
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” และ
คงอนัดบัเครดติหุ้นกู้มกีารค ้าประกนับางส่วนของบรษิทัทีร่ะดบั "A-" โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถึง
ความสามารถในการแขง่ขนัทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัในฐานะผูน้ าในธุรกจิใหบ้รกิารโทรคมนาคมทีค่รบ
วงจร ด้วยสถานะทางการตลาดที่ม ัน่คงและมโีครงข่ายที่ครอบคลุมในธุรกจิธุรกจิอินเทอร์เน็ต
ความเร็วสูง (Broadband Internet) และธุรกิจโทรศพัท์เคลื่อนที่ อันดบัเครดิตยงัสะท้อนความ
คาดหวงัว่ากลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ของบรษิัทจะยงัคงให้การสนับสนุนแก่บรษิทัอย่างต่อเนื่อง ต่อไปด้วย 
อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติยงัมปีจัจยักดดนัอนัเนื่องมาจากการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจิหลกัและ
ความเสีย่งทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัสงูดว้ยเช่นกนั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะทางการตลาดของธรุกิจ โทรศพัท์เคล่ือนท่ีปรบัตวัดีขึน้  

ความพยายามของบรษิทัทัง้ในเรือ่งของการลงทุนจ านวนมากในดา้นคลืน่ความถีแ่ละความครอบคลุม
ของโครงข่าย ตลอดจนการส่งเสรมิการตลาดทีต่่อเนื่องเพื่อเพิม่ความเขม้แขง็ในการแข่งขนัและผล
การด าเนินงานของธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีเ่ริม่ปรากฏผลส าเรจ็ การถอืครองคลื่นความถี่ที่มากและ
ครอบคลุมกว่าคู่แข่งท าให้บรกิารทรูโมบาย (True Mobile) ของบรษิทัสามารถดงึผูใ้ช้บรกิารมาจาก
คู่แข่งไดอ้ย่างต่อเนื่อง และท าใหบ้รษิทักา้วขึน้มาอยู่ในล าดบัที ่2 ของผูใ้หบ้รกิารโทรศพัท์เคลื่อนที่
ของไทยในปี 2560 ในด้านของรายได้ โดยในไตรมาสแรกของปี 2561 ทรูโมบายมสี่วนแบ่งทาง
การตลาดของจ านวนผูใ้ชบ้รกิารคดิเป็นสดัส่วน 30.9% ของอุตสาหกรรมและมสี่วนแบ่งทางการตลาด
ในดา้นรายไดใ้นสดัส่วน 27.6%  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารของทรโูมบายซึง่ไมร่วมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายโทรคมนาคม (Interconnection 
Charge -- IC) เตบิโตในระดบัสูงอย่างต่อเนื่องในอตัราทีด่กีว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรม กล่าวคอื 
ในช่วงปี 2556-2560 รายไดค้่าบรกิารของบรษิทัซึ่งไม่รวมค่า IC เตบิโตเฉลีย่ 17% ต่อปีเมือ่เทยีบ
กบัค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมทีอ่ตัรา 4.3% ต่อปี ซึง่การเตบิโตอย่างมากดงักล่าวมปีจัจยัสนับสนุนมา
จากความต้องการในการใช้งานด้านข้อมูลที่เติบโตสูง นอกจากนี้  ฐานผู้ใช้บรกิารที่ใหญ่ขึ้นท าให้
บรษิัทได้ประโยชน์มากขึ้นจากทรพัยากรที่ลงทุนไปด้วยทุนจ านวนมากทัง้ในดา้นคลื่นความถี่และ
โครงขา่ย 

ทรสิเรทติ้งมองว่าทรโูมบายจะยงัคงเตบิโตต่อไปในอนาคตแต่ดว้ยอตัราการเตบิโตที่ชะลอตวัลงกว่า
ช่วงที่ผ่านมา ซึ่งการเติบโตจะเกิดจากความต้องการการใช้งานด้านข้อมูลเป็นส าคัญ ทัง้นี้  
ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการใหบ้รกิาร โทรศพัท์เคลื่อนที่ของบรษิัทจะเติบโตโดยเฉลีย่ทีร่ะดบั 
8%-9% ต่อปีในช่วงปี 2561-2563 

