
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั ทร ู
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน
ของบรษิัทที่ระดบั “A-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 6 พนัลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ย โดยบรษิทัจะ
น าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปช าระหนี้เงนิกูย้มืทีจ่ะครบก าหนด ใชส้ าหรบัการลงทุน และ/
หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีนในบรษิทั 

อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถึงสถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งของบรษิัทในฐานะผูน้ าในธุรกจิใหบ้รกิาร
โทรคมนาคมแบบครบวงจร ตลอดจนความแขง็แกร่งทางการตลาดและการมโีครงข่ายทีค่รอบคลุม
ทัง้ในธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีแ่ละธุรกจิอนิเทอร์เน็ตความเร็วสูง (Broadband Internet) อนัดบั
เครดติยงัสะท้อนถึงการสนับสนุนอย่างต่อเนื่องจากกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ของบรษิัท คอื เครอืเจรญิ
โภคภณัฑ ์และ China Mobile International Holdings Ltd. (China Mobile) อย่างไรกต็าม อนัดบั
เครดติยงัมปัีจจยักดดนัจากภาระหนี้สนิทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัสูงของบรษิทัและการแข่งขนัที่
รุนแรงในธุรกจิหลกั  

ผลการด าเนินงานของบรษิัททรู คอร์ปอเรชัน่ ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 สอดคลอ้งกบั
ประมาณการของทรสิเรทติ้ง บรษิทัมรีายไดจ้ากการการด าเนินงานในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 
ทัง้สิ้น 1.12 แสนล้านบาท โดยมีรายได้จากการให้บริการซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่าย
โทรคมนาคม (Interconnection Charges -- IC) เพิม่ขึน้ 2% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 
มาอยู่ที ่7.86 หมืน่ลา้นบาท อนัเป็นผลมาจากจากการเตบิโตอย่างแขง็แกร่งในธุรกจิการใหบ้รกิาร
โทรศพัทเ์คลือ่นทีเ่ป็นส าคญั อย่างไรกต็าม รายไดจ้ากการใหบ้รกิารอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูงและ
จากการใหบ้รกิารโทรทศัน์แบบตอบรบัสมาชกิยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรง 

ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนที่ซึ่งด าเนินงานโดยทรูมฟู เอช ยงัคงมผีลการด าเนินงานทีด่อีย่างต่อเนื่อง 
โดยมจี านวนลกูคา้ใหมเ่พิม่ขึน้ทัง้ในระบบเตมิเงนิและรายเดอืน ทรูมฟู เอช มจี านวนลูกคา้ทัง้สิ้น 
30.1 ลา้นราย ณ เดอืนกนัยายน 2562 เพิม่ขึน้จาก 29.2 ลา้นรายเมือ่ปลายปี 2561 และสรา้ง
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นทีซ่ึง่ไมร่วมค่าเชือ่มต่อโครงขา่ยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2562  เพิม่ขึน้ 5.3% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน มาอยู่ที่ระดบั 5.79 หมืน่ลา้นบาท ซึ่งเป็น
อตัราการเตบิโตของรายได้การให้บรกิารทีสู่งกว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที่ระดบั 2.7% ทัง้นี้ 
ทรูมูฟ เอช ยังคงสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่ งไว้อย่างต่อเนื่ อง โดยเป็นผู้ให้บริการ
โทรศพัท์เคลื่อนทีร่ายใหญ่อนัดบัสองของประเทศ ดว้ยส่วนแบ่งทางการตลาด 29% ของรายได้
รวมของอุตสาหกรรม 

ทรูออนไลน์ก าลังเผชิญการแข่งขนัที่รุนแรง ในขณะที่ ทรูวิช ัน่ มีฐานรายได้ที่สูงในปี 2561 
เนื่องจากบรษิทัถ่ายทอดสดฟุตบอลโลก 2018 (FIFA World Cup 2018) ส่งผลใหร้ายไดก้าร
ให้บริการของธุรกจิอินเทอร์เน็ตความเร็วสูงและธุรกิจโทรทศัน์แบบตอบรบัสมาชิกของบรษิัท
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 ลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 1.8% และ 11.4% ตามล าดบั 

กระแสเงนิสดของบรษิัททรู คอร์ปอเรชัน่ ปรบัดขี ึ้นอย่างต่อเนื่อง เป็นผลจากระดบัรายได้การ
ใหบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้และการระมดัระวงัค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร โดยในช่วง 9 เดอืนแรกของ
ปี 2562 บรษิัทมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA ) ที่
ปรบัปรุงแลว้อยู่ที ่4 หมืน่ลา้นบาท และมเีงนิทุนจากการด าเนินงานที ่2.75 หมืน่ลา้นบาท ในขณะ
ทีภ่าระหนี้สนิปรบัปรุงสุทธขิองบรษิทัยงัคงอยู่ในระดบัสูงที่ระดบั 2.71 แสนลา้นบาท ณ เดอืน
กนัยายน 2562 โดยบรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม

  

บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 5/2563 
 31 มกรำคม 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 08/10/62 

 

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: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์

sarinthorn@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 

sauwarot@trisrating.com 
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ราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่5.3 เท่า (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) และมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่13.2% (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2562 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความแขง็แกร่งของสถานะทางการตลาดเอาไว้
ไดแ้ละจะมผีลการด าเนินงานทีด่ใีนธุรกจิการใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นทีอ่ย่างต่อเนื่อง รวมทัง้ยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะไดร้บัการสนับสนุนอย่างต่อเนื่องจาก
ผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัทัง้ 2 รายคอืเครอืเจรญิโภคภณัฑแ์ละ China Mobile  

 ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากฐานะการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนัซึ่งมภีาระหนี้สูง 
อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีด่ขี ึน้อย่างมนีัยส าคญัซึ่งจะส่งผลใหบ้รษิทัมกีระแสเงนิ
สดเพิม่ขึน้และลดความเสีย่งจากภาระทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัสงู ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทั
อ่อนแอลงจนส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ในระดบัเกนิกว่า 7 
เท่า อย่างต่อเนื่อง 

นอกจากนี้ อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบได ้หากผลของคดคีวามทีม่มีาแต่ในอดตี เช่น ประเด็นเรื่องส่วนแบ่งรายได้ หรอื เรื่อง
ภาษสีรรพสามติ หรอืประเดน็อื่น ๆ ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัอย่างมนียัส าคญั 

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: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,121.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE207A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,835 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE20OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,175 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
TRUE211A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,640 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 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+ 
TRUE217B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564  BBB+ 
TRUE21OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,360 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 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี 6 เดอืน BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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