
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท ไทคอน  
อนิดสัเทรยีล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะทางธุรกจิ
ของบริษัทในฐานะที่เป็นผู้ให้บริการรายใหญ่ที่สุดในธุรกิจโรงงานส าเร็จรูปและคลงัสินค้าให้เช่า 
ตลอดจนการมีสถานะทางการเงินที่ยืดหยุ่นจากการขายสินทรัพย์เข้าเพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์และสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์ไทคอน (TREIT) อย่างไรก็ตาม จุดแขง็ดงักล่าว
ลดทอนลงบางส่วนจากธรรมชาตทิีผ่นัผวนของธุรกจิอสงัหารมิทรพัยโ์รงงานอุตสาหกรรม  

อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถึงฐานะของบรษิทัในการเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของ 
บรษิัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ โฮลดิ้ง (ประเทศไทย) จ ากดั ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ Frasers 
Property Ltd. (FPL) ซึ่งเป็นบรษิทัทีอ่ยู่ภายใต้การบรหิารงานของตระกูลสริวิฒันภกัด ีFPL เป็น
หนึ่งในบรษิทัที่เป็นผู้น าด้านอสงัหารมิทรพัย์ในประเทศสงิคโปร์และยงัเป็นบรษิัทจดทะเบยีนบน
กระดานหลกัในตลาดหลกัทรพัย์สงิคโปร์ (Singapore Exchange) อีกดว้ย FPL ด าเนินธุรกจิ
อสงัหารมิทรพัยห์ลากหลายประเภทซึง่ครอบคลุมตัง้แต่อสงัหารมิทรพัยป์ระเภททีพ่กัอาศยั เพื่อการ
พาณิชย์ เพื่อการค้าปลกี และเพื่อการอุตสาหกรรมในประเทศสงิคโปร์และออสเตรเลยี รวมไปถึง
ธุรกจิโรงแรมและการใหบ้รกิาร (Hospitality Business) ในเมอืงต่าง ๆ มากกว่า 80 เมอืงทัว่โลก 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ยงัคงเป็นผูใ้ห้บริการรายใหญ่ท่ีสุดในธุรกิจโรงงานส าเรจ็รปูและคลงัสินค้าให้เช่าในประเทศ
ไทย 

จากรายงานของ CB Richard Ellis’ (CBRE) ฉบบัไตรมาสที ่ 4 ของปี 2560 ระบุว่าบรษิทัและ 
TREIT ยงัคงเป็นผูใ้หบ้รกิารรายใหญ่ทีสุ่ดในธุรกจิโรงงานส าเรจ็รปู โดยมสี่วนแบ่งทางการตลาดของ
พืน้ทีโ่รงงานใหเ้ช่าคดิเป็น 48.6% ของพื้นทีใ่หเ้ช่ารวม ซึ่งมากกว่าผูป้ระกอบการรายใหญ่อนัดบั 2 
คอื บรษิทั เหมราชพฒันาทีด่นิ จ ากดั (มหาชน) และกองทุนรวมอสงัหารมิทรพัย์ทีเ่กีย่วขอ้งทีม่สี่วน
แบ่งทางการตลาดคดิเป็น 22.2% อย่างไรกต็าม ส่วนแบ่งทางการตลาดของผูป้ระกอบการรายใหญ่
ทีสุ่ดทัง้ 2 รายในธุรกจิคลงัสนิคา้ใหเ้ช่านัน้ไม่แตกต่างกนัมาก บรษิทัและ TREIT มพีื้นทีค่ลงัสนิคา้
คดิเป็น 45.3% ของพื้นทีค่ลงัสนิคา้ใหเ้ช่ารวม ในขณะที ่บรษิทั ดบับลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั 
(มหาชน) และทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธกิารเช่าดบับลวิเอชเอ พรเีมีย่ม โกรท 
(WHART) มสี่วนแบ่งทางการตลาดที ่42.3% 

