
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยนืยนัอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิทั ทรู มฟู เอช 
ยนูิเวอรแ์ซล คอมมวินิเคชัน่ จ ากดั ทีร่ะดบั “BBB+” พรอ้มทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่
มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 20,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ยเช่นกนั 
โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปช าระหน้ีเงนิกูย้มืทีจ่ะครบก าหนด 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึการทีบ่รษิทัเป็นหนึ่งในกลุ่มธุรกจิหลกัภายใต้การบรหิารงานของ บรษิทั ทร ู
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรอืทร ู(TRUE) ซึง่ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “BBB+/Stable” 
จากทรสิเรทติ้ง ตลอดจนผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ และสถานะในการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งโดยมปีจัจยั
สนบัสนุนจากปรมิาณคลื่นความถี่โทรศพัท์เคลื่อนทีจ่ านวนมากทีบ่รษิทัถอืครอง และโครงข่ายการ
ใหบ้รกิารทีค่รอบคลุม ในขณะทีอ่นัดบัเครดติยงัมขีอ้จ ากดัจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิใหบ้รกิาร
โทรศพัทเ์คลือ่นทีแ่ละภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัสงู 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นธรุกิจหลกัของกลุ่มทร ู 

อนัดบัเครดติของบรษิทัสะทอ้นถงึสถานะของบรษิทัที่เป็นบรษิทัย่อยผูด้ าเนินธุรกจิและสรา้งรายได้
หลกัภายใต้กลุ่มทรู (TRUE Group) โดยในปี 2560 บรษิัทสรา้งรายได้คดิเป็นสดัส่วน 75% ของ
รายไดร้วมของกลุ่มทร ู 

การด าเนินงานของทัง้ทรแูละบรษิทัมคีวามเชือ่มโยงเป็นหนึ่งเดยีวกนั ในช่วงปี 2554-2557 ทรูไดใ้ห้
ความช่วยเหลอืทางด้านการเงนิแก่บรษิทัในรูปของการเพิม่ทุนมลูค่ารวมประมาณ 8.5 หมืน่ลา้น
บาท และในเดือนมถุินายน 2559 ทรูยงัได้เพิ่มทุนอีกจ านวน 6 หมื่นล้านบาทให้แก่บริษัทเพื่อ
สนบัสนุนการประมลูคลืน่ความถี ่1800 เมกะเฮริท์ซ์และ 900 เมกะเฮริตซ์อกีดว้ย  

สถานะทางธุรกิจที่เข้มแข็งของบริษัทยงัมปีจัจยัสนับสนุนจากการใช้แบรนด์ของทรู โดยบริษัท
ใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลื่อนที่ภายใต้แบรนด์ “TrueMove H” นอกจากนี้ รา้นคา้ของ TRUE ยงัไดร้วม
บรกิารทัง้หมดของทรูซึ่งไดแ้ก่ “ทรูออนไลน์” (TrueOnline) และ “ทรูวชิ ัน่ส์” (TrueVisions) เขา้ไว้
ดว้ยกนั ทัง้นี้ การสนับสนุนจากทรูช่วยเพิม่ความสามารถในการแข่งขนัใหแ้ก่บรษิทัและเป็นปจัจยั
บวกต่ออนัดบัเครดติของบรษิทั ดงันัน้ สถานะเครดติของบรษิทัจงึมคีวามเชือ่มโยงกบัสถานะเครดติ
ของทรอูย่างใกลช้ดิ 

สถานะทางธรุกิจปรบัตวัดีขึน้  

การลงทุนจ านวนมากทัง้ในดา้นคลืน่ความถี ่การขยายโครงขา่ยและคุณภาพของสญัญาณ ตลอดจน
การท าการตลาดทีต่่อเนื่องส่งผลใหส้ถานะทางธุรกจิของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้ จนสามารถกา้วขึน้มาอยู่
ในล าดบัที่ 2 ของผู้ให้บรกิารโทรศพัท์เคลื่อนที่ของไทยเมื่อพิจารณาจากรายได้และจ านวนของ
ผูใ้ชบ้รกิาร โดยในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 บรษิทัมจี านวนผูใ้ชบ้รกิาร 27.6 ลา้นเลขหมายซึ่ง
คดิเป็นสดัส่วน 31% ของอุตสาหกรรม เทยีบกบัผู้น าในอุตสาหกรรมซึ่งได้แก่ บรษิัท แอดวานซ์  
อนิโฟร ์เซอรว์สิ จ ากดั (มหาชน) (AIS) ทีม่สีดัส่วน 45% และ บรษิทั โทเทิล่ แอค็เซ็ส คอมมนูิเคชัน่ 
จ ากดั (มหาชน) (DTAC) ทีม่สีดัส่วน 24% 

