
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท  
ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” 
ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่
เกิน 1.8 หมื่นล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A+” ด้วย โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้
จากการออกหุ้นกู้ดังกล่าวไปใช้ชำระหน้ีเงินกู้และ/หรือเป็นเงินทุนหมุนเวียน 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะผู้นำทางการตลาดของบริษัทในธุรกิจให้บริการสื่อสารโทรคมนาคม
และบริการดิจิทัลในประเทศไทย ตลอดจนความแข็งแกร่งของโครงข่ายในการให้บริการโทรศัพท์ 
เคลื่อนท่ีท่ีครอบคลุมท่ัวประเทศ จำนวนคลื่นความถี่ในการให้บริการท่ีหลากหลาย และการมี 
แบรนด์ท่ีได้รับการยอมรับเป็นอย่างดี นอกจากน้ี การพิจารณาอันดับเครดิตยังคำนึงถึงการผสาน
พลังทางธุรกิจท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นหลังจากการควบรวมกิจการรวมถึงประสิทธิภาพในการดำเนินงาน
ของบริษัทท่ีน่าจะปรับตัวดีขึ้นในอนาคตอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็ถูกลดทอนจาก
โครงสร้างเงินทุนท่ีมีภาระหน้ีสูงของบริษัทเป็นหลัก นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังอยู่ภายใต้ความ
คาดหวังของ ทริสเรทติ้งว่าการแข่งขันในอุตสาหกรรมโทรคมนาคมท่ีจะสมเหตุสมผลมากขึ้นและ
ความเสี่ยงในการรวมกิจการจะน้อยลงอีกด้วย 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

มีสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่งในธุรกิจโทรคมนาคมในประเทศไทย 

บริษัทยังคงความเป็นผู้นำในตลาดโทรคมนาคมและบริการดิจิทัลในประเทศไทยจากการมีช่องทาง
ธุรกิจท่ีหลากหลาย อน่ึง บริษัทเกิดขึ้นจากการควบรวมกิจการและสินทรัพย์ของผู้ให้บริการสื่อสาร
โทรคมนาคมรายใหญ่เดิม 2 รายซ่ึงมีผลเมื่อวันท่ี 1 มีนาคม 2566 ท้ังน้ี บริษัทมีรายได้จากการ
ดำเนินงานรวมท้ังสิ้น 1.7 แสนล้านบาทในช่วง 10 เดือนแรกนับตั้งแต่เริ่มก่อตั้ง (มีนาคม-ธันวาคม 
2566) ซ่ึงมาจากบริการท่ีหลากหลาย กล่าวคือ ธุรกิจบริการสื่อสารโทรคมนาคมแบบไร้สายเป็น
ธุรกิจสำคัญท่ีสร้างรายได้คิดเป็นสัดส่วน 80% ของรายได้รวมของบริษัท ในขณะท่ีธุรกิจอินเทอร์เน็ต
ความเร็วสูงมีสัดส่วนประมาณ 15% และรายได้ส่วนท่ีเหลือมาจากธุรกิจโทรทัศน์ระบบบอกรับ
สมาชิก (Pay-TV) และธุรกิจโทรทัศน์ดิจิทัล รวมท้ังการเผยแพร่เนื้อหาความบันเทิง ตลอดจนธุรกิจ
ให้บริการด้านดิจิทัลต่าง ๆ 

บริษัทดำเนินการบริหารโครงข่ายโทรศัพท์เคลื่อนท่ีภายใต้ใบอนุญาตท่ีครอบคลุมท่ัวประเทศ พร้อม
ท้ังมีคลื่นความถี่ท่ีหลากหลาย การควบรวมกิจการได้เสริมสร้างความแข็งแกร่งให้แก่สถานะทาง
ธุรกิจและสถานะในการแข่งขันของบริษัทโดยได้ประโยชน์จากฐานลูกค้าขนาดใหญ่ ท่ีรวมกัน 
ตลอดจนธุรกิจและการดำเนินงานเชิงพาณิชย์ท่ีมีขนาดใหญ่ และการผสานพลังทางธุรกิจภายในกลุ่ม 
นอกจากน้ี แบรนด์ “TRUE” ซ่ึงเป็นแบรนด์หลักภายใต้กลุ่มบริษัทก็ได้รับการยอมรับในด้านการ
ให้บริการสื่อสารโทรคมนาคมในกลุ่มผู้ใช้บริการท้ังชาวไทยและชาวต่างชาติอีกด้วย 

