
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ ทรสัต์เพื่อ
การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธกิารเช่าดบับลวิเอชเอ พรเีมีย่ม โกรท (ทรสัต์ฯ) ทีร่ะดบั “A” 
ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ย
สทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 1.5 พนัลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปีของทรสัต์ฯ ที่
ระดบั “A” ดว้ยเช่นกนั โดยทรสัต์ฯ จะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ในครัง้นี้ไปช าระคนืหนี้เงนิกูท้ีม่ ี
กบัธนาคารบางส่วน 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึการทีท่รสัต์ฯ มกีระแสรายรบัที่คาดการณ์ไดจ้ากการมสีญัญาเช่าคลงัสนิคา้
ระยะกลางและระยะยาวกบัผู้เช่าที่มคีวามน่าเชื่อถือรวมถึงอตัราการใหเ้ช่าที่อยู่ในระดบัสูงของ
คลงัสนิคา้เพื่อการอุตสาหกรรม นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัมปัีจจยัสนับสนุนจากโอกาสในการ
เติบโตของทรสัต์ฯ อันเป็นผลมาจากการซื้อสินทรพัย์จาก บรษิัท ดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ 
จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นสปอนเซอรห์รอืเจา้ของสนิทรพัยเ์ดมิอกีดว้ย อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติก็
มขีอ้จ ากดับางส่วนจากการกระจุกตัวของรายได้ที่มาจากผู้เช่ารายใหญ่และความผันผวนตาม
ธรรมชาตขิองธุรกจิโรงงานและคลงัสนิคา้ใหเ้ช่าซึง่ค่อนขา้งเชือ่มโยงกบัภาวะเศรษฐกจิ การใชจ้่าย
ของผูบ้รโิภค และภาวะการแขง่ขนัของตลาด 

ในช่วงไตรมาสที ่3 ของปี 2562 ทรสัต์ฯ ยงัคงมอีตัราการใหเ้ช่าโดยเฉลีย่ทีน่่าพอใจทีร่ะดบั 94%  
ทรสัต์ฯ มอีายุสญัญาเช่าคงเหลอืโดยเฉลี่ยอยู่ที่ 3.8 ปี รายได้ค่าเช่าและบรกิารของทรสัต์ฯ ณ 
เดอืนกนัยายน 2562 เติบโตอย่างแขง็แกร่งจากการขยายขนาดสินทรพัย์อย่างต่อเนื่องภายใต้
ความร่วมมอืของผูส้นบัสนุน ทัง้นี้ ทรสัต์ฯ มรีายไดเ้พิม่ขึน้เป็น 2 พนัลา้นบาทในปี 2561 จาก 1.1 
พนัล้านบาทในปี 2560 และในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 ทรสัต์ฯ มรีายได้รวมจ านวน 1.7 
พนัลา้นบาท เพิม่ขึน้ 14% จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้ นอกจากนี้ ทรสัต์ฯ ยงัมคีวามสามารถใน
การท าก าไรทีอ่ยู่ในระดบัค่อนขา้งสูงอกีดว้ย โดยอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ทีร่ะดบั 91%-93% มาตัง้แต่ปี 2558 จนถงึ 9 เดอืนแรกของปี 2562 

อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อมลูค่าสนิทรพัยร์วม (Loan to Total Asset Value -- LTV) ของทรสัต์ฯ อยู่ที่
ระดบั 28.8% ณ เดอืนกนัยายน 2562 ซึง่อยู่ในระดบัเดยีวกบั ณ สิ้นปี 2561 ทรสัต์ฯ มแีผนจะซื้อ
สนิทรพัย์ใหม่มูลค่ารวมประมาณ 5 พนัล้านบาทภายในสิ้นปีนี้ด้วยการเพิม่ทุนทัง้หมด ดงันัน้  
ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าอตัราส่วน LTV จะลดลงไปอยู่ทีร่ะดบั 25%-26% ณ สิน้ปี 2562  

ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้ทีจ่ะต้องช าระจ านวนหนึ่งในระยะเวลา 2-3 ปีขา้งหน้า ภาระหนี้ทัง้หมดที่มี
จ านวน 9.5 พนัลา้นบาทนัน้จ าแนกออกเป็นเงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิจ านวน 1.68 พนัลา้นบาทซึ่ง
จะตอ้งช าระในปลายปี 2562 จ านวน 1.35 พนัลา้นบาทซึง่จะตอ้งช าระในปี 2563 จ านวน 3.5 ลา้น
บาทซึง่จะตอ้งช าระในปี 2564 และส่วนทีเ่หลอืจะต้องช าระในปีต่อ ๆ ไป ในการนี้ ทรสัต์ฯ มแีผน
จะออกหุน้กูเ้พื่อช าระคนืหนี้กอ้นดงักล่าว ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าทรสัต์ฯ มคีวามเสีย่งในดา้นการช าระ
คนืหนี้อยู่ในระดบัที่สามารถจดัการได้เมื่อพจิารณาจากความสามารถในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุน
ของทรสัต์ฯ นอกจากนี้ ทรสัต์ฯ ยงัไดส้ ารองวงเงนิสนิเชือ่กบัสถาบนัการเงนิเพือ่ใชร้องรบัการช าระ
คนืหนี้ในปี 2563 ไวเ้รยีบรอ้ยแลว้อกีดว้ย  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าทรสัต์ฯ จะ
สรา้งกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอจากสนิทรพัย์ใหเ้ช่าและจะสามารถรกัษาระดบัอตัราการใหเ้ช่าทีสู่ง

  

 ทรสัตเ์พ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่า 
 ดบับลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท 
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CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 22/01/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
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ติดต่อ: 

หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี

hattayanee@trisrating.com 
 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
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กว่า 90% พรอ้มทัง้ยงัคงความสามารถในการท าก าไรทีด่อีย่างต่อเนื่องเอาไวไ้ด ้นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าทรสัต์ฯ จะสามารถคงอตัราส่วนเงนิกูร้วม
ต่อมลูค่าสนิทรพัยร์วมไม่ใหเ้กนิ 35% ตามนโยบายทางการเงนิของทรสัต์ฯ รวมทัง้จะสามารถปฏบิตัติามเงือ่นไขทางการเงนิไดอ้กีดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของทรสัต์ฯ อาจไดร้บัการปรบัลดลงหากอตัราการใหเ้ช่าลดลงต ่ากว่าประมาณการอย่างมนีัยส าคญั และ/หรอือตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อมลูค่า
สนิทรพัยร์วมสงูเกนิกว่า 35% เป็นระยะเวลานาน ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากโครงสรา้งเงนิทุนของทรสัต์ฯ แขง็แกร่งขึน้
อย่างมนียัส าคญัซึง่จะน าไปสู่ความสามารถในการช าระหนี้ทีด่ขี ึน้ในระยะเวลาทีย่าวนานขึน้ 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- กองทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย,์ 12 ตุลาคม 2559 
 

ทรสัตเ์พ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท (WHART) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 WHART212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
 WHART213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
 WHART222A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 950 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
 WHART242A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 850 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
 WHART253A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
 หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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