
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งจดัอันดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท ดบับลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ จ ากัด 
(มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มี
หลกัประกนัในวงเงนิรวมไม่เกนิ 4,000 ล้านบาทของบรษิัททีร่ะดบั “A-” ดว้ยเช่นกนั โดยอนัดบั
เครดิตสะท้อนถึงฐานะของบริษัทในการเป็นบริษัทย่อยที่ส าคัญของ บริษัท ดับบลิวเอชเอ  
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (WHA; อนัดบัเครดติ “A-/Stable”) ซึ่งเป็นผูน้ าระดบัประเทศในธุรกจิ
นิคมอุตสาหกรรมและธุรกจิคลงัสินค้าที่สร้างตามความต้องการของลูกค้า (Built-to-suit) อันดบั
เครดิตยังสะท้อนถึงสถานะของบริษัทที่เป็นผู้ให้บริการสาธารณูปโภคแต่เพียงผู้เดียวในนิคม
อุตสาหกรรมชัน้น าของประเทศ ตลอดจนฐานรายได้ประจ าที่บริษัทได้ร ับจากธุรกิจให้บริการ
สาธารณูปโภค และเงนิปนัผลรบัจากการลงทุนในธุรกจิผลติไฟฟ้า อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติยงั
ค านึงถงึภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่าจเพิม่ขึน้จากการลงทุนในโครงการใหม่ ๆ ทัง้ในและต่างประเทศ
ดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นผูใ้ห้บริการสาธารณูปโภคแต่เพียงรายเดียวในนิคมอตุสาหกรรมชัน้น า 

บรษิทั เหมราชพฒันาทีด่นิ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยที ่WHA ถอืหุน้รอ้ยละ 98.5% ไดใ้ห้
สทิธบิรษิทัในการประกอบธุรกจิสาธารณูปโภคแต่เพยีงผูเ้ดยีวในนิคมอุตสาหกรรมต่าง ๆ ของกลุ่ม 
โดยบริษัทมีการท าสัญญาเช่าสิทธิเป็นระยะเวลา 50 ปีในการให้บริการน ้ าดิบ น ้ าเพื่อการ
อุตสาหกรรม และบ าบดัน ้าเสยีในนิคมอุตสาหกรรมของบริษัทดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ และ
บริษัทย่อยทัง้ในประเทศไทยและในประเทศเพื่อนบ้าน ได้แก่ ประเทศกัมพูชา สาธารณรัฐ
ประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป.ลาว) เมยีนมา และเวยีดนาม การทีบ่รษิทัไดร้บัสทิธใินการเป็นผู้
ใหบ้รกิารสาธารณูปโภคแต่เพยีงผูเ้ดยีวช่วยใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งในการด าเนินงานทีต่ ่าจากการที่
คู่แขง่ไมส่ามารถเขา้มาประกอบธุรกจิในพืน้ทีเ่หล่านี้ได ้

อปุสงคข์องธรุกิจสาธารณูปโภคท่ีเติบโตอย่างต่อเน่ือง 

บรษิัทได้รบัโอนธุรกจิสาธารณูปโภคจากบรษิัทเหมราชพฒันาที่ดนิ ซึ่งเป็นบริษัทแม่ของบรษิัท
ในช่วงปลายเดอืนมนีาคม 2559 ปรมิาณการจ าหน่ายน ้าเพื่อการอุตสาหกรรมและการให้บรกิาร
บ าบดัน ้าเสยียงัคงเตบิโตอย่างต่อเนื่อง แมว้่าการลงทุนและกจิกรรมการผลติจะชะลอตวัลงทีผ่่านมา 
ทัง้นี้ จากขอ้มลูในอดตีของบรษิัทและ บรษิัท เหมราชพฒันาที่ดนิ พบว่าปรมิาณการให้บรกิารน ้า
ลดลงเพยีง 0.6% ซึ่งอยู่ที่ระดบั 94 ลา้นลูกบาศก์เมตร (ลบ.ม.) ในปี 2558 และจากนัน้ก็เพิม่ขึ้น 
1.6% มาอยู่ที่ระดบั 95 ล้าน ลบ.ม. ในปี 2559 โดยที่ปรมิาณความต้องการยงัคงเพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องอกี 4.7% มาอยู่ที ่100 ลา้น ลบ.ม.ในปี 2560 ผลการด าเนินงานทีเ่ตบิโตอย่างต่อเนื่องเป็น
ผลมาจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณความต้องการใช้น ้ าเพื่อการอุตสาหกรรมจากกลุ่มลูกค้าใน
อุตสาหกรรมปิโตรเคมทีี่มกีารใชน้ ้าอย่างมากและลูกค้าใหม่ในกลุ่มธุรกจิผลติไฟฟ้า ตลอดจนการ
เพิม่ขึน้ของความตอ้งการบรกิารบ าบดัน ้าเสยี  