บริษัทได้ประโยชน์จากผู้ถือหุ้นรายใหญ่ท่ีแข็งแกร่ง คือ กลุ่มเจริญโภคภัณฑ์ และ Telenor ASA 
(Telenor) ท้ังน้ี ความเชี่ยวชาญของ Telenor ในอุตสาหกรรมโทรคมนาคมและบริการสื่อสารแบบ
ไร้สายเมื่อผนวกกับเครือข่ายธุรกิจท่ีกว้างขวางของกลุ่มบริษัทเจริญโภคภัณฑ์แล้วถือเป็นปัจจัยท่ี
แข็งแกร่งต่อการดำเนินงานของบริษัท นอกจากน้ี การสนับสนุนทางเทคโนโลยีจาก China Mobile 
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International Holdings Ltd. (China Mobile) ซ่ึงเป็นพันธมิตรเชิงกลยุทธ์ของบริษัทก็ช่วยเพิ่มขีดความสามารถของบริษัทในด้านเทคโนโลยีขั้นสูง
และเครือข่ายโครงสร้างพื้นฐานอีกด้วย 

เป็นผู้นำตลาดในอุตสาหกรรมการให้บริการโทรศัพท์เคลื่อนที่ 

บริษัทเป็นผู้นำในตลาดบริการโทรคมนาคมสื่อสารแบบไร้สายของประเทศไทยท้ังในแง่ของจำนวนลูกค้าและรายได้จากการบริการ ท้ังน้ี ตลาดมีผู้
ให้บริการโทรศัพท์เคลื่อนท่ีรายใหญ่เพียง 2 ราย คือบริษัทและ บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จำกัด (มหาชน) (AIS) บริษัทเป็นผู้ให้บริการราย
ใหญ่ท่ีสุดโดยมีฐานลูกค้ารวมอยู่ท่ีจำนวน 51.9 ล้านราย ณ เดือนธันวาคม 2566 หรือคิดเป็นส่วนแบ่งตลาดท่ีระดับ 53.8%1 ในขณะท่ี AIS มีส่วนแบ่ง
ตลาดอยู่ท่ี 46.2%   

ส่วนในแง่ของรายได้จากการให้บริการโทรศัพท์เคลื่อนท่ีซ่ึงไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่าย (Interconnection Charge -- IC) น้ัน ส่วนแบ่งตลาดของบริษัท
คิดเป็นสัดส่วน 51.6% โดยเทียบกับของ AIS ซ่ึงอยู่ท่ี 48.4%  

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงรักษาตำแหน่งผู้นำตลาดในด้านบริการสื่อสารแบบไร้สายเอาไว้ได้ในอนาคต โดยจุดแข็งของบริษัทอยู่ท่ีการมีโครงข่ายท่ี
ครอบคลุมและคลื่นความถี่จำนวนมากที่บริษัทถือครองตลอดจนความเข้มแข็งของแบรนด์  ท้ังนี้ เมื่อพิจารณาจากการแข่งขันท่ีน่าจะสมเหตุสมผลมาก
ขึ้นรวมถึงการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าบริษัทจะยังคงมีการเติบโตท่ียั่งยืนในตลาดต่อไปได ้