รายได้ของบรษิทัจากการให้บรกิารซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายโทรคมนาคม ( Interconnection 
Charge -- IC) เตบิโตในอตัราทีสู่งกว่าอุตสาหกรรม โดยในช่วงปี 2556-2560 รายไดค้่าบรกิารของ
บรษิทัซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายเตบิโตเฉลีย่ 17% ต่อปี เทยีบกบัค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที่
อตัรา 4.3% ต่อปี ส่วนในไตรมาสแรกของปี 2561 บรษิทัมรีายไดค้่าบรกิารซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อ
โครงข่ายจ านวน 1.79 หมืน่ล้านบาท คดิเป็นสดัส่วน 27.6% ของส่วนแบ่งทางการตลาดในดา้น
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บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั  

รายได ้เทยีบกบั AIS ที ่47.8% และ DTAC ที ่24.6% 

รายได้ต่อผูใ้ช้บริการยงัคงต้องเพ่ิมขึน้ต่อไป  

ในอกีดา้นหนึ่งบรษิทัยงัคงต้องเพิม่ค่าบรกิารต่อผูใ้ชง้าน (Average Revenue Per User -- ARPU) ใหม้ากขึน้ ทัง้นี้ ค่าบรกิารต่อผูใ้ชง้านโดยเฉลีย่ของ
บรษิทัทัง้ในระบบโทรศพัทแ์บบเตมิเงนิและรายเดอืนยงัน้อยกว่าคู่แขง่ ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าการเพิม่ค่าบรกิารต่อผูใ้ชง้านจะส่งผลใหฐ้านะการเงนิของบรษิทั
แขง็แกร่งขึน้ บรษิทัไดใ้ชเ้งนิทุนจ านวนมากไปในการเพิม่ความถีค่ลืน่โทรศพัทแ์ละขยายโครงขา่ยซึง่เป็นตน้ทุนคงที่และควรไดร้บัการชดเชยดว้ยรายไดท้ี่
เพิม่ขึน้  

แมว้่าบรษิทัจะสามารถลดค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานลงไดจ้ากมาตรการต่าง ๆ แต่ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทักย็งัคงต ่ากว่าคู่แข่ง บรษิทัมี
ความพยายามทีจ่ะเพิม่จ านวนผูใ้ชง้านอย่างต่อเนื่องในขณะทีก่ารเพิม่ขดีความสามารถในการท าก าไรยงัคงเป็นความทา้ทายของบรษิทั 

รายได้ค่าบริการเติบโตในระดบัปานกลาง  

รายไดค้่าบรกิารของบรษิทัทีเ่ตบิโตขึ้นอย่างมากเป็นผลมาจากจ านวนผูใ้ช้บรกิารที่เพิม่ขึ้นและความต้องการใช้งานด้านขอ้มลูทีข่ยายตวัอย่างรวดเร็ว 
อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าการเตบิโตของรายไดค้่าบรกิารจะชะลอตวัลงกว่าทีผ่่านมาโดยมสีาเหตุหลกั 2 ประการคอื จ านวนผูใ้ชบ้รกิารของบรษิทัได้
เพิม่ขึน้มากในระยะ 2 ปีทีผ่่านมาโดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มผูใ้ชบ้รกิารแบบเตมิเงนิซึง่สอดคลอ้งกบักลยุทธท์ีต่อ้งการใชป้ระโยชน์จากโครงข่ายทีบ่รษิทัได้
ลงทุนไป และเพื่อให้เกดิการประหยดัจากขนาด อย่างไรกด็ ีผู้ใชบ้รกิารที่เพิม่ขึน้จ านวนมากเป็นผูใ้ช้บรกิารในกลุ่มเติมเงนิที่มกีารใช้จ่ายทีร่ะมดัระวงั
มากกว่ากลุ่มลกูคา้ประเภทรายเดอืน  