ในทางตรงกนัขา้ม ความต้องการน ้าดบิลดลงในช่วงทีผ่่านมาเนื่องจากการใชก้ าลงัการผลติทีล่ดลง
ของโรงไฟฟ้าภายใต้โครงการผูผ้ลติไฟฟ้าอสิระ (Independent Power Producer – IPP)  แห่งหนึ่ง 
รวมทัง้บรษิทัมนีโยบายทีจ่ะเน้นการจ าหน่ายน ้าเพื่อการอุตสาหกรรมมากขึน้โดยเฉพาะอย่างยิง่ใน
นิคมอุตสาหกรรมใหม ่ๆ 

มีสถานะเป็นบริษทัย่อยท่ีส าคญัของบริษทัดบับลิวเอชเอ คอรป์อเรชัน่ (WHA) 

บรษิทัมสีถานะเป็นบรษิทัย่อยทีส่ าคญัของบรษิทัดบับลวิเอชเอ คอรป์อเรชัน่ ในการรบัผดิชอบธุรกจิ

  

บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน)  
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บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

สาธารณูปโภคและการลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้า ในปี 2560 บริษัทมีรายได้ที่ระดบั 1,634 ล้านบาท (17% ของรายได้ของบริษัทดับบลิวเอชเอ  

คอรป์อเรชัน่) และมกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบั 2,066 ลา้นบาท (38% ของก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่ม

ราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิัทดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่) ปจัจุบนับรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ ถอืหุน้ของบรษิทัในสดัส่วน 72% โดยผ่าน

บรษิทัเหมราชพฒันาทีด่นิและบรษิทัย่อยอื่น ๆ แผนธุรกจิและนโยบายทางการเงนิของบรษิทัมคีวามสอดคลอ้งกบัของบรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ 

เป็นอย่างมาก บรษิทัให้บรกิารสาธารณูปโภคในนิคมอุตสาหกรรมทัง้ที่มอียู่ในปจัจุบนัและทีจ่ะเปิดใหม่ในอนาคตทีด่ าเนินงานโดยบรษิทัดบับลวิเอชเอ  

คอร์ปอเรชัน่ และบรษิทัย่อยทัง้ในประเทศไทยและประเทศเพื่อนบ้านทีร่ะบุไว้ก่อนหน้านี้  นอกจากนี้ บรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ยงัเสนอรายชื่อ

ตวัแทนเพือ่เป็นคณะกรรมการของบรษิทัอกีดว้ย  

อตัราก าไรอยู่ในระดบัปานกลางแต่มัน่คง 

อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 34%-41% ในช่วงปี 2558-2560 โดยขึ้นอยู่กบัสดัส่วนของรายได้จากน ้าแต่ละประเภทและรายได้
ค่าธรรมเนียมจากการขอใชน้ ้าเพิม่ อตัราก าไรของบรษิัทอยู่ในระดบัปานกลางเมื่อเทยีบกบัผูใ้หบ้รกิารสาธารณูปโภครายใหญ่เพราะบรษิทัซื้อน ้าดบิ
ประมาณ 80% จาก บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน ้าภาคตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิารน ้าดบิเพยีงรายเดยีวในเขตพืน้ทีช่ายฝ ัง่ทะเล
ภาคตะวนัออก อย่างไรกต็าม อตัราก าไรของบรษิทัค่อนขา้งมัน่คงเนื่องจากบรษิทัใหบ้รกิารสาธารณูปโภคโดยคดิราคาจากตน้ทุนบวกส่วนเพิม่ (Cost-plus 
Basis)          

