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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั วงเงนิไมเ่กนิ 5,500 ลา้นบาท  

“บ. ดแีทค ไตรเน็ต” ทีร่ะดบั “AA+/Negative” 
 

ทรสิเรทติง้จัดอันดับเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันในวงเงนิไม่เกนิ 5,500 ลา้นบาทของ บรษัิท ดแีทค  
ไตรเน็ต จ ากัด ทีร่ะดับ “AA+” พรอ้มทัง้ยืนยันอันดับเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มีหลักประกันชดุปัจจุบันของ

บรษัิททีร่ะดับ “AA+” ดว้ยแนวโนม้อันดับเครดติ "Negative" หรอื “ลบ” ทัง้นี้ อันดับเครดติของหุน้กูช้ดุใหม่ใชแ้ทนอันดับ

เครดติหุน้กูเ้ดมิทีไ่ดรั้บการจัดอนัดบัเมือ่วนัที ่29 มนีาคม 2560 เนื่องจากบรษัิทมคีวามประสงคจ์ะเพิม่วงเงนิรวมของหุน้กูเ้ป็น
ไม่เกนิ 5,500 ลา้นบาทจากเดมิไม่เกนิ 5,000 ลา้นบาท โดยบรษัิทจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูช้ดุใหม่ไปใชช้ าระหนี้เงนิ

กูย้มื รวมทัง้ใชใ้นการลงทนุ และใชเ้ป็นเงนิทนุหมุนเวยีน ทัง้นี้ อันดับเครดติสะทอ้นถงึความส าคัญในเชงิกลยุทธข์องบรษัิท
ในฐานะที่เ ป็นบริษัทย่อยรายส าคัญของ บริษัท โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) (อันดับเครดิต 

“AA+/Negative”) ซึง่เป็นผูป้ระกอบธุรกจิโทรศัพทเ์คลือ่นทีร่ายใหญ่อันดับ 2 ของประเทศในดา้นรายได ้การประเมนิอันดับ

เครดติยังพจิารณาถงึโครงขา่ยโทรศัพทเ์คลือ่นทีท่ีค่รอบคลมุและแนวโนม้การเตบิโตทีด่ขีองอปุสงคก์ารใชบ้รกิารดา้นขอ้มูล
ดว้ย โดยทีอ่ันดับเครดติมปัีจจัยเสรมิจากการทีบ่รษัิทไดรั้บการสนับสนุนจาก Telenor ASA (Telenor) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้หลัก

ของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนเิคชัน่ อย่างไรก็ตาม จุดแข็งดังกลา่วลดทอนลงจากอตุสาหกรรมสือ่สารแบบไรส้ายทีม่ี
การแข่งขันกันอย่างรุนแรง รวมถงึจากผลการด าเนินงานทีอ่่อนตัวลงของบริษัทแม่ และการลงทุนขนาดใหญ่เพื่อขยาย

โครงขา่ยทัว่ประเทศ 
แนวโนม้อันดับเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึการเปลีย่นแปลงในแนวโนม้อันดับเครดติของบรษัิทโทเทิล่ 

แอ็คเซ็ส คอมมูนเิคชัน่ โดยในระยะปานกลางทรสิเรทติง้คาดวา่การแขง่ขันในตลาดการใหบ้รกิารโทรศัพทเ์คลือ่นทีจ่ะยังคง

รุนแรงและสง่ผลลบและท าใหส้ถานะทางการเงนิของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่นอ่อนแอลงจากการแขง่ขันทีส่งู
และภาระหนี้ที่คาดว่าจะเพิ่มขึ้นจากตน้ทุนคลื่นความถี่ใหม่และภาระในการขยายโครงข่ายใหค้รอบคลุม ทัง้นี้ การ

เปลีย่นแปลงใดใดทีก่ระทบตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทแมจ่ะสง่ผลตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทตามไปดว้ย 
บริษัทดแีทค ไตรเน็ต เป็นบริษัทย่อยทีถ่ือหุน้ทัง้หมดโดยบริษัทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น บริษัทก่อตัง้ในปี 

2549 โดยในชว่งเริม่แรกไดใ้หบ้รกิารโทรศัพทท์างไกลระหวา่งประเทศ (International Direct Dialing -- IDD) ตอ่มาใน

เดอืนธันวาคม 2555 บรษัิทไดรั้บใบอนุญาตอายุ 15 ปีในการใหบ้ริการโทรศัพทเ์คลือ่นทีบ่นคลืน่ความถี ่2.1 กกิะเฮริ์ทซ ์
(Gigahertz -- GHz) ดว้ยเทคโนโลย ี3G (Third Generation) และ 4G LTE (Long Term Evolution) โดยเปิดใหบ้รกิารใน