รายได้ต่อผูใ้ช้บริการยงัคงต้องเพ่ิมขึน้ต่อไป 

ในอกีดา้นหนึ่ง บรษิทัยงัต้องเพิม่ค่าบรกิารต่อผูใ้ชง้าน (Average Revenue Per User -- ARPU) ให้
มากขึน้ ทัง้นี้ ค่าบรกิารต่อผูใ้ชง้านโดยเฉลีย่ของบรษิทัทัง้ในระบบโทรศพัทแ์บบเตมิเงนิและรายเดอืน
ยงัต ่ากว่าคู่แข่ง ในช่วงหลายปีทีผ่่านมาบรษิทัไดส้่วนแบ่งผูใ้ชบ้รกิารระบบเตมิเงนิมาจากคู่แข่งเป็น
จ านวนมาก ซึ่งบรษิทัมคีวามพยายามยา้ยลูกคา้ในกลุ่มนี้ไปเป็นระบบรายเดอืนเพื่อเพิม่รายได้และ
ผลก าไรโดยรวม 

ในมุมมองของทริสเรทติ้งเห็นว่าการเพิม่ ARPU จะส่งผลให้ฐานะการเงนิของบรษิัทแขง็แกร่งขึ้น 
เนื่องจากบรษิทัไดใ้ช้เงนิทุนจ านวนมากไปในการเพิม่คลื่นความถี่และขยายโครงข่ายทีเ่ป็นต้นทุน
คงทีซ่ึง่ควรไดร้บัการชดเชยดว้ยรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้  

  

บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 84/2561 
 26 มิถนุายน 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

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 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
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บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

แมว้่าบรษิทัสามารถลดค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานลงไดจ้ากมาตรการต่าง ๆ แต่ก าไรของบรษิทักย็งัต ่ากว่าคู่แข่ง บรษิทัมคีวามพยายามทีจ่ะเพิม่จ านวน
ผูใ้ชง้านอย่างต่อเนื่องในขณะทีก่ารเพิม่ขดีความสามารถในการท าก าไรยงัคงเป็นความทา้ทายของบรษิทั 

การแข่งขนัยงัคงเป็นประเดน็กดดนัผลการด าเนินงาน  

ความพยายามของบรษิทัทีจ่ะท าใหผ้ลการด าเนินงานดขีึน้ไดร้บัแรงกดดนัจากสภาวะการแขง่ขนั อย่างไรกด็ ีการแขง่ขนัดา้นราคามแีนวโน้มลดลง จากการ
ทีผู่ป้ระกอบการทุกรายหนัไปมุง่เน้นทีก่ารเพิม่ประสทิธภิาพในการท าก าไรโดยมใีหค้วามส าคญักบัการควบคุมต้นทุนใหม้ากขึน้ เพื่อเป็นการตอบสนองต่อ
ความตอ้งการดา้นขอ้มลูทีเ่ตบิโตอย่างรวดเรว็ ผูป้ระกอบการกย็ิง่มุ่งเน้นไปที่การพฒันาคุณภาพของการใหบ้รกิารและการยา้ยลูกคา้ทีอ่ยู่ในระบบเตมิเงนิ
ไปเป็นระบบรายเดอืน 

ส านกังานคณะกรรมการกจิการกระจายเสยีง กจิการโทรทศัน์ และกจิการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ประกาศว่าจะจดัใหม้กีารประมลูคลืน่ความถี ่1800 
เมกะเฮริตซ์ และ 900 เมกะเฮริตซ์ในเดอืนสงิหาคม 2561 อย่างไรกต็าม ยงัมคีวามไม่แน่นอนในการปฏบิตัติามแผน และหากมกีารจดัประมลูคลื่นความถี่
และมผีูป้ระมลูไดค้ลืน่ อาจกระตุน้ใหก้ารแขง่ขนัจะทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้และจะส่งผลกดดนัต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัในทีสุ่ด  

นอกจากนี้ ในระยะปานกลางผูป้ระกอบการกจิการโทรคมนาคมยงัจะต้องเผชญิกบัความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของเทคโนโลย ีโดยอุตสาหกรรมก าลงั
เปลีย่นแปลงไปสู่เทคโนโลย ี5G (Fifth Generation) ซึง่จะท าใหผู้ป้ระกอบการจะตอ้งมกีารลงทุนใหญ่อกีครัง้ดว้ย 

คงความสามารถในการแข่งขนัในธรุกิจอินเทอรเ์น็ตความเรว็  

ทรอูอนไลน์ (TrueOnline) ยงัคงความสามารถในการแขง่ขนัในธุรกจิใหบ้รกิารอนิเทอรเ์น็ตความเรว็สงูไดเ้ป็นอย่างดจีากการทีบ่รษิทัมโีครงขา่ยส่งสญัญาณ 
Fiber to the Home (FTTH) ทีค่รอบคลุมกว่า 13 ลา้นครวัเรอืน (จากทัง้หมด 22 ลา้นครวัเรอืนทัว่ประเทศ) โดย ณ เดอืนมนีาคม 2561 บรษิทัมลีูกคา้ที่
เป็นสมาชกิอนิเทอรเ์น็ตรวมประมาณ 3.3 ลา้นราย 