รายได้เพ่ิมขึน้อย่างต่อเน่ือง             

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารสาธารณูปโภคของบรษิทัเตบิโตเป็นอย่างมากในปี 2560 ส่วนหนึ่งเนื่องมาจากการปรบัโครงสรา้งองค์กรในปีก่อนหน้าและการ
ทยอยเริ่มด าเนินงานเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้า 4 แห่งในปี 2560 ฐานรายได้ของบริษัทในปี 2559 อยู่ในระดับต ่าเนื่องจากบริษัทได้รบัโอนธุรกิจ
สาธารณูปโภคมาจากบรษิทัเหมราชพฒันาทีด่นิ ซึง่เป็นบรษิทัแมใ่นช่วงปลายเดอืนมนีาคม 2559 นอกจากนี้ บรษิทัยงัมรีายไดค้่าธรรมเนียมการขอใชน้ ้า
เพิม่ซึ่งเป็นรายไดท้ีเ่รยีกเกบ็จากลูกคา้ทีม่คีวามต้องการใช้น ้าเกนิกว่าระดบัทีจ่ดัสรรให้ด้วย หากไม่รวมผลกระทบจากฐานรายไดท้ีต่ ่าเกนิไปในปี 2559 
และรายไดเ้พิม่จากค่าธรรมเนียมการขอใชน้ ้าเพิม่แลว้ ปรมิาณการใหบ้รกิารน ้าของบรษิทัในไตรมาสที ่2 ถงึไตรมาสสุดทา้ยของปี 2560 จะเตบิโตทีร่ะดบั 
6%-9% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า ทัง้นี้ ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายจากธุรกจิน ้าของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั
ประมาณ 700 ลา้นบาทต่อปีในปี 2559-2560 

กระแสเงินสดเพ่ิมเติมจากธรุกิจไฟฟ้าท่ีค่อนข้างแน่นอน  
สถานะทางธุรกิจของบรษิัทแข็งแกร่งมากยิง่ขึ้นจากกระแสเงนิสดที่ม ัน่คงจากธุรกจิไฟฟ้า กล่าวคอื บริษัทมกีารลงทุนในโรงไฟฟ้าหลายแห่งร่วมกบั
ผูป้ระกอบการธุรกจิผลติไฟฟ้าทีม่ชี ือ่เสยีงโดยการถอืหุน้ในกลุ่มโรงไฟฟ้าหลายแห่งภายใตโ้ครงการผูผ้ลติไฟฟ้าอสิระ (IPP)  โครงการผูผ้ลติไฟฟ้ารายเลก็ 
(Small Power Producer -- SPP) และโครงการผูผ้ลติไฟฟ้ารายเลก็มาก (Very Small Power Producer -- VSPP) ปจัจุบนัก าลงัการผลติตดิตัง้รวมของ
โรงไฟฟ้าตามสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัอยู่ที ่510 เมกะวตัต์ และจะเพิม่ขึน้เป็น 543 เมกะวตัต์ในปี 2562 บรษิทัไดร้บัเงนิปนัผลจากโครงการโรงไฟฟ้า
จ านวน 747 ลา้นบาทในปี 2560 ซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 36% ของก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย และคาดว่าเงนิปนัผลรบัจะ
เตบิโตมาอยู่ทีร่ะดบั 1,400-1,500 ลา้นบาทต่อปีเมือ่โรงไฟฟ้าทัง้หมดทีบ่รษิทัลงทุนด าเนินการผลติเชงิพาณชิยค์รบทุกหน่วยตามแผนงาน 

