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ทรสิเรทติง้เพิม่อนัดบัเครดติองคก์ร & หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั  

“บ. ไทคอน อนิดสัเทรยีล คอนเน็คช ัน่” เป็น “A” จาก “A-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 
 

 ทริสเรทติง้ปรับเพิ่มอันดับเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท ไทคอน อนิดัสเทรียล  

คอนเน็คชัน่ จ ากัด (มหาชน) เป็นระดับ “A” จากเดมิทีร่ะดับ “A-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ ซึง่สะทอ้นถงึงบดลุที่
แข็งแกร่งขึน้ของบรษัิทจากความส าเร็จในการเพิม่ทนุจ านวนมากทีผ่่านการเพิม่ทนุในวงจ ากัด อันดับเครดติยังคงสะทอ้นถงึ

ผลงานทีไ่ดรั้บการยอมรับของบรษัิทในธรุกจิโรงงานส าเร็จรูปและคลังสนิคา้ใหเ้ชา่ กระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอจากรายไดค้า่เชา่
โรงงานและคลังสนิคา้ และการกระจายตัวทางภูมศิาสตร์ของสนิทรพ้ย์ใหเ้ช่า ทัง้นี้ การพิจารณาอันดับเครดติยังค านึงถงึ

สถานการณ์การลงทนุทีฟ้ื่นตวัชา้ซึง่อาจสง่ผลท าใหอ้ปุสงคด์า้นโรงงานอตุสาหกรรมชะลอตัวตามไปดว้ย 

 แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษัิทจะยังคงรักษาสถานะผูน้ าในธุรกจิ
โรงงานส าเร็จรูปและคลงัสนิคา้ใหเ้ชา่ได ้และคาดหมายวา่บรษัิทจะสามารถเพิม่อัตราการใหเ้ชา่ตามแผนงานทีว่างไว ้ในขณะ

ทีโ่อกาสในการปรับเพิม่อนัดบัเครดติในระยะใกลน้ีย้ังไมม่เีนือ่งจากการปรับเพิม่อนัดบัเครดติลา่สดุ อย่างไรก็ตาม อันดับเครดติ
มโีอกาสปรับเพิม่ขึน้ไดใ้นระยะยาวหากบรษัิทสามารถเพิม่อัตราการใหเ้ชา่และเพิม่ฐานรายไดค้า่เชา่ไดอ้ย่างมนัียส าคัญอย่าง

ต่อเนื่องในขณะทีโ่ครงสรา้งเงนิทุนยังคงแข็งแรงอยู่ ในทางตรงกันขา้ม อันดับเครดติอาจถูกปรับลดลงหากบรษัิทมผีลการ

ด าเนินงานทีล่ดลงต า่กว่าคาดอย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ การลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูจ้ านวนมากซึง่ท าใหอ้ัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทนุของบรษัิทสงูกวา่คาดและสง่ผลใหก้ระแสเงนิสดสว่นเกนิเพือ่รองรับการช าระหนี้ของบรษัิทออ่นแอลงก็จะเป็นอกีปัจจัย

หนึง่ทีม่ผีลลบตอ่อนัดบัเครดติดว้ยเชน่กนั  
 บรษัิทไทคอน อนิดัสเทรยีล คอนเน็คชัน่เป็นผูใ้หบ้รกิารโรงงานส าเร็จรูปและคลังสนิคา้ใหเ้ชา่ชัน้น าของไทยซึง่กอ่ตัง้

ในปี 2533 และจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2545 ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2560 บรษัิทมีพื้นทีใ่หเ้ช่า
ภายใตก้ารบรหิารรวมทัง้ส ิน้1,839,804 ตารางเมตร (ตร.ม.) ประกอบดว้ยพืน้ทีซ่ ึง่มกีองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยแ์ละทรัสตเ์พือ่

การลงทนุในอสงัหารมิทรัพย ์(Real Estate Investment Trust -- REIT) เป็นเจา้ของจ านวน 1,170,861  ตร.ม. และพืน้ที่

ของบรษัิทเองอกีจ านวน 668,943 ตร.ม. โรงงานส าเร็จรูปและคลังสนิคา้ใหเ้ชา่ของบรษัิทมกีารกระจายตัวในเชงิภูมศิาสตร์
โดยตัง้อยู่ในนคิมอตุสาหกรรมและพืน้ทีโ่ลจสิตกิสส์ าคัญ ๆ ทั่วประเทศ ตามรายงานของ CB Richard Ellis (CBRE) บรษัิท