การด าเนินงานของบรษิทัมจีะทศิทางทีเ่ปลีย่นไปเมือ่บรษิทัมฐีานลกูคา้ในระดบัทีใ่หญ่มากพอท าใหบ้รษิทัสามารถเน้นเรื่องการท าก าไรไดม้ากขึน้กว่าการ
เพิม่จ านวนลูกคา้ ซึ่งคาดว่าบรษิัทจะมคีวามระมดัระวงัมากขึน้ในการเพิม่ส่วนแบ่งผูใ้ชบ้รกิารโดยเฉพาะอย่างยิง่ในระบบเตมิเงนิ อย่างไรกต็าม การที่
ผูป้ระกอบการทุกรายต่างกเ็น้นกลุ่มผูใ้ชบ้รกิารรายเดอืนทีส่รา้งรายไดท้ีส่งูกว่าก็ท าใหก้ารเพิม่จ านวนผู้ใชบ้รกิารในกลุ่มนี้ยิง่มคีวามทา้ทายมากขึน้ ดงันัน้ 
เพือ่ทีจ่ะรกัษาระดบัการเตบิโตของรายได ้บรษิทัจ าเป็นจะต้องรกัษาฐานกลุ่มลูกคา้เดมิทีม่อียู่พรอ้มทัง้พยายามยา้ยกลุ่มลูกคา้ระบบเตมิเงนิไปเป็นลูกคา้
ระบบรายเดอืนทีม่อีตัราการยกเลกิการใชง้านต ่ากว่าและสรา้งรายไดใ้นอตัราทีส่งูกว่าใหไ้ดม้ากทีสุ่ด 

อกีปจัจยัหนึ่งทีจ่ะสนับสนุนใหร้ายไดข้องบรษิทัยงัคงเตบิโตคอืความต้องการใชง้านดา้นขอ้มลูทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยความต้องการดงักล่าวมอีตัรา
การเตบิโตเพิม่ขึน้เป็นอย่างมากในช่วงหลายปีทีผ่่านมา ในขณะนี้การใชง้านโทรศพัท์แบบสมาร์ทโฟนอยู่ในระดบัสูง และการขยายโครงข่าย 3G (Third 
Generation) และ 4G กค็รอบคลุม ท าใหค้าดว่าความตอ้งการใชง้านดา้นขอ้มลูจะยงัคงเป็นปจัจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตของอุตสาหกรรม แต่การเตบิโตจะ
ชะลอตวัลงจากช่วงก่อนหน้านี้ 

ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากการใหบ้รกิารของบรษิทัจะเตบิโตโดยเฉลีย่ทีร่ะดบั 8%-9% ต่อปีในช่วงปี 2561-2563 โดยอยู่ทีร่ะดบั 
7.4-8.8 หมืน่ลา้นบาทต่อปี 

ความสามารถในการท าก าไรดีขึน้   

บรษิทัไดร้บัประโยชน์จากการประหยดัจากขนาดจากการทีม่จี านวนผูใ้ชบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้ส่งผลใหบ้รษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีด่ขี ึน้ โดยหากไม่
รวมผลกระทบจากการขายสนิทรพัย์ให้แก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิทิลั (Digital Telecommunications Infrastructure Fund -- DIF) 
แลว้ อตัราส่วนก าไร (อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้ ต่อเนื่องจาก 15.9% ในปี 
2558 มาอยู่ที ่22.5% ในไตรมาสแรกของปี 2561 อตัราก าไรทีด่ขี ึน้มาจากการทีบ่รษิทัไดร้บัประโยชน์จากการประหยดัจากขนาดทีเ่พิม่ขึน้ รวมทัง้จาก
ความพยายามในการลดตน้ทุนการด าเนินงาน ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนก าไรของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 19%-22% ต่อปีในช่วงปี 2561-2563  

การแข่งขนัยงัคงเป็นปัจจยักดดนัผลการด าเนินงาน  

ความพยายามของบรษิัทที่จะท าให้ผลการด าเนินงานดขีึ้นอาจได้รบัแรงกดดนัจากสภาวะการแข่งขนัในตลาด อย่างไรก็ตาม การแข่งขนัด้านราคามี
แนวโน้มลดลง ผู้ประกอบการทุกรายมุ่งเน้นไปที่ความสามารถในการท าก าไร เน้นการเพิม่ประสทิธภิาพในการท าก าไร โดยยให้ความส าคญักบัการ
ควบคุมดา้นต้นทุนการด าเนินงานมากยิง่ขึน้ และเพื่อตอบสนองต่อความต้องการดา้นขอ้มลูทีเ่ตบิโตอย่างรวดเรว็ ผูป้ระกอบการยิง่มุ่งเน้นไปทีคุ่ณภาพ
ของการใหบ้รกิารในดา้นนี้และยา้ยลกูคา้ทีอ่ยู่ในระบบเตมิเงนิไปเป็นระบบรายเดอืน 

