
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บรษิัท ดบับลิวเอชเอ  
คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “A-” พรอ้มทัง้คงแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ”  

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึควำมเสีย่งของบรษิทัที่เพิม่ขึน้จำกภำระหนี้ที่
เพิม่สูงขึน้ ตลอดจนสถำนะทำงกำรเงนิที่อ่อนแอกว่ำคำดในปี 2563 อนัเป็นผลมำจำกกำรแพร่ระบำด
ของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19) และสถำนกำรณ์ภยัแล้งที่รุนแรงในช่วงครึง่แรกของ
ปี 2563 

อนัดบัเครดิตยงัคงสะท้อนถึงสถำนะในกำรแข่งขนัที่แขง็แกร่งของบรษิัทและผลงำนในธุรกิจพฒันำ
คลังสินค้ำตำมควำมต้องกำรของลูกค้ำ (Built-to-suit Warehouse) และธุรกิจนิคมอุตสำหกรรม
นอกจำกนี้ อนัดบัเครดิตยงัสะท้อนถึงฐำนรำยได้ประจ ำจ ำนวนมำกที่บรษิทัได้รบัจำกธุรกจิสนิทรพัย ์
ให้เช่ำ ธุรกิจให้บริกำรสำธำรณูปโภค และเงินปันผลจำกกำรลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้ำ ตลอดจน 
ควำมยืดหยุ่นทำงกำรเงนิจำกกำรขำยสนิทรพัย์เข้ำทรสัต์เพื่อกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย์ (REIT  
หรอืทรสัต์ฯ) อกีดว้ย อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติของบรษิทักถ็ูกลดทอนลงจำกควำมเสีย่งของประเทศ 
และควำมเสีย่งด้ำนกฎระเบยีบที่เกี่ยวขอ้งกบักำรด ำเนินงำนของบรษิทัในต่ำงประเทศ ตลอดจนควำม
ผนัผวนของธุรกจินิคมอุตสำหกรรม  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

กำรลดลงของระดบัหน้ียงัคงเป็นปัจจยัท่ีท้ำทำย 

บรษิทัมภีำระหนี้อยู่ในระดบัที่สูงในช่วง 2-3 ปีที่ผ่ำนมำเนื่องจำกกำรขยำยกำรลงทุนจ ำนวนมำกอย่ำง
ต่อเนื่องแมใ้นช่วงทีภ่ำวะเศรษฐกจิชะลอตวั หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัเพิม่ขึน้มำอยู่ที่
ระดับ 3.83 หมื่นล้ำนบำท ณ สิ้นเดือนมิถุนำยน 2563 จำกระดับ 3.23 หมื่นล้ำนบำทในปี 2560 
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยเพิม่ขึน้มำ
อยู่ที่ระดบัประมำณ 8 เท่ำในปี 2561-2562 และ 7.2 เท่ำในช่วงครึ่งแรกของปี 2563 จำกระดบั 5.6 
เท่ำในปี 2559 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัที่สูงเนื่องจำกบรษิัทมแีผนกำรลงทุนขนำด
ใหญ่ในอนำคต จำกขอ้มูลงบลงทุนที่ได้รบัจำกผูบ้รหิำรของบรษิทั คำดว่ำบรษิทัจะใช้เงนิลงทุนรวม 2 
หมื่นล้ำนบำทในช่วงปี 2563-2565 โดยเงนิลงทุนส่วนใหญ่จะใช้ไปในกำรพฒันำนิคมอุตสำหกรรมใน
ประเทศไทยและเวยีดนำม ตลอดจนพฒันำคลงัสนิค้ำให้เช่ำ นอกจำกนี้ บรษิัทยงัมแีผนกำรลงทุน
จ ำนวนมำกในโครงกำรสำธำรณูปโภคอกีดว้ย  

ภำยใต้สมมตฐิำนพื้นฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดั
จ ำหน่ำยของบรษิัทจะอยู่ที่ระดบั 4.9-6 พนัล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 อตัรำส่วนหนี้สนิทำง
กำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยที่ปรบัปรุงแลว้คำดว่ำจะอยู่ที่
ระดบั 6.7-7.8 เท่ำในช่วงระยะเวลำ 3 ปีขำ้งหน้ำ และอตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อม
รำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำยจะอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 3-4 เท่ำในช่วงเวลำเดยีวกนั  

