

1. จดัสรรหุ้นสำมญัเพ่ิมทุนของบริษทั จ  ำนวน 350,506,098 หุ้น เพ่ือเสนอขำยให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิม
ของบริษทั ตำมสัดส่วนจ ำนวนหุ้นท่ีผูถื้อหุ้นแต่ละรำยถืออยู ่(Right Offering) ในอตัรำ 2.75 
หุ้นเดิมต่อ 1 หุ้นใหม่ ในรำคำเสนอขำย 25.50 บำทต่อหุ้น 

2. จดัสรรหุ้นสำมญัเพ่ิมทุนของบริษทั จ  ำนวน 116,835,366 หุ้น เพ่ือรองรับกำรใช้สิทธิตำมใบ
แสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้นสำมญัเพ่ิมทุนของบริษทัท่ีจะออกและเสนอขำยให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมท่ีมี
กำรจองซ้ือและช ำระรำคำค่ำจองซ้ือหุ้นสำมัญเพ่ิมทุนตำมข้อ 1 โดยมีรำคำใช้สิทธิตำม
ใบส ำคญัแสดงสิทธิหุ้นละ 35 บำท 
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 พิจำรณำอนุมติักำรออกและเสนอขำยใบส ำคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้นสำมญัของบริษทั 
คร้ังท่ี 1 (WHA-W1) จ ำนวน 116,835,366 หน่วย  

 วาระที ่8 - พจิารณาอนุมตักิารออกและเสนอขายใบส าคญัแสดงสิทธิ 
ทีจ่ะซ้ือหุ้นสามญัเพิม่ทุนฯ 

ผูมี้สิทธิไดรั้บกำรจดัสรร : 
ผูถื้อหุ้นเดิมท่ีมีกำรจองซ้ือและช ำระรำคำค่ำจองซ้ือหุ้นสำมญัเพิ่มทุนของบริษทั 
ตำมวำระท่ี 5 

อตัรำส่วนกำรจดัสรร : 1 หน่วยใบส ำคญัแสดงสิทธิ ต่อ หุ้นสำมญัเพิ่มทุน 3 หุ้น 

วนัท่ีออกใบส ำคญัแสดงสิทธิ : 5 มีนำคม 2558 

รำคำเสนอขำย : 0 บำท 

อตัรำกำรใชสิ้ทธิ : WHA-W1 1 หน่วย มีสิทธิซ้ือหุ้นสำมญัของบริษทั ได ้1 หุ้น 

รำคำกำรใชสิ้ทธิ : 35 บำท ต่อหุ้น 

อำยใุบส ำคญัแสดงสิทธิ : ไม่เกิน 5 ปีนบัจำกวนัท่ีออกและเสนอขำยใบส ำคญัแสดงสิทธิ 

กำรใชสิ้ทธิ : ใชสิ้ทธิไดทุ้ก ๆ 6 เดือน ใชสิ้ทธิไดค้ร้ังแรกวนัท่ี 25 ธนัวำคม 2558 
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