
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ ทรสัต์เพื่อ
การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธกิารเช่าดบับลวิเอชเอ พรเีมีย่ม โกรท (ทรสัต์ฯ) ที่ระดบั “A” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้
กู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 950 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปีของ 
ทรสัต์ฯ ที่ระดับ “A” ด้วยเช่นกัน โดยทรสัต์ฯ จะน าเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ในครัง้นี้ ไปใช้ 
รไีฟแนนซ์เงนิกูบ้างส่วน  

อนัดบัเครดติสะท้อนถงึการที่ทรสัต์ฯ มกีระแสรายรบัที่สม ่าเสมอจากรายได้ค่าเช่าและบรกิารตาม
สญัญา ตลอดจนผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่ง และภาระหนี้สนิทางการเงนิที่อยู่ในระดบัปานกลาง 
อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูกลดทอนลงบางส่วนจากการกระจุกตวัของรายได้ที่มาจากผูเ้ช่าราย
ใหญ่ นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนความกงัวลของทรสิเรทติง้เกีย่วกบัการแพร่ระบาดของโรค
ตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019  (โรคโควดิ 19) ที่ยงัคงยดืเยื้อซึ่งเป็นปัจจยัส าคญัที่สรา้งแรงกดดนัต่อ
ความตอ้งการเช่าพืน้ทีแ่ละการต่ออายุสญัญาเช่าอสงัหารมิทรพัย์ประเภทโรงงานอุตสาหกรรมและ
คลงัสนิคา้ 

ทรสัต์ฯ ยงัคงมผีลการด าเนินงานที่น่าพอใจโดยอตัราการใหเ้ช่าโดยเฉลีย่ (รวมการรบัประกนั) อยู่
ทีร่ะดบัประมาณ 90% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 รายไดจ้ากการด าเนินงานของทรสัต์ฯ อยู่ที่
ระดบั 1.93 พนัล้านบาท และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 
(EBITDA) อยู่ที่ระดบั 88% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะสามารถ
รกัษาอตัราการใหเ้ช่าโดยเฉลีย่พรอ้มทัง้รกัษาอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายให้อยู่ที่ระดับประมาณ 90% ในช่วง 2-3 ปีข้างหน้าจากปัจจยัสนับสนุนคอืการมี
สนิทรพัยท์ีต่ ัง้อยู่ในย่านยุทธศาสตรท์ีด่รีวมถงึการมสีนิทรพัยท์ีเ่ตบิโตอย่างต่อเนื่อง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะคงภาระหนี้สนิทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัปานกลางในช่วง 2-3 ปีขา้ง
หน้าที่อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรพัย์ (LTV) (รวมหนี้สนิสญัญาเช่า) 
ไม่เกิน 35% ตามนโยบายทางการเงนิของทรสัต์ฯ ทรสัต์ฯ ได้ลงทุนซื้อสนิทรพัย์เพิม่เติมมูลค่า 
5.78 ล้านบาท ณ ต้นเดือนธันวาคม 2564 ด้วยการก่อหนี้ 36% ส่งผลให้คาดว่า LTV ณ สิ้นปี 
2564 จะอยู่ที่ระดบั 27% ตามเงื่อนไขทางการเงนิทีร่ะบุใหท้รสัต์ฯ ตอ้งรกัษาอตัราส่วน LTV ใหต้ ่า
กว่า 35% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดั
จ าหน่ายให้ต ่ากว่า 5.5 เท่า ซึ่ง ณ เดอืนกนัยายน 2564 ทรสัต์ฯ มอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ระดบั 
26% และ 4.9 เท่าตามล าดบั 

ณ เดอืนกนัยายน 2564 ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้คงคา้งทัง้สิน้จ านวน 1.02 หมื่นลา้นบาท ประกอบดว้ย
หุ้นกู้จ านวน 1 หมื่นล้านบาท เงนิกู้ยืมระยะยาวจากธนาคารจ านวน 160 ล้านบาท เนื่องจาก
สดัส่วนของหนี้ทีม่หีลกัประกนัต่อของมลูค่าตลาดของสนิทรพัยอ์ยู่ทีร่ะดบั 0.38% ซึง่ต ่ากว่าเกณฑ์
ที่ระดับ 35% ทรสิเรทติ้งจึงมองว่าเจ้าหนี้ที่ไม่มีหลกัประกันไม่น่าจะมีความเสียเปรยีบอย่างมี
นัยส าคญัเมื่อพจิารณาจากล าดบัสทิธิเรยีกรอ้งเหนือสนิทรพัย์  ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้ที่จะต้องช าระ
จ านวน 1.95 พนัล้านบาทในปี 2565 ตามด้วยจ านวน 1.66 พนัล้านบาทในปี 2566 และจ านวน 
2.35 พนัล้านบาทในปี 2567 และจ านวน 4.2 พนัลา้นบาทในปีต่อ ๆ มา ทรสัต์ฯ ตัง้ใจจะน าเงนิที่
ได้จากการออกหุ้นกู้ไปช าระคนืหุ้นกู้จ านวน 950 ล้านบาทที่จะครบก าหนดในเดือนกุมภาพนัธ ์
2565 และมแีผนจะออกหุ้นกู้ใหม่และ/หรอืกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเพื่อรไีฟแนนซ์หนี้ที่เหลือ ซึ่ง 
ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าทรสัต์ฯ จะสามารถรไีฟแนนซ์หนี้ดงักล่าวไดจ้ากการทีท่รสัต์ฯ มคีวามสามารถใน

  

ทรสัตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่า  
ดบับลิวเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 30/07/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
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* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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การเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนและไดร้บัการสนับสนุนจากสถาบนัการเงนิ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัว่าทรสัต์ฯ จะยงัคงสรา้งกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอด้วยระดบัอตัราการใหเ้ช่าที่สูงกว่า 
90% พร้อมทัง้มคีวามสามารถในการท าก าไรที่ดีในช่วง 2 ปีข้างหน้า นอกจากนี้ ยงัคาดว่าอัตราส่วน LTV จะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 35% ตามนโยบาย
ของทรสัต์ฯ รวมทัง้จะสามารถปฏบิตัไิดต้ามเงื่อนไขทางการเงนิได ้

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของทรสัต์ฯ อาจได้รบัการปรบัลดลงหากอตัราการใหเ้ช่าลดลงต ่ากว่าทีค่าดการณ์ไวอ้ย่างมนีัยส าคญัและ/หรอื
อตัราส่วน LTV สูงเกินกว่า 35% เป็นระยะเวลานาน ในทางกลับกัน อันดบัเครดิตและ/หรอืแนวโน้มอันดบัเครดิตอาจได้รบัการปรบัเพิ่มขึ้นได้หาก  
ทรสัต์ฯ สามารถเพิม่ขนาดกระแสเงนิสดได้อย่างมนีัยส าคญั และโครงสรา้งเงนิทุนของทรสัต์ฯ แขง็แกร่งขึ้นอย่างเห็นได้อย่างชดัเจนซึ่งจะ น าไปสู่การมี
กระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ทีส่งูขึน้อย่างต่อเนื่องเป็นระยะเวลานาน 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่เช่า, 15 กรกฎาคม 2564 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

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

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
WHART222A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 950 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
WHART22DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
WHART235A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
WHART242A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 850 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
WHART245A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
WHART245B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
WHART253A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
WHART265A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART26DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
WHART288A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 950 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


