
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” และ
ปรบัเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ จากเดมิ “Negative” หรอื “ลบ” 
โดยการปรบัดงักล่าวสะทอ้นถงึการปรบัเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัแม่คอื บรษิทั สามารถ  
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (SAMART)  ซึง่ทรสิเรทติ้งมมีมุมองว่าบรษิทันัน้มสีถานภาพเป็นสมาชกิ
หลกั (Core Member) ของกลุ่มสามารถ (SAMART Group) และอนัดบัเครดติของบรษิทัและของ 
SAMART มคีวามเชือ่มโยงเกีย่วขอ้งกนัอย่างใกลช้ดิ 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถานะในการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิใหบ้รกิารดา้นเครอืข่ายสื่อสาร
และการบรหิารจดัการระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ (Information Technology -- IT)  ตลอดจนผลงานที่
เป็นทีย่อมรบัในการด าเนินโครงการภาครฐั การมสีดัส่วนรายไดใ้นระดบัปานกลางจากสญัญาใหบ้รกิาร 
และการมคีวามเสี่ยงด้านการเงนิในระดบัที่รบัได้ของบริษัท ทัง้นี้  ในการพจิารณาอนัดบัเครดิตยงั
ค านึงถึงความผนัผวนของธุรกจิการคา้และรบัเหมาติดตัง้ระบบทีข่ ึ้นอยู่กบังบประมาณดา้น IT ของ
ภาครฐัเป็นอย่างมากอกีดว้ย  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

อนัดบัเครดิตของบริษทัเช่ือมโยงกบัอนัดบัเครดิตของ SAMART 

อนัดบัเครดติของบรษิทัเชือ่มโยงกบัสถานะเครดติของ SAMART เนื่องจาก SAMART ถอืหุน้ในบรษิทั
ในสดัส่วน 71% และบรษิทัยงัถอืว่าเป็นผู้สร้างรายได้หลกัของกลุ่มสามารถด้วย ทัง้นี้ การประเมนิ
อนัดบัเครดติของบรษิัทยงัพจิารณาถงึระดบัการพึ่งพาอาศยักนัในระดบัสูงระหว่าง SAMART และ
บรษิทั โดยทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัเป็นสมาชกิหลกัรายส าคญั (Core member) ของกลุ่ม SAMART 
เมือ่พจิารณาตาม “ระเบยีบวธิกีารจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม” (Group Rating Methodology) ของทรสิ
เรทติ้งทีเ่ผยแพร่เมือ่เดอืนกรกฎาคม 2558 ซึง่ท าใหอ้นัดบัเครดติของบรษิทัอยู่ในระดบัเดยีวกบัอนัดบั
เครดติของ SAMART  

สถำนะทำงธรุกิจท่ีแขง็แกร่ง 

สถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิัทสะท้อนถงึความเป็นผูน้ าและผลงานซึ่งเป็นทีย่อมรบัในธุรกจิ
ใหบ้รกิารดา้น IT ทีค่รบวงจรและหลากหลายโดยเฉพาะอย่างยิง่โครงการภาครฐั นอกจากนี้ สถานะ
ทางธุรกจิของบรษิทัยงัมปัีจจยัสนับสนุนจากรายได้ทีส่ม ่าเสมอจากสญัญาใหบ้รกิารสื่อสารและซ่อม
บ ารุงซึง่ช่วยเสรมิใหผ้ลประกอบการโดยรวมของบรษิทัมคีวามมัน่คงแน่นอนอกีดว้ย  

ในปี 2562 บรษิทัมรีายไดอ้ยู่ที ่9 พนัลา้นบาท โดยเกอืบ 40% เป็นรายไดจ้ากสญัญาใหบ้รกิาร ทัง้นี้ 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดจ้ากสญัญาใหบ้รกิารสื่อสารและซ่อมบ ารุงไม่ต ่ากว่าปีละ 3.2-3.5 
พนัลา้นบาทในระหว่างปี 2563-2565 ซึ่งรายไดจ้ากสญัญาใหบ้รกิารสื่อสารและซ่อมบ ารุงดงักล่าวจะ
เสรมิความแขง็แกร่งใหแ้ก่สถานะทางธุรกจิของบรษิทัยิง่ขึน้ 

มีควำมเส่ียงจำกควำมผนัผวนของขนำดและควำมต่อเน่ืองของธุรกิจกำรค้ำ/รบัเหมำติดตัง้
ระบบ 