ยังคงเป็นผูน้ าในธรุกจิโรงงานส าเร็จรูปและคลังสนิคา้ใหเ้ชา่ในประเทศไทยในปี 2559 บรษัิทและกองทนุรวมอสงัหารมิทรัพย์
ในเครอืรวมกันมสีว่นแบง่ทางการตลาดทีค่ดิจากพืน้ทีใ่หเ้ชา่อยู่ทีร่ะดับ 47% ณ เดอืนธันวาคม 2559 สว่นแบง่ทางการตลาด

ของบรษัิทยังมากกวา่ผูป้ระกอบการอันดับ 2 ทีม่สีว่นแบง่ 19% อยู่มาก ส าหรับธุรกจิคลังสนิคา้ใหเ้ชา่นัน้ บรษัิทเป็น 1 ใน 2 

ของผูใ้หบ้รกิารรายใหญ่ของไทย โดยพืน้ทีค่ลังสนิคา้ของบรษัิทและกองทนุรวมฯ ในเครอืคดิเป็น 45% ของพืน้ทีค่ลังสนิคา้
ใหเ้ชา่รวม ณ เดอืนธันวาคม 2559 

 ในปี 2559 พื้นทีใ่หเ้ช่าของบริษัท (ก่อนการขายสนิทรัพย์เขา้กองทุนฯ หรือทรัสต)์ เพิ่มขึน้ 159,585 ตร.ม. 
โดยประมาณ 88% เป็นพื้นทีค่ลังสนิคา้ พื้นทีค่ลังสนิคา้ใหเ้ชา่ของบรษัิทเพิม่ขึน้ 139,910 ตร.ม. ในปี 2559 เทยีบกับการ

เพิ่มขึน้เฉลีย่ปีละ 140,000 ตร.ม. ในช่วงระหว่างปี 2553-2558 การเตบิโตของพื้นทีค่ลังสนิคา้ของบริษัทเกดิจากความ
ตอ้งการของผูป้ระกอบการธุรกจิโลจสิตกิสท์ีเ่พิม่ขึน้มาก โดยเฉพาะในเขตพืน้ทีภ่าคกลางและพืน้ทีใ่กลเ้คยีงกรุงเทพฯ พืน้ที่

โรงงานใหเ้ชา่ของบรษัิทเพิม่ขึน้ 19,675 ตร.ม. ในปี 2559 เทยีบกับการเพิม่ขึน้ในปี 2558 ทีเ่ท่ากับ 22,875 ตร.ม. ทัง้นี ้

อตุสาหกรรมยานยนตแ์ละอุตสาหกรรมอเิล็กทรอนกิสยั์งคงเป็น 2 อตุสาหกรรมหลักทีข่ับเคลือ่นความตอ้งการพืน้ทีเ่ชา่โรงง
งาน ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2560 พืน้ทีใ่หเ้ชา่ของบรษัิทเพิม่ขึน้ 37,155 ตร.ม. โดยประมาณ 77% ของพืน้ทีใ่หเ้ชา่ทีเ่พิม่ขึน้เป็น

พืน้ทีค่ลังสนิคา้ อัตราการใหเ้ชา่พืน้ทีข่องบรษัิทคอ่ย ๆ ปรับเพิม่ขึน้ ทัง้นี้ บรษัิทมอีัตราการใหเ้ชา่ซึง่ไม่รวมพืน้ทีเ่ชา่ลว่งหนา้ 
(Pre-leased Area) ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 อยู่ที ่61% เทยีบกับระดับ 55%-57%% ในปี 2556-2558 อัตราการใหเ้ชา่

พืน้ทีท่ีป่รับตัวเพิม่ขึน้เนื่องมาจากความตอ้งการเชา่พื้นทีค่ลังสนิคา้ทีเ่พิม่ขึน้ในหมู่ผูป้ระกอบการธุรกจิโลจสิตกิสแ์ละการขาย

พืน้ทีใ่หเ้ชา่เขา้ทรัสตเ์พือ่การลงทนุในอสงัหารมิทรัพยแ์ละสทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพยไ์ทคอน (TREIT) ทีม่จี านวนไม่มากใน
ปี 2559 

 รายไดค้า่เชา่ของบรษัิทในปี 2559 เพิม่ขึน้ 12% เป็น 1,172 ลา้นบาทในปี 2559 จาก 1,049 ลา้นบาทในปี 2558 อัน
เป็นผลจากการมพีืน้ทีใ่หเ้ชา่เพิม่ขึน้ ณ เดอืนมนีาคม 2560 บรษัิทมรีายไดค้า่เชา่เพิม่ขึน้เป็น 339 ลา้นบาท เตบิโตขึน้ 37% 

