
                                  
                                                                                                                                                

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-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดยีวกนั  
ทริสเรทติ้งยงัจดัอันดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกันชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกิน 4.8 
พนัลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ดงักล่าวไป
ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในบรษิทั และ/หรอืช าระหนี้เงนิกูย้มื และ/หรอืใชต้ามวตัถุประสงค์ทัว่ไป
ของบรษิทั 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งของบริษัทในฐานะผู้น าในธุรกิจให้บรกิาร
โทรคมนาคมแบบครบวงจรในประเทศไทย ตลอดจนความแขง็แกร่งทางการตลาดของธุรกจิหลกั
ของบรษิทั และผลประกอบที่น่าพอใจ นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึการสนับสนุนอย่าง
ต่อเนื่องจากกลุ่มผู้ถือหุ้นใหญ่ของบรษิัทคอืเครอืเจรญิโภคภณัฑ์หรอืกลุ่มซีพแีละพนัธมติรเชิง 
กลยุทธ์คอื China Mobile International Holdings Ltd. (China Mobile) อกีดว้ย อย่างไรกต็าม 
อนัดบัเครดติยงัมปัีจจยัลดทอนจากภาระหนี้สนิทางการเงนิที่อยู่ในระดบัสูงของบรษิัทและการ
แขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิหลกั ในขณะเดยีวกนั การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณารวมไปถงึเงนิ
ลงทุนจ านวนมากทีบ่รษิทัตอ้งใชใ้นการขยายโครงข่ายโทรศพัท์เคลื่อนทีภ่ายใต้เทคโนโลยใีหม่ ๆ 
และใชช้ าระค่าใบอนุญาตคลืน่ความถีด่ว้ย 

ในปี 2563 ทรสิเรทติ้งคาดว่าการหา้มเดนิทางท่องเทีย่วเพือ่ยบัยัง้การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า 
หรือโควิด-19 จะส่งผลท าให้รายได้จากซิมท่องเที่ยวและรายได้บริการข้ามแดนอัตโนมัติ 
(International Roaming) ของทรูมฟู เอช ลดลง นอกจากนี้ ยงัคาดว่ารายไดจ้ากการใหบ้รกิาร
โทรทศัน์ระบบเคเบิ้ลของทรูวชิ ัน่ส์จะได้รบัผลกระทบในระดบัหนึ่งเนื่องจากโรงแรมหลายแห่งที่
เป็นลกูคา้ของทรวูชิ ัน่สต์อ้งปิดด าเนินการชัว่คราว แต่ในทางตรงกนัขา้ม ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้
จากการใหบ้รกิารสือ่สารขอ้มลูทางโทรศพัท์เคลื่อนที่จะเตบิโตเพิม่ขึน้จากความต้องการใชบ้รกิาร
ดา้นขอ้มูลที่สูงขึ้นอนัเป็นผลมาจากมาตรการการขอความร่วมมอืท างานจากบ้าน (Work-from-
home) ของรฐับาล นอกจากนี้  ยงัคาดว่าบริษัทจะมจี านวนผู้ใช้บริการในธุรกิจอินเทอร์เน็ต
ความเรว็สงูเพิม่มากขึน้ในช่วงเวลาดงักล่าว  

ผลการด าเนินงานของบริษัททรู คอร์ปอเรชัน่ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 สอดคล้องกบั
ประมาณการของทรสิเรทติ้ง บรษิทัมรีายไดจ้ากการการด าเนินงานไตรมาสแรกของปี 2563 ทัง้สิ้น 
3.54 หมืน่ลา้นบาท โดยส่วนหนึ่งเป็นรายไดจ้ากการให้บรกิารจ านวน 2.66 หมืน่ลา้นบาท ซึ่ง
เติบโตเพิ่มขึ้นจากช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน 3% อันเป็นผลมาจากจากการเติบโตอย่าง
แขง็แกร่งในธุรกจิการใหบ้รกิารสื่อสารแบบไร้สาย และธุรกจิบรกิารอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูงเป็น
ส าคญั ในขณะที่รายไดจ้ากการใหบ้รกิารโทรทศัน์แบบตอบรบัสมาชิกลดลงอนัเป็นผลจากการที่
ธุรกจิไดร้บัผลกระทบจากโควดิ-19 ท าใหก้จิกรรมดา้นการบนัเทงิ และการถ่ายทอดสดการแข่งขนั
กฬีาถูกเลือ่นออกไป แต่อย่างไรกต็าม ตน้ทุนทีเ่กีย่วขอ้งกล็ดลงตามไปดว้ย  

ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนที่ซึ่งด าเนินงานโดยทรูมฟู เอช ยงัคงมผีลการด าเนินงานทีด่อีย่างต่อเนื่อง  
โดยมจี านวนลูกค้าทัง้สิ้น 30.3 ล้านราย ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิัทสร้างรายได้จากการ
ใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นทีซ่ึง่ไมร่วมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 ทีร่ะดบั 
2.01 หมืน่ลา้นบาท เพิม่ขึน้ประมาณ 5% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ซึง่เป็นอตัราการเตบิโต
ทีสู่งกว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที่ระดบั 1.6% ทัง้นี้ ทรูมฟู เอช ยงัคงสถานะทางการตลาดที่
แขง็แกร่งไวอ้ย่างต่อเนื่อง โดยเป็นผูใ้ห้บรกิารโทรศพัท์เคลื่อนทีร่ายใหญ่อนัดบัสองของประเทศ 

  

บริษทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 38/2563 
 2 มิถนุำยน 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 05/05/63 

 

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 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ดว้ยส่วนแบ่งทางการตลาด 30.6% ของรายไดร้วมของอุตสาหกรรม 

นอกจากนี้ บรษิทัยงัคงสถานะผูน้ าในธุรกจิใหบ้รกิารอนิเทอรเ์น็ตความเรว็สงู โดยรายไดจ้ากธุรกจิบรกิารอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูงเตบิโตเพิม่ขึน้ประมาณ 
2% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะที ่รายไดจ้ากธุรกจิใหบ้รกิารโทรทศัน์แบบตอบรบัสมาชกิลดลงจากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน 7% เนื่องจาก
การลดลงของค่าสมาชกิตอบรบั รายไดจ้ากธุรกจิกจิกรรมดา้นการบนัเทงิ และรายไดโ้ฆษณา 

บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA ) อยู่ที ่1.37 หมืน่ลา้นบาทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 เพิม่ขึน้จาก 
9.7 พนัลา้นบาทในไตรมาสเดยีวกนัของปีก่อน และมเีงนิทุนจากการด าเนินงานที ่1.16 หมืน่ลา้นบาท ทัง้นี้ กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานทีเ่พิม่สูงขึน้
จะช่วยลดความเสีย่งจากภาระหนี้สนิทางการเงนิจ านวนมากของบรษิทัลงไดบ้า้ง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัมขีอ้จ ากดัจากการมคีวามเสีย่งทางการเงนิจากการลงทุนในระดบัสูง กล่าวคอื ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมหีนี้สนิปรบัปรุงสุทธิ
อยู่ที ่3.83 แสนลา้นบาท อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ต่อโครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ทีร่ะดบั 82% ณ เดอืนมนีาคม 2563 จากระดบั 
72%  ณ ปลายปี 2562 อนัเป็นผลจากรายการปรบัปรุงและการจดัประเภทรายการใหม่หลงัการใช้มาตรฐานบญัชใีหม่ (TFRS16) ในขณะที่บรษิทัมี
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ทีร่ะดบั 8.4 เท่า และมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงาน
ต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่7%  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความแขง็แกร่งของสถานะทางการตลาดเอาไว้
ไดแ้ละจะมผีลการด าเนินงานทีด่ใีนกลุ่มธุรกจิหลกัซึง่ไดแ้ก่ธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีแ่ละธุรกจิอนิเทอร์เน็ตความเรว็สูง รวมทัง้ยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะไดร้บั
การสนบัสนุนจากเครอืเจรญิโภคภณัฑแ์ละ China Mobile อย่างต่อเนื่องซึง่จะเป็นปัจจยัสนบัสนุนคุณภาพเครดติของบรษิทั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาถึงฐานะการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนัซึ่งมภีาระหนี้สูง 
อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึ้นไดห้ากบรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรที่ดขี ึ้นอย่างมนีัยส าคญัพรอ้มกบัลดภาระหนี้สนิทาง
การเงนิลงได ้ในขณะทีอ่นัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงจนส่งผลใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อ
หนี้สนิทางการเงนิต ่ากว่า 5% เป็นระยะเวลาต่อเนื่อง 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบหากผลสรุปของคดคีวาม เช่น ประเดน็ส่วนแบ่งรายได ้หรอื การประเมนิภาษีสรรพสามติ หรอืประเด็นอื่น ๆ มี
ผลกระทบทางลบอย่างมนียัส าคญัต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทั 

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: 
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+ 
TRUE215B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 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+ 
TRUE232A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,330 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566  BBB+ 
TRUE248A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 11,841.60 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
TRUE24OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,325 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
TRUE258A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 650 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
TRUE22NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน 8,330 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 4,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี 3 เดอืน    BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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