สนิทรพัย์ให้เช่าของบรษิัทกระจายตวัอยู่ในพื้นที่ที่หลากหลาย ปัจจุบนัสนิทรพัย์ที่อยู่ภายใต้การ
จดัการของบรษิทัประกอบด้วยโรงงานใหเ้ช่า 450 หลงัและคลงัสนิค้าใหเ้ช่า 408 หลงัซึ่งตัง้อยู่ใน
ท าเลทีด่ ีเช่น นิคมอุตสาหกรรมทีม่ชี ือ่เสยีง ตลอดจนสวนอุตสาหกรรมและเขตอุตสาหกรรมทีไ่ดร้บั
การส่งเสรมิการลงทุน เป็นตน้ โดยประมาณ 60%ของสนิทรพัยภ์ายใตก้ารจดัการของบรษิทัตัง้อยู่ใน
เขตพืน้ทีโ่ครงการระเบยีงเศรษฐกจิภาคตะวนัออก (EEC) 

อตัราการเช่าท่ีต า่คาดว่าจะปรบัตวัสงูขึน้จากการผสานธรุกิจกบั FPL 

ในปี 2560 พื้นทีใ่หเ้ช่าของบรษิทั (ก่อนการขายสนิทรพัย์เขา้ทรสัต์ฯ) เพิม่ขึน้ 91,661 ตารางเมตร 
(ตร.ม.) โดยประมาณ 82% ของพื้นที่ให้เช่าส่วนเพิม่นัน้เป็นคลงัสนิค้า พื้นทีค่ลงัสนิคา้ให้เช่าของ
บรษิทัเพิม่ขึน้ 74,786 ตร.ม. ในปี 2560 เทยีบกบัอตัราการเพิม่ขึน้เฉลีย่ปีละ 156,649 ตร.ม. ในช่วง
ระหว่างปี 2555-2559 เนื่องจากบรษิัทเปลี่ยนรูปแบบการพฒันาคลงัสนิคา้มาเป็นการสร้างตาม
ความต้องการของลูกค้ามากขึ้น ในขณะที่พื้นทีโ่รงงานส าเร็จรูปให้เช่าของบรษิัทเพิม่ขึ้น 16,875  
ตร.ม. ในปี 2560 เมือ่เทยีบกบัอตัราการเพิม่โดยเฉลีย่ปีละประมาณ 21,000 ตร.ม. ในปี 2555-2559 
เนื่องจากการฟ้ืนตวัของความต้องการเช่าโรงงานในเขตพื้นที่น ้าท่วมทีช่า้กว่าคาด ทัง้นี้ อตัราการ

  

บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 65/2561 
 24 พฤษภาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

25/05/60 A Stable 
27/04/59 A- Stable 

07/05/58 A Negative 

02/05/55 A Stable 

14/10/54 A Alert Negative 

21/11/48 A Stable 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

 

เช่าโดยรวมยงัคงเดมิทีร่ะดบั 61% (เปรยีบเทยีบกบั 55%-61% ในปี 2557-2559) 

เพือ่ทีจ่ะเพิม่อตัราการเช่า บรษิทัจะมุง่พฒันาคลงัสนิคา้ทีส่รา้งตามความตอ้งการของลกูคา้โดยบรษิทัคาดว่าจะมพีืน้ทีเ่ช่าล่วงหน้าซึ่งเช่าโดยบรษิทัในกลุ่ม
ไทย เบฟเวอเรจ ในขณะเดยีวกนั อตัราการเช่าโรงงานใหเ้ช่าส าเรจ็รูปจะเพิม่ขึน้ด้วยการปรบัปรุงสนิทรพัย์ของบรษิัท (ในรูปแบบต่างๆ อาท ิการปรบั
ขนาดใหเ้หมาะสม การผสมผสาน การปรบัเปลีย่น และการปรบัปรุง) 

ภาระหน้ีปรบัตวัสูงขึน้พร้อมโดยมีเงินสดส่วนเกินส าหรบัรองรบัการช าระหน้ีท่ีอยู่ในระดบัปานกลาง  

