
                                  
                                                                                                                                                

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

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั โทเทิล่ แอค็เซส็ คอมมนูิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) เป็น
ระดบั “AA” จาก “AA+” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยการทบทวนอนัดบั
เครดติในครัง้นี้สะทอ้นถงึสถานะทางการเงนิของบรษิทัทีอ่่อนแอลงจากค่าใชจ้่ายทีจ่ะเกดิขึน้จาก
การช าระค่าตอบแทนเพือ่ระงบัขอ้พพิาททีม่กีบั บรษิทั กสท โทรคมนาคม จ ากดั (มหาชน) (กสท.) 
จ านวน 9,510 ลา้นบาทและจากภาระการช าระค่าคลืน่ความถีใ่หมท่ีบ่รษิทัประมลูมาไดเ้มือ่ปีทีแ่ลว้ 
ทัง้นี้ ภาระทางการเงนิจ านวนมากดงักล่าวมผีลท าใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงจนไม่
สอดคลอ้งกบัสถานะอนัดบัเครดติในระดบัก่อนหน้านี้ 

อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดของบรษิัทในฐานะผู้ประกอบธุรกจิโทรศพัท ์
เคลือ่นทีร่ายใหญ่ของประเทศ ตลอดจนความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
ทีแ่ขง็แกร่งและสภาพคล่องทีเ่พยีงพอของบรษิทั นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัไดร้บัการเสรมิความ
แข็งแกร่งบางส่วนจากการสนับสนุนที่บริษัทได้ร ับจากผู้ถือหุ้นรายใหญ่คือ Telenor ASA 
(Telenor) อกีดว้ย อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติกถ็ูกลดทอนลงจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในตลาดและ
การลงทุนในระดบัสงูส าหรบัการขยายโครงขา่ยโทรศพัทเ์คลือ่นทีภ่ายใตเ้ทคโนโลยใีหม ่ๆ  

เมื่อวนัที่ 10 มกราคม 2562 บริษัทได้ประกาศว่าบรษิัทจะระงบัขอ้พพิาททางกฎหมายภายใต้
สญัญาสมัปทานทีม่กีบั กสท. ซึง่ยาวนานถงึ 27 ปี ทัง้บรษิทัและ กสท. ไดต้กลงร่วมกนัทีจ่ะระงบั
ข้อพิพาทที่มีอยู่ ในหลายกรณีซึ่งส่วนใหญ่เกิดจากการตีความข้อสัญญาที่แตกต่างกัน ทัง้นี้ 
ขอ้ตกลงดงักล่าวครอบคลุมในส่วนของขอ้พพิาทเกีย่วกบัส่วนแบ่งรายไดท้ีเ่พิม่เตมิและขอ้กล่าวหา
ที่ว่าบริษัทไม่ปฏิบัติตามข้อก าหนดบางประการที่ระบุไว้ในสัญญาสัมปทาน อย่างไรก็ตาม 
ขอ้ตกลงดงักล่าวไม่รวมไปถึงขอ้พพิาทต่อเนื่องอื่น ๆ ที่เกี่ยวกบัภาษีสรรพสามิตและส่วนแบ่ง
รายไดท้ีเ่กีย่วกบัค่าเชือ่มต่อโครงขา่ย (Interconnection Charge -- IC) 

การตกลงระงบัข้อพิพาทดงักล่าวต้องผ่านความเห็นชอบจากผู้ถือหุ้นของบริษัทซึ่งคาดว่าจะ
เกดิขึ้นในการประชุมผู้ถือหุ้นสามญัประจ าปีครัง้ต่อไป ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะช าระเงนิเพื่อ
ระงบัขอ้พพิาทงวดแรกจ านวน 6,840 ลา้นบาทหลงัจากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้มมีตเิห็นชอบแลว้ ส่วน
จ านวนทีเ่หลอืนัน้จะทยอยช าระเป็นงวดเมือ่กระบวนการถอนคดทีีค่า้งอยู่ในศาลเสรจ็สิน้ลง  

