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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและแนวโนม้ “บ. สามารถคอรป์อเรช ัน่” ที ่“BBB+/Stable” 

 
 ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท สามารถคอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) ทีร่ะดับ “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ 

“Stable” หรอื “คงที”่ โดยอันดับเครดติสะทอ้นถงึการทีบ่รษัิทมธีุรกจิทีห่ลากหลายและความสมัพันธท์ีม่มีาอย่างยาวนานกับ

ทัง้ลกูคา้และผูจั้ดหาสนิคา้ (Suppliers) ทัง้นี้ การประเมนิอันดับเครดติยังพจิารณาถงึสถานะดา้นการแขง่ขันทีแ่ข็งแกร่งของ
บรษัิทในธรุกจิเทคโนโลยสีารสนเทศ (Information Technology -- IT) และความมั่นคงของกระแสเงนิสดจากธุรกจิใหบ้รกิาร

จัดการจราจรทางอากาศในประเทศกมัพูชา อยา่งไรก็ตาม อันดับเครดติดังกลา่วมขีอ้จ ากัดบางประการจากการแขง่ขันทีรุ่นแรง
ในอตุสาหกรรมการจ าหน่ายโทรศพัทเ์คลือ่นที ่รวมถงึความผันผวนของธรุกจิรับเหมาตดิตัง้ระบบ IT และภาระหนี้ทีอ่าจเพิม่ขึน้

จากการขยายธรุกจิของบรษัิท  

แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรือ “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษัิทจะยังคงรักษาความสามารถในการ
แข่งขันในธุรกจิเกีย่วกับเทคโนโลยีสารสนเทศและยังคงไดรั้บประโยชน์จากการด าเนินธุรกจิและแหล่งทีม่าของรายไดท้ี่

หลากหลายตอ่ไป 
ความเป็นไปไดใ้นการปรับขึน้ของอันดับเครดติในระยะปานกลางมจี ากัดเมือ่พจิารณาถงึความกังวลในคุณภาพลูกหนี้

ของบรษัิทสามารถ ไอ-โมบาย ในขณะทีค่วามเสีย่งจากการถูกปรับลดอันดับเครดติของบรษัิทอาจเกดิขึน้ไดห้ากบรษัิทมผีล

การด าเนนิงานทีแ่ย่กว่าทีค่าดไว ้นอกจากนี้ สถานะทางการเงนิทีอ่่อนแอลงอย่างมนัียส าคัญในชว่งระยะเวลาทีย่าวนานก็จะ
สง่ผลลบตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทไดเ้ชน่กนั  

 บรษัิทสามารถคอร์ปอเรชั่นก่อตัง้ในปี 2493 โดยกลุ่มตระกูลวไิลลักษณ์ บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในปี 2536 และ ณ สิน้ปี 2559 กลุม่ตระกลูวไิลลักษณ์มฐีานะเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทในสดัสว่น 45% สถานะ

ทางธุรกจิของบรษัิทไดรั้บแรงหนุนจากแหลง่รายไดท้ีม่คีวามหลากหลายจากสายธุรกจิหลัก 5 กลุม่ ไดแ้ก ่(1) สายธุรกจิ IT 
Solutions ซึง่ใหบ้รกิารดา้นระบบสารสนเทศผา่นโครงขา่ยสือ่สารโทรคมนาคม ด าเนนิงานโดย บรษัิท สามารถเทลคอม จ ากัด 

(มหาชน) (2) สายธรุกจิ Mobile Multimedia ซึง่เกีย่วเนื่องกับธุรกจิจ าหน่ายและบรกิารโทรศัพทเ์คลือ่นที ่ตลอดจนใหบ้รกิาร

ขอ้มูล ข่าวสาร และบันเทงิ ด าเนนิงานโดย บรษัิท สามารถ ไอ-โมบาย จ ากัด (มหาชน) (3) ศูนยบ์รกิารลูกคา้ครบวงจร 
(Contact Center) ด าเนนิงานโดย บรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) นอกจากนี้ยังม ี(4) สายธุรกจิทีเ่กีย่วเนื่องกับ

เทคโนโลย ีและ (5) สายธุรกจิดา้นสาธารณูปโภคและขนสง่ ซึง่ด าเนนิงานโดยบรษัิทและบรษัิทย่อยทีไ่ม่ไดจ้ดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย ์ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 บรษัิทถอืหุน้ในสัดสว่นประมาณ 70% ในบรษัิทสามารถเทลคอม นอกจากนี ้

บรษัิทยังถอืหุน้ในสดัสว่น 71% ในบรษัิทสามารถ ไอ-โมบาย และ 68% ในบรษัิทวันทวูัน คอนแทคส ์ ทัง้นี้ สายธุรกจิ IT 

Solutions เป็นสายธุรกจิทีส่รา้งรายไดห้ลักใหแ้กบ่รษัิทในสดัสว่น 42% ของรายไดร้วม สว่นสายธุรกจิ Mobile Multimedia 
สรา้งรายไดใ้นสดัสว่น 25% 

