
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยนืยนัอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
ทร ูมฟู เอช ยนูิเวอรแ์ซล คอมมวินิเคชัน่ จ ากดั ทีร่ะดบั “BBB+” พรอ้มทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่
ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 12,000 ล้านบาทของบรษิัทที่ระดบั “BBB+” 
โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปช าระหนี้เงนิกูย้มืทีจ่ะครบก าหนดและใชเ้ป็น
เงนิทุนหมนุเวยีน 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึการทีบ่รษิทัเป็นหนึ่งในกลุ่มธุรกจิหลกัภายใต้การบรหิารงานของ บรษิัท 
ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) หรือทรู (TRUE) ซึ่งได้รบัการจัดอันดับเครดิตที่ระดับ 
“BBB+/Stable” จากทรสิเรทติ้ง ตลอดจนสถานะในการแขง่ขนัทีด่ขีองบรษิทั อย่างไรกต็าม อนัดบั
เครดติยงัมขีอ้จ ากดัจากภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัสูง และการแข่งขนัทีรุ่นแรงขึน้ในธุรกจิ
ใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นที ่ซึง่อาจส่งผลใหค้วามสามารถในการสรา้งรายไดจ้ากการลงทุนจ านวน
มากในดา้นคลืน่ความถี ่และโครงขา่ยการใหบ้รกิารทีค่รอบคลุมของบรษิทัชะลอตวั  

ในปี 2561 ตลาดรวมของธุรกจิใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลื่อนที ่วดัจากรายไดข้องบรษิทัจากการใหบ้รกิาร
ซึง่ไมร่วมค่าเชือ่มต่อโครงขา่ยโทรคมนาคม (Interconnection Charge -- IC) โต 1.9% เทยีบกบัปี
ก่อนหน้า อยู่ที ่2.61 แสนลา้นบาท ซึ่งตลาดไดส้่งสญัญาณการเตบิโตทีช่ะลอตวัลง เมือ่เทยีบกบั
อตัราการเตบิโตเฉลีย่ที ่5.5% ต่อปีในปี 2559-2560 โดยส่วนหนึ่งเกดิจากการทีผู่ใ้หบ้รกิารเสนอ
การใหบ้รกิารการใชง้านขอ้มลูแบบไมจ่ ากดั (Unlimited Data Plans) อนัเป็นผลมาจากการแข่งขนั
ทีรุ่นแรงขึน้ 

ในปี 2561 บรษิทัมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารซึ่งไม่รวมค่า IC เตบิโต 7.6% อยู่ที ่ 7.28 หมืน่ลา้น
บาท ต ่ากว่าประมาณการของทรสิเรทติ้งเลก็น้อย รายไดร้วมของบรษิทัอยู่ที่ 1.08 แสนลา้นบาท 
ไมร่วมผลกระทบจากรายการขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิทิลั 
(Digital Telecommunications Infrastructure Fund -- DIF) ซึ่งรายได้ของบรษิัทน้อยกว่า
ประมาณการของทรสิเรทติ้งที ่1.12 แสนลา้นบาท โดยสาเหตุหลกัมาจากรายไดค้่าเช่าโครงข่ายที่
น้อยกว่าทีค่าด ซึ่งเป็นผลจากขอ้ตกลงในการระงบัขอ้พพิาทเรื่องเสาสญัญาณระหว่างบรษิทั กบั 
บรษิทั กสท โทรคมนาคม จ ากดั (มหาชน) (กสท)  

ขอ้มลูจากรายงานทางการเงนิของ TRUE ระบุว่า บรษิทัตกลงโอนกรรมสทิธิใ์นเสาสญัญาณใหแ้ก่
กสท. และตกลงจ่ายเงนิจ านวน 1.57 หมืน่ลา้นบาทเป็นค่าตอบแทนการใชส้ทิธิใ์นเสาสญัญาณเป็น
เวลา 30 ปี นอกจากนี้ บรษิทัยงัมคี่าใชจ้่ายพเิศษทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกรรมดงักล่าวอกี 1.1 พนัลา้น
บาท อย่างไรก็ด ีขอ้ตกลงดงักล่าวท าให้ความเสี่ยงเกี่ยวกบัขอ้พพิาทด้านกฎหมายหลายกรณี
ระหว่างบรษิทักบั กสท. รวมจ านวน 7.5 หมืน่ลา้นบาทหมดไป 

จากรายการยุตขิอ้พพิาทกบั กสท. และรายไดท้ีน้่อยกว่าประมาณการของทรสิเรทติ้งท าใหเ้ราคาด
ว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัจะด้อยกว่าประมาณการของทรสิเรทติ้ง โดยคาดว่า บรษิทัจะมี
อตัราส่วนหนี้สินทางการเงนิต่อเงนิทุนที่ปรบัปรุงแล้วอยู่ที่ประมาณ 65% ในขณะที่อัตราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ที่
ปรบัปรุงแลว้จะอยู่ที ่9-10 เท่าในปี 2561 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 11/01/62 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/เครดิตพินิจ 

15/06/58 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
 
 
 
 
 
 
 

 

 



                                                                                                            
                                    

                                                                                                                                                                                                            2 บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ำกดั 

  
New Issue Report 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะการแข่งขนัและระดบัผลการด าเนินงานทีด่ ีและ
สามารถสร้างรายได้จากเงนิที่ลงทุนไปโดยไม่ท าให้สถานะการเงนิของบรษิัทอ่อนแอลง อีกทัง้จะยงัคงสถานะในการเป็นธุรกจิหลกัของกลุ่มทรูต่ อไป 
นอกจากนี้ การเปลีย่นแปลงใดใดทีจ่ะเกดิขึน้กบัอนัดบัเครดติของ TRUE กจ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิัทมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากฐานะการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนั ในขณะทีค่วาม
เสีย่งทีบ่รษิทัจะไดร้บัการปรบัลดอนัดบัเครดติจะเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนตวัลงกว่าทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์เอาไวเ้ป็นอย่างมาก 

ความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัขอ้พพิาทดา้นกฎหมายต่าง ๆ ที่มมีาในอดตี เช่น ค่าธรรมเนียมเพื่อใช้โครงข่าย (Access Charge) หรอืการประเมนิภาษี
สรรพสามติ และอื่น ๆ ยงัคงด ารงอยู่และจะยงัไมม่ผีลสิน้สุดในเรว็วนันี้ โอกาสทีจ่ะเหน็ผลสิน้สุดทางกฎหมายของขอ้พพิาททีอ่อกมาในทางลบในระยะใกล้
กย็งัมตี ่า โดยทีอ่นัดบัเครดติอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบหากผลสรุปของคดมีผีลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550  

บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ำกดั (TUC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
TUC211A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,809.60 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 11,998.40 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 10,974.70 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,258.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
TUC238A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 8,001.60 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
TUC23DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,545.10 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
TUC241A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 11,190.40 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
TUC245A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,789.50 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
TUC26DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,480.20 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
TUC275A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,376.40 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
TUC295A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,575.80 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 BBB+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 12,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 6 ปี BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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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 
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