
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
ดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” 
หรอื “ลบ” พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ใน
วงเงนิไม่เกนิ 4 พนัล้ำนบำทของบรษิทัที่ระดบั “A-” ด้วยเช่นกนั โดยบรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ด้จำกกำร
ออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปจ่ำยช ำระคนืหนี้เดมิ และ/หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึภำระหนี้ของบรษิทัที่คำดว่ำจะยงัอยู่ใน
ระดบัที่สูงในช่วง 2-3 ปีข้ำงหน้ำ อนัดบัเครดิตยงัคงสะท้อนถงึสถำนะในกำรแข่งขนัที่แขง็แกร่ง
ของบริษัทและผลงำนในธุรกิจพัฒนำคลังสินค้ำตำมควำมต้องกำรของลูกค้ำ (Built-to-suit 
Warehouse) และธุรกจินิคมอุตสำหกรรม นอกจำกนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึฐำนรำยได้ประจ ำ
จ ำนวนมำกที่บรษิทัไดร้บัจำกธุรกจิสนิทรพัย์ใหเ้ช่ำ ธุรกจิใหบ้รกิำรสำธำรณูปโภค และเงนิปันผล
จำกกำรลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้ำ ตลอดจนควำมยืดหยุ่นทำงกำรเงินจำกกำรขำยสินทรัพย์
เขำ้ทรสัต์เพื่อกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย ์(REIT หรอืทรสัต์ฯ) อกีดว้ย  

ผลประกอบกำรของบริษัทในปี 2563 เป็นไปตำมที่ทริสเรทติ้งคำดกำรณ์ไว้ รำยได้จำกกำร
ด ำเนินงำนของบรษิทัลดลง 28.3% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนมำอยู่ทีร่ะดบั 8.2 พนัลำ้น
บำท จำกผลกระทบของโรคโควดิ 19 และสถำนกำรณ์ภยัแลง้ทีรุ่นแรงในปี 2563 

อย่ำงไรก็ตำม บรษิทัได้รบัเงนิปันผลเพิม่ขึน้จำกกำรลงทุนในธุรกิจผลติไฟฟ้ำ เงนิปันผลรบัเพิม่
ขึน้มำอยู่ทีร่ะดบั 2.0 พนัล้ำนบำทในปี 2563 เทยีบกบัระดบั 8 รอ้ยล้ำนบำทในช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อนหน้ำ ส่งผลใหก้ ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัเพิม่ขึน้ 
22.0% เมื่อเทยีบช่วงเดยีวกนัของปีก่อนมำอยู่ที่ระดบั 5.7 พนัล้ำนบำท ในขณะที่เงนิทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนของบรษิทัเพิม่ขึน้ 28.3% มำอยู่ทีร่ะดบั 4.2 พนัลำ้นบำท  

ณ เดอืนธนัวำคม 2563 อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ที่ระดบั 54.2% และ
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย
อยู่ที่ระดบั 6.7 เท่ำ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงเนื่องจำกบรษิทัมี
กำรลงทุนขนำดใหญ่หลำยโครงกำรในอนำคต อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งยงัคงคำดว่ำบริษัทจะมี
ควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิที่สำมำรถจดักำรภำระหนี้ดงักล่ำวให้อยู่ในระดบัที่เหมำะสมได้ ทัง้นี้  
บรษิทัมทีำงเลอืกในกำรจดัหำเงนิทุนโดยกำรขำยสนิทรพัย์เขำ้ทรสัต์ฯ นอกเหนือจำกกำรกูย้มืเงนิ
อกีดว้ย  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึระดบัหนี้ของบรษิทัที่เพิม่ขึน้ ในขณะที่
กำรฟ้ืนตวัของธุรกจินิคมอุตสำหกรรมทีอ่ำจจะล่ำช้ำกว่ำคำด ตลอดจนควำมเสีย่งทีไ่ม่คำดคดิจำก
โรคโควดิ 19 นัน้ก่อให้เกิดควำมเสีย่งที่มนีัยส ำคญัต่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในระยะปำน
กลำง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเปลีย่นเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดใ้นกรณีทีบ่รษิทัสำมำรถลดภำระหนี้
ลงโดยทีอ่ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบีย้ จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำย อยู่ในระดบัที่ต ่ำกว่ำ 7 เท่ำในระยะเวลำที่ต่อเนื่องในระดบัหนึ่ง อย่ำงไรก็ตำม  อนัดบั

  

บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 23/2564 
 18 มีนาคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด:  28/01/64 

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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เครดติอำจไดร้บักำรปรบัลดลงหำกผลกระทบจำกโรคโควดิ 19 ทีม่ตี่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทันัน้ยงัคงยดืเยือ้ หรอืหำกบรษิทัมกีำรลงทุนโดยใช้เงนิกู้
ซึง่ส่งผลใหโ้ครงสรำ้งทำงกำรเงนิและกระแสเงนิสดเพื่อกำรช ำระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลง  

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
  

 

บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (WHA) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
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- 
WHA222A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 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 4,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 5 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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