
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร และ
สรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพียงพอทีจ่ะปรบั
อนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุให้ต้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) หรอื 
"ยกเลกิ" (Cancelled)  
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เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ  ทรสัต์เพื่อ
การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์และสทิธิการเช่าดบับลวิเอชเอ พรเีมี่ยม โกรท (ทรสัต์ฯ) ที่ระดบั “A” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้
ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 3 พนัล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปีของทรสัต์ฯ 
ที่ระดบั “A” ด้วยเช่นกนั โดยทรสัต์ฯ จะน าเงนิที่ได้จากการออกหุน้กู้ในครัง้นี้ไปใช้รไีฟแนนซ์เงนิกู้
บางส่วน และ/หรอื เพื่อการลงทุนในอนาคต และ/หรอื เพื่อใชใ้นการด าเนินธุรกจิ 

อนัดบัเครดติสะท้อนถึงการที่ทรสัต์ฯ มกีระแสรายรบัที่สม ่าเสมอจากรายได้ค่าเช่าและบรกิารตาม
สญัญา ตลอดจนผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่ง และภาระหนี้สนิทางการเงนิที่อยู่ในระดบัปานกลาง 
อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูกลดทอนลงบางส่วนจากการกระจุกตวัของรายได้ที่มาจากผู้เช่าราย
ใหญ่ นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นความกงัวลของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัผลกระทบในเชงิลบจาก
การแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019  (โรคโควดิ 19) ทีย่งัคงยดืเยือ้ซึง่เป็นปัจจยัส าคญั
ทีส่รา้งแรงกดดนัต่อความตอ้งการเช่าพืน้ทีค่ลงัสนิคา้และโรงงาน 

ในปี 2563 ทรสัต์ฯ ยงัคงมีผลการด าเนินงานที่น่าพอใจโดยอัตราการให้เช่าโดยเฉลี่ย (ก่อนการ
รบัประกนั) อยู่ที่ระดบั 90% ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะสามารถรกัษาอตัราการเช่าโดยเฉลี่ยได้ที่
ระดับประมาณ 90% ในช่วง 3 ปีข้างหน้าจากปัจจยัสนับสนุนคือการมีสินทรพัย์ที่ตัง้อยู่ในย่าน
ยุทธศาสตรท์ี่ดรีวมถงึการมสีนิทรพัย์ทีเ่ตบิโตอย่างต่อเนื่องจากการสนับสนุนของสปอนเซอร ์แมจ้ะ
มกีารแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 แต่ทรสัต์ฯ มรีายได้เพิม่ขึน้ 13% เมื่อเทยีบกบัปีก่อน เป็น 2.55 
พนัล้านบาทในปี 2563 อัตราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที่
ระดบั 88% ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะยงัคงความสามารถในการท าก าไรทีร่ะดบัปัจจุบนัในช่วง 3 
ปีขา้งหน้า อย่างไรก็ตาม ยอดผูต้ดิเชื้อโรคโควดิ 19 ระลอกใหม่อาจชะลอการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ
ไทยในปี 2564 โดยทรสิเรทติ้งมองว่าผลประกอบการของทรสัต์ฯ จะยงัคงเผชญิกบัความท้าทาย
ต่อไปอกีจากอตัราการใหเ้ช่าและอตัราการต่ออายุสญัญาเช่าทีอ่าจลดลงอกี 

ทริสเรทติ้งคาดว่าในช่วง 2-3 ปีข้างหน้าทรสัต์ฯ จะคงภาระหนี้สินทางการเงิน ให้อยู่ในระดับ 
ปานกลางที่อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์ ไม่เกิน 35% เพื่อให้
สอดคล้องกับนโยบายทางการเงนิของทรสัต์ฯ ซึ่งอตัราส่วนนี้อยู่ที่ระดบั 25% ณ เดือนธันวาคม 
2563 ทรสิเรทติ้ง คาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรพัย์คงอยู่ที่ระดบั
ประมาณ 28% -30% ในปี 2564-2565 ตามเงื่อนไขทางการเงิน ระบุให้ทรัสต์ฯ จะต้องรักษา
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อมลูค่ายุตธิรรมของสนิทรพัยใ์หต้ ่ากว่า 35% และอตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายให้ต ่ากว่า 5.5 เท่า ซึ่ง ณ 
เดอืนธนัวาคม 2563 ทรสัต์ฯ มอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 25% และ 4.5 เท่าตามล าดบั  

ณ เดอืนมนีาคม 2564 ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้คงคา้งทัง้สิน้จ านวน 1.02 หมื่นล้านบาท ซึง่ประกอบดว้ย
หุน้กู้จ านวน 5 พนัล้านบาท เงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 2.16 พนัล้านบาท และ
เงนิกูบ้รดิจ์โลนจ านวน 3 พนัลา้นบาท ในการนี้ ทรสัต์ฯ ตัง้ใจจะน าเงนิทีไ่ด้จากการออกหุน้กู้ในครัง้
นี้ไปใช้ช าระเงนิกู้บรดิจ์โลนดังกล่าว ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้ที่จะต้องจ่ายช าระเป็นงวดจ านวน 1.95 
พนัล้านบาทในปี 2565 ตามดว้ยจ านวน 820 ลา้นบาทในปี 2566 และจ านวน 3.89 พนัล้านบาทใน
ปีต่อ ๆ มา ทรสัต์ฯ มีแผนจะออกหุ้นกู้ ใหม่และ/หรือกู้ยืมจากสถาบันการเงินเพื่อช าระคืนหนี้
ดงักล่าว ซึง่ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าทรสัต์ฯ จะไม่มปัีญหาในการจ่ายคนืภาระหนี้ดงักล่าว 

  

 
 

ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่า 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 29/01/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

26/01/61 A Stable 
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เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
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วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
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ศศพิร วชัโรทยั 
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  *รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าทรสัต์ฯ จะสรา้งกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอและสามารถรกัษาระดบัอตัราการใหเ้ช่าที่
สูงกว่า 90% โดยความสามารถในการท าก าไรจะอยู่ในระดบัที่ดอีย่างต่อเนื่องเอาไวไ้ด้ในช่วงปี 2564-2565  และคาดว่าอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อสนิทรพัย์
รวมจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 35% ตามนโยบายของทรสัต์ฯ รวมทัง้จะสามารถปฏบิตัไิดต้ามเงื่อนไขทางการเงนิ 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของทรสัต์ฯ อาจได้รบัการปรบัลดลงหากอตัราการเช่าลดลงต ่ากว่าที่คาดการณ์ไวอ้ย่างมนีัยส าคญัและ/หรอื
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อมูลค่ายุติธรรมของสนิทรพัย์สูงเกนิกว่า 35% เป็นระยะเวลานาน ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบั
เครดติอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึน้ได้หากทรสัต์ฯ สามารถเพิม่ขนาดกระแสเงนิสดไดอ้ย่างมนีัยส าคญั และโครงสรา้งเงนิทุนของทรสัต์ฯ แขง็แกร่งขึน้อย่าง
เหน็ไดอ้ย่างชดัเจนซึง่จะน าไปสู่การมกีระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ทีส่งูขึน้อย่างต่อเนื่องเป็นระยะเวลานาน   

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

ทรสัต์เพ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่าดบับลิวเอชเอ พรีเม่ียม โกรท (WHART) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
WHART222A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 950 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
WHART22DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
WHART242A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 850 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
WHART253A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
WHART26DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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