เดอืนกรกฎาคม 2556 และในเดอืนพฤษภาคม 2557 ตามล าดบั 
อันดับเครดติสะทอ้นสถานะของบรษัิทในการเป็นบรษัิทย่อยทีส่ าคัญของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น โดย

พจิารณาจากทัง้การสรา้งรายไดแ้ละก าไร รวมถงึฐานลูกคา้ และบทบาทในการสรา้งรายไดบ้นโครงข่ายภายใตใ้บอนุญาต 

บรษัิทมรีายไดใ้นปี 2559 รวม 66,069 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 2% จากปี 2558 หรอืคดิเป็นสัดสว่น 80% ของรายไดร้วมของ
บรษัิทแม่และมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารทีไ่ม่รวมคา่เชือ่มตอ่โครงขา่ย (Interconnection Charges -- IC) อยู่ที ่58,720 ลา้น

บาท หรอืคดิเป็นประมาณ 91% ของรายไดจ้ากการใหบ้รกิารทีไ่ม่รวมคา่เชือ่มตอ่โครงขา่ยของบรษัิทแม่ นอกจากนี้ บรษัิทยัง
สรา้งก าไรคดิเป็นประมาณ 50% ของก าไรกอ่นดอกเบีย้จา่ย ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตัดจ าหน่าย (EBITDA) ของบรษัิทแม่

ดว้ย ทัง้นี้ บริษัทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่นมสี่วนควบคุมการด าเนินงานของบรษัิทอย่างเต็มทีโ่ดยผ่านช่องทางการ
แตง่ตัง้ผูบ้รหิารระดบัสงูและคณะกรรมการของบรษัิท นอกจากนี ้บรษัิทยังใชท้รัพยากรและอปุกรณ์โครงขา่ยร่วมกันกับบรษัิท

แมใ่นการใหบ้รกิารแกล่กูคา้ดว้ย ณ สิน้ปี 2559 บรษัิทมลีกูคา้จ านวน 23.3 ลา้นราย คดิเป็น 95% ของจ านวนลกูคา้ทัง้หมด

ของบรษัิทแม่ บรษัิทถอืเป็นบรษัิทย่อยทีส่ าคัญในการขับเคลือ่นการด าเนนิงานและพัฒนาโครงขา่ยสือ่สารแบบไรส้าย ทัง้นี ้
การใหบ้รกิารเทคโนโลย ี2G บนคลืน่ความถีภ่ายใตร้ะบบสมัปทานของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนเิคชัน่จะหมดอายุลงใน

ปี 2561 และจะมกีารยา้ยลกูคา้ทัง้หมดไปอยู่บนโครงขา่ยของบรษัิทดแีทค ไตรเน็ต เมือ่พจิารณาความสมัพันธท์ีเ่หนียวแน่น
ดงักลา่วแลว้ ทรสิเรทติง้เชือ่วา่บรษัิทจะไดรั้บการสนับสนุนจากบรษัิทแม ่รวมไปถงึไดรั้บความชว่ยเหลอืทางการเงนิในเวลาที่

จ าเป็น  

การประเมนิอันดับเครดติยังพจิารณาถงึสถานะทางการตลาดของบรษัิทและโครงข่ายโทรศัพทเ์คลือ่นทีท่ีค่รอบคลุม
ดว้ยเชน่กัน โดยบรษัิทมสีว่นแบง่ทางการตลาด 26% ของจ านวนผูใ้ชโ้ทรศัพทเ์คลือ่นทีท่ัง้หมดบนโครงขา่ย 3G และ 4G 

ทัง้นี ้บรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมนูเิคชัน่พยายามสรา้งการเตบิโตจากแหลง่รายไดอ้ืน่เพือ่ทดแทนรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร
ดา้นเสยีงทีอ่ ิม่ตัวโดยเนน้บริการดา้นขอ้มูลใหม้ากยิง่ขึน้เช่นเดยีวกับคู่แข่งในอุตสาหกรรม อันดับเครดติยังสะทอ้นความ

ตอ้งการในการใชบ้รกิารขอ้มูลทีเ่พิม่สงูขึน้อันสบืเนื่องมาจากการเปลีย่นแปลงเทคโนโลยซีึง่มผีลตอ่พฤตกิรรมของผูบ้รโิภค
อยา่งกวา้งขวาง รวมไปถงึราคาเครือ่งโทรศัพทเ์คลือ่นทีท่ีถู่กลงยิง่ขึน้อกีดว้ย ปัจจัยดังกลา่วสง่ผลใหผู้ป้ระกอบการมสีดัสว่น