คาดว่า ARPU จะมีแนวโน้มในเชิงบวกจากการแข่งขันในตลาดที่สมเหตุสมผลมากขึ้น 

รายได้เฉลี่ยต่อผู้ใช้บริการ (Average Revenue per User -- ARPU) ของอุตสาหกรรมให้บริการโทรศัพท์เคลื่อนท่ีในปีท่ีแล้วปรับเพิ่มสูงขึ้นท้ังในกลุ่ม
ลูกค้าในระบบเติมเงิน (Prepaid) และระบบรายเดือน (Postpaid) ท้ังน้ี ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2566 ARPU โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกลุ่มลูกค้าใน
ระบบเติมเงินเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสำคัญท่ีระดับ 5%-6% จากไตรมาสก่อนหน้าโดยได้แรงหนุนจากการแข่งขันในตลาดท่ีเป็นไปอย่างสมเหตุสมผลมากขึ้น 
นอกจากน้ี การเพิ่มขึ้นของ ARPU ยังเป็นผลมาจากการเพิ่มขึ้นของจำนวนนักท่องเท่ียวชาวต่างชาติและจำนวนแรงงานข้ามชาติท่ีเข้ามาทำงานใน
ประเทศไทยอีกด้วย 

ทริสเรทต้ิงคาดว่าแรงกดดันจากการแข่งขันด้านราคาจะค่อย ๆ ลดลงตลอดปี 2567 นอกจากน้ี ยังคาดว่าการขยายโครงข่ายการสื่อสารเทคโนโลยียุคท่ี 
5 หรือ 5G อย่างต่อเน่ืองจะเป็นปัจจัยขับเคลื่อนด้านรายได้ท่ีสำคัญในอุตสาหกรรมในระยะต่อไปด้วยเช่นกัน ท้ังนี้ เนื่องจากผู้ใช้บริการเทคโนโลยี 5G 
มีความต้องการใช้บริการด้านข้อมูลท่ีเพิ่มสูงขึ้น ARPU จึงมีแนวโน้มท่ีจะปรับเพิ่มขึ้น ปัจจุบันบริการโครงข่ายเทคโนโลยี 5G ของบริษัทครอบคลุม
ประมาณ 99% ของพื้นท่ีในเขตกรุงเทพฯ และ 90% ของพื้นท่ีท่ัวประเทศ ท้ังน้ี บริษัทตั้งเป้าหมายท่ีจะให้บริการ 5G ให้ครอบคลุมท่ัวประเทศ
ประมาณ 97% ภายในปี 2568 นอกจากนี้ การเปิดตัวบริการดิจิทัลโซลูชันส์ (Digital Solutions) รวมถึงการเข้าถึงอุปกรณ์สื่อสารท่ีรองรับเทคโนโลยี 
5G ซ่ึงมรีาคาไม่แพงได้ง่ายขึ้น ตลอดจนกลยุทธ์ส่งเสริมการขายเชิงรุกทั้งการสร้างยอดขายจากผลิตภัณฑ์หรือบริการระหว่างหมวดหมู่ (Cross-selling) 
และการเพิ่มยอดขายเพิ่มเติม (Upselling) ก็คาดว่าจะส่งผลในเชิงบวกต่อรายได้โดยรวมและ ARPU ของบริษัทอีกด้วย 

การแข่งขันในตลาดอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงผ่อนคลายลง 

ตลาดอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงในประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงครั้งใหญ่ ในปี 2566 หลังจากการควบรวมกิจการระหว่าง AIS และ บริษัท  
ทริปเปิลที บรอดแบนด์ จำกัด (มหาชน) (3BB) ซ่ึงทำให้สถานภาพของบริษัทท้ังสองมีความแข็งแกร่งยิ่งขึ้นจนกลายมาเป็นผู้นำตลาดด้วยจำนวนลูกค้า
รวมท้ังสิ้น 4.8 ล้านราย การควบรวมกิจการดังกล่าวทำให้ตลาดเหลือผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงรายใหญ่เพียง 3 รายจากเดิม 4 ราย ซ่ึงน่าจะ
ทำให้การแข่งขันเป็นไปอย่างมีเหตุผลมากขึ้น 