ยอดขำยท่ีดินชะลอลงจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควิด 19 

ธุรกจินิคมอุตสำหกรรมได้รบัแรงกดดนัอย่ำงมำกจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 อนัเนื่องมำจำก
มำตรกำรควบคุมกำรเดินทำงและภำวะเศรษฐกิจที่ตกต ่ำทัว่โลก ซึ่งส่งผลให้ยอดขำยที่ดินในนิคม
อุตสำหกรรมของทัง้ประเทศลดลง ทัง้นี้ ยอดขำยที่ดนิในนิคมอุตสำหกรรมในประเทศไทยลดลงเหลอื
เพยีงประมำณ 300 ไร่ในช่วงครึ่งแรกของปี 2563 เมื่อเทียบกบัระดบัที่เกินกว่ำ 700 ไร่ในช่วงเวลำ

  

บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 155/2563 

 5 ตุลำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 24/03/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

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

 

ติดต่อ: 
เนำวรตัน์ เตม็วฒันำงกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

สุชนำ ฉันทำดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วทิวสั ประยกุต์วงศ ์
wittawat@trisrating.com 
 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

 

ศศพิร วชัโรทยั 

sasiporn@trisrating.com 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



 บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 
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เดยีวกนัของปีก่อนหน้ำ 

ทรสิเรทติ้งไดป้รบัลดประมำณกำรผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัลงเพื่อสะท้อนถงึกำรหดตวัที่รุนแรงมำกขึน้ของธุรกจินิคมอุตสำหกรรมในปี 2563 และกำร
ฟ้ืนตวัที่เชื่องชำ้ในช่วง 2-3 ปีขำ้งหน้ำ โดยทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดจ้ำกกำรขำยทีด่นิของบรษิทัจะลดลงมำอยู่ที ่1.5 พนัล้ำนบำทในปี 2563 จำกระดบั 3.5 
พนัลำ้นบำทในปี 2562 ก่อนทีจ่ะปรบัตวัขึน้มำอยู่ทีร่ะดบั 3-3.6 พนัลำ้นบำทในปี 2564-2565 

ธุรกจินิคมอุตสำหกรรมต้องเผชญิกบัควำมไม่แน่นอนในหลำยด้ำน ทัง้จำกแนวโน้มที่อำจจะเกิดควำมไม่สงบทำงกำรเมอืง สถำนกำรณ์โรคโควดิ 19 ที่
อำจจะรุนแรงมำกขึน้ ตลอดจนระดบัของกำรฟ้ืนตวัทำงเศรษฐกจิที่เป็นไปอย่ำงเชื่องช้ำ อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งมมีุมมองว่ำธุรกจินิคมอุตสำหกรรมจะ
ยงัคงมแีนวโน้มทีด่ใีนระยะปำนกลำงถงึระยะยำว โดยมปัีจจยัสนับสนุนจำกท ำเลที่ตัง้ของประเทศและกำรพฒันำโครงกำรระเบยีงเศรษฐกจิภำคตะวนัออก 
ในขณะที่ควำมต้องกำรในกำรยำ้ยฐำนกำรผลติซึ่งเป็นผลมำจำกกำรหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทำน (Supply Chain Disruption) ในช่วงที่ไวรสัแพร่ระบำด
อย่ำงหนัก ตลอดจนควำมตงึเครยีดของสงครำมกำรคำ้ระหว่ำงประเทศสหรฐัอเมรกิำและจนีกย็งัเป็นปัจจยัสนับสนุนอกีส่วนหนึ่งดว้ย นอกจำกนี้ บรษิทัยงั
จะได้รบัอำนิสงส์จำกกำรที่บรษิัทมีที่ดินจ ำนวนมำกถึงประมำณ 8,800 ไร่ (รวมถึงที่ดินที่อยู่ในนิคมแห่งใหม่ที่อยู่ระหว่ำงรอกำรพฒันำ) อีกด้วย ซึ่ง
ประมำณ 83% ของทีด่นิทัง้หมดนี้อยู่ในเขตจงัหวดัชลบุรแีละระยองซึง่อยู่ในเขตพืน้ทีโ่ครงกำรระเบยีงเศรษฐกจิภำคตะวนัออก 

