
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท 
ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงท่ี” พร้อมท้ังยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ใน
วงเงินไม่เกิน 5 พันล้านบาทของบริษัทท่ีระดับ “A-” ด้วยเช่นกัน ท้ังนี้ บริษัทจะนำเงินท่ีได้จาก
การออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหน้ีเดิม และ/หรือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินงาน 
ตลอดจนใช้เป็นเงินลงทุนของบริษัทและบริษัทในเครือ 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะในการแข่งขันท่ีแข็งแกร่งของบริษัทตลอดจนผลงานในธุรกิจ
พัฒนาคลังสินค้าตามความต้องการของลูกค้า (Built-to-suit Warehouse) และธุรกิจพัฒนา
นิคมอุตสาหกรรม นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงฐานรายได้ประจำจำนวนมากท่ีบริษัท
ได้รับจากธุรกิจสินทรัพย์ให้เช่า ตลอดจนธุรกิจให้บริการสาธารณูปโภค และเงินปันผลจากการ
ลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้า กระแสเงินสดดังกล่าวเมื่อรวมกับการขายสินทรัพย์เข้าทรัสต์เพื่อการ
ลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT หรือทรัสต์ฯ) น่าจะช่วยลดผลกระทบจากความผันผวนจาก
ยอดขายท่ีดินในนิคมอุตสาหกรรมให้แก่บริษัทได้ 

บริษัทมีผลการดำเนินงานท่ีน่าพอใจในปี 2565 จากการท่ีบริษัทสามารถขายและโอนท่ีดินแปลง
ใหญ่ได้ในระหว่างปี ส่งผลให้รายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทเพิ่มขึ้น 28.7% เมื่อเทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ีระดับ 1.5 หมื่นล้านบาทในปี 2565 ในขณะท่ีกำไรจาก
การดำเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทก็เพิ่มขึ้น 5.2% เมื่อ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนมาอยู่ท่ีระดับ 6.7 พันล้านบาท ท้ังน้ี บริษัทมีหน้ีสินทางการเงิน
อยู่ ท่ีระดับ 3.4 หมื่นล้านบาทในปี 2565 ซ่ึงลดลงจากระดับ 3.5 หมื่นล้านบาทในปี 2564 
ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่ท่ีระดับ 5 เท่าในปี 2565 ซ่ึงลดลงจาก 
5.5 เท่าในปี 2564 

ตามข้อกำหนดทางการเงินของหุ้นกู้ท่ีระบุให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ย
สุทธิต่อทุนให้ต่ำกว่า 2.5 เท่าน้ัน ณ สิ้นปี 2565 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ ท่ี 0.9 เท่า  
ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสามารถปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงินดังกล่าวได้ตลอดช่วง
ระยะเวลาประมาณการในระหว่างปี 2566-2567 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่า 
บริษัทจะรักษาสถานะความเป็นผู้นำในธุรกิจนิคมอุตสาหกรรมและธุรกิจพัฒนาคลังสินค้าให้เช่า
ไว้ได้ ตลอดจนสามารถรักษาระดับหน้ีสินให้อยู่ในระดับท่ีเหมาะสม  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตของบริษัทอาจถูกปรับลดลงหากภาวะการลงทุนในภาคเอกชนถดถอยลงอย่าง
ต่อเนื่องจนส่งผลให้รายได้และกระแสเงินสดจากการดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอลงกว่าท่ีคาด
เป็นอย่างมาก นอกจากน้ี การลงทุนขนาดใหญ่ท่ีต้องใช้เงินกู้จำนวนมากซ่ึงจะส่งผลให้โครงสร้าง

  

บริษัท ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 30/2566 
 3 มีนาคม 2566 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 17/10/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

27/10/64 A- Stable 
27/09/62 A- Negative 
14/11/60 A- Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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New Issue Report 

เงินทุนของบริษัทอ่อนแอลงและลดทอนความสามารถในการชำระหน้ี จนส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA เกินกว่าระดับ 7 เท่าอย่าง
ต่อเนื่อง ก็จะส่งผลลบต่ออันดับเครดิตของบริษัท 

ในทางตรงข้าม อันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้น หากบริษัทสามารถสร้างกระแสเงินสดได้มากขึ้นอย่างมีนัยสำคัญและยั่งยืนในขณะท่ี
งบดุลก็ปรับตัวดีขึ้นและอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 5 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 

บริษัท ดับบลิวเอชเอ คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (WHA) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
WHA234A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,100 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA234B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA237A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,050 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 328 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
WHA244A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA244B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA247B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,450 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
WHA253A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
WHA257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
WHA25OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,380 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
WHA264A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
WHA264B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
WHA273A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
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 
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