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จายปนผลสมํ่าเสมอทุกไตรมาส คาดป 2556 Div Yield ระดับ 6.9%   วันอังคารท่ี 19 กุมภาพันธ พ.ศ. 2556 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ซ้ือ 
  

 ราคาปจจุบัน : 14.40 บาท 

 NAV 56 : 10.94 บาท 

 มูลคาตลาด : 4,925 ลานบาท 

  

  

  

  

  

  

  
 
 

 
 
 

 งวด 4Q55 รายไดจากการลงทุนสุทธิ 83 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 9% yoy 

งวด 4Q55 รายไดจากการลงทุนสุทธิ (หรือกาํไรจากการดําเนินงาน) เทากับ 82.71 ลานบาท 
เพ่ิมข้ึน 9% yoy มาจากรายไดคาเชาและบริการเพ่ิมข้ึน 6.8% yoy อยูท่ี 155.6 ลานบาท เกดิ
จากการปรับเพ่ิมข้ึนของคาเชาเปนหลัก โดยอาคารยูบีซี 2 (สัดสวนพ้ืนท่ีใหเชา 45% ของพ้ืนท่ีให
เชารวม 7.7 หม่ืนตารางเมตร) สามารถข้ึนคาเชา 4.6% yoy อยูเฉลีย่ 569 บาท/ตร.ม./เดือน และ
มีอัตราการเชาสูง 99% ขณะท่ีอาคารเพลินจิตเซ็นเตอร (สัดสวนพ้ืนท่ีใหเชา 55%) ภายหลังไดผู
เชาใหม (กลุมโรงพยาบาลบํารุงราษฎร) เขามาเชาพ้ืนท่ีตั้งแต 3Q55 สงผลใหอัตราการเชาเต็ม 
100% และคาเชาเพ่ิมข้ึน 7% yoy อยูเฉลี่ย 558 บาท/ตร.ม./เดือน สําหรับคาใชจายของกองทุน
งวด 4Q55 อยูท่ี 76.6 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 2.4% yoy ท้ังน้ีงวด 4Q55 กองทุน POPF บันทึกกําไรที่
ยังไมเกิดข้ึนจริงจากเงินลงทุนอันเปนผลจากการประเมินสินทรัพยรวม 280 ลานบาท สงผลใหมี
กําไรสุทธ ิ363.3 ลานบาท โดยท้ังป 2555 กําไรสทุธิ 625 ลานบาท และรายไดจากการลงทุนสุทธ ิ
332.67 ลานบาท เทียบกับ 249 ลานบาทในป 2554 ซ่ึงเริ่มจัดต้ังกองทุนเม่ือเดือน เม.ย. 2554 

 คาดป 2556 รายไดจากการลงทุนสุทธิเพ่ิมขึ้น 6% yoy 

สถานการณการเชาป 2556 คาดทรงตัวสูงจากป 2555 โดยอาคารสํานักงานท้ัง 2 แหง เชื่อวายัง
มีการเชาเต็มตอเน่ืองไมตํ่ากวา 95% สวนอัตราคาเชาคาดปรับเพ่ิมข้ึนไดเฉลี่ย 5% จากผูเชาเกา
ท่ีครบสัญญาเชาและคาดจะตอสัญญาเชาใหม อยางไรก็ดีฝายวิจัยทําการปรับลดประมาณการป 
2556 สะทอนคาใชจายของกองทุนสูงกวาท่ีประเมินไว สงผลใหรายไดจากการลงทุนสุทธิป 2556 
ลดลงจากเดิมเลก็นอยมาอยูท่ี 353 ลานบาท แตยังเติบโต 6% yoy มาจากรายไดคาเชาและ
บริการ 634 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 6.4% yoy 

 จายเงินปนผลสม่ําเสมอทุกไตรมาส โดยป 2556 คาด Div Yield 6.9% 
POPF ถือเปนกองทุนท่ีมีจุดเดนเร่ืองการจายเงินปนผลแนนอนทุกไตรมาสเฉล่ีย 0.2491 บาท/
ไตรมาส โดยป 2555 จายเงินปนผลรวม 0.99 บาท สําหรับป 2556 คาดเงินปนผลจะเพ่ิมเปน 
1.00 บาท หรือ คิดเปน Div Yield นาสนใจระดับ  6.9% จึงคงคําแนะนําลงทุนเพ่ือรับเงินปนผล 
ท้ังน้ีทางกองทุนมีความนาสนใจในการลงทุนเพ่ิมเติมอาคารสํานักงานใหม ซึ่งหากเกดิข้ึนใน
อนาคตจะเปนอีกแรงขับเคลื่อนตอการดําเนินงานและเงินปนผล 

 

 
 
 
 