รายไดจ้ากบรกิารขอ้มลูทีส่งูขึน้ 

การสนับสนุนดา้นการบรหิารจัดการและเทคโนโลยทีี ่Telenor มใีหแ้กบ่รษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนเิคชัน่เป็นปัจจัย
เสรมิความแข็งแกร่งใหแ้กอ่ันดับเครดติของบรษัิท โดย Telenor เป็นบรษัิททีใ่หบ้รกิารดา้นสือ่สารโทรคมนาคมจากประเทศ

นอรเ์วยแ์ละเป็นผูถ้อืหุน้หลักของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น ธุรกจิในประเทศไทยถอืว่ามสีว่นส าคัญในการสรา้ง
รายไดใ้หแ้ก่กลุ่ม Telenor โดยบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชัน่ถอืเป็นบรษัิททีส่รา้งรายไดใ้นระดับแนวหนา้ในกลุ่ม

บริษัทที ่Telenor ลงทุนนอกประเทศนอร์เวย์ ความส าคัญดังกล่าวท าใหท้ริสเรทติง้คาดหวังว่า Telenor จะยังคงใหก้าร

สนับสนุนทางการเงนิแกบ่รษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมนูเิคชัน่ในเวลาทีจ่ าเป็นตอ่ไป 
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ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติของบรษัิทถกูลดทอนบางสว่นจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิโทรศัพทเ์คลือ่นที ่ทัง้นี้ ใน

สภาวะที่ตลาดค่อนขา้งอิม่ตัวและมีความอ่อนไหวต่อราคา ผูใ้หบ้ริการโทรศัพทเ์คลือ่นที่จะแข่งขันกันดว้ยกจิกรรมทาง
การตลาด รวมถงึราคาแพคเกจ และการสนับสนุนค่าเครื่องโทรศัพทเ์คลือ่นทีเ่พื่อทีจ่ะรักษาฐานลูกคา้และส่วนแบ่งทาง

การตลาดของตนเอาไว ้นอกจากนี้ อันดับเครดติยังมขีอ้จ ากัดจากค่าใชจ้่ายฝ่ายทุนทีบ่รษัิทตอ้งใชจ้ านวนมากเพื่อลงทุน
ขยายโครงขา่ย ทัง้นี้ ผูป้ระกอบการยังจ าเป็นตอ้งใชเ้งนิลงทนุสงูในเทคโนโลย ี4G เพือ่ขยายโครงขา่ยบรกิารใหค้รอบคลุม

อนัเป็นผลจากอปุสงคข์องบรกิารขอ้มลูทีพุ่่งสงูขึน้ 

เมือ่พจิารณาถงึความสัมพันธท์ีแ่ข็งแกร่งระหว่างบรษัิทและบรษัิทแม่แลว้ อันดับเครดติของบรษัิทจงึมรีะดับเท่ากับ
อันดับเครดติของบรษัิทแม่และเคลือ่นไหวตามการเปลีย่นแปลงของอันดับเครดติของบรษัิทแม่ดว้ย ทั ้งนี้ ทรสิเรทติง้ยนืยัน

อันดับเครดติของบรษัิทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนเิคชัน่ทีร่ะดับ “AA+” โดยปรับแนวโนม้อันดับเครดติเป็น “Negative” หรอื 
“ลบ” จาก "Stable" หรือ “คงที”่ สัมปทานในการใชค้ลืน่ความถี ่850 เมกะเฮริ์ทซแ์ละ 1800 เมกะเฮริท์ซท์ีจ่ะหมดลงใน

เดอืนกันยายน 2561 นี้ท าใหบ้ริษัทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่นจ าเป็นจะตอ้งเขา้ร่วมประมูลเพื่อใหไ้ดค้ลืน่ความถี่ที่
เพยีงพอตอ่การใหบ้รกิาร ซึง่จะสง่ผลใหฐ้านะทางการเงนิของบรษัิทออ่นแอลงในขณะทีต่น้ทนุใบอนุญาตก็คาดวา่น่าจะอยู่ใน

ระดบัสงู  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารของบรษัิททีไ่มร่วมคา่เชือ่มตอ่โครงขา่ยอยู่ที ่58,720 ลา้นบาทในปี 2559 เพิม่ขึน้ 2.4% จาก
ปีก่อน บรษัิทมอีัตราสว่นก าไร (อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานกอ่นค่าเสือ่มราคาและค่าตัดจ าหน่ายต่อรายได)้ เพิม่ขึน้

