
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั ทร ู
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน
ของบรษิัทที่ระดบั “A-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 10,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ย โดยบรษิทั
จะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปช าระหนี้เงนิกูย้มืทีจ่ะครบก าหนด 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถานะทางธุรกจิทีด่ขีองบรษิทัซึง่มปัีจจยัสนับสนุนจากสถานะในการ
แข่งขนัที่แขง็แกร่งของบรษิัทในฐานะผู้น าในธุรกจิใหบ้รกิารโทรคมนาคมที่ครบวงจรด้วยการมี
โครงขา่ยทีค่รอบคลุมทัง้ในธุรกจิโทรศพัทเ์คลือ่นทีแ่ละธุรกจิอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูง (Broadband 
Internet) อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่ากลุ่มผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทั
คอืเครอืเจรญิโภคภณัฑ์และ China Mobile International Holdings Ltd. (China Mobile) จะยงัคง
ใหก้ารสนบัสนุนแก่บรษิทัอย่างต่อเนื่องต่อไปอกีดว้ย อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติยงัมปัีจจยักดดนั
จากภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัสงูและการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิหลกั  

ผลการด าเนินงานของบริษัทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2562 สอดคล้องกบัประมาณการของ 
ทรสิเรทติ้ง ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนที่ยงัคงมผีลการด าเนินงานที่ดอีย่างต่อเนื่อง รายได้จากการ
ใหบ้รกิารของทรูโมบายซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายโทรคมนาคม (Interconnection Charge -- 
IC) ยงัคงเตบิโตในอตัราทีด่กีว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรม ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2562 รายได้
จากการใหบ้รกิารซึง่ไมร่วมค่า IC อยู่ที ่1.9 หมืน่ลา้นบาท เตบิโต 7.6% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อนและเทยีบกบัค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที่  1% บรษิัทมสี่วนแบ่งทางการตลาดในด้าน
รายได้คดิเป็นสดัส่วน 29% เทยีบกบั บรษิัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ ากดั (มหาชน) ที่มี
สดัส่วน 48% และ บรษิทั โทเทิล่ แอค็เซส็ คอมมนูิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีม่สีดัส่วน 23% ในส่วน
ของทรอูอนไลน์นัน้ รายไดจ้ากบรกิารอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูงอยู่ที ่6.2 พนัลา้นบาท ลดลง 2.3% 
เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนอนัเป็นผลมาจากการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจิบรกิารอนิเทอร์เน็ต
ความเรว็สงู 

เมื่อพจิารณาในภาพรวมแล้ว บรษิัทมรีายได้จากการให้บรกิารเพิม่ขึ้น 4.1% เมื่อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน โดยอยู่ที ่2.58 หมืน่ลา้นบาทในไตรมาสแรกของปี 2562 รายไดร้วมอยู่ที ่3.33 
หมื่นล้านบาท ลดลง 1.4% จากช่วงเดียวกนัของปีก่อนโดยมสีาเหตุหลกัจากรายได้ค่าเช่า
โครงขา่ยและรายไดจ้ากการขายสนิคา้ทีล่ดลง บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่าย(EBITDA)ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที่ 1.12 หมืน่ลา้นบาทซึ่งคงทีจ่ากช่วงเดยีวกนัในปี
ก่อน ภาระหนี้ของบริษัทยงัคงอยู่ในระดบัสูง โดยในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2562 บริษัทมี
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่6.9 เท่า (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็น
ตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) และมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิ
ทางการเงนิที่ปรบัปรุงแล้วอยู่ที่ 8.1% (ปรบัอตัราส่วนให้เป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืน
ยอ้นหลงั)  

โครงสร้างเงนิทุนของบรษิัทซึ่งวดัจากอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิที่ปรบัปรุงแล้วต่อโครงสร้าง
เงนิทุนอ่อนตวัลงมาอยู่ทีร่ะดบั 70.1% ณ เดอืนมนีาคม 2562 จากระดบั 68.8% ในปี 2561 ซึ่ง
สอดคลอ้งกบัประมาณการของทรสิเรทติ้ง อนัเป็นผลเนื่องมาจากการใชม้าตรฐานบญัชใีหม่ (IFRS 
15) ทีท่ าใหบ้รษิทัต้องตดัจ่ายต้นทุนการไดม้าของผูใ้ชบ้รกิารประมาณ 1 หมืน่ลา้นบาทออกจาก
ก าไรสะสม  
  

  

บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 57/2562 
 6 สิงหำคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 12/07/62 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/เครดิตพินิจ 

03/10/57 BBB+ Stable 
11/06/57 BBB Alert Positive 
11/03/57 BBB Negative 
19/02/57 BBB Stable 
01/10/55 BBB Negative 
21/10/54 BBB Stable 
22/10/53 BBB Negative 
11/04/50 BBB Stable 
25/05/49 BBB Positive 
12/07/47 BBB Stable 
29/08/44 BBB - 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์

chanaporn@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 

sauwarot@trisrating.com 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความแขง็แกร่งของสถานะทางการตลาดเอาไว้
ไดแ้ละจะมผีลการด าเนินงานทีด่ใีนกลุ่มธุรกจิหลกัซึง่ไดแ้ก่ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีแ่ละธุรกจิอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูง รวมทัง้ยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะไดร้บั
การสนบัสนุนอย่างต่อเนื่องจากผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัทัง้ 2 รายคอืเครอืเจรญิโภคภณัฑ์และ China Mobile ซึ่งจะเป็นปัจจยัสนับสนุนคุณภาพเครดติของ
บรษิทั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากฐานะการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนัซึ่งมภีาระหนี้สูง 
อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีด่ขี ึน้อย่างมนีัยส าคญัซึ่งจะส่งผลใหบ้รษิทัมกีระแสเงนิ
สดเพิม่ขึน้และลดความเสีย่งจากภาระทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัสูง ทัง้นี้ อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลง
จนส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ในระดบัเกนิกว่า 7 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

ความไมแ่น่นอนเกีย่วกบัขอ้พพิาทดา้นกฎหมายต่าง ๆ ทีม่มีาแต่ในอดตี เช่น ประเดน็เรือ่งส่วนแบ่งรายได ้หรอืการประเมนิภาษีสรรพสามติ น่าจะยงัต้อง
ใชเ้วลากว่าทีจ่ะมผีลสิ้นสุด โดยทีอ่นัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบหากผลสรุปของคดคีวามมผีลกระทบต่อสถานะทางการเงนิ ของ
บรษิทั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558  
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (TRUE) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
TRUE205A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 3,121.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE207A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 5,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE208A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน1,835 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE20OA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 2,175 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,337.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564  BBB+ 
TRUE215A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,224.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564  BBB+ 
TRUE217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,625 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564  BBB+ 
TRUE221A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 12,246 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565  BBB+ 
TRUE221B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565  BBB+ 
TRUE225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565  BBB+ 
TRUE227A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 945 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565  BBB+ 
TRUE228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,799.10 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565  BBB+ 
TRUE228B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 830 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
TRUE248A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 11,841.60 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
TRUE24OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,325 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
TRUE22NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 8,330 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 2 ปี BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            
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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 