ส านักงานคณะกรรมการกจิการกระจายเสยีง กจิการโทรทศัน์ และกจิการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ประกาศว่าจะจดัใหม้กีารประมูลคลื่นความถี ่
1800 เมกะเฮริตซ์ และ 900 เมกะเฮริตซ์ในเดอืนสงิหาคม 2561 อย่างไรกต็าม ยงัมคีวามไม่แน่นอนในการปฏบิตัติามแผน และหากมกีารจดัประมลูคลื่น
ความถีแ่ละมผีูป้ระมลูไดค้ลืน่ อาจกระตุน้ใหก้ารแขง่ขนัจะทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้และจะส่งผลกดดนัต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัในทีสุ่ด  

นอกจากนี้ ในระยะปานกลางผูป้ระกอบการกจิการโทรคมนาคมยงัจะตอ้งเผชญิกบัความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของเทคโนโลย ีโดยอุตสาหกรรมก าลงั
เปลีย่นแปลงไปสู่เทคโนโลย ี5G ซึง่จะท าใหผู้ป้ระกอบการจะตอ้งมกีารลงทุนใหญ่อกีครัง้ดว้ย 
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บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั  

การขายสินทรพัยใ์ห้ กองทุนรวมฯ ลดความกงัวลเร่ืองภาระค่าใบอนุญาต 

บรษิทัและทรูไดเ้สรจ็สิ้นธุรกรรมการขายสนิทรพัย์ใหแ้ก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิิทลัเป็นครัง้ที ่3 โดยกลุ่มทรูไดร้บัเงนิสดสุทธจิาก
ธุรกรรมดงักล่าวทัง้สิน้ 5.06 หมืน่ลา้นบาท ซึง่เงนิจ านวนดงักล่าวส่วนหนึ่งคาดว่าจะถูกส ารองไวเ้พื่อช าระค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่ โดยบรษิทัมภีาระใน
การจ่ายช าระค่าใบอนุญาต จ านวน 1.4 หมืน่ลา้นบาทในปี 2561 จ านวน 4 พนัลา้นบาทในปี 2562 และจ านวน 6 หมืน่ลา้นบาทในปี 2563 เงนิทีไ่ดร้บัจาก
การขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทุนรวมฯ  ในครัง้นี้ช่วยลดความกงัวลในเรือ่งการจ่ายช าระค่าใบอนุญาตคลืน่ความถีล่งไปไดพ้อสมควร โดยเฉพาะคลื่นความถี ่
900 เมกะเฮริตซ์งวดสุดทา้ยทีจ่ะตอ้งจ่ายช าระในปี 2563   

ภาระหน้ีจะยงัคงอยู่ในระดบัสงู 

ภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงสูงอย่างต่อเนื่องจากค่าใชจ่้ายฝ่ายทุนจ านวนมาก รวมทัง้ค่าใบอนุญาตคลื่นความถี่ และภาระผูกพนัจากการเช่าด าเนินงาน 
บรษิทัมกีารลงทุนกอ้นใหญ่ในการขยายโครงขา่ย 4G ตัง้แต่ปี 2559 ซึง่ไดร้บัการยกเวน้การช าระค่าลงทุนจากคู่คา้เป็นเวลา 2 ปี และจะแบ่งช าระเป็นงวด
ในระยะเวลา 5 ปีโดยเริม่ในปี 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมภีาระดา้นค่าใชจ่้ายฝ่ายทุนทีย่งัคงสูงในระดบั 2.3-2.8 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-
2563  

