
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยนืยนัอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
ทร ูมฟู เอช ยนูิเวอรแ์ซล คอมมวินิเคชัน่ จ ากดั ทีร่ะดบั “BBB+” พรอ้มทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่
ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 14,000 ล้านบาทของบรษิัทที่ระดบั “BBB+” 
ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของหุน้กูชุ้ดใหมใ่ชแ้ทนอนัดบัเครดติหุน้กูเ้ดมิทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเมือ่วนัที ่24 
ธนัวาคม 2561 เนื่องจากบรษิทัมคีวามประสงค์ทีจ่ะเพิม่วงเงนิรวมของหุน้กูเ้ป็น 14,000 ลา้นบาท 
จากเดมิ 10,000 ลา้นบาท โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปช าระหนี้เงนิกูย้มืที่
จะครบก าหนดและใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีน 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึการทีบ่รษิทัเป็นหนึ่งในกลุ่มธุรกจิหลกัภายใต้การบรหิารงานของ บรษิัท 
ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) หรือทรู (TRUE) ซึ่งได้รบัการจัดอันดับเครดิตที่ระดับ 
“BBB+/Stable” จากทรสิเรทติ้ง ตลอดจนผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ สถานะในการแขง่ขนัของบรษิทั
ปรบัตวัดขี ึน้อย่างต่อเนื่องโดยมปัีจจยัสนบัสนุนจากการลงทุนจ านวนมากในดา้นคลื่นความถี่ และ
โครงขา่ยการใหบ้รกิารทีค่รอบคลุม ตลอดจนการท าการตลาดทีเ่น้นใหต้รงกบักลุ่มเป้าหมายมาก
ขึน้ อย่างไรกด็ ีอนัดบัเครดติยงัมขีอ้จ ากดัจากภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัสูง และการแข่งขนั
ทีรุ่นแรงขึน้ในธุรกจิใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นที ่ 

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ตลาดรวมของธุรกจิใหบ้รกิารโทรศพัทเ์คลือ่นที ่วดัจากรายไดข้อง
บรษิทัจากการใหบ้รกิารซึ่งไม่รวมค่าเชื่อมต่อโครงข่ายโทรคมนาคม ( Interconnection Charge -- 
IC) โต 2.8% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน อยู่ที ่1.98 แสนลา้นบาท ซึ่งตลาดได้ส่งสญัญาณการ
เตบิโตทีช่ะลอตวัลง โดยตลาดเตบิโตต ่ากว่า 3% ใน 2 ไตรมาสทีผ่่านมา เทยีบกบัอตัราการเตบิโต
เฉลีย่ที ่4.5% ต่อไตรมาสตัง้แต่ไตรมาสแรกของปี 2559 ซึ่งส่วนหนึ่งเกดิจากการทีผู่้ใหบ้รกิาร
น าเสนอการใหบ้รกิารการใชง้านขอ้มลูแบบไม่จ ากดั (Unlimited Data Plans) อนัเป็นผลมาจาก
การแขง่ขนัทีรุ่นแรงขึน้ 

อย่างไรกด็ ีบรษิทัยงัมผีลการด าเนินงานทีด่ ีธุรกจิโทรศพัท์เคลื่อนทีม่ผีลการด าเนินงานทีด่อีย่าง
ต่อเนื่อง ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 รายไดจ้ากการใหบ้รกิารซึ่งไม่รวมค่า IC เตบิโต 9.9% 
อยู่ที ่5.5 หมืน่ลา้นบาท และยงัคงเตบิโตในอตัราทีสู่งกว่าอุตสาหกรรม คดิเป็นสัดส่วน 29% ของ
ส่วนแบ่งทางการตลาดในดา้นรายได ้เทยีบกบั บรษิทั แอดวานซ์ อนิโฟร ์เซอรว์สิ จ ากดั (มหาชน) 
(AIS) ทีม่สีดัส่วน 47% และ บรษิทั โทเทิล่ แอ็คเซ็ส คอมมนูิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) (DTAC) ทีม่ ี
สดัส่วน 24% 

ผลการด าเนินงานของบรษิัทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 สอดคล้องกบัประมาณการของ 
ทรสิเรทติ้ง ทัง้นี้ บรษิทัมรีายไดร้วม 8.1 หมืน่ลา้นบาท และมเีงนิทุนจากการด าเนินงานอยู่ทีร่ะดบั 
9 พนัลา้นบาท โดยไมร่วมผลกระทบจากรายการขายสนิทรพัยใ์หแ้ก่กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐาน
โทรคมนาคมดจิทิลั (Digital Telecommunications Infrastructure Fund -- DIF) ภาระหนี้ของ
บรษิทัยงัคงอยู่ในระดบัสงู ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุน
ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่60.2% ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ทีป่รบัปรุงแล้วอยู่ที่ 8.6 เท่า (ปรบัอตัราส่วนให้เป็น
ตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทาง
การเงนิที่ปรบัปรุงแล้วอยู่ที่ 6.4% (ปรบัอัตราส่วนให้เป็นตัวเลขเต็มปีด้วยตัวเลข 12 เดือน
ยอ้นหลงั) 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะผูน้ าในตลาดและสามารถสรา้งรายไดจ้ากเงนิทีล่งทุน
ไปโดยไมท่ าใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลง อกีทัง้จะยงัคงสถานะในการเป็นธุรกจิหลกัของกลุ่มทรตู่อไป นอกจากนี้ การเปลีย่นแปลงใดใดทีจ่ะเกดิ
กบัอนัดบัเครดติของทรกูจ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิัทมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากฐานะการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนั ในขณะทีค่วาม
เสีย่งทีบ่รษิทัจะไดร้บัการปรบัลดอนัดบัเครดติจะเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนตวัลงกว่าทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์เอาไวเ้ป็นอย่างมาก 

ความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัขอ้พพิาทดา้นกฎหมายต่าง ๆ ที่มมีาในอดตี เช่น ค่าธรรมเนียมเพื่อใช้โครงข่าย (Access Charge) หรอืการประเมนิภาษี
สรรพสามติ และอื่น ๆ ยงัคงด ารงอยู่และจะยงัไมม่ผีลสิน้สุดในเรว็วนันี้ โอกาสทีจ่ะเหน็ผลสิน้สุดทางกฎหมายของขอ้พพิาททีอ่อกมาในทางลบในระยะใกล้
กย็งัมตี ่า โดยทีอ่นัดบัเครดติอาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบหากผลสรุปของคดมีผีลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบริษทั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

บริษทั ทร ูมฟู เอช ยนิูเวอรแ์ซล คอมมิวนิเคชัน่ จ ำกดั (TUC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
TUC218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 11,998.40 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 10,974.70 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
TUC225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,258.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
TUC238A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 8,001.60 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 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 ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 14,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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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 
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