เมือ่เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่นอย่างไรก็ตาม บรษัิทมรีายไดจ้ากการขายสนิทรัพย ์ REIT ลดลงในชว่งปี 2559 จนถงึ 

ไตรมาสที ่1 ของปี 2560 ท าใหเ้งนิทนุจากการด าเนนิงานของบรษัิทลดลงอยู่ทีร่ะดับ 321 ลา้นบาทในปี 2559 จากประมาณ 
1,500-2,000 ลา้นบาทในปี 2557-2558 ในชว่ง 3 เดอืนแรกของปี 2560 เงนิทนุจากการด าเนนิงานของบรษัิทอยู่ทีร่ะดับ 244 

ลา้นบาท ซึง่มากกวา่จ านวน 14 ลา้นบาทในชว่ง 3 เดอืนแรกของปี 2559 
 ในเดอืนธันวาคม 2559 บรษัิทประสบความส าเร็จในการเพิม่ทนุใหผู้ถ้อืหุน้ใหม่มูลคา่รวมทัง้ส ิน้ 13,230 ลา้นบาท โดย

เป็นการออกหุน้เพิม่ทนุจ านวน 735 ลา้นหุน้ใหแ้ก ่บรษัิท เฟรเซอรส์ พร็อพเพอรต์ี ้โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (FPHT) ใน
ราคาหุน้ละ 18 บาท บรษัิทวางแผนจะน าเงนิสองในสามสว่นของเงนิเพิม่ทนุทีไ่ดรั้บไปใชช้ าระหนี้เงนิกู ้และสว่นทีเ่หลอืจะ

ส ารองไวใ้ชส้ าหรับการลงทนุ 
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 บรษัิทเฟรเซอรส์ พร็อพเพอรต์ี ้โฮลดิง้ (ประเทศไทย) เป็นบรษัิทย่อยของ Frasers Centerpoint Ltd. (FCL) ซึง่เป็น
บรษัิทอยู่ภายใตก้ารบรหิารของตระกลูสริวิัฒนภักด ีFCL เป็นหนึง่ในบรษัิททีเ่ป็นผูน้ าดา้นอสงัหารมิทรัพยใ์นประเทศสงิคโปร์

และยังเป็นบรษัิทจดทะเบยีนบนกระดานหลักในตลาดหลักทรัพยส์งิคโปร ์(The Singapore Exchange Securities Trading 
Ltd.) อกีดว้ย FCL ด าเนนิธุรกจิอสงัหารมิทรัพยห์ลากหลายประเภทครอบคลมุตัง้แตท่ีพั่กอาศัย เพือ่การพาณิชย ์เพือ่การคา้

ปลีก และเพื่อการอุตสาหกรรมในประเทศสงิคโปร์และออสเตรเลีย รวมถงึธุรกจิโรงแรมและการใหบ้ริการ (Hospitality 

Business) ในเมอืงตา่ง ๆ มากกวา่ 80 เมอืงทัว่โลก นอกจากนี ้FCL ยังมบีรษัิทระหวา่งประเทศส าหรับการลงทนุในประเทศจนี 
ประเทศในภูมภิาคเอเชยีตะวันออกเฉียงใต ้และสหราชอาณาจักรอกีดว้ย ทัง้นี้ FCL มีรายไดอ้ยู่ที ่3,439.6 ลา้นดอลลาร์

สงิคโปรใ์นปีการเงนิ 2559 ซึง่อยูใ่นชว่งเดอืนตลุาคม 2558 ถงึเดอืนกนัยายน 2559 
 หลงัจากการเพิม่ทนุ บรษัิทเฟรเซอรส์ พร็อพเพอรต์ี ้โฮลดิง้ (ประเทศไทย) ไดก้ลายมาเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทโดย

ถอืหุน้ในสดัสว่น 40% ของบรษัิท บรษัิทไดส้ง่ตวัแทน 3 คนเขา้มาเป็นกรรมการของบรษัิทจากจ านวนคณะกรรมการทัง้หมด 9 
คน นอกจากนี้ ยังสง่ตัวแทนมาเขา้ร่วมเป็นคณะผูบ้รหิารของบรษัิทอกีดว้ย ภายใตน้โยบายของผูถ้อืหุน้ใหม่ บรษัิทยังคง

นโยบายการด าเนนิงานเกีย่วกับการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่เพือ่การอุตสาหกรรมเชน่เดมิ แตใ่หค้วามส าคัญตอ่การเพิม่