ทรอูอนไลน์มรีายไดท้ีไ่มร่วมการขายสนิทรพัย์ให้แก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิทิลั (Digital Telecommunications Infrastructure Fund  
-- DIF) จ านวน 2.33 หมืน่ลา้นบาทในปี 2560 และ 5.7 พนัลา้นบาทในไตรมาสแรกของปี 2561 ซึ่งลดลง 3% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า การลดลง
ของรายได้ในไตรมาสแรกของปี 2561 มสีาเหตุหลกัมาจากการสิ้นสุดสมัปทานโทรศพัท์พื้นฐานในเดือนตุลาคม 2560 ในขณะที่รายได้จากบรกิาร
อนิเทอรเ์น็ตความเรว็สงูยงัเตบิโตในอตัราเลข 2 หลกั 

แมก้ารแข่งขนัในเมอืงใหญ่จะทวคีวามรุนแรงโดยเฉพาะจาก บรษิัท แอดวานซ์ อนิโฟร์ เซอร์วสิ จ ากดั (มหาชน) (AIS) แต่ทรสิเรทติ้งกเ็ชื่อว่าธุรกจิ 
อนิเทอรเ์น็ตความเรว็สูงของบรษิทัจะยงัคงเตบิโตจากการมขีอ้ไดเ้ปรยีบจากโครงข่าย FTTH ทีบ่รษิทัไดล้งทุนไปก่อนหน้าคู่แข่ง ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่า
รายไดข้องทรอูอนไลน์จะเตบิโตโดยเฉลีย่ 5%-8% ต่อปีในช่วงปี 2561-2563 

บริการทรวิูชัน่ส ์(TrueVisions) สนับสนุนกลยทุธ์ Convergence  

ผลการด าเนินงานของทรูวชิ ัน่ส์ (TrueVisions) ไดร้บัแรงกดดนัเป็นอย่างมากจากการแข่งขนัในระยะหลายปีทีผ่่านมาทัง้ในรูปแบบ Over-the-top (OTT) 
AIS Playbox และจากช่องทวีดีจิทิลั การแขง่ขนัเกดิขึน้ทัง้ในรปูแบบของการจดัหารายการ (Content) และการแบ่งส่วนแบ่งรายไดค้่าโฆษณาในจากทุก ๆ 
ช่องทาง ซึง่ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้อง ทรวูชิ ัน่สจ์ะคงตวัในระหว่างปี 2561-2563 โดยอยู่ทีร่ะดบั 9-10 พนัลา้นบาทต่อปี ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าบทบาท
ของทรวูชิ ัน่สจ์ะเป็นไปเพือ่ส่งเสรมิกลยุทธ ์Convergence และสนบัสนุนสถานะในการแขง่ขนัของกลุ่มเป็นส าคญั  

ความสามารถในการท าก าไรดีขึน้ 

ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทดีขึ้นในระยะ 2 ปีที่ผ่านมาจากการประหยัดจากขนาดจากการให้บริการโดยเฉพาะอย่างยิ่งในธุรกิจ 
โทรศพัทเ์คลือ่นที ่หากไมร่วมรายไดจ้ากการขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคมดจิทิลัแลว้ บรษิทัมรีายไดเ้พิม่ขึน้ 8% โดยอยู่ที ่
1.35 แสนลา้นบาทในปี 2560 และเพิม่ขึน้ 3% ในไตรมาสแรกของปี 2561 โดยอยู่ที่ 3.3 หมืน่ลา้นบาท รายไดท้ีเ่ตบิโตมปีจัจยัสนับสนุนจากผลการ
ด าเนินงานทีเ่ขม้แขง็ของธุรกจิ โทรศพัทเ์คลือ่นทีแ่ละธุรกจิอนิเทอรเ์น็ตความเรว็สูง อตัราส่วนก าไร (อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้จาก 25.1% ในปี 2559 มาอยู่ที ่29.5% ในปี 2560 และ 33.6% ในไตรมาสแรกของปี 2561 อตัราก าไร
ทีเ่พิม่ขึน้เป็นผลมาจากจากการประหยดัต่อขนาดทีเ่พิม่ขึน้ในธุรกจิ โทรศพัทเ์คลือ่นทีร่วมทัง้ความพยายามทีจ่ะลดตน้ทุนด าเนินงาน  