ควำมต้องกำรพื้นท่ีให้เช่ำเพ่ิมข้ึน 

แม้ว่ำเศรษฐกิจจะหดตวัลง แต่ควำมต้องกำรพื้นที่ให้เช่ำของบรษิัทกลบัเพิ่มมำกขึ้น โดยที่กำรเพิม่ขึ้นดงักล่ำวมำจำกกำรเติบโตอย่ำงมำกของธุรกิจ 
อ-ีคอมเมริซ์ในช่วงทีไ่วรสัแพร่ระบำด ในกำรนี้ รำยได้ค่ำเช่ำและค่ำบรกิำรของบรษิทัเพิม่ขึน้ถงึ 20.3% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้ำ โดยอยู่ที่
ระดบั 623 ลำ้นบำทในช่วงครึง่แรกของปี 2563  

ทรสิเรทติ้งมองว่ำควำมตอ้งกำรพืน้ทีใ่หเ้ช่ำคลงัสนิคำ้และโรงงำนจะยงัคงเตบิโตอย่ำงต่อเนื่องต่อไปในอนำคตจำกกำรเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค
ทีใ่ช้ช่องทำงออนไลน์เพิม่มำกขึน้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดดว้ยว่ำอำนิสงส์จำกโครงกำรระเบยีงเศรษฐกจิภำคตะวนัออกจะช่วยกระตุ้นบรรยำกำศและดงึดูดกำร
ลงทุนจำกต่ำงประเทศใหม้มีำกขึน้  

ฐำนรำยได้ประจ ำจำกธรุกิจสำธำรณูปโภค 

รำยไดจ้ำกธุรกจิสำธำรณูปโภคของบรษิทัเพิม่มำกขึน้อย่ำงต่อเนื่องจำกกำรเพิม่ขึน้ของจ ำนวนลูกคำ้ในนิคมอุตสำหกรรมและควำมตอ้งกำรใชน้ ้ำทีเ่พิม่ขึน้
ของลูกคำ้โรงไฟฟ้ำรำยใหม่ในนิคมอุตสำหกรรมของบรษิทั นอกเหนือไปจำกกำรปรบัรำคำค่ำบรกิำร รวมทัง้สดัส่วนรำยได้จำกกำรใหบ้รกิำรน ้ำที่มมีลูค่ำ
สูงเพิม่ขึน้ ทัง้นี้ รำยได้จำกธุรกิจสำธำรณูปโภคของบรษิัทเติบโตอย่ำงต่อเนื่องมำอยู่ที่ระดบั 2.3 พนัล้ำนบำทในปี 2562 จำกระดบั 2 พนัล้ำนบำทในปี 
2559 ซึง่คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตโดยเฉลีย่ต่อปี (Compound Annual Growth Rate -- CAGR) ทีร่ะดบั 4.1% 

อย่ำงไรก็ตำม รำยได้ดงักล่ำวลดลง 10.7% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้ำ โดยมำอยู่ที่ระดบั 1 พนัล้ำนบำทในช่วงครึง่แรกของปี 2563 กำร
ลดลงดงักล่ำวมสีำเหตุมำจำกปรมิำณยอดขำยน ้ำที่ลดลงจำกสถำนกำรณ์ภยัแล้งในช่วงครึง่แรกของปี 2563 ซึ่งส่งผลใหโ้รงไฟฟ้ำและโรงงำนปิโตรเคมี
หลำยแห่งเลื่อนแผนกำรซ่อมบ ำรุงเพื่อลดปรมิำณกำรใช้น ้ำลง ตลอดจนโรงงำนบำงแห่งโดยเฉพำะอย่ำงยิง่โรงงำนในอุตสำหกรรมยำนยนต์ได้หยุดกำร
ผลติชัว่ครำวในช่วงที่อุปสงค์ลดลงอย่ำงมำกในช่วงสงูสุดของกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะได้รบัผลกระทบ
เพยีงชัว่ครำวและรำยได้จำกธุรกจิสำธำรณูปโภคของบรษิัทจะยงัคงเตบิโตอย่ำงต่อเนื่องต่อไปจำกกำรที่เศรษฐกจิเริม่ฟ้ืนตวัและลูกคำ้ที่ซื้อที่ดนิในนิคม
อุตสำหกรรมของบรษิทัเริม่ทยอยด ำเนินกำรผลติ 

