
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นข้ันตอนหนึ่งของการทบทวนอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง โดยการประกาศเครดิตวาระจะเกิดในกรณีที่ (1) มีเหตุการณ์ซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจหรือสถานะการเงิน 
หรือต่อปัจจัยในการพิจารณาอันดับเครดิตอื่น ๆ ของหน่วยงานนั้น ๆ และข้อมูลนั้นมีเพียงพอท่ีจะใช้ประเมินผลกระทบท่ีมีต่ออันดับเครดิตในปัจจุบันได้ (2) มีการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ใหม่ท่ีออกโดยหน่วยงานนั้น ๆ 
หรือ (3) มีการยกเลิกอันดับเครดิต   
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เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 1.8 พันล้าน
บาทซึ่งไถ่ถอนภายใน 5 ปีของทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดับบลิว
เอชเอ พรีเมี่ยม โกรท (ทรัสต์ฯ) ที่ระดับ “A” โดยทรัสต์ฯ จะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุด
ใหม่ไปใช้ชำระคืนเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินที่จะครบกำหนดชำระในช่วงเดือนกันยายนถึง
เดือนธันวาคม 2568 ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งก็คงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ 
ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของทรัสต์ฯ ที่ระดับ “A” พร้อมแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” 
หรือ “คงที่” ด้วยเช่นกัน 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงคุณภาพในระดับสูงและทำเลท่ีตั้งท่ีดีของสินทรัพย์ของทรัสต์ฯ ตลอดจน
กำไรที่เติบโตอย่างต่อเนื ่องจากการซื ้อสินทรัพย์ใหม่จากสปอนเซอร์ ทั ้งนี ้ ทรัสต์ฯ ได้รับ
ประโยชน์จากกระแสเงินสดที่สามารถคาดการณ์ได้อย่างแม่นยำจากรายได้ค่าเช่าและบริการ
ตามสัญญา และยังคงรักษาภาระหนี้สินทางการเงินให้อยู่ในระดับปานกลางเอาไว้ได้ อย่างไร 
ก็ตาม อันดับเครดิตก็ถูกลดทอนลงบางส่วนจากการกระจุกตัวของผู้เช่าและความเสี่ยงจากการ
ต่ออายุสัญญาเช่า นอกจากนี้ อุปทานพื้นที่เช่าที่เพิ่มขึ้นประกอบกับแนวโน้มภาวะเศรษฐกิจท่ี
ถดถอยลงก็อาจส่งผลกระทบต่อการให้เช่าพื้นท่ีและอัตราค่าเช่าอสังหาริมทรัพย์ (Rental Rate 
-- RR) ประเภทโรงงานอุตสาหกรรมและคลังสินค้าได้ด้วยเช่นกัน 

ผลการดำเนินงานของทรัสต์ฯ ยังคงเป็นไปตามการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง โดยทรัสต์ฯ 
สามารถรักษาอัตราการให้เช่าพ้ืนท่ี (Occupancy Rate – OR) เฉลี่ย  ซ่ึงรวมการรับประกันไว้ท่ี
ระดับเกินกว่า 85% ในปี2567 จนถึงไตรมาสแรกของปี2568 ทั้งน้ีรายได้จากการดำเนินงาน
ของทรัสต์ฯ เติบโตขึ้น 3% จากปีก่อนหน้ามาอยู่ที่ระดับ 3.5 พันล้านบาทในปี 2567 และ 
ทรัสต์ฯ ยังมีรายได้จากการดำเนินงานคิดเป็น 24% ของเป้าหมายที่ทริสเรทติ้งตั้งไว้สำหรับปี 
2568 อีกด้วย ในขณะท่ีอัตรา EBITDA (EBITDA Margin) น้ันอยู่ท่ีระดับ 91% ในปี 2567 และ 
93% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2568 ในการน้ีทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะยังคงรักษา OR ให้
อยู่ที่ระดับประมาณ 85%-90% โดยมี EBITDA Margin อยู่ที่ระดับประมาณ 90% ในช่วง 3 ปี
ข้างหน้าเอาไว้ได ้