ในส่วนของบริษัทน้ันถือว่าเป็นผู้ให้บริการายใหญ่ในธุรกิจอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงโดยมีผู้ใช้บริการประมาณ 3.8 ล้านราย ณ เดือนธันวาคม 2566 
แม้ว่าจำนวนลูกค้าของบริษัทจะลดลงเล็กน้อยเมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า แต่บริษัทก็มี ARPU เพิ่มขึ้นเน่ืองจากบริษัทใช้กลยุทธ์ท่ีเน้นคุณภาพของลูกค้า
และการให้ส่วนลดน้อยลง ท้ังน้ี เป้าหมายกลยุทธ์ของบริษัท ได้แก่ การขยายฐานลูกค้าเพื่อรองรับอุปสงค์ท่ีเพิ่มขึ้นในด้านบริการเชื่อมต่อข้อมูลด้วย
ความเร็วสูงและการยกระดับวิถีชีวิตท่ีสะดวกสบาย (Smart Living)  ท้ังนี้ อัตราการเข้าถึงบริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงของครัวเรือนในประเทศไทย
ท่ียังคงไม่สูงโดยอยู่ท่ีประมาณ 50% น้ันยังมีโอกาสท่ีตลาดจะเติบโตเพิ่มขึ้นได้อีก ดังนั้น บริษัทจึงมีเป้าหมายท่ีจะสร้างความแข็งแกร่งให้แก่ความภักดี

 
1 ส่วนแบ่งตลาดโดยรวมไม่ได้รวมจำนวนลกูค้าของ บริษัท โทรคมนาคมแห่งชาติ จำกดั (มหาชน) (NT) 
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ของลูกค้าท่ีมีต่อบริการของบริษัทในระยะยาวด้วยการให้บริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงควบคู่ไปกับบริการ Smart Living เช่น การให้บริการเชื่อมต่อ
ระบบโทรทัศน์วงจรปิด (CCTV) ร่วมไปด้วย เป็นต้น 

ในส่วนของบริการโทรทัศน์ระบบบอกรับสมาชิกน้ันมีการฟื้นตัวของรายได้จากกิจกรรมการแสดงสดและความบันเทิงซ่ึงได้รับแรงหนุนจากการจัด
คอนเสิร์ตและกิจกรรมต่าง ๆ ท่ีเพิ่มมากขึ้น ในขณะท่ีการสมัครสมาชิกและรายได้จากสมาชิกน้ันลดลงท่ามกลางพฤติกรรมของผู้บริโภคท่ีเปลี่ยนแปลง
ไปอย่างรวดเร็ว ดังน้ัน บริษัทจึงมุ่งปรับเปลี่ยนรูปแบบการให้บริการเป็นรูปแบบสตรีมม่ิง (Streaming) เพื่อให้ผู้ชมสามารถเข้าถึงบริการและเนื้อหาได้
จากทุก ๆ ท่ีได้อย่างสะดวก ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าธุรกิจโทรทัศน์ระบบบอกรับสมาชิกจะยังคงเป็นบริการหลักที่รวมอยู่ในบริการอื่นๆ ของบริษัทต่อไป
ในระยะปานกลาง 

การผสานพลังทางธุรกิจช่วยเพิ่มความสามารถในการทำกำไร 

บริษัทเริ่มได้รับประโยชน์ในการเพิ่มประสิทธิภาพการดำเนินงานจากผลของการควบรวมกิจการของผู้ประกอบการรายใหญ่ 2 รายซ่ึงเป็นอดีตคู่แข่ง 
ท้ังนี้ ในเชิงกลยุทธ์แล้ว การควบรวมกิจการดังกล่าวได้ทำให้บริษัทมีฐานลูกค้าท่ีกว้างขวางขึ้นเป็นอย่างมากและได้ประโยชน์จากการประหยัดต่อขนาด 
บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ในช่วง 10 เดือนหลังจากการก่อตั้งในปี 2566 ท้ังสิ้นจำนวน 7.85 
หมื่นล้านบาท อย่างไรก็ตาม การมีค่าใช้จ่ายพิเศษท่ีเกิดขึ้นเพียงครั้งเดียวในปี 2566 จากการด้อยค่าของสินทรัพย์ ตลอดจนการพัฒนาองค์กร และ
รายการท่ีไม่ใช่เงินสดอื่น ๆ ส่งผลใหบ้ริษัทมีผลขาดทุนสุทธจิำนวน 1.46 หมื่นล้านบาท 