ผลตอบแทนท่ีสม ำ่เสมอจำกเงินปันผลของธรุกิจโรงไฟฟ้ำ 

บรษิทัลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้ำหลำยแห่งผ่ำนทำงบรษิทัย่อย โดย ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน  2563 บรษิทัมกี ำลงักำรผลติตดิตัง้รวมของโรงไฟฟ้ำตำมสดัส่วน
กำรถอืหุน้อยู่ที่ 570 เมกะวตัต์ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะได้รบัเงนิปันผลจำกกำรลงทุนในโรงไฟฟ้ำประมำณ 1-1.2 พนัลำ้นบำทในปี 2563-2565 ซึง่เงนิ
ปันผลดงักล่ำวคดิเป็นสดัส่วน 19%-20% ของก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัในปี 2563-2565 

เป็นผู้น ำในธรุกิจคลงัสินค้ำท่ีสร้ำงตำมควำมต้องกำรของลูกค้ำและธรุกิจนิคมอตุสำหกรรม 

บรษิทัมสีถำนะทำงธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งจำกกำรเป็นผูน้ ำใน 2 ธุรกจิ คอื ธุรกจิพฒันำคลงัสนิคำ้ใหเ้ช่ำและธุรกจินิคมอุตสำหกรรม โดยบรษิทันัน้ถอืว่ำเป็นผูน้ ำ
ในธุรกจิคลงัสนิคำ้ทีส่รำ้งตำมควำมตอ้งกำรของลูกคำ้ในประเทศไทยดว้ยประสบกำรณ์ทีย่ำวนำนกว่ำทศวรรษ  

ภำยหลงัจำกกำรซื้อกจิกำรของ บรษิทั ดบับลวิเอชเอ อนิดสัเตรยีล ดเีวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) (เดมิชื่อ บรษิัท เหมรำชพฒันำทีด่นิ จ ำกดั (มหำชน)) 
ในปี 2558 ส่งผลใหบ้รษิทัเป็นผูพ้ฒันำนิคมอุตสำหกรรมทีใ่หญ่ที่สุดในประเทศไทยโดยมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดโดยเฉลีย่อยู่ที่ระดบั 41% ในช่วง 10 ปีที่
ผ่ำนมำ ส่วนผูน้ ำในล ำดบัรองลงมำคอื บรษิทั อมตะ คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน) (29%) และ บรษิทั สวนอุตสำหกรรมโรจนะ จ ำกดั (มหำชน) (18%)  

พืน้ทีใ่หเ้ช่ำของบรษิทักเ็พิม่มำกยิง่ขึน้ภำยหลงัจำกกำรซื้อกจิกำรของบรษิทัดบับลวิเอชเอ อนิดสัเตรยีล ดเีวลลอปเมนท ์โดย ณ สิน้เดอืนมถิุนำยน 2563 
พื้นที่ใหเ้ช่ำทัง้หมดของบรษิทัมจี ำนวนทัง้สิ้น 2,438,335 ตำรำงเมตร (ตร.ม.) ในส่วนของพื้นที่ที่มผีูเ้ช่ำนัน้ บรษิทัมพีื้นที่ที่มผีูเ้ช่ำภำยใต้กำรบรหิำรงำน
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ของบรษิทัจ ำนวนทัง้สิน้ 1,999,301 ตร.ม.  