ณ เดือนมีนาคม 2568 ทรัสต์ฯ มีภาระหนี ้คงค้างทั ้งส ิ ้นจำนวน 1.6 หมื ่นล้านบาทซ่ึง 
ประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 9.5 พันล้านบาท เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินจำนวน 5.8 พันล้าน
บาท และหนี้สินจากสัญญาเช่าทางการเงินอีกจำนวน 769 ล้านบาท ทั้งนี้ ทรัสต์ฯ มีรายการ
หน้ีสินท่ีจะต้องชำระในระยะใกล้จำนวน 3.2 พันล้านบาทในช่วงเดือนเมษายนถึงเดือนธันวาคม  
2568 รวมทั้งหน้ีจำนวน 4.4 พันล้านบาทในปี 2569 และหน้ีอีกจำนวน 2.3 พันล้านบาทในปี 
2570 ทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะมี EBITDA ที่จำนวนประมาณ 3.1-3.6 พันล้านบาทต่อปี 
โดยทรัสต์ฯ น่าจะสามารถจ่ายคืนภาระหนี้ดังกล่าวได้จากการที่ทรัสต์ฯ มีความสามารถในการ
เข้าถึงตลาดทุน อีกทั้งยังมีความสัมพันธ์ท่ีดีกับสถาบันการเงินต่าง ๆ และได้รับการสนับสนุนท่ี
แข็งแกร่งจากสปอนเซอร์ ในการนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วน EBITDA ต่อดอกเบี ้ยจ่าย
ของทรัสต์ฯ จะยังคงอยู่ท่ีระดับ 6 เท่าในอีก 3 ปีข้างหน้า 
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เงื่อนไขทางการเงินของเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินระบุให้ทรัสต์ฯ จะต้องรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์ (Loan to 
Fair Value  -- LTV) ให้ต่ำกว่า 50% และรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ให้อยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 6.5  เท่า ซ่ึง ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2568 
ทรัสต์ฯ มีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ที่ระดับ 30.3% และ 5.2 เท่าตามลำดับ ส่วนเงื่อนไขทางการเงินของหุ้นกู้นั้นระบุให้ทรัสต์ฯ จะต้องรักษาอัตราส่วน 
LTV (ไมร่วมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ให้ต่ำกว่า 50% และรักษาอัตราส่วนหน้ีท่ีมีหลักประกันต่อมูลค่าตลาดของสินทรัพย์รวมให้ต่ำกว่า 20% ซ่ึง ณ สิ้น
เดือนมีนาคม 2568 ทรัสต์ฯ มีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 28.2% และ 2.5% ตามลำดับ ทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะยังคงสามารถรักษาอัตราส่วน 
LTV (รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ไม่ให้เกิน 30% ในช่วง 3 ปีข้างหน้าเอาไว้ได้ตามนโยบายทางการเงินของทรัสต์ฯ 

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2568 ทรัสต์ฯ มีหน้ีสินท่ีมีหลักประกันจำนวน 3.2 พันล้านบาท และเนื่องจากทรัสต์ฯ มีหน้ีสินท่ีมีหลักประกันต่อมูลค่าตลาดของ
สินทรัพย์รวมอยู่ท่ีระดับ 5.9% ทริสเรทต้ิงจึงมองว่าผู้ให้กู้ที่ไม่มีหลักประกันของทรัสต์ฯ จะไม่ได้รับผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญในเรื่องการเรียกรอ้งสิทธิ
ในสินทรัพย์ของทรัสต์ฯ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าอสังหาริมทรัพย์ของทรัสต์ฯ จะยังคงสามารถสร้างกระแส
เงินสดท่ีสม่ำเสมอและทรัสต์ฯ จะรักษา EBITDA Margin ให้อยู่ท่ีระดับประมาณ 90% เอาไว้ได้ต่อไปในช่วง 3 ปีข้างหน้า นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาด
ว่าทรัสต์ฯ จะสามารถรักษาอัตราส่วน LTV ให้อยู่ต่ำกว่าระดับ 35% เอาไว้ได้อีกด้วย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหาก OR ของทรัสต์ฯ ลดลงต่ำกว่าประมาณการของทริสเรทติ้งอย่างมีนัยสำคัญและ/หรือทรัสต์ฯ มีการกู้ยืมเพ่ือ
ขยายธุรกิจเกินกว่าท่ีคาดไว้จนส่งผลให้อัตราส่วน LTV อยู่ท่ีระดับเกินกว่า 35% และ/หรืออัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่ท่ีระดับเกินกว่า 
5.5 เท่าเป็นระยะเวลาที่ต่อเนื่อง ในทางกลับกัน อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากทรัสต์ฯ สามารถสร้างกระแสเงินสดเพิ่มมากขึ้นและเพิ่ม
ความแข็งแกร่งให้แก่โครงสร้างเงินทุนไดอ้ย่างมีนัยสำคัญจนทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ลดระดับลงต่ำกว่า 2.5 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า, 16 ธันวาคม 2567 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าดับบลิวเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท (WHART) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
WHART262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART265B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 280 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART26DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 950 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
WHART271B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 850 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
WHART272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
WHART275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
WHART282A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
WHART288A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
WHART288B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 940 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 1,800 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