 สถานะทางธุรกจิของบรษัิทสามารถคอร์ปอเรชั่นขับเคลือ่นไปไดด้ว้ยสถานะทางธุรกจิทีแ่ข็งแกร่งของบริษัทในดา้น
เทคโนโลยสีารสนเทศ โดยบรษัิทมผีลงานเป็นทีย่อมรับในโครงการภาครัฐทีห่ลากหลายและสามารถสรา้งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอ

จากสญัญาใหบ้รกิารสือ่สารและซอ่มบ ารุง สถานะทางธรุกจิทีแ่ข็งแกร่งไดรั้บแรงหนุนจากความสมัพันธท์ีม่มีาอย่างยาวนานทัง้
กับลกูคา้ภาครัฐและรัฐวสิาหกจิ รวมทัง้ความสมัพันธด์กีับผูจั้ดหาสนิคา้ดว้ยเชน่กัน นอกจากนี้ กระแสเงนิสดจากธุรกจิจัดการ

จราจรทางอากาศในประเทศกัมพูชาก็มเีสถยีรภาพสงูดว้ยสญัญาสมัปทานระยะยาว อย่างไรก็ตาม ความเสีย่งของบรษัิทยังมา

จากผลประกอบการทีผั่นผวนจากธุรกจิรับเหมาตดิตัง้ระบบ IT ทีม่ขีนาดมูลคา่โครงการแตกต่างกันมาก อกีทัง้การแขง่ขันที่
รุนแรงในตลาดโทรศัพทเ์คลือ่นทีด่ว้ย ทัง้นี้ ยอดขายเครื่องโทรศัพท์เคลือ่นทีใ่นช่วง 2 ปีทีผ่่านมาของบริษัทสามารถ  

ไอ-โมบาย ลดลงจากการแขง่ขันทีรุ่นแรงและการทีผู่ใ้หบ้รกิารโทรศัพทเ์คลือ่นทีต่า่งท ากจิกรรมสนับสนุนทางการตลาดโดย
ใหส้ว่นลดคา่เครือ่งและแจกเครือ่งฟรจี านวนมาก 

 บรษัิทมรีายได ้13,676 ลา้นบาทในปี 2559 ลดลง 26% จากปี 2558 โดยเป็นผลจากยอดขายเครือ่งโทรศัพทเ์คลือ่นที่

ทีล่ดลงและการประมูลงานภาครัฐทีล่า่ชา้เป็นส าคัญ บรษัิทมอีัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน (ก าไรจากการด าเนนิงานกอ่น
คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่ายตอ่รายได)้ ลดลงจาก 16.5% ในปี 2558 มาอยู่ที ่15.4% ในปี 2559 อันเป็นผลกระทบจาก

การขาดทนุจากการด าเนนิงานของธุรกจิ Mobile Multimedia ถงึแมบ้รษัิทสามารถเทลคอม บรษัิทวันทวูัน คอนแทคส ์และ
บรษัิทย่อยอืน่ๆ ทีไ่ม่ไดจ้ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยย์ังคงระดับอัตราก าไรไวไ้ดก็้ตาม เป็นผลใหเ้งนิทนุจากการด าเนนิงาน

ของบรษัิทในปี 2559 ปรับลงมาอยูท่ี ่1,920 ลา้นบาทจาก 2,526 ลา้นบาทในปี 2558 

 บรษัิทสามารถ ไอ-โมบาย ก าลังอยู่ในชว่งการเปลีย่นแปลงธุรกจิจากผูจั้ดจ าหน่ายเครือ่งโทรศัพทเ์คลือ่นทีสู่ก่ารเป็นผู ้
ใหบ้รกิารดา้นดจิติลัและ Solutions นอกจากนี้ บรษัิทก าลังเจรจากับ บรษัิท กสท โทรคมนาคม จ ากัด (มหาชน) เกีย่วกับการ

ใหบ้รกิารโครงขา่ยระบบวทิยคุมนาคมแบบดจิติลั ดงันัน้ จงึคาดวา่ในอนาคตสว่นธุรกจิการจัดจ าหน่ายเครือ่งโทรศัพทเ์คลือ่นที่
จะมขีนาดเล็กลง ในขณะทีธ่รุกจิทีไ่มใ่ชก่ารจัดจ าหน่ายเครือ่งโทรศัพทอ์ย่างเชน่ การบรกิารขอ้มูลขา่วสาร และธุรกจิใหบ้รกิาร

เผยแพร่ภาพออกอากาศทางโทรทศันจ์ะยังคงเตบิโตอยา่งตอ่เนือ่ง อยา่งไรก็ตาม ทรสิเรทติง้มคีวามกังวลเกีย่วกับระดับลกูหนี้
ทีส่งูของบรษัิทสามารถ ไอ-โมบาย โดยระดับลกูหนี้การคา้ส าหรับกจิการทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกันทีม่อีายุหนี้คงคา้งเกนิกว่า 6 เดอืน

ของบรษัิทสามารถ ไอ-โมบายเพิม่ขึน้จาก 180 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2558 มาอยู่ที ่3,915.8 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2559 ซึง่ยอด