ขยายการลงทุนในต่างประเทศท่ีเวียดนาม 

นอกเหนือจากธุรกจิใหบ้รหิารสาธารณูปโภคในประเทศไทยแลว้ บรษิทัยงัมแีผนการลงทุนในประเทศเวยีดนามเพื่อใหบ้รกิารน ้าเพื่อการอุตสาหกรรมและ
บรกิารบ าบดัน ้าเสยีแก่ลกูคา้ในนิคม WHA Hemraj Industrial Zone ในจงัหวดั Nghe An ซึ่งตัง้อยู่ทางตอนเหนือของประเทศเวยีดนามดว้ย บรษิทัไดร้บั
ใบอนุญาตลงทุนในธุรกจิสาธารณูปโภคจากรฐับาลเวยีดนามเรยีบรอ้ยแลว้และคาดว่าจะเริม่พฒันาพืน้ทีด่ าเนินการไดใ้นปี 2561 หลงัจากนัน้คาดว่าบรษิทั
จะมรีายไดจ้ากการลงทุนนี้ในช่วงครึง่หลงัของปี 2562 เป็นตน้ไป บรษิทัไดว้างงบประมาณส าหรบัการลงทุนนี้ประมาณ 40-80 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 2-3 ปี
ขา้งหน้า เนื่องจากนิคมอุตสาหกรรมแห่งนี้เป็นนิคมแรกที่บรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ ซึ่งเป็นบรษิทัแม่ท าการลงทุนในต่างประเทศ  อย่างไรกต็าม 
ผลการด าเนินงานจากการลงทุนในต่างประเทศครัง้นี้คดิเป็นสดัส่วนทีน้่อยมากเมือ่เทยีบกบัผลประกอบการของบรษิทัเนื่องจากอยู่ในช่วงเริม่ต้นของการ
ลงทุน 

ภาระหน้ีจะยงัคงเพ่ิมขึน้ 

โครงสรา้งทางการเงนิของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้เป็นอย่างมากในปี 2560 ซึง่มสีาเหตุหลกัมาจากความส าเรจ็ในการเสนอขายหุน้ครัง้แรกแก่ประชาชน (Initial 
Public Offering -- IPO) ในเดอืนเมษายน บรษิทัไดร้บัเงนิสุทธจิ านวน 3,181 ลา้นบาทจากการเสนอขายหุน้ในครัง้นี้ บรษิทัไดน้ าเงนิประมาณ 80% ของ
เงนิดงักล่าวไปจ่ายช าระคนืหนี้ ส่งผลให้เงนิกู้รวมของบรษิทัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 7,930 ล้านบาท ณ สิ้นปี 2560 จากระดบั 10,421 ลา้นบาทในปี 2559 
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทักล็ดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 38.7% ณ สิน้ปี 2560 จากระดบั 58.4% ในปี 2559 ในอนาคตคาดว่าภาระหนี้ของ
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บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษิทัจะเพิม่ขึน้เนื่องจากบรษิทัมแีผนการลงทุนจ านวนมากในช่วง 3 ปีขา้งหน้า  

บรษิทัมแีผนจะขยายธุรกจิใหเ้ตบิโตยิง่ขึน้โดยมเีป้าหมายจะขยายพื้นทีก่ารใหบ้รกิารออกไปยงัประเทศเพื่อนบา้นและขยายขอบเขตการใหบ้รกิารทัง้ใน
ธุรกจิสาธารณูปโภคและธุรกจิผลติไฟฟ้า โดยแผนลงทุนประกอบดว้ยการลงทุนใหบ้รกิารน ้าในเขตชุมชน โรงไฟฟ้าซึง่ใหบ้รกิารส าหรบัลกูคา้เฉพาะรายใน
พืน้ทีน่ิคมอุตสาหกรรม (Captive Power Plant) และบรกิารระบบผลติไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ทีต่ดิตัง้บนหลงัคา (Solar Rooftop) ซึ่งบรษิทัตัง้งบลงทุน
ประมาณ 2,000-2,500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2563 ประมาณครึง่หนึ่งของงบลงทุนนี้ตัง้ไวส้ าหรบัโรงงานผลติน ้าทัง้ในประเทศไทยและต่างประเทศ 
รวมถงึการลงทุนในโรงไฟฟ้าดว้ย ส่วนทีเ่หลอือกีครึง่หนึ่งจะใชส้ าหรบัการลงทุนในโครงการใหม ่ๆ การลงทุนจ านวนมากดงักล่าวจะส่งผลใหภ้าระหนี้ของ
บรษิทัเพิม่ขึน้ รวมทัง้จะมคีวามเสีย่งเพิม่ขึน้จากการพฒันาโครงการใหม่ๆ อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้คาดว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารจดัการให้อตัราส่วน
เงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 40%-45% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าได ้

