
                           
 

 

 

เหตผุล 

 ทริสเรทติ้งจัดอนัดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท ไทย คอนซูมเมอร์ ดิสทริบิวชัน่ เซ็นเตอร ์
จ ำกดั ที่ระดบั “BBB-” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึกระแสเงนิสดที่มัน่คงที่บรษิทัได้รบัจำกธุรกิจ
คลังสินค้ำให้เช่ำภำยใต้สญัญำเช่ำระยะยำวกับผู้เช่ำที่มีควำมน่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ตำม ควำม
แขง็แกรง่ดงักลำ่วถกูลดทอนบำงสว่นจำกสนิทรพัยใ์หเ้ชำ่ทีม่ขีนำดเลก็และควำมเสีย่งจำกกำรกระจุก
ตวัของทีต่ ัง้คลงัสนิคำ้ กำรจดัอนัดบัเครดติยงัคงค ำนึงถงึกำรทีบ่รษิทัไดร้บักำรสนับสนุนทำงกำรเงนิ
จำกผูถ้อืหุน้ใหญ่คอืบรษิทั อควำคอรเ์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (ไดร้บัอนัดบัเครดติ “BBB-/Stable” 
จำกทริสเรทติ้ง) นอกจำกน้ี อนัดับเครดิตของบริษัทยงัถูกจ ำกัดโดยอนัดบัเครดิตของบริษัท 
อควำ คอรเ์ปอเรชัน่ ซึ่งถอืหุน้ในบรษิทัในสดัส่วน 96.13% ซึ่งเป็นไปตำมวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติ
แบบกลุม่ (Group Rating) ของทรสิเรทติง้อกีดว้ย   
 บรษิทัไทย คอนซมูเมอร ์ดสิทรบิวิชัน่ เซน็เตอร์ ด ำเนินธุรกจิคลงัสนิคำ้ใหเ้ช่ำในประเทศไทย
บรษิทัก่อตัง้ในปี 2541 โดย บรษิทั แปซฟิิก อนิเวสเมนท ์จ ำกดั ในปี 2557 บรษิทัอควำ คอรเ์ปอเรชัน่ 
ไดก้ลำยเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่โดยซือ้หุน้ 69% ในบรษิทัและไดถ้อืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 96.1% ของหุน้ทัง้หมด
ของบรษิัทตัง้แต่ปี 2558 ในปีเดียวกันบริษัทได้ขยำยพืน้ที่ให้เช่ำโดยกำรซื้อกิจกำรทัง้หมดของ 
บรษิทั แอ๊คคอมพลชิ เวย ์โฮลดิง้ จ ำกดั ดว้ยมลูคำ่กำรลงทุน 165 ลำ้นบำท 
 พอรต์คลงัสนิคำ้ของบรษิทัค่อนขำ้งเลก็ซึ่งประกอบไปดว้ยคลงัสนิคำ้จ ำนวน 4 แห่งทีม่พีืน้ที่
ใหเ้ชำ่รวมทัง้สิน้ 122,747 ตำรำงเมตร (ตร.ม.) คลงัสนิคำ้ของบรษิทัตัง้อยูใ่นจงัหวดัฉะเชงิเทรำ และ
นิคมอุตสำหกรรมบำงปะอนิ จงัหวดัอยุธยำ บรษิทัใหเ้ช่ำคลงัสนิคำ้ 2 แห่งของบรษิทัดว้ยพืน้ทีร่วม
ทัง้สิน้ 108,902 ตร.ม. หรอืคดิเป็น 90% ของพืน้ทีใ่หเ้ช่ำทัง้หมดแก่กลุ่มยนิูลเีวอรซ์ึง่เป็นผูน้ ำดำ้น
สนิคำ้อุปโภคบรโิภคระดบัโลก สว่นพืน้ทีท่ีเ่หลอืนัน้บรษิทัไดใ้ห้เช่ำแก่ผูใ้หบ้รกิำรดำ้นลอจสิตกิสท์ีม่ ี
ชื่อเสยีง 2 รำย คอื บรษิทั อจลิติี ้จ ำกดั และ บรษิทั ซวีำ ลอจสีตกิส ์(ประเทศไทย) จ ำกดั 
 อนัดบัเครดติของบรษิทัได้รบัปจัจยัสนับสนุนจำกรำยได้ค่ำเช่ำที่บรษิัทได้รบัประจ ำภำยใต้
สญัญำเชำ่ระยะยำว โดยบรษิทัมรีำยไดจ้ำกค่ำเช่ำอยูท่ี ่283 ลำ้นบำทในปี 2559 หลงัจำกคลงัสนิคำ้
ทัง้ 4 แห่งเปิดด ำเนินกำรเตม็ปี รำยไดค้่ำเช่ำจะเตบิโตปีละ 1%-4% โดยเฉลีย่ตำมอตัรำกำรเพิม่ที่
ระบุไวใ้นสญัญำ  
 บรษิทัมคีวำมเสีย่งจำกกำรมลีกูคำ้น้อยรำยเน่ืองจำก 90% ของรำยไดค้่ำเช่ำทีบ่รษิทัไดร้บัมำ
จำกผูเ้ชำ่เพยีงรำยเดยีวคอืยนิูลเีวอร ์อยำ่งไรกต็ำม ควำมเสีย่งดงักล่ำวบรรเทำลงจำกสญัญำเช่ำทีม่ี
ระยะเวลำเช่ำที่ค่อนขำ้งยำวนำนถงึ 10 ปี โดยสญัญำเช่ำจะครบก ำหนดในปี 2565 และปี 2567 
สญัญำเช่ำคลงัสนิค้ำแห่งแรกซึ่งมยีูนิลเีวอร์เป็นผูเ้ช่ำมกีำรต่ออำยุออกไปอกี 10 ปีหลงัจำกครบ
ก ำหนดเมื่อปี 2555 นอกจำกน้ี ควำมเสีย่งของคู่สญัญำของบรษิทักม็คี่อนขำ้งต ่ำเน่ืองจำกยนิูลเีวอร์
เป็นบรษิทัทีม่คีวำมน่ำเชื่อถอืทีค่อ่นขำ้งสงูและเป็นทีย่อมรบัทัว่โลก 
 ฐำนะทำงกำรเงินของบริษัทอยู่ในระดับปำนกลำงโดยระดับกำรก่อหน้ีเริ่มปรับลดลง 
อตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้ำงเงนิทุนได้ขึ้นไประดบัสูงสุดที่ 76.1% ณ เดือนมถิุนำยน 2557 
เน่ืองจำกบรษิทัมกีำรลงทุนจ ำนวนมำกเพื่อสรำ้งคลงัสนิคำ้แห่งที่ 2 ส ำหรบัยูนิลเีวอร์ หลงัปี 2557 
อตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้ำงเงนิทุนของบรษิทัปรบัลดลงเป็นล ำดบัมำอยู่ที่ 56.5% ณ เดอืน
มนีำคม 2560 ตำมก ำหนดกำรช ำระคนืหน้ี เงนิสดสว่นเกินที่รองรบักำรช ำระหน้ีของบรษิทัอยู่ใน
ระดบัปำนกลำง อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้จำกระดบั