ในช่วง 3 ปีข้างหน้าทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นท้ังในส่วนของรายได้และกำไร ท้ังน้ี ความคาดหมายดังกล่าว ได้แก่ 
การขยายฐานลูกค้าของบริษัทท่ีได้รับแรงหนุนจากการสร้างยอดขายจากผลิตภัณฑ์หรือบริการระหว่างหมวดหมู่ (Cross-selling) และการเพิ่มยอดขาย
เพิ่มเติม (Upselling) การนำเสนอชุดบริการเหมารวมแบบคอนเวอร์เจนซ์  (Convergence Package) ของบริษัท และการแข่งขันในตลาดท่ี
สมเหตุสมผลมากขึ้น ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทจะอยู่ในช่วงระหว่าง 2.03-2.05 แสนล้านบาทต่อปี 

นอกจากนี้ บริษัทยังอยู่ในระหว่างการเพิ่มประสิทธิภาพโครงข่ายโดยการลดจำนวนเสาสัญญาณท่ีซ้ำซ้อนกันและบริหารจัดการความถี่เพื่อประสิทธิภาพ
สูงสุด อีกท้ังยังได้ปรับปรุงช่องทางการตลาดและการขายซ่ึงรวมการให้สิทธิประโยชน์ต่าง ๆ และการเพิ่มคุณภาพบริการให้แก่ลูกค้าด้วยการให้บริการ
ดิจิทัลโซลูชั่นส์อีกด้วย ส่วนการผสานพลังด้านต้นทุนอื่น ๆ ท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นยังได้แก่ การบริหารจัดการทรัพยากรบุคคลให้ดีขึ้น ตลอดจนการรวม
ศูนย์ระบบการจัดซ้ือซ่ึงจะทำให้มีอำนาจในการต่อรองท่ีสูงขึ้น ส่งผลใหเ้งินลงทุนสำหรับการรวมโครงข่ายสัญญาณและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานน่าจะ
ค่อย ๆ ลดลง ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าการผสานพลังทางธุรกิจท่ีมีอย่างต่อเน่ืองจะส่งผลให้บริษัทได้ประโยชน์อย่างยั่งยืน ในการน้ี ประมาณการกรณี
พื้นฐานของทริสเรทติ้งสำหรับปี 2567-2569 คาดว่า EBITDA ของบริษัทจะอยู่ในช่วง 9.0-9.7 หมื่นล้านบาทต่อปีและบริษัทจะมีอัตราส่วน EBITDA 
ต่อรายได้รวม (EBITDA Margin) อยู่ท่ีระดับ 45%-47% โดยท่ีกระแสเงินสดจะปรับตัวดีขึ้นโดยเงินทุนจากการดําเนินงานน้ันคาดว่าจะอยู่ในช่วง 6.7-
7.3 หมื่นล้านบาทต่อป ี

มีโครงสร้างทางการเงินที่มีภาระหนี้สินอยู่ในระดับสูง   

บริษัทยังคงมีภาระหน้ีสินอยู่ในระดับสูงโดยมีหน้ีสินท่ีปรับปรุงแล้วอยู่ท่ีจำนวน 5.22 แสนล้านบาท ณ สิ้นป ี2566 ท้ังน้ี เมื่อพิจารณาจากงบแสดงฐานะ
ทางการเงินประมาณการ (Pro Forma Financial Statements) สำหรับท้ังปี 2566 แล้ว บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่ท่ี
ประมาณ 6.0 เท่า ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ี 12.2% 

