
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกัด (มหำชน) ที่ระดับ “A-” พร้อมกันนี้ ทริสเรทติ้งยงัจัดอนัดบั
เครดติหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 1 พนัล้ำนบำทของบรษิทัทีร่ะดบั 
“A-” ดว้ยเช่นกนั โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติยงัคง “Negative” หรอื “ลบ” ทัง้นี้ บรษิทัจะน ำเงนิที่ได้
จำกกำรออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปจ่ำยช ำระคืนหนี้ เดิม ใช้ลงทุนตำมแผนงำน และใช้เป็นเงินทุน
หมุนเวยีนของบรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถึงภำระหนี้ของบรษิัทที่คำดว่ำจะยงัอยู่ใน
ระดบัทีส่งูในช่วง 2-3 ปีขำ้งหน้ำ อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถำนะในกำรแขง่ขนัทีแ่ขง็แกร่งของ
บรษิทัและผลงำนในธุรกจิพฒันำคลงัสนิคำ้ตำมควำมตอ้งกำรของลูกคำ้ (Built-to-suit Warehouse) 
และธุรกจินิคมอุตสำหกรรม นอกจำกนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึฐำนรำยได้ประจ ำจ ำนวนมำกที่
บรษิทัได้รบัจำกธุรกจิสนิทรพัยใ์หเ้ช่ำ ธุรกจิใหบ้รกิำรสำธำรณูปโภค และเงนิปันผลจำกกำรลงทุน
ในธุรกิจผลิตไฟฟ้ำ ตลอดจนควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิจำกกำรขำยสนิทรพัย์เข้ำทรสัต์เพื่อกำร
ลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย ์(REIT หรอืทรสัต์ฯ) อกีดว้ย  

ผลประกอบกำรของบรษิทัในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2563 เป็นไปตำมที่ทรสิเรทติ้งคำดกำรณ์ไว้ 
รำยได้จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิัทลดลง 42.4% เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนมำอยู่ที่
ระดบั 4.4 พนัลำ้นบำท จำกผลกระทบของโรคโควดิ 19 และสถำนกำรณ์ภยัแลง้ทีรุ่นแรงในปี 2563 

อย่ำงไรก็ตำม บรษิัทได้รบัเงนิปันผลเพิม่ขึน้จำกกำรลงทุนในธุรกจิผลติไฟฟ้ำ เงนิปันผลรบัเพิม่
ขึน้มำอยู่ที่ระดบั 1.5 พนัล้ำนบำทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2563 เทยีบกบัระดบั 4 รอ้ยล้ำนบำท
ในช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ำ ส่งผลให้ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำยของบรษิทัเพิม่ขึน้ 35.3% เมื่อเทยีบช่วงเดยีวกนัของปีก่อนมำอยู่ทีร่ะดบั 3.8 พนัลำ้นบำท 
ในขณะทีเ่งนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัเพิม่ขึน้ 50.4% มำอยู่ทีร่ะดบั 2.8 พนัลำ้นบำท  

ณ เดอืนกนัยำยน 2563 อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ที่ระดบั 55.6% และ
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย
อยู่ที่ระดบั 7.0 เท่ำ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงเนื่องจำกบรษิทัมี
กำรลงทุนขนำดใหญ่หลำยโครงกำรในอนำคต อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งยงัคงคำดว่ำบรษิทัจะมี
ควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิที่สำมำรถจดักำรภำระหนี้ดงักล่ำวให้อยู่ในระดับที่เหมำะสมได้ ทัง้นี้  
บรษิทัมทีำงเลอืกในกำรจดัหำเงนิทุนโดยกำรขำยสนิทรพัย์เขำ้ทรสัต์ฯ นอกเหนือจำกกำรกูย้มืเงนิ
อีกด้วย ในช่วงไตรมำสสุดท้ำยของปี 2563 บรษิัทและบรษิทัร่วมได้ขำยสนิทรพัย์เขำ้กองทรสัต์
เ พื่ อ ก ำ ร ล ง ทุ น ใ น อ สั ง ห ำ ริ ม ท รั พ ย์ แ ล ะ สิ ท ธิ ก ำ ร เ ช่ ำ ดั บ บ ลิ ว เ อ ช เ อ  
พรีเมี่ยม โกรท (WHART) และทรัสต์เพื่อกำรลงทุนในสิทธิกำรเช่ำอสังหำริมทรัพย์เหมรำช 
(HREIT) มลูค่ำประมำณ 3.6 พนัลำ้นบำท และ 1.3 พนัลำ้นบำทตำมล ำดบั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึระดบัหนี้ทีเ่พิม่ขึน้และผลกำรด ำเนินงำนที่
อ่อนแอกว่ำที่ทรสิเรทติ้งคำดกำรณ์ไว้ ในขณะที่กำรฟ้ืนตวัของธุรกิจนิคมอุตสำหกรรมที่อำจจะ
ล่ำช้ำกว่ำคำด ตลอดจนควำมเสี่ยงที่ไม่คำดคิดจำกโรคโควิด 19 นัน้ก่อให้เกิดควำมเสี่ยงที่มี
นัยส ำคญัต่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในระยะปำนกลำง 

 
 

บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 5/2564 
 28 มกรำคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 05/10/63 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

27/09/62 A- Negative 
14/11/60 A- Stable 
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

เนำวรตัน์ เตม็วฒันำงกูร 

nauwarut@trisrating.com 

สุชนำ ฉันทำดศิยั 
suchana@trisrating.com 

ศศพิร วชัโรทยั 

sasiporn@trisrating.com 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเปลี่ยนเป็น “Stable” หรอื “คงที่” ได้ในกรณีที่บรษิทัสำมำรถลดภำระหนี้ลงโดยที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อน
ดอกเบีย้ จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย อยู่ในระดบัทีต่ ่ำกว่ำ 7 เท่ำในระยะเวลำทีต่่อเนื่องในระดบัหนึ่ง อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติอำจได้รบั
กำรปรบัลดลงหำกผลกระทบจำกโรคโควดิ 19 ที่มตี่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิัทนัน้ยงัคงยดืเยื้อ หรอืหำกบรษิัทมกีำรลงทุนโดยใช้เงนิกู้ซึ่งส่งผลให้
โครงสรำ้งทำงกำรเงนิและกระแสเงนิสดเพื่อกำรช ำระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลง  

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- Group Rating Methodology, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
  

 

บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (WHA) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
WHA214A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,900 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
WHA217A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 600 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
WHA219A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
WHA224A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 454.2 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
WHA224B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,100 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
WHA226B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
WHA234A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,100 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA237A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,050 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA23OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 328 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA244A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA247A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 280 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA247B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,450 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA257A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
WHA25OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,380 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
WHA264A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 400 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 1 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
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ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกิดจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัข้อมูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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