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:    Stable 
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  บริษทั ไทย คอนซูมเมอร ์ดิสทริบิวชัน่ เซน็เตอร ์จ ำกดั 2 สิงหำคม 2560 

 

ต ่ำสุดที ่2.9% ในปี 2556 เป็น 9.8% (ปรบัเป็นอตัรำสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วงไตรมำสแรกของปี 2560 อตัรำสว่นก ำไรก่อน
ดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยปรบัตวัดขีึน้เชน่กนั โดยเพิม่จำก 1.4 เทำ่ในปี 2556 เป็น 3.8 เท่ำในช่วงไตรมำสแรก
ของปี 2560 
 รำยไดร้วมของบรษิทัเตบิโตขึน้จำก 101 ลำ้นบำทในปี 2556 เป็น 286 ลำ้นบำทในปี 2559 หลงัจำกบรษิทัสรำ้งคลงัสนิคำ้แห่งที ่2 แลว้เสรจ็และ
ซือ้กจิกำรของบรษิทัแอ๊คคอมพลชิ เวย ์โฮลดิง้ บรษิทัมอีตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยที่
คอ่นขำ้งสงูเชน่เดยีวกบัผูใ้หเ้ชำ่อสงัหำรมิทรพัยส์ว่นใหญ่ อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำย
ของบรษิทัอยูร่ะหว่ำง 76%-90% ในช่วงปี 2555-2559 อตัรำก ำไรจะเพิม่ขึน้หรอืลดลงขึน้อยูก่บัค่ำใชจ้่ำยกำรปรบัปรุงและซ่อมบ ำรุงในแต่ละปี เงนิทุน
จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัเพิม่ขึน้จำก 27 ลำ้นบำทในปี 2556 มำอยูท่ีร่ะดบั 158 ลำ้นบำทในปี 2559  เมื่อคลงัสนิคำ้ 4 แหง่ ด ำเนินงำนเตม็ปี 
 ในชว่งปี 2560 บรษิทัวำงแผนจะตดิตัง้อุปกรณ์ใหเ้ชำ่ส ำหรบัผูเ้ชำ่คลงัสนิคำ้ซึง่คำดวำ่จะใชเ้งนิลงทุนจ ำนวน 56 ลำ้นบำท แหลง่เงนิทุนสว่นใหญ่จะ
มำจำกคำ่เชำ่ทีจ่ำ่ยลว่งหน้ำจำกผูเ้ชำ่ สว่นคำ่ใชจ้ำ่ยส ำหรบักำรบ ำรุงรกัษำคลงัสนิคำ้นัน้มจี ำนวนไม่มำก ดงันัน้จงึคำดว่ำกำรก่อหน้ีและเงนิสดสว่นเกนิที่
รองรบักำรช ำระหน้ีของบรษิทัจะคอ่ย ๆ ปรบัตวัดขีึน้ตำมกำรจำ่ยช ำระหน้ีทีท่ยอยครบก ำหนดช ำระ ทรสิเรทติง้คำดว่ำระดบักำรก่อหน้ีของบรษิทัจะลดลง
ต ่ำกวำ่ 40% ในชว่ง 2-3 ปีขำ้งหน้ำ และคำดวำ่อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมจะเพิม่ขึน้จำกจำก 9.8% ในปี 2559 ไปอยูท่ีร่ะดบั 15% 
ในปี 2562 ในขณะทีอ่ตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จ่ำยจะเพิม่ขึน้เป็น 5 เท่ำในปี 2562 สภำพคล่อง
ของบรษิัทอยู่ในระดบัที่จดักำรได้ ณ สิน้เดอืนมนีำคม 2560 บรษิทัมหีน้ีสนิระยะยำวจ ำนวน 1,575 ล้ำนบำท ซึ่งภำระหน้ีเหล่ำน้ีมีสนิทรพัย์เป็น
หลกัประกนั เงนิกูท้ีจ่ะครบก ำหนดช ำระในชว่งปี 2560-2562 อยูท่ีร่ะดบั 175-187 ลำ้นบำทตอ่ปี ทัง้น้ี คำดวำ่บรษิทัจะสำมำรถช ำระหน้ีสว่นใหญไ่ดโ้ดยใช้
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนซึง่คำดวำ่จะมจี ำนวน 165-190 ลำ้นบำทตอ่ปีและเงนิสนบัสนุนบำงสว่นจำกบรษิทัอควำ คอรเ์ปอเรชัน่ ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ
บรษิทั อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัมคีวำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิทีค่อ่นขำ้งจ ำกดัเน่ืองจำกบรษิทัไมม่วีงเงนิสนิเชื่อทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชแ้ละสนิทรพัยถ์ำวรสว่นใหญ่ของ
บรษิทักเ็ป็นสนิทรพัยท์ีใ่ชเ้ป็นหลกัประกนัเงนิกูจ้ำกธนำคำร   