ในช่วงปี 2561-2563 ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตโดยเฉลีย่ 3%-4% มาอยู่ที ่1.39-1.54 แสนลา้นบาทต่อปี ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไรจะอยู่ที่
ระดบั 30%-34% ต่อปีและเงนิทุนจากการด าเนินงานจะอยู่ที ่2.3-3.5 หมืน่ลา้นบาทต่อปี 

การขายสินทรพัยใ์ห้ กองทุนรวมฯ ลดความกงัวลเร่ืองภาระค่าใบอนุญาต 

บรษิทัไดเ้สรจ็สิ้นธุรกรรมการขายสนิทรพัย์ให้แก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิิทลัเป็นครัง้ที ่3 โดยกลุ่มทรูไดร้บัเงนิสดสุทธจิากธุรกรรม
ดงักล่าวทัง้สิน้ 5.06 หมืน่ลา้นบาท ซึ่งเงนิจ านวนดงักล่าวส่วนหนึ่งคาดว่าจะถูกส ารองไวเ้พื่อช าระค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่ โดยบรษิทัมภีาระในการจ่าย
ช าระค่าใบอนุญาต จ านวน 1.4 หมืน่ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 4 พนัลา้นบาทในปี 2562 และจ านวน 6 หมืน่ลา้นบาทในปี 2563 เงนิทีไ่ดร้บัจากการขาย
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บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

สนิทรพัย์ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ  ในครัง้นี้ช่วยลดความกงัวลในเรื่องการจ่ายช าระค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่ลงไปได้พอสมควร โดยเฉพาะคลื่นความถี่ 900 
เมกะเฮริตซ์งวดสุดทา้ยทีจ่ะตอ้งจ่ายช าระในปี 2563 ในระยะกลางบรษิทัอาจจะขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทุนรวมฯ เพิม่อกีหากบรษิทัมคีวามจ าเป็นตอ้งใชเ้งนิ 

ภาระหน้ีจะยงัคงอยู่ในระดบัสงู 

ความเสีย่งทางการเงนิที่อยู่ในระดบัสูงเป็นปจัจยักดดนัอนัดบัเครดติของบรษิทั บรษิทัมฐีานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งขึน้แต่ความเสีย่งทางการเงนิยงัสูงจาก
ภาระหนี้ทีเ่กดิจากตน้ทุนใบอนุญาตคลืน่ความถีแ่ละการลงทุนขยายโครงข่ายในระยะทีผ่่านมา โดย ณ เดอืนมนีาคม 2561 บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที ่67% และมอีตัราส่วนหนี้สนิสุทธทิีป่รบัปรุงจากเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดต่อ ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) อยู่ที ่6 เท่า (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) 

ภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงสงูอย่างต่อเนื่องจากการมภีาระจ่ายช าระค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนจ านวนมาก ตลอดจนค่าใบอนุญาตคลืน่ความถีโ่ทรศพัทเ์คลื่อนที ่และ
ภาระผกูพนัจากการเช่าด าเนินงาน ในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมาบรษิทัมกีารลงทุนขยายโครงข่าย FTTH และโครงข่าย 4G จ านวนมาก โดยเงนิลงทุนส่วนใหญ่
ไดร้บัการยกเวน้การช าระค่าลงทุนจากคู่คา้เป็นเวลา 2 ปีและจะแบ่งช าระในระยะ 5 ปีโดยจะเริม่ในปี 2561 ท าใหภ้าระค่าใชจ่้ายฝ่ายทุนของบรษิทัยงัคงสูง
อยู่ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมภีาระดา้นค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนรวม 3.7-3.9 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2563  

มลูค่าปจัจุบนัของภาระผูกพนัจากการเช่าด าเนินงานของบรษิัทอยู่ที่ประมาณ 7.1-8.4 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในระยะ 3 ปีขา้งหน้า และคาดว่าบรษิทัจะมี
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที ่60%-63% และมอีตัราส่วนหนี้สนิสุทธทิีป่รบัปรุงจากเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดต่อ EBITDA อยู่ที ่5-6 
เท่าในช่วงปี 2561-2563 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้  

ในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้าบรษิทัจะมสีภาพคล่องทีต่ึงตวัแต่คาดว่าบรษิทัจะบรหิารจดัการได้ แหล่งสภาพคล่องของกลุ่มบรษิัทจะมาจากเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานทีร่ะดบัไมน้่อยกว่า 2.3 หมืน่ลา้นบาท รวมทัง้เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ เดอืนมนีาคม 2561 อกีประมาณ 8.6 พนัลา้นบาท บรษิทัมี
หนี้สนิทีจ่ะครบก าหนดช าระรวมประมาณ 3.75 หมืน่ลา้นบาทและค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนอกีประมาณ 5.1-5.3 หมืน่ลา้นบาทซึ่งรวมค่าใบอนุญาตทีต่้องช าระตาม
ก าหนด ทัง้นี้ โดยภาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดจ านวน 2 หมืน่ลา้นบาทเป็นหนี้ของบรษิทั ทรู มฟู เอช ยูนิเวอร์แซล คอมมวินิเคชัน่ จ ากดั (TUC) ซึ่งจะช าระ
โดยการออกหุน้กูท้ ัง้จ านวน บรษิทัมคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งก่อหนี้เพิม่เตมิเพือ่เสรมิสภาพคล่อง ส่วนเงนิทีไ่ดร้บัจากการขายสนิทรพัย์ใหแ้ก่กองทุนรวมฯ ซึ่ง
ส่วนหนึ่งคาดว่าจะถูกส ารองไวเ้พื่อใช้ช าระค่าใบอนุญาตในปี 2563 บรษิทักส็ามารถน าเงนิส่วนนี้มาใชเ้พื่อสนับสนุนสภาพคล่องของบรษิทัไดใ้นกรณีที่
จ าเป็น 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวงัว่าบรษิัทจะยงัคงรกัษาความแขง็แกร่งของสถานะทางการตลาดและมผีลการ
ด าเนินงานทีด่ใีนกลุ่มธุรกจิหลกัซึ่งไดแ้ก่ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีแ่ละอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูง รวมทัง้คาดหวงัว่าบรษิทัจะไดร้บัการสนับสนุนจากผูถ้อืหุ้น
หลกัของบรษิทัทัง้ 2 รายคอืเครอืเจรญิโภคภณัฑ์และ China Mobile International Holdings Ltd. (China Mobile) อย่างต่อเนื่องซึ่งจะเป็นปจัจยัสนับสนุน
คุณภาพเครดติของบรษิทั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิัทมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมื่อพจิารณาถงึฐานะการเงนิของบรษิัทในปจัจุบนัซึ่งมภีาระหนี้สูง 
อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึ้นไดห้ากบรษิัทมคีวามสามารถในการท าก าไรและสรา้งกระแสเงนิสดทีด่ขี ึ้นอย่างมนีัยส าคญั ทัง้นี้ 
อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงจนส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิสุทธทิีป่รบัปรุงจากเงนิสดและรายการเทยีบเท่า
เงนิสดต่อ EBITDA เกนิกว่า 7 เท่าอย่างต่อเนื่อง 
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บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม -------------------- 

 ม.ค.-มี.ค.
2561 

2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการขายและบรกิาร** 33,286 135,020 124,719 112,931 103,434 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ 1,866 8,429 6,201 3,234 6,726 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน (932) (9,839) (6,935) (128) (8,544) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 7,846 29,139 22,254 17,949 11,183 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 18,512 47,581 46,985 52,658 27,460 
สนิทรพัยร์วม 463,218 465,311 448,960 283,525 234,103 
เงนิกูร้วม*** 271,680 253,603 253,142 167,922 100,400 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 133,805 134,203 131,728 75,207 70,726 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 33.16 29.53 25.14 21.85 21.61 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 1.18 ****        0.81               0.93 3.24 (0.33) 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 2.93 3.42 3.38 4.05 2.30 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 11.40 ****      12.77 10.03 12.18 13.24 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 67.00 65.39 65.77 69.07 58.67 

 หมายเหต:ุ  ตัง้แต่ปี 2557 อตัราส่วนทกุรายการมกีารปรบัปรงุการเชา่ด าเนินงานแลว้ 
*   งบการเงนิรวม 
**  ไมร่วมรายการขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทนุรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิติอล 
***  เงนิกูร้วมรวมหนี้สนิจากการเชา่ด าเนินงานและค่าสทิธคิา้งจา่ย 
****  ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (TRUE) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TRUE22NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 8,330 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่
โดย บรษิทั ทริสเรทติ้ง จ ากดั ไดจ้ดัท าขึ้นโดยมไิด้ค านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิความ
เหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง 
จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอื ความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกต้อง 
ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบั
เครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