กระแสเงินสดจากการด าเนินงานและสภาพคล่องท่ีอยู่ในระดบัเพียงพอ 
สภาพคล่องของบรษิทัอยู่ในระดบัทีด่ ีบรษิทัมกี าหนดการช าระหนี้เงนิกูใ้นระยะเวลาเรว็ทีสุ่ดในปี 2563 กระแสเงนิสดเพือ่รองรบัการช าระหนี้ของบรษิทัอยู่
ในระดบัเพยีงพอ การเพิม่ขึน้ของเงนิทุนจากการด าเนินงานและภาระหนี้สนิทีล่ดลงส่งผลใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมปรบัตวัเพิม่
ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 12.71% ในปี 2560 จาก 8.6% ในปี 2559 อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที่
ระดบั 4.5 เท่าในปี 2560 เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 4.1 เท่าในปี 2559 ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วม
ของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 15% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 5-7 เท่าในช่วง 
3 ปีขา้งหน้า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอันดบัเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะยงัคงได้รบักระแสเงนิสดที่ดีจากธุรกจิให้บรกิาร
สาธารณูปโภคและเงนิปนัผลรบัทีแ่น่นอนจากธุรกจิไฟฟ้าตามทีว่างแผนไว ้ 

ภายใต้สมมติฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 1,400-1,700 ลา้นบาทในปี 2561-2563 ก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบั 2,100-2,400 ลา้นบาทในช่วงเวลาเดยีวกนั เมือ่พจิารณาจากระดบักระแสเงนิสด
และเงนิลงทุนของบรษิทัตามทีป่ระมาณการแลว้คาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัน่าจะทรงตวัอยู่ในระดบัปานกลาง ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า อตัราส่วนเงนิทุนจาก
การด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัคาดว่าน่าจะอยู่ในระดบัประมาณ 15% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย
ต่อดอกเบีย้จ่ายน่าจะอยู่ในระดบั 5-7 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

ในฐานะทีบ่รษิทัเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัของบรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ อนัดบัเครดติของบรษิทัจงึเป็นไปตามทศิทางเดยีวกบัอนัดบัเครดติ
ของบรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ ดงันัน้ การเปลีย่นแปลงใดทีเ่กีย่วกบัอนัดบัเครดติของหรอืความสมัพนัธ์กบับรษิทัดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จะ
ส่งผลกระทบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 
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บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ---------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม -------- 
    2560 2559            2558 

รายได ้    1,634 1,468 853 

ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ    460 404 47 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน    1,407 363 157 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน    962 898 271 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย    2,066 1,657 1,296 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนและเงนิลงทุน    1,709 11,149 537 

สนิทรพัยร์วม    21,378 18,652 11,593 

เงนิกูร้วม    7,930 10,421 1,273 

ส่วนของผูถ้อืหุน้    12,577 7,419 10,100 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

   34.88 41.07 34.43 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)    9.83           10.25       10.63            

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

   4.49 4.10  27.70 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)            12.12         8.61       21.33 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)    38.67 58.41 11.19               

หมายเหต:ุ  บรษิทัเหมราชพฒันาทีด่นิไดโ้อนธรุกจิสาธารณูปโภคใหแ้กบ่รษิทัในชว่งปลายเดอืนมนีาคม 2559 
 บรษิทัไดร้บัโอนหุน้ในโรงไฟฟ้าจากบรษิทัเหมราชพฒันาทีด่นิ และบรษิทั ดบับลวิ เอช เอ ในเดอืนพฤษภาคม 2559 
* งบการเงนิรวม 
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บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส ์แอนด ์พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (WHAUP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
WHAUP208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
WHAUP208B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