อัตราการใหเ้ชา่มากขึน้ บรษัิทคาดว่าจะน าความรูแ้ละประสบการณ์ของ FCL ทางดา้นการพัฒนาอสังหารมิทรัพยต์ามความ
ตอ้งการของลกูคา้ (Built-to-Suit) และการบรหิารโครงการมาพัฒนาการด าเนินงานของบรษัิท นอกจากนี้ ฐานลูกคา้ของ

บรษัิทน่าจะมกีารขยายตวัมากขึน้ภายใตก้ารสนับสนุนจาก FCL   
 บริษัทมีโครงสรา้งเงินทุนที่แข็งแกร่งขึ้นอย่างมากหลังจากไดรั้บเงินเพิ่มทุนจ านวนมากจากบริ ษัทเฟรเซอร์ส  

พร็อพเพอร์ตี ้โฮลดิง้ (ประเทศไทย) โดยอัตราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุน (หลังปรับปรุงการเช่าด าเนินงานแลว้) 

ปรับตวัดขี ึน้จาก 71.7% ณ สิน้ปี 2558 และ 77.2% ณ สิน้ปี 2559 มาอยู่ทีร่ะดับ 47.8% ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2560 เนื่องจาก
บริษัทน าเงนิทีไ่ดรั้บจากการเพิ่มทุนจ านวน 45% ไปใชช้ าระหนี้ ณ สิน้เดอืนมีนาคม 2560 บรษัิทมีเงนิสดในมือและ

หลักทรัพยใ์นความตอ้งการของตลาดมูลคา่รวมทัง้ส ิน้ 7,127 ลา้นบาท ซึง่เพยีงพอส าหรับการจ่ายช าระหนี้ทีถ่งึก าหนดช าระ
ในปี 2560 จ านวน 3,641 ลา้นบาทและเพยีงพอส าหรับแผนการลงทนุ ทัง้นี้ บรษัิทวางงบลงทนุจ านวนเพยีง 1,400 ลา้นบาท

ตอ่ปีในระหวา่งปี 2560-2562 ส าหรับคา่กอ่สรา้งอสงัหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่เทา่นัน้ ดว้ยระดับการกอ่หนี้ทีค่อ่นขา้งต า่และแผนการ
ลงทนุจ านวนไมม่าก บรษัิทจงึยังไมม่แีผนตอ้งระดมเงนิทนุผ่านการขายอสงัหารมิทรัพยใ์นชว่งปี 2560-2561 ดังนัน้ จงึคาดวา่

อตัราการใหเ้ชา่และรายไดค้า่เชา่ของบรษัิทจะเพิม่ขึน้ตามการเพิม่ขึน้ของพืน้ทีใ่หเ้ชา่ ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติง้คาดวา่

เงนิทนุจากการด าเนนิงานของบรษัิทจะคอ่ย ๆ เพิม่ขึน้เป็นประมาณ 700-1,200 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งปี 2560-2562 เมือ่เทยีบ
กับเงนิทุนจากการด าเนนิงาน ไม่รวมก าไรจากการขายอสังหารมิทรัพยเ์ขา้ REIT ซึง่อยู่ทีร่ะดับประมาณ 600 ลา้นบาทตอ่ปี

ในชว่งปี 2557-2558 และ 321 ลา้นบาทในปี 2559 ขณะทีค่าดวา่อัตราสว่นเงนิกูร้วมสทุธ ิ(Net Debt) ตอ่โครงสรา้งเงนิทนุ
ของบรษัิทจะปรับตวัดขีึน้โดยอยูท่ีร่ะดบัต า่กวา่ 40% ในขณะทีอ่ัตราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตัด

จ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จา่ยของบรษัิทจะเพิม่ขึน้เป็น 2-3 เทา่ และอัตราสว่นเงนิทนุจากการด าเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมสทุธจิะคอ่ย ๆ 

ปรับตวัดขีึน้มาอยูท่ีร่ะดบั 10%-15% ในปี 2560-2562 

บรษิทั ไทคอน อนิดสัเทรยีล คอนเน็คช ัน่ จ ากดั (มหาชน) (TICON) 

อนัดบัเครดติองคก์ร:  A 
อนัดบัเครดติตราสารหนี:้ 

TICON177A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 

TICON177B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,150 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 
TICON178A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 

TICON181A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,550 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 
TICON185A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 

TICON187A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 350 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 
TICON188A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 

TICON189A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561  A 

TICON191A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562         A 
TICON195A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562         A 

TICON19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 620 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562  A 
TICON205A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A 

TICON205B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 100 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A 

TICON208A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A 
TICON217A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2564 A 

TICON225A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2565 A 
TICON229A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2565 A 

TICON235A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2566 A 
TICON238A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2566 A 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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