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าขอ้ตกลงในการระงบัขอ้พพิาทดงักล่าวจะช่วยบรรเทาความกงัวลเกีย่วกบัภาระ
ผูกพนัที่จะเกดิขึน้ภายใต้สญัญาสมัปทานลงได้  นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัเห็นว่าบรษิัทมสีภาพ
คล่องมากเพยีงพอที่จะช าระค่าตอบแทนเพื่อระงบัขอ้พพิาทนี้ได ้โดยบรษิทัมเีงนิสดและรายการ
เทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 26,025 ลา้นบาท ณ เดอืนกนัยายน 2561 

ในช่วงครึ่งหลงัของปี 2561 บรษิัทได้ท าการประมูลและชนะการประมูลใบอนุญาตคลื่นความถี ่
(Spectrum) 1800 เมกะเฮริ์ทซ์ (Megahertz -- MHz) และ 900 เมกะเฮริ์ทซ์ โดยคลื่นความถี่
เหล่านี้ไดช้่วยเสรมิความแขง็แกร่งให้แก่บรษิทัเพิม่เตมิจากจ านวนคลื่นความถี่ทีม่อียู่เดมิและยงั
เสรมิสรา้งความเชือ่ม ัน่ใหแ้ก่ลกูคา้ของบรษิทัอกีดว้ย อย่างไรกต็าม คลื่นความถี่ใหม่นี้กม็ตี้นทุนที่
สูงกว่า 50,000 ล้านบาท นอกจากนี้  ทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะต้องท ากิจกรรมส่งเสริม
การตลาดเชงิรุกมากยิง่ขึน้และขยายโครงข่ายเพิม่เตมิเพื่อฟ้ืนสถานะทางการตลาดของบรษิทัให้
กลบัคืนมา ทัง้นี้  ภายใต้สมมติฐานขัน้พื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะใช้เงนิลงทุนอีก
ประมาณ 17,000-20,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562 และปี 2563 

การจ่ายช าระค่าตอบแทนเพือ่ระงบัขอ้พพิาทดงักล่าวเมือ่รวมกบัค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่และเงนิ
ลงทุนกอ้นใหญ่แลว้จะส่งผลท าใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลง ทรสิเรทติ้งประมาณการ
ว่าในปี 2562 บรษิัทจะตัง้ส ารองจ านวน 9,510 ล้านบาทเพื่อการช าระค่าตอบแทนเพื่อระงบัขอ้

  

บริษทั โทเท่ิล แอค็เซส็ คอมมนิูเคชัน่จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 8/2562 
 23 มกรำคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 04/05/61 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

29/03/60 AA+ Negative 
05/06/58 AA+ Stable 
03/04/57 AA Stable 
15/10/53 AA- Stable 
30/09/51 A+ Stable 
07/07/49 A Stable 
03/12/47 A- Positive 
12/07/47 A- Stable 
01/02/45 A- -                  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
 
 

 

 
 
 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซส็ คอมมนิูเคชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

 

พพิาทกบั กสท. ซึง่จะส่งผลท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัเพิม่สูงขึน้เกนิ 70% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัทีร่ะดบัประมาณ 60% ทีท่รสิ
เรทติ้งคาดการณ์ไวใ้นคราวก่อน ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายคาดว่าจะเพิม่สงูขึน้
ไปอยู่ทีร่ะดบั 2.4 เท่าในปี 2562 และปี 2563 จากระดบั 1 เท่า ณ เดอืนกนัยายน 2561 อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิจะลดลง
ไปอยู่ทีร่ะดบั 35%-40% ระหว่างปี 2562 และปี 2563 เมือ่เปรยีบเทยีบกบัระดบัทีสู่งกว่า 70% ในช่วงตัง้แต่ปี 2559 จนถงึช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 
ท าใหส้ดัส่วนหนี้สนิและความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัไมส่อดคลอ้งกบัอนัดบัเครดติในระดบัก่อนหน้านี้อกีต่อไป 

ผลการด าเนินการของบรษิทัในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ยงัคงลดลงอย่างต่อเนื่องและดอ้ยกว่าคู่แข่ง โดยรายไดร้วมของบรษิทัลดลง 3.8% เมื่อ
เปรยีบเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ส่วนรายไดจ้ากการใหบ้รกิารโทรศพัท์เคลื่อนที่ทีไ่ม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายนัน้ลดลง 2% มาอยู่ที ่47,741 ลา้น
บาท ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีลดลง 64% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะที่ก าไรสุทธลิดลงมาอยู่ที่ 572 ลา้นบาท
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ซึง่เป็นการลดลงอย่างต่อเนื่องในช่วง 2-3 ปีหลงั 

มลูค่ารวมของรายไดใ้นอุตสาหกรรมโทรศพัทเ์คลือ่นทีข่องไทยทีไ่มร่วมค่าเชือ่มต่อโครงขา่ยโทรคมนาคมในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 เตบิโต 2% เมือ่
เปรยีบเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน โดยมาอยู่ทีป่ระมาณ 195,000 ลา้นบาท ตลาดมอีตัราการเตบิโตโดยเฉลีย่ทีร่ะดบั 4.4% ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา 
ในทางกลบักนั รายไดจ้ากการใหบ้รกิารโทรศพัท์เคลื่อนทีท่ีไ่ม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายโทรคมนาคมของบรษิทักลบัลดลงโดยเฉลีย่ 3% ต่อปีในช่วงเวลา
เดยีวกนั ทัง้นี้ ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทัมลีูกคา้จ านวน 21.3 ลา้นราย ลดลงจาก 22.7 ลา้นราย ณ สิ้นปี 2560 ซึ่งส่งผลท าให้บรษิทัมสี่วนแบ่งทาง
การตลาดเมือ่คดิจากรายไดอ้ยู่ที ่24.5% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ซึง่ลดลงจาก 25.4% ในปี 2560 และ 26.7% ในปี 2559 

ในอนาคตทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะต้องใช้เวลาอีกสกัระยะหนึ่งในการฟ้ืนฟูสถานะทางการตลาดและค่อย ๆ ปรบัปรุงผลการด าเนินงานให้ดีขึ้น  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสงูประมาณ 25,000-27,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562 และปี 2563 อย่างไรก็
ตาม ระดบัภาระหนี้ของบรษิทัอาจจะขึน้สู่ระดบัสงูสุดและจะคงอยู่ในระดบัสงูต่อไปอกีในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าสถานะทางการตลาดของบรษิทัจะฟ้ืนตวัดขี ึน้และบรษิทัจะมผีล
การด าเนินงานที่ดขี ึ้น แมว้่าบรษิัทจะมคี่าใช้จ่ายในการลงทุนขยายโครงข่าย แต่ทรสิเรทติ้งก็คาดว่าสถานะทางการเงนิของบรษิัทจะยงัอยู่ ในระดบัที ่
ทรสิเรทติ้งประมาณการไว้ โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะค่อย ๆ ลดลงเมือ่บรษิทัเริม่มรีายได้จากการใชป้ระโยชน์จากคลื่นความถี่ใหม่ 
นอกจากนี้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะไมเ่พิม่สงูขึน้ไปกว่าทีป่ระมาณการไว ้ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้ายงัมจี ากดั ในขณะทีก่ารปรบัลดอนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของ
บรษิทัจะเกดิขึน้ไดห้ากบรษิทัมผีลการด าเนินงานดอ้ยกว่าทีค่าด และ/หรอืความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ลดลงอย่างมนีัยส าคญั 
นอกจากนี้ อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจเปลีย่นแปลงไดเ้ช่นกนัในกรณทีีท่รสิเรทติ้งเหน็ว่าระดบัความช่วยเหลอืทีบ่รษิทัไดร้บัจาก Telenor เปลีย่นแปลงไป 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/


                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 3 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซส็ คอมมนิูเคชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

 

บริษทั โทเท่ิล แอค็เซส็ คอมมนิูเคชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จ ัดท า หรอืพมิพ์
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 หรอื ความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