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหน้ีสินของบริษัทน่าจะยังคงอยู่ในระดับสูงแต่จะค่อย ๆ ลดลงในช่วง 3 ปีข้างหน้าเมื่อพิจารณาจากเงินลงทุนท่ีจำเป็นสำหรับ
การรวมโครงข่ายรวมถึงภาระในการชำระค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่และความสามารถในการทำกำไรที่เพิ่มขึ้น ในการน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินลงทุนของ
บริษัทจะค่อย ๆ ลดลงเมื่อเทียบกับในช่วงก่อนควบรวมกิจการ โดยจะเหลือประมาณ 3.0-3.5 หมื่นล้านบาทต่อปี นอกจากน้ี บริษัทจะมีภาระในการ
จ่ายชำระค่าใบอนุญาตอีกปีละประมาณ 1.0-1.8 หมื่นล้านบาทในช่วงเวลาเดียวกันอีกด้วย 

ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่ากระแสเงินสดของบริษัทเมื่อเทียบกับภาระหน้ีสินแล้วจะปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเน่ืองโดยได้รับแรงหนุนจาก EBITDA ท่ีเพิ่มขึ้นอัน
เป็นผลมาจากการประหยัดต้นทุนท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้น โดยทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทจะอยู่ในช่วง 4.5-6.0 
เท่าในระยะ 3 ปีข้างหน้า ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินน่าจะอยู่ในช่วง 13%-16% ในช่วงเวลาเดียวกัน อย่างไรก็
ตาม ทริสเรทติ้งก็คาดว่าอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับสูงท่ี 83%-85% ในช่วงระหว่างปี 2567-2569 
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โครงสร้างหนี้ 

ณ เดือนธันวาคม 2566 หน้ีสินรวมของบริษัทซึ่งไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่าและภาระหน้ีสินจากค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่อยู่ท่ีจำนวน 3.65 แสนล้าน
บาท บริษัทยังคงพึ่งพาแหล่งท่ีมาของเงินทุนจากหุ้นกู้เป็นหลักซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 83% ของหน้ีสินรวมของบริษัท ณ สิ้นปี 2566 เน่ืองจาก
บริษัทมีหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนในสัดส่วนประมาณ 33% ของหน้ีสินรวมซ่ึงน้อยกว่าระดับ 50% ตามเกณฑ์ของทริสเรทติ้ง ดังน้ัน  
ทริสเรทติ้งจึงจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันให้อยู่ในระดับเดียวกับอันดับเครดิตองค์กรของบริษัท 

มีสภาพคล่องในระดับท่ีบริหารจัดการได้ 

ทริสเรทต้ิงประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องในระดับท่ีบริหารจัดการได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ท้ังนี้ ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีแหล่งเงินทุน
จากเงินสดในมือและรายการเทียบเท่าเงินสดท่ีจำนวนประมาณ 3.36 หมื่นล้านบาทในขณะเดียวกันยังมีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดในอีก 12 เดือน
ข้างหน้าจำนวน 9.83 หมื่นล้านบาทซ่ึงส่วนใหญ่เป็นหุ้นกู้ ท่ีจะครบกำหนดชำระ เมื่อพิจารณาจากเงินลงทุนท่ีคาดว่าบริษัทจะใช้และเงินทุนจากการ
ดำเนินงานท่ีบริษัทจะได้รับน้ัน ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะกู้ยืมใหม่เพื่อนำมาชำระคืนหน้ีเงินกู้เดิมเป็นส่วนใหญ่ (รีไฟแนนซ์) ท้ังน้ี เมื่อพิจารณาจาก
สถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งขึ้นและผลการดำเนินงานท่ีคาดว่าจะดีขึ้นแล้ว ทริสเรทติ้งจึงมองว่าบริษัทจะสามารถบริหารจัดการความเสี่ยงในการ 
รีไฟแนนซ์ได ้

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

สมมติฐานหลักท่ีทริสเรทติ้งใช้ในการทำประมาณการกรณีพื้นฐานสำหรับผลการดำเนินงานของบริษัทในช่วงระหว่างปี 2567-2569 มีดังนี ้

• รายได้จากการให้บริการโทรศัพท์เคลื่อนท่ีและบริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงจะเติบโตเล็กน้อย 