  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์วำ่บรษิทัจะสำมำรถควบคุมตน้ทุนและค่ำใชจ้่ำยเพื่อสรำ้งกระแสเงนิสดตำมที่
บรษิทัวำงแผนไว้ นอกจำกน้ี ทรสิเรทติง้ยงัคำดว่ำบรษิทัจะรกัษำสภำพคล่องทีเ่พยีงพอพรอ้มทัง้ไดร้บักำรสนับสนุนเพิม่เตมิจำกผูถ้อืหุน้ใหญ่ในกรณีที่
จ ำเป็นดว้ย  
 อนัดบัเครดติของบรษิทัอำจไดร้บักำรปรบัเพิม่ขึน้หำกกระแสเงนิสดของบรษิทัเพิม่ขึน้อยำ่งมนีัยส ำคญัอยำ่งต่อเน่ืองในขณะทีบ่รษิทัยงัคงสำมำรถ
รกัษำฐำนะทำงกำรเงนิใหอ้ยู ่ณ ระดบัปจัจุบนัได ้ในทำงตรงกนัขำ้ม กำรปรบัลดอนัดบัเครดติสำมำรถเกดิขึน้ไดใ้นกรณีที่ตน้ทุนหรอืค่ำใชจ้่ำยซ่อมบ ำรุง
เพิม่ขึน้ ท ำใหก้ระแสเงนิสดของบรษิทัออ่นแอลง นอกจำกน้ี กำรขยำยธุรกจิทีใ่ชเ้งนิกูจ้ ำนวนมำกซึง่จะท ำใหฐ้ำนะทำงกำรเงนิและเงนิสดสว่นเกนิทีร่องรบั
กำรช ำระหน้ีหรอืกำรจดัตำรำงช ำระคนืหน้ีทีไ่มส่อดคลอ้งกบักระแสเงนิสดกจ็ะเป็นปจัจยัลบตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเชน่กนั 
 

 

บริษทั ไทย คอนซมูเมอร ์ดิสทริบิวชัน่ เซน็เตอร ์จ ำกดั (TCDC) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
หมายเหต:ุ อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดไดร้ับการปรับปรงุโดยรวมการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

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

         2560 
2559              2558              2557             2557* 2556 

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำร               71 286 249 88 103 101 

ดอกเบีย้จ่ำยรวม 17 73 74 50 86 50 

ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน 38 161 118 34 36 26 

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย 65 273 222 79 83 77 

เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน 38 158 115  36 36 27 

ค่ำใชจ่้ำยฝำ่ยทุนและเงนิลงทุน - 14 412              171 825               265 

สนิทรพัยร์วม 3,171 3,166 3,232 2,759 2,411 1,415 

เงนิกูร้วม** 1,575 1,616 1,777 1,531 1,519 949 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 1,214 1,176 1,054 827 478 337 

อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำ 
ตดัจ ำหน่ำย/รำยไดจ้ำกกำรขำย (%)  

90.25 89.87 83.01 89.24 80.56 76.19 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%) 9.68 **           9.71 8.56 4.32                 6.75 6.75 

อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำ 
ตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

3.84 3.73 2.99 1.58 0.97 1.53 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม (%) 10.02 **           9.79 6.49           2.33                    2.38 2.87 

อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%) 56.46 57.88 62.77 64.94 76.07 73.81 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
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