จาก 17.5% ในปี 2558 เป็น 19% ในปี 2559 อย่างไรก็ตาม อัตราก าไรทีเ่พิม่ขึน้ยังคงไดรั้บแรงกดดันจากตน้ทนุในการใช ้

โครงขา่ยพรอ้มกนั 2 โครงขา่ย รวมทัง้จากคา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจ าหน่ายจ านวนมาก และคา่ใชจ้่ายทางการตลาดทีส่งู ในปี 

2559 บรษัิทมเีงนิทนุจากการด าเนนิงาน 10,365 ลา้นบาท โดยลดลงเล็กนอ้ยจาก 10,659 ลา้นบาทในปี 2558 และมเีงนิกู ้

รวม 64,500 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2559 เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนส าหรับการลงทนุในโครงขา่ย ทัง้นี้ เงนิกูร้วมดังกล่าวสว่นหนึง่เป็น
เงนิกูย้มืจากบรษัิทแมจ่ านวน 15,500 ลา้นบาท 

ทริสเรทติง้คาดว่าในการประมูลคลืน่ความถี่ใหม่ บริษัทโทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่นจะมอบหมายใหบ้ริษัทเป็น
ผูเ้ขา้ร่วมประมูล ซึง่ตามสมมตฐิานของทรสิเรทติง้คาดว่าตน้ทุนการไดม้าซึง่คลืน่ความถีใ่หม่จะท าใหอ้ัตราสว่นภาระหนี้สนิ

ของทัง้บรษัิทและของบรษัิทแมเ่พิม่ขึน้ในระยะปานกลางได ้อยา่งไรก็ตาม ยังคงมคีวามไม่แน่นอนเกีย่วกับตน้ทุนเงนิลงทนุที่
แทจ้รงิของคลืน่ความถีใ่หม่ซึง่ยังขึน้อยู่กับปัจจัยอกีหลายประการทัง้จ านวนคลืน่ความถีท่ีจ่ะประมูลหรอืระดับความรุนแรงใน

การแขง่ขันราคาประมูลและแผนการบรหิารคลืน่ความถีข่องภาครัฐทีจ่ะออกมา ทรสิเรทติง้คาดว่ารายไดข้องบรษัิทในชว่งปี 

2560-2562 จะขยายตัวโดยมแีรงขับเคลือ่นจากการเตบิโตของบรกิารดา้นขอ้มูลแต่ก็จะไดรั้บแรงกดดันจากการแข่งขันที่
รุนแรง คาดว่าบริษัทจะมีอัตราก าไรจากการด าเนินงานที่ดีข ึ้นอย่างต่อเนื่องซึ่งสะทอ้นถึงตน้ทุนจากส่วนแบ่งรายได ้

(Regulatory Cost) และตน้ทนุบรกิารขา้มเครอืขา่ยไปยังโครงขา่ยภายใตส้มัปทานของบรษัิทแม่ทีจ่ะลดลงจากการโอนยา้น
ฐานลูกคา้มาอยู่บนโครงข่ายของบรษัิท สถานะทางการเงนิของบรษัิทในระยะปานกลางจะค่อย ๆ ปรับตัวดขี ึน้และเขา้ใกล ้

สถานะของบรษัิทแม่ ทรสิเรทติง้คาดวา่บรษัิทจะมคีา่ใชจ้่ายฝ่ายทนุในชว่งปี 2560-2562 จ านวนประมาณ 55,000 ลา้นบาท

โดยยังไม่รวมตน้ทุนคา่ใบอนุญาตใหม่ ทัง้นี้ อัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนคาดว่าน่าจะปรับสงูขึน้มากจากตน้ทุน
คลืน่ความถีใ่หมท่ีส่งูโดยทีอ่ตัราสว่นสภาพคลอ่งน่าจะลดลง 

 
บรษิทั ดแีทค ไตรเน็ต จ ากดั (DTN) 

อนัดบัเครดติองคก์ร: AA+ 

อนัดบัเครดติตราสารหนี:้ 
DTN187A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 AA+ 

DTN207A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 AA+ 
DTN227A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2565 AA+ 

DTN257A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2568 AA+ 
DTN197A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 AA+ 

DTN217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2564 AA+ 

DTN237A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2566 AA+ 
DTN267A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2569 AA+ 

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลักประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 5,500 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 10 ปี AA+ 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Negative 
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