เมือ่รวมกบัมลูค่าปจัจุบนัของภาระผกูพนัจากการเช่าด าเนินงานประมาณ 3.3-3.9 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงเวลาเดยีวกนัแลว้คาดว่า บรษิทัจะมอีตัราส่วน
เงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที ่64%-73% ในช่วงปี 2561-2563 และจะมอีตัราส่วนหนี้สนิสุทธทิีป่รบัปรุงดว้ยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดต่อ 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) มากกว่า 8 เท่าในช่วงเวลาดงักล่าว 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะมสีภาพคล่องที่ตึงตวัแต่สามารถบรหิารจดัการได้ในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้า โดยบรษิัทมหีนี้สนิที่จะครบก าหนดช าระรวม
ประมาณ 2 หมืน่ลา้นบาทซึง่จะทดแทนดว้ยการออกหุน้กูใ้นครัง้นี้ นอกจากนี้ บรษิทัยงัจะมคี่าใชจ่้ายฝ่ายทุนอกีประมาณ 3.7-4.2 หมืน่ลา้นบาทซึ่งรวมค่า
ใบอนุญาตทีจ่ะครบก าหนดช าระดว้ย แหล่งสภาพคล่องของบรษิทัจะมาจากเงนิทุนจากการด าเนินงานทีร่ะดบัไม่น้อยกว่า 1.2 หมืน่ลา้นบาทรวมทัง้เงนิสด
และรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ เดอืนมนีาคม 2561 อีกประมาณ 7.2 พนัล้านบาท บรษิัทมคีวามจ าเป็นที่จะต้องก่อหนี้เพิม่เติมเพื่อเสรมิสภาพคล่อง 
ในขณะทีเ่งนิทีไ่ดร้บัจากการขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่ กองทุนรวมฯ ซึง่คาดว่าส่วนหนึ่งจะถูกส ารองไวเ้พื่อใชช้ าระค่าใบอนุญาตในปี 2563 นัน้บรษิทักส็ามารถ
น าเงนิส่วนนี้มาใชเ้พือ่สนบัสนุนสภาพคล่องของบรษิทัไดห้ากมคีวามจ าเป็น 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะผูน้ าในตลาดและสามารถสรา้งรายไดจ้ากเงนิที่ลงทุน
ไปโดยไมท่ าใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลง อกีทัง้จะยงัคงสถานะในการเป็นธุรกจิหลกัของกลุ่มทรตู่อไป นอกจากนี้ การเปลีย่นแปลงใดใดทีจ่ะเกดิ
กบัอนัดบัเครดติของทรกูจ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัตามไปดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิัทมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากฐานะการเงนิของบรษิทัในปจัจุบนั ในขณะทีค่วาม
เสีย่งทีบ่รษิทัจะไดร้บัการปรบัลดอนัดบัเครดติจะเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนตวัลงกว่าทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์เอาไวเ้ป็นอย่างมาก 

ความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัขอ้พพิาทดา้นกฎหมายต่าง ๆ ที่มมีาในอดตี เช่น ค่าธรรมเนียมเพื่อใช้โครงข่าย (Access Charge) หรอืการประเมนิภาษี
สรรพสามติ และอื่น ๆ ยงัคงด ารงอยู่และจะยงัไมม่ผีลสิน้สุดในเรว็วนันี้ โอกาสทีจ่ะเหน็ผลสิน้สุดทางกฎหมายของขอ้พพิาททีอ่อกมาในทางลบในระยะใกล้
กย็งัมตี ่า โดยทีอ่นัดบัเครดติอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบหากผลสรุปของคดมีผีลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทั 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------- 
  ม.ค.-มี.ค.

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการขายและบรกิาร**  26,116 112,587 93,876 82,671 74,158 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  1,424 6,068 3,759 1,175 3,151 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน**  (2,140) (10,649) (6,153) (59) (6,725) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน**  4,556 17,882 12,578 9,237 6,137 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  17,303 34,676 34,598 38,697 16,840 
สนิทรพัยร์วม  344,184 342,737 332,962 183,050 143,260 
เงนิกูร้วม***  182,783 170,313 172,859 101,258 33,911 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  99,490 101,654 101,869 46,908 45,826 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 
22.48 21.93 19.64 15.93 14.12 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  (0.78) ****      (0.97)                 (0.40)             2.39             (6.65)  
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
2.58 2.98 3.31 4.86 2.24 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  9.78 ****      11.39             8.16          10.55             22.45 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  64.75 62.62 62.92 68.34 42.53 

หมายเหตุ: ตัง้แต่ปี 2557 อตัราส่วนทกุรายการมกีารปรบัปรงุการเชา่ด าเนินงานแลว้ 
*  งบการเงนิรวม 
** ไมร่วมรายการขายสนิทรพยใ์หแ้ก่กองทนุรวมโครงสรา้งพื้นฐานโทรคมนาคมดจิทิลั 
*** เงนิกูร้วมรวมหนี้สนิจากการเชา่ด าเนินงานและค่าสทิธคิา้งจา่ย 
**** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั (TUC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TUC187A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 8,400 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
TUC187B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
TUC187C: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
TUC21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 10,974.70 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,258.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565   BBB+ 
TUC23DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,545.10 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
TUC245A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,789.50 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567   BBB+ 
TUC26DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,480.20 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569   BBB+ 
TUC275A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,376.40 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570   BBB+ 
TUC295A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,575.80 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572   BBB+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 20,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี  BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  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 การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