 
 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY54A FY55A FY56F FY57F FY58F   
รายไดรวม( ลบ. ) 448 610 649 668 688   
คาใชจายรวม (ลบ.) 198 277 296 304 314   
รายไดจากการลงทนุสุทธิ (ลบ.) 249 333 353 364 375   
กําไร (ขาดทุน) ยังไมเกิดข้ึน 24 292 0 0 0   
กําไรสุทธิ (ลบ.) 273 625 353 364 375   
EPU (บาท/หนวย) 0.80 1.00 1.03 1.06 1.10  
DPU (บาท/หนวย) 0.72 0.99 1.00 1.01 1.04  
Dividend yields (%) 6.70% 6.87% 6.9% 7.0% 7.2%  
NAV (บาท/หนวย) 10.32 11.16 10.94 10.70 10.46  
Premium (Discount) / NAV 39.6% 29.0% 31.6% 34.6% 37.6%  
ท่ีมา: ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP / หมายเหตุ – งบป 2554 สําหรับการดําเนินงานต้ังแตเดือน เม.ย. – ธ.ค. 2554  
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ผลประกอบการ 4Q55  

(ลานบาท) 2Q54 3Q54 4Q54 1Q55 2Q55 3Q55 4Q55 %YoY %QoQ

 รายไดคาเชาและบริการรวม
 - คาเชาและบริการ 143.5    147.4    145.6    144.9    147.1    148.2    155.6    6.8% 5.0%

 - ดอกเบี้ยรับ 0.9        1.1        2.1        1.9        1.6        1.7        1.8        -12.5% 7.7%

 - รายไดอ่ืน 2.2        1.7        3.0        2.1        1.5        1.8        1.9        -36.5% 4.4%

รวมรายได 146.6    150.2    150.7    148.9    150.2    151.7    159.3    5.7% 5.0%

รวมคาใชจาย 60.7      62.9      74.8      64.5      66.7      69.6      76.6      2.4% 10.1%

รายไดจากการลงทุนสุทธิ 85.8      87.3      75.9      84.4      83.5      82.1      82.7      9.0% 0.8%

รวมกําไรจากการลงทุนที่ยังไมเกิดขึ้น -        -        24.4      (7.6)       3.5        15.8      280.6    1052.3% 1678.4%

กําไรสุทธิ 85.8      87.3      100.2    76.8      87.0      97.9      363.3    262.4% 271.2%

กําไรสุทธิตอหนวย (EPU) 0.2510  0.2553  0.2931  0.2245  0.2544  0.2861  1.0623  262.4% 271.2%

เงินปนผลตอหนวย (บาท) 0.2413  0.2413  0.2413  0.2413  0.2491  0.2491  0.2491  3.2% 0.0%  
ท่ีมา : บริษัท / หมายเหตุ: เร่ิมเขาซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยต้ังแต เม.ย. 2554 

 
 

รายละเอียดการเชาอาคารยูบีซ ี2 รายละเอียดการเชาอาคารเพลินจิต เซ็นเตอร 
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ท่ีมา : บริษัท ท่ีมา :บริษัท  

 
 

เงินปนผลตอหนวยรายไตรมาส Technical Graph  
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ท่ีมา : บริษัท ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP 
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สรุปตัวเลขสาํคัญทางการเงิน 
งบกําไรขาดทุน (ลานบาท) งบกระแสเงินสด (ลานบาท)
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2554 2555 2556F 2557F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2554 2555 2556F 2557F
รายไดจากคาเชาและบริการ 437      596      634      653      การเพิ่มข้ึนในสินทรัพยสุทธิจากการดําเนินงาน 273         625         353         364         

ดอกเบ้ียรับ 4          7          7          7          การซื้อ/ขายเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย -          -          -          -          

รายไดอ่ืน 7          7          8          8          การซื้อ/ขายเงินลงทุนในหลักทรัพย (215)        (46)          (88)          (100)        

รวมรายได 448      610      649      668      การซื้อเงินลงทุนในสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย (3,406)     (5)            114         102         

 ตนทุนคาเชาและบริการ 133      193      206      212       การเพิ่มข้ึนในลูกหน้ีจากการใหเชาและบริการ (11)          (2)            1             (0)            

 คาธรรมเนียมผูบริหารอสังหาริมทรัพย 31        36        38        39         การเพิ่มข้ึนในดอกเบี้ยคางรับ (1)            (0)            (1)            (0)            

 คาธรรมเนียมการจัดการ 28        38        41        42         การเพิ่มข้ึนหน้ิสินหมุนเวยีนอ่ืน (4)            2             (1)            (0)            

 คาธรรมเนียมการดูแลผลประโยชน 1          1          1          1           การเพิ่มข้ึนในเจาหน้ีอ่ืน 1             0             1             0             

 คาธรรมเนียมนายทะเบียน 1          1          1          1           การเพิ่มข้ึนในเงินมัดจําการเชาและบริการ 136         1             4             4             

 คาธรรมเนียมวชิาชีพ 0          0          0          0           การเพิ่มข้ึนในคาเชาที่ดินคางจาย 17           24           1             1             

 คาธรรมเนียมในการขายบริหาร 4          7          8          8           การเพิ่มข้ึนในคาใชจายคางจาย 34           (2)            1             1             

รวมคาใชจาย 198      277      296      304       การเพิ่มข้ึนในรายไดรับลวงหนา 3             (0)            0             0             