บรษิทัมโีครงสรา้งเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่งขึน้อย่างมากหลงัจากทีไ่ดร้บัเงนิเพิม่ทุนจากบรษิทัเฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ โฮลดิ้ง (ประเทศไทย) จ านวน 13,230 
ลา้นบาท โดยอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนปรบัตวัดขี ึน้จาก 66.9% ในปี 2559 มาอยู่ทีร่ะดบั 37.3% ในปี 2560 เนื่องจากบรษิทัน าเงนิทีไ่ดจ้าก
การเพิม่ทุนไปใชช้ าระหนี้ ปัจจุบนับรษิทัมเีงนิสดในมอืและหลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดมลูค่ารวมทัง้สิ้น 8,165 ลา้นบาทซึ่งจะใชส้ าหรบัแผนการ
ลงทุนของบรษิทัในระหว่างปี 2561-2563 ทัง้นี้ บรษิทัวางแผนงบลงทุนไว้ทีป่ระมาณ 1,700-3,000 ลา้นบาทต่อปี นอกจากนี้ บรษิทัยงัวางแผนจะทีจ่ะซื้อ
ทีด่นิแปลงใหม่ในปี 2561ดว้ย ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิัทจะปรบัตวัดขี ึน้โดยอยู่ทีร่ะดบั
ประมาณ 40%-45% ในช่วงปี 2561-2563 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะผูน้ าในธุรกจิโรงงานส าเรจ็รูปและคลงัสนิคา้ใหเ้ช่าได ้
ต่อไปและคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาฐานะการเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธข์องบรษิทัเฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต์ี้ โฮลดิง้ (ประเทศไทย) 
เอาไวไ้ด ้อกีทัง้จะสามารถเพิม่อตัราการใหเ้ช่าไดต้ามแผนงานทีว่างไว ้ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่
ทีร่ะดบัประมาณ 1,000-1,700 ล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2563 ในขณะที่อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมคาดว่าจะยงัคงอยู่ที่ระดบั
ประมาณ 5%-10% ในช่วงปี 2561-2563 ภายใตส้มมตฐิานทีบ่รษิทัจะมกีารขายสนิทรพัยเ์ขา้TREIT ประมาณ 60,000-100,000 ตร.ม. ต่อปี 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติมโีอกาสปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัสามารถเพิม่อตัราการใหเ้ช่าและเพิม่ฐานรายไดค้่าเช่าไดอ้ย่างมนีัยส าคญัอย่างต่อเนื่องในขณะทีโ่ครงสรา้ง

เงนิทุนยงัคงแขง็แรงอยู่ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานที่อ่อนแอกว่าคาดอย่างต่อเนื่อง หรอืบรษิทัมกีาร

ลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูจ้ านวนมากซึง่จะท าใหอ้ตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัสงูกว่าคาดและส่งผลใหก้ระแสเงนิสดส่วนเกนิเพือ่รองรบัการช าระ

หนี้อ่อนแอลง 
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บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ----------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการใหเ้ช่า  380 1,373 1,172 1,049 966 
รายไดจ้ากการขายโรงงาน  592 194 - 309 101 
รายไดจ้ากการขายสนิทรพัยใ์หก้องทนุรวมอสงัหารมิทรพัย ์  - - - 3,037 4,460 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  127 585 833 823 752 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  257 427 (124) 563 932 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  649 1,024 321 1,493 1,866 
ค่าใชจ้่ายฝ่ายทุน  92 1,277 1,879 7,012 7,935 
เงนิกูร้วม  17,600 13,397 22,358 17,414 16,254 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  24,979 24,934 11,418 11,466 8,688 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและ 
ค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 36.3 53.1 53.5 38.8 34.0 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  3.2 **           2.8             2.4            4.6            6.5 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และ 
ค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 4.2 2.6 1.5 2.3 2.8 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  8.3 **           7.9             1.7           8.0          12.1 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  49.9 37.3 66.9 67.8 60.5 

หมายเหตุ:  อตัราส่วนทางการเงนิทัง้หมดไดร้บัการปรบัปรงุโดยรวมการเชา่ด าเนินงานแลว้ 
* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั  
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บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ ากดั (มหาชน) (TICON) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TICON187A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 350 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A 
TICON188A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A 
TICON189A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A 
TICON191A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
TICON195A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
TICON19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 620 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
TICON205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TICON205B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TICON208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TICON213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
TICON217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
TICON225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
TICON229A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
TICON233A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TICON235A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TICON238A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TICON283A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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