สถานะความเสีย่งของบรษิทัมาจากผลประกอบการทีผ่นัผวนซึ่งเป็นธรรมชาตขิองธุรกจิรบัเหมาตดิตัง้
ระบบทีม่ขีนาดมลูค่าโครงการทีแ่ตกต่างกนั ในขณะเดยีวกนั การด าเนินงานของบรษิทักม็คีวามเสีย่ง
จากความไม่แน่นอนและความไม่ต่อเนื่องในการจดัสรรงบประมาณด้านเทคโนโลยสีารสนเทศของ
ภาครฐัในบางครัง้อกีดว้ย อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าความเสีย่งดงักล่าวจะส่งผลต่อบรษิทัไม่มาก
นกัเมือ่พจิารณาจากจ านวนโครงการทีบ่รษิทัด าเนินงานอยู่ในปัจจุบนัและความต้องการในการพนันา
โครงสรา้งพืน้ฐานระบบ IT ของประเทศ 

  

บริษทั สำมำรถเทลคอม จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 33/2563 
 24 มีนำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 03/04/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

21/03/61 BBB+ Negative 
01/04/54 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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มลูค่ำงำนท่ียงัไม่ได้ส่งมอบจะเป็นฐำนรำยได้ในปี 2563 

ในปี 2562 บรษิัทมกีารลงนามในสญัญาโครงการใหม่มลูค่าประมาณ 1 หมืน่ลา้นบาท ซึ่งสูงทีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2554 บรษิัทมมีลูค่างานทีย่งัไม่ได้ส่งมอบ 
(Backlog) ณ สิ้นปี 2562 อยู่ที่ 9.5 พนัลา้นบาท โดยมลูค่างานประมาณ 4.1 พนัลา้นบาทจะรบัรูเ้ป็นรายไดใ้นปี 2563 และจะรบัรูเ้ป็นรายไดอ้กี 1.7 
พนัลา้นบาทในปี 2564 และอกีประมาณ 0.8-1 พนัลา้นบาทในปี 2565-2567 นอกจากนี้ สญัญาใหบ้รกิารสือ่สารและซ่อมบ ารุงทีก่ าลงัจะหมดอายุในช่วง 1-
3 ปีขา้งหน้ากค็าดว่าน่าจะไดร้บัการต่อสญัญาต่อไปอกีดว้ยเมือ่พจิารณาจากขดีความสามารถในการด าเนินโครงการใหบ้รรลุเป้าหมายของบรษิทั  

ในช่วงปี 2563-2565 ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดเ้ฉลี่ยอยู่ที่ 8-9 พนัล้านบาทต่อปี โดยสมมติฐานดงักล่าวยงัค านึงถึง
ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรสั Covid-19 ทีจ่ะส่งผลต่อรายไดจ้ากงานบรกิารของบรษิทัในโครงการทีร่ายไดข้ึน้อยู่กบัจ านวนผูโ้ดยสารในสนามบนิ
ของ บรษิัท ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) เช่น โครงการ Advance Passenger Processing System (APPS) และโครงการ Common Use 
Terminal Equipment (CUTE) ในบางสนามบนิอกีดว้ย นอกจากนี้ เนื่องจากลกูคา้ของบรษิทัส่วนใหญ่เป็นหน่วยงานภาครฐั รายไดข้องบรษิทัก็อาจไดร้บั
ผลกระทบจากการเบกิจ่ายงบประมาณประจ าปี 2563 ทีล่่าช้าอกีเช่นกนั อย่างไรกด็ ีทรสิเรทติ้งก็คาดว่าผลกระทบดงักล่าวจะมจี ากดัเมือ่พจิารณาจาก
ความตอ้งการในการพนันาระบบ IT เพือ่เพิม่ประสทิธภิาพของหน่วยงานทัง้ภาครฐัและภาคเอกชน 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรท่ีอยู่ในระดบัสงู 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรและการสรา้งกระแสเงนิสดของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัด ีแมค้วามสามารถในการท าก าไรของบรษิทัไดร้บั
แรงกดดนัในช่วงหลายปีทีผ่่านมาส่วนหนึ่งเนื่องมาจากการมสีดัส่วนของงานดา้นการคา้และรบัเหมาตดิตัง้ระบบทีเ่พิม่ขึน้ซึ่งงานรบัเหมาตดิตัง้ระบบนัน้มี
อตัราก าไรทีต่ ่ากว่า นอกจากนี้ ยงัมแีรงกดดนัจากการแขง่ขนัและความล่าชา้ของโครงการอกีดว้ย อย่างไรกด็ ีบรษิทัยงัคงแสดงใหเ้หน็ถงึความสามารถใน
การท าก าไรทีส่งูกว่าบรษิทัในอุตสาหกรรมเดยีวกนัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