สภำพคล่องอยู่ในระดบัเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำสภำพคล่องของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำจะยงัคงอยู่ในระดบัที่เพยีงพอ แหล่งเงนิทุนของบรษิทัประกอบดว้ยเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนที่ระดบัประมำณ 3.3 พนัล้ำนบำท รวมทัง้เงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดจ ำนวน 3.6 พนัล้ำนบำท ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน 2563 นอกจำกนี้ 
บรษิัทยงัมวีงเงนิกู้จำกธนำคำรที่ยงัไม่ได้เบิกใช้อกีประมำณ 9 พนัล้ำนบำท ในขณะที่บรษิัทมภีำระหนี้ที่จะครบก ำหนดช ำระในช่วง 12 เดือนข้ำงหน้ำ
ประมำณ 8.7 พนัลำ้นบำทและเงนิลงทุนตำมแผนอกีประมำณ 6-7 พนัลำ้นบำท นอกจำกนี้ บรษิทัและบรษิทัย่อยยงัมคีวำมสำมำรถในกำรเขำ้ถงึตลำดทุน
และบรษิัทยงัสำมำรถขำยสนิทรพัย์เข้ำทรสัต์เพื่อกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย์ฯ (REIT) ซึ่งเป็นทำงเลอืกอกีทำงหนึ่งด้วย จำกทำงเลอืกดงักล่ำวท ำให้
บรษิทัมคีวำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิจ ำนวนมำก 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนจะลดลง 29% มำอยู่ทีร่ะดบั 8.2 พนัล้ำนบำทในปี 2563 และจะปรบัเพิม่ขึน้มำอยู่ทีร่ะดบั 1.1-1.2 หมื่นลำ้นบำทในปี 2564-
2565  

• อตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยคำดว่ำจะอยู่ทีร่ะดบั 46%-60% ในปี 2563-2565 
• ค่ำใชจ้่ำยลงทุนรวมจะอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 2 หมื่นลำ้นบำทในปี 2563-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึระดบัหนี้ที่เพิม่ขึน้และผลกำรด ำเนินงำนที่อ่อนแอกว่ำที่ทรสิเรทติ้งคำดกำรณ์ไว ้ในขณะที่กำรฟ้ืน
ตวัของธุรกจินิคมอุตสำหกรรมที่อำจจะล่ำช้ำกว่ำคำด ตลอดจนควำมเสี่ยงที่ไม่คำดคดิจำกโรคโควดิ 19 นัน้ก่อให้เกิดควำมเสีย่งที่มนีัยส ำคญัต่อผลกำร
ด ำเนินงำนของบรษิทัในระยะปำนกลำง 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเปลี่ยนเป็น “Stable” หรอื “คงที่” ไดใ้นกรณีทีบ่รษิทัสำมำรถลดภำระหนี้ลงโดยที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อน
ดอกเบี้ย จ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยที่ปรบัปรุงแลว้อยู่ในระดบัที่ต ่ำกว่ำ 7 เท่ำในระยะเวลำที่ต่อเนื่องในระดบัหนึ่ง อย่ำงไรกต็ำม  อนัดบั
เครดิตอำจได้รบักำรปรบัลดลงหำกผลกระทบจำกโรคโควดิ 19 ที่มตี่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทันัน้มคีวำมยดืเยื้อ หรอืหำกบรษิทัมกีำรลงทุนโดยใช้
เงนิกูซ้ึง่ส่งผลใหโ้ครงสรำ้งทำงกำรเงนิและกระแสเงนิสดเพื่อกำรช ำระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลง  
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม --------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

2,905 11,440 9,080 9,817 18,004 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  1,395 5,271 5,398 5,478 6,403 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  2,785 4,635 4,222 4,716 6,735 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  2,172 3,290 2,699 2,831 3,460 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  570 1,040 1,197 1,631 2,462 
เงนิลงทุน 

 
1,631 3,910 1,974 1,497 1,964 

สนิทรพัยร์วม 
 

82,540 82,264 78,345 73,619 74,784 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
38,340 36,700 32,960 32,299 37,950 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

31,560 33,101 31,014 28,533 21,962 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 
95.84 40.52 46.50 48.03 37.41 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

5.72 7.51 8.25 8.61 9.58 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
4.88 4.46 3.53 2.89 2.74 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 7.20 7.92 7.81 6.85 5.64 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

10.56 8.97 8.19 8.76 9.12 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
54.85 52.58 51.52 53.10 63.34 

       

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558  
 

 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (WHA) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
WHA20OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 338 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
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 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- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสี ยหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