รายไดจากการลงทุนสุทธิ 249      333      353      364       การเพิ่มข้ึนในหน้ีสินอ่ืน 3             1             0             0             

กําไร/ขาดทุนที่ยังไมเกิดข้ึนจากเงินลงทุน 24        292      -       -       รายการกําไร / ขาดทุนสุทธิที่ยังไมเกิดข้ึนจากเงินลงทุน (24)          (292)        -      -      

กําไรสุทธิ 273      625      353      364      เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมดําเนินงาน (3,192)     305         386         372         

 การขายหนวยลงทุน 3,420      -      -      -      

การเติบโตของรายไดจากการลงทุนสุทธิ (%) NA 33.6% 6.1% 3.0%  การแบงปนสวนทุนใหแกผูถือหนวยลงทุน (165)        (335)        (342)        (346)        

การเติบโตของกําไร (%) NA 128.6% -43.5% 3.0% เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน 3,255      (335)        (342)        (346)        

Norm Profit Margin (%) 57% 56% 56% 56% เงินฝากธนาคารเพิ่มขึ้นสุทธิ 63           (30)          44           26           

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลานบาท) งบดุล (ลานบาท)
1Q55 2Q55 3Q55 4Q55 สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2554 2555F 2556F 2557F

รายไดจากคาเชาและบริการ 145      147      148      156      เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพยตามมูลคายุติธรรม 3,645 3,988 3,874 3,773

ดอกเบ้ียรับ 2          2          2          2          เงินสดและเงินฝากธนาคาร 63           33           76           103         

รายไดอ่ืน 2          2          2          2          ลูกหน้ีคาเชา 11           13           11           12           

รวมรายได 149      150      152      159      ดอกเบี้ยคางรับ 1             1             1             1             

 ตนทุนคาเชาและบริการ 45        47        49        53        สินทรัพยหมุนเวยีนอ่ืน 4             2             3             3             

 คาธรรมเนียมผูบริหารอสังหาริมทรัพย 8          8          8          12        รวมสินทรพัย 3,723      4,036      3,966      3,891      

 คาธรรมเนียมการจัดการ 9          9          10        10        หน้ีสิน
 คาธรรมเนียมการดูแลผลประโยชน 0          0          0          0           เจาหน้ีอ่ืน 1             -          -          -          

 คาธรรมเนียมนายทะเบียน 0          0          0          0           เงินมัดจํารับลวงหนา 136         136         140         145         

 คาธรรมเนียมวชิาชีพ 0          0          0          0           คาเชาที่ดินคางจาย 17           42           43           44           

 คาธรรมเนียมในการขายบริหาร 1          2          2          2           คาใชจายคางจาย 34           33           34           35           

รวมคาใชจาย 65        67        70        77        รายไดคาเชารับลวงหนา 3             3             3             3             

รายไดจากการลงทุนสุทธิ 84        83        82        83        หน้ีสินอ่ืน 3             4             4             4             

กําไร/ขาดทุนที่ยังไมเกิดข้ึนจากเงินลงทุน (8)         4          16        281      รวมหน้ีสิน 195         218         224         231         

กําไรสุทธิ 77        87        98        363      สินทรพัยสุทธิ 3,528      3,818      3,741      3,660      

การเติบโตของรายไดจากการลงทุนสุทธิ (%) 11.2% -1.1% -1.7% 0.8%  ทุนที่ไดรับจากผูถือหนวยลงทุน 3,420      3,420      3,420      3,420      

การเติบโตของกําไร (%) -23.4% 13.3% 12.5% 271.2% สินทรัพยสุทธิตอหนวย (บาท) 10.32      11.16      10.94      10.70      

Norm Profit Margin (%) 58% 57% 55% 53%

อัตราสวนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2554 2555 2556F 2557F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2554 2555 2556F 2557F
จํานวนหนวยลงทุน (ลานหนวย) 342      342      342      342      พื้นที่ใหเชารวม (ตารางเมตร) - อาคารยูบีซี 2 34,339 34,339 34,339 34,339

Norm EPU (บาท/หนวย) 0.80     1.00     1.03     1.06     พื้นที่ใหเชารวม (ตารางเมตร) - อาคารเพลินจิต เซ็นเตอร 42,686    42,686    42,686    42,686    

DPU (บาท) 0.72     0.99     1.00     1.01     อัตราการเชา (%) - อาคารยูบีซี 2 100% 99% 99% 99%

Dividend Yield (%) 6.7% 6.9% 6.9% 7.0% อัตราการเชา (%) - อาคารเพลินจิต เซ็นเตอร 99% 100% 100% 100%

NAV (บาท) 10.32   11.16   10.94   10.70   อัตราคาเชา (%) - อาคารยูบีซี 2 544         569         580         598         

Premium (Discount) / NAV (%) 39.6% 29.0% 31.6% 34.6% อัตราคาเชา (%) - อาคารเพลินจิต เซ็นเตอร 521         558         569         586         

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