ในระหว่างปี 2563-2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัน่าจะอยู่ในระดบั 18%-20% โดย
เทยีบกบัระดบั 19.1% ในปี 2562 และคาดหมายว่าบรษิทัจะมกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบั 1.5-1.7 พนัลา้นบาท
ต่อปีในช่วงดงักล่าว 

ภำระหน้ีจะเพ่ิมสงูขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้จากการลงทุนในโครงการใหม ่โดยบรษิทัมแีผนลงทุนรวม 3.9 พนัลา้นบาทในปี 2563 ซึ่งส่วนใหญ่เป็น
การลงทุนในสญัญาใหบ้รกิารในโครงการ APPS และโครงการ CBS Phase 2 ของการไฟฟ้าส่วนภมูภิาค (กฟภ.) ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่า
บรษิทัจะใชง้บลงทุนประมาณ 500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 และคาดว่าบรษิทัจะมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้เพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 2.5-3.2 เท่าในช่วงปี 2563-2565 จาก 1.9 เท่าในปี 2562 ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัประมาณ 49%-58% ในช่วงเวลาดงักล่าวโดยเทยีบกบัทีร่ะดบั 46.3% ในปี 2562 

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ 

ในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้าทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอต่อความต้องการใชจ้่าย โดยแหล่งเงนิทุนจะมาจากก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจ านวน 1.6-1.7 พนัลา้นบาท รวมทัง้เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 0.4 พนัล้านบาท ณ สิ้นปี 2562 
ตลอดจนวงเงนิกูท้ีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีประมาณ 6 พนัลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมแีผนลงทุนรวมมลูค่าประมาณ 4 พนัลา้นบาทและมหีนี้ทีจ่ะตอ้งช าระคนืรวม
ประมาณ 3.4 พนัลา้นบาทในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้า รวมทัง้คาดว่าบรษิทัจะจ่ายเงนิปันผลอกีประมาณ 300-400 ลา้นบาท 

ภาระหนี้ทีบ่รษิทักูย้มืเพือ่ใชใ้นการลงทุนโครงการส่วนใหญ่เป็นหนี้ระยะสัน้และเงนิกูโ้ครงการ เนื่องจากโครงการของบรษิทัส่วนใหญ่เป็นของภาครฐัหรอื
หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งกบัรฐับาล ดงันัน้ การมรีายไดท้ีแ่น่นอนเชื่อถอืไดจ้ะช่วยอ านวยความสะดวกใหแ้ก่กระบวนการกูย้มืเงนิเพื่อด าเนินโครงการและได้
เงือ่นไขทีด่จีากผูใ้หกู้ ้

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

 บรษิทัจะมรีายไดเ้ฉลีย่อยู่ที ่8-9 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 
 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัน่าจะอยู่ในระดบั 18%-20%  
 บรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนจ านวน 3.9 พนัลา้นบาทในปี 2563 และ 500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2564-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงการปรบัเปลี่ยนแนวโน้มอนัดบัเครดติของ SAMART ซึ่งเป็นบรษิัทแม่ของบรษิัท ทัง้นี้ ตาม 
“ระเบยีบวธิกีารจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม” ของทรสิเรทติ้ง การเปลีย่นแปลงใดใดทีจ่ะมต่ีออนัดบัเครดติของบรษิทัแม่กจ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทั
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ดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึน้หากผลประกอบการของบรษิัทดขีึ้นจนท าให้สถานะทางการเงนิของกลุ่มมคีวามเขม้แขง็ขึ้นอย่างมสีาระส าคญั 
ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนตวัลงอย่างมาก หรอือนัดบัเครดติของ SAMART อยู่ภายใตแ้รง
กดดนัในเชงิลบ 

ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------------ 
  2562 2561 2560 2559 2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  9,085 7,689 6,968 5,739 5,758 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  477 485 353 378 556 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  1,739 1,688 1,731 1,689 1,649 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  1,713 1,552 1,591 1,482 1,475 

ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  142 112 154 178 172 

เงนิลงทุน  440 598 320 1,571 2,072 

สนิทรพัยร์วม  9,454 8,944 9,284 10,019 10,040 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  3,260 2,782 3,712 4,133 4,614 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  3,786 3,678 3,533 3,476 3,459 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 19.14 21.96 24.84 29.42 28.63 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  6.69 6.61 4.38 4.43 6.87 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 12.24 15.02 11.21 9.47 9.60 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 1.87 1.65 2.14 2.45 2.80 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  52.53 55.77 42.86 35.86 31.98 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   46.27 43.07 51.24 54.32 57.15 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั สำมำรถเทลคอม จ ำกดั (มหำชน) (SAMTEL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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