ลูกหนี้ที่สูงนี้อาจส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงินและเงินทุนจากการด าเนินงานของบริษัทในกรณีที่เก็บหนี้ไม่ได ้ 
ทรสิเรทติง้คาดหวังใหบ้รษัิทบรหิารลูกหนี้ของบรษัิทสามารถ-ไอโมบายทีอ่ยู่ในระดับสงูนี้อย่างระมัดระวังโดยไม่ใหก้ระทบ

สถานะทางการเงนิโดยรวมของบรษัิท 
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 ในชว่งปี 2560-2562 ทรสิเรทติง้คาดวา่รายไดข้องบรษัิทจะยังคงมคีวามผันผวน โดยคาดวา่รายไดจ้ากการจัดจ าหน่าย
เครือ่งโทรศัพทเ์คลือ่นทีจ่ะลดลงเนื่องจากบรษัิทมคีวามตัง้ใจทีจ่ะลดขนาดธุรกจินี้ลง ในขณะทีบ่รษัิทสามารถ ไอ-โมบายจะ

เนน้ใหบ้รกิารขอ้มูลข่าวสารทางดา้นดจิติัลและ Solutions เพิม่ขึน้ อกีทัง้จะใหบ้รกิารโครงขา่ยดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศอกี

ดว้ย คาดวา่รายไดจ้ากธรุกจิสว่นนี้จะใชเ้วลาอกีสกัระยะหนึง่เพือ่เพิม่การเตบิโตในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้และมาทดแทนรายไดจ้าก
การจัดจ าหน่ายเครือ่งโทรศพัทเ์คลือ่นทีท่ีล่ดลง 

 ปัจจัยขับเคลือ่นการเตบิโตของบรษัิทคาดว่าจะมาจากมูลค่างานทียั่งไม่ไดส้ง่มอบ (Backlog) ขนาดใหญ่ของบรษัิท
สามารถเทลคอมประมาณ 9,300 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2559 และโอกาสทีจ่ะไดง้านใหม่จากงานวางระบบ IT Solutions อกีดว้ย 

นอกจากนี ้ปัจจัยขบัเคลือ่นการเตบิโตของบรษัิทยังมาจากศนูยบ์รกิารลกูคา้ครบวงจรทีค่าดวา่จะเตบิโตขึน้ อกีทัง้จากรายไดท้ี่
สงูขึน้ของธรุกจิใหบ้รกิารจัดการจราจรทางอากาศในประเทศกัมพูชาและจากการไดส้ญัญาใหม่ ๆ ในโครงการสถานีไฟฟ้าย่อย 

ในชว่งปี 2560-2562 คาดวา่อัตราก าไรจากการด าเนินงานของบรษัิทจะไดรั้บแรงกดดันจากผลการด าเนินงานทีอ่่อนแอของ

ธรุกจิ Mobile Multimedia และการสรา้งรายไดจ้ากธุรกจิใหม่ทีอ่าจตอ้งใชเ้วลาสกัระยะหนึง่ คาดวา่บรษัิทจะมเีงนิทนุจากการ
ด าเนนิงานถงึระดับ 3,500 ลา้นบาทตอ่ปีภายในปี 2562 บรษัิทมภีาระหนี้สนิระยะยาวทีต่อ้งช าระประมาณ 700 ลา้นบาทตอ่ปี

ในปี 2560 และอกี 1,750 ลา้นบาทในปี 2561 คาดวา่สภาพคลอ่งของบรษัิทจะยังคงอยู่ในระดับทีย่อมรับไดโ้ดยจะมอีัตราสว่น
เงนิทนุจากการด าเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมอยูใ่นชว่ง 10%-25% 

 ภาระหนี้สนิของบรษัิทอยู่ที ่13,241 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2559 ลดลงจากระดับ 14,555 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2558 โดย

ภาระหนี้สนิส่วนใหญ่เป็นเงนิลงทุนในโครงการของบริษัทสามารถเทลคอมและใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษัิทสามารถ  
ไอ-โมบาย อัตราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทอยู่ที ่62.6% ณ สิน้ปี 2559 เปรยีบเทยีบกับระดับ 63.6% ในปี 

2558 ทรสิเรทติง้คาดว่าบรษัิทจะมคี่าใชจ้่ายฝ่ายทุนในชว่งปี 2560-2562 โดยรวมอยู่ทีป่ระมาณ 12,000 ลา้นบาทเพื่อใช ้

สนับสนุนโครงการใหบ้รกิารดา้นระบบสารสนเทศของบรษัิทสามารถเทลคอม รวมถงึโครงการธุรกจิใหม่ของบรษัิทสามารถ  

ไอ-โมบาย และโครงการดา้นพลังงานของบรษัิทเป็นส าคัญ โดยคาดวา่อัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนจะอยู่ทีร่ะดับ
ประมาณ 68% ในชว่งระหวา่งปี 2560-2562  

 

บรษิทั สามารถคอรป์อเรช ัน่ จ ากดั (มหาชน) (SAMART) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB+ 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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