• รายได้จากธุรกิจโทรทัศน์ระบบบอกรับสมาชิกจะค่อนข้างคงท่ี   

• EBITDA Margin จะอยู่ท่ีระดับ 45%-47%  

• เงินลงทุนจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 3.0-3.5 หมื่นล้านบาทต่อปีเพ่ือใชใ้นการรวมโครงข่าย 

• ภาระในการชำระค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่ตามกำหนดมียอดรวมท้ังสิ้น 4.26 หมื่นล้าน 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาตำแหน่งผู้นำในตลาดโทรคมนาคมและ
บริการดิจิทัลในประเทศเอาไว้ได้ นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่าสถานะทางการเงินของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเน่ืองในช่วงเวลา 3 ปีข้างหน้า
โดยที่ EBITDA และหน้ีสินทางการเงินจะอยู่ในระดับท่ีสอดคล้องกับท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว ้

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

โอกาสในการปรับเพิ่มอันดับเครดิตมีค่อนข้างจำกัดในระยะใกล้ อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นได้หากบริษัทแสดงให้เห็นถึง
การบูรณาการทางธุรกิจท่ีประสบความสำเร็จซ่ึงจะส่งผลทำให้มีระดับ EBITDA สูงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ อีกท้ังบริษัทจะสามารถลดภาระหน้ีสินลงได้อย่าง
มีสาระสำคัญ หรือมีตำแหน่งทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการ
ดำเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญจนส่งผลทำให้อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินของ
บริษัทอยู่ในระดับต่ำกว่า 10% อย่างต่อเนื่อง 

บริษัทยังมีคดีความอีกหลายคดีท่ีจะต้องใช้เวลาในการพิจารณาตัดสิน ท้ังน้ี อันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับแรงกดดันในทางลบหากผลสรุปของคดี
ความเหล่าน้ีมีแนวโน้มท่ีจะส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีสาระสำคัญต่อสถานะทางการเงินของบริษัท 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ------------ ณ วันที่ 31 ธันวาคม ----------- 
 

 
    2566 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

    202,856 
กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษี      17,650 
กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจำหน่าย      87,771 
เงินทุนจากการดำเนินงาน      63,710 
ดอกเบี้ยจ่ายท่ีปรับปรุงแล้ว      23,300 
เงินลงทุน 

 
    44,325 

สินทรัพย์รวม 
 

    744,722 
หน้ีสินทางการเงินท่ีปรับปรุงแล้ว 

 
    522,132 

ส่วนของผู้ถือหุ้นท่ีปรับปรุงแล้ว 
 

    86,140 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา  
และค่าตัดจำหน่าย (%) 

 
    43.3 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

    2.7 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา  
และค่าตัดจำหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
    3.8 

อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย  
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (เท่า) 

     5.9 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงิน (%) 
 

    12.2 
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
    85.8 

*  งบการเงนิรวมประมาณการ (Pro forma consolidated financial statements) 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564  
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (TRUE) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
TRUE245A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,415.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE248A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 11,841.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE248B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 605.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,325 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE24OB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,212.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE24NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,268.70 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE24NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,240.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE24NC: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  A+ 
TRUE251A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,994.20 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE251B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,971.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE251C: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,411 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE252A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,207.20 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE253A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,575.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE254A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,790.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,327.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 650 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE25OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,247.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE25NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,486.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE25NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,998.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
TRUE261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,130.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE261B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,912.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,864.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,412.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,234 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE266A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,658 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,779.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE267B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,844.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,689.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,854.70 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,805.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE26NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,142.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
TRUE272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,636.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE272B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,421.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE273A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,656.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,511.20 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE278A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,958.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE27OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,116.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,062.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE27DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,855.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
TRUE287A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,060.20 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
TRUE288A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,459.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
TRUE28OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,184.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
TRUE28NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,736.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
TRUE294A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,809.60 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
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TRUE309A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,741 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
TRUE30NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 450.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
TRUE329A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 888 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
TRUE337A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,833.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 A+ 
TRUE33NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 948.40 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 A+ 
TRUE341A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,544.10 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2577 A+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 18,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี    A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2567  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

  


