
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท บีอีซี เวิลด์ จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “BBB” พร้อมท้ัง
ปรับแนวโน้มอันดับเครดิต เป็น “Positive” หรือ “บวก” จาก “Stable” หรือ “คงท่ี” ใน
ขณะเดียวกันยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันในวงเงินไม่เกิน 2 พันล้านบาทของ
บริษัทท่ีระดับ “BBB” แนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Positive” หรือ “บวก” ด้วย โดยบริษัทจะนำ
เงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหน้ีท่ีครบกำหนด 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะผู้นำของบริษัทในอุตสาหกรรมทีวี การมีคอนเทนต์ละครจำนวนมาก 
และฐานะการเงินท่ีแข็งแกร่ง อันดับเครดิตยังคำนึงถึงปัจจัยกดดันด้านรายได้ค่าโฆษณาจากการท่ี
ผู้ชมหันไปบริโภคสื่อออนไลน์อย่างต่อเน่ือง การแข่งขันท่ีรุนแรงจากทุก ๆ สื่อ และภาวะเศรษฐกิจท่ี
มีความไม่แน่นอน 

การปรับแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Positive” หรือ “บวก” สะท้อนถึงประสิทธิภาพในการ
ดำเนินงานท่ีดีขึ้นจากต้นทุนท่ีลดลง อันดับเครดิตอาจถูกปรับขึ้นได้หากบริษัทสามารถแสดงให้เห็น
ว่าบริษัทจะสามารถเพิ่มรายได้จากการขายคอนเทนต์ละครและจากธุรกิจอื่น ๆ ขณะท่ียังสามารถ
รักษาความเข็มแข็งของรายได้จากค่าโฆษณาทางทีวี และควบคุมต้นทุนได้อย่างเหมาะสม  

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ความสามารถในการทำกำไรดีขึ้นจากการลดต้นทุน 

พัฒนาการด้านต้นทุนดำเนินงานต่าง ๆ ของบริษัทในช่วงหลายปีท่ีผ่านมาได้ปรากฏผล ขนาดองค์กร
ท่ีเล็กลงและต้นทุนด้านบุคลากรท่ีลดลง การเลือกสรรตลอดจนการควบคุมต้นทุนในการผลิตหรือซ้ือ
คอนเทนต์ รวมถึงค่าใช้จ่ายด้านโครงข่ายต่าง ๆ ท่ีลดลงล้วนเป็นปัจจัยสำคัญท่ีส่งผลให้ความสามารถ
ในการทำกำไรของบริษัทดีขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ ในปี 2564 อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายของบริษัท (EBITDA Margin) อยู่ท่ี  26.2% เทียบกับระดับ 5%-10% 
ในปี 2560-2563 บริษัทรายงานกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย 
(EBITDA) เพิ่มขึ้นเป็น 1.5 พันล้านบาท เปรียบเทียบกับ 433 ล้านบาทในปี 2563 ท้ังน้ี ในการ
วิเคราะห์ของทริสเรทติ้ง ค่าตัดจำหน่ายลิขสิทธิ์รายการจะถูกคิดเป็นต้นทุนในการดำเนินงานของ
บริษัท และไม่ได้ถูกบวกกลับในการคำนวณ EBITDA 

บริษัทรายงานรายได้ 5.7 พันล้านบาทในปี 2564 ลดลง 3% จากปี 2563 ซ่ึงการลดลงดังกล่าวส่วน
หน่ึงมาจากการท่ีบริษัทขายเงินลงทุนใน บริษัท เทโร เอนเตอร์เทนเมนท์ จำกัด (มหาชน) (ชื่อเดิม  
บีอีซี เทโร เอนเตอร์เทนเมนท์ จำกัด (มหาชน)) ออกไปในเดือนธันวาคมปี 2563 รายได้ค่าโฆษณา
ของบริษัทเพิ่มขึ้น 4% จากช่วงเดียวกันของปีก่อนมาอยู่ท่ี 4.8 พันล้านบาท โดยเพิ่มขึ้นจากท้ัง
จำนวนนาทีการขายโฆษณาและราคาขายโฆษณา โดยมาจากรายการข่าวท่ีมีการปรับรูปแบบการ
นำเสนอและละครในช่วงเวลาไพรมไทม์ (Prime Time) เป็นหลัก ในขณะท่ีรายได้จากการขาย
ลิขสิทธิ์รายการไปต่างประเทศและช่องทางออนไลน์ลดลง 19.7% จากปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ี 846 ล้าน
บาท ซ่ึงสาเหตุหลักมาจากแผนการออกอากาศแบบ Simulcast ได้รับผลกระทบจากการถ่ายทำท่ี
หยุดชะงักจากการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) 

  

  

บริษัท บีอีซี เวิลด์ จำกัด (มหาชน) 
 

ครั้งที่ 19/2565 
 7 มีนาคม 2565 

CORPORATES 
 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Positive 

 
วันท่ีทบทวนล่าสุด : 30/03/64 
 

 
อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

27/03/63 BBB Stable 
11/03/62 A- Stable 
27/03/61 A Stable 
17/02/60 A+ Stable 
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพิทกัษ์ 
chanaporn@trisrating.com 
 

ตุลยวัต ฉัตรคำ 
tulyawatc@trisrating.com 
 

เรืองวุฒิ จารรุังสีพงค์ 
ruangwud@trisrating.com 

ธิติ การุณยานนท์, Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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คาดการณ์ว่ารายได้จะไมล่ดลงมากกว่านี้ 

สมมติฐานของทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบริษัทจะอยู่ท่ี  6-6.2 พันล้านบาทต่อปีในระหว่างปี 2565-2567 โดยรายได้ค่าโฆษณาจะฟื้นตัวในระดับ 
ปานกลางจากการท่ีสินค้ามีความต้องการการโฆษณามากขึ้นเมื่อกิจกรรมทางสังคมและเศรษฐกิจกลับเข้าสู่ภาวะปกติมากขึ้นจากช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา 
นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะสามารถขึ้นราคาค่าโฆษณาได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงเวลาไพรมไทม์ (Prime Time) จากการใช้ละครท่ีเคย
ออกอากาศไปแล้ว (Rerun) ลดลง ซ่ึงในปี 2564 ท่ีผ่านมาบริษัทฉายละครท่ีเคยออกอากาศไปแล้วราว ๆ 1 ใน 4 ของละครท่ีออกอากาศท้ังหมด 
นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่า รายได้จากการขายลิขสิทธิ์รายการไปในต่างประเทศและช่องทางออนไลน์จะยังคงเติบโตจากปีก่อนหน้า โดยเฉพาะ
รายได้ท่ีมาจากการ Simulcast จากการคาดการณ์ว่าปัญหาในการถ่ายทำจะลดลง ทริสเรทติ้งมีมุมมองว่า ความพยายามของบริษัทในธุรกิจใหม่ ๆ ท้ัง
ภาพยนตร์ เพลง และแอปพลิเคชัน (CH3 Plus และ CH3 Plus Premium) จะช่วยส่งเสริมระบบนิเวศธุรกิจของบริษัทให้เข้มแข็งขึ้น อย่างไรก็ดี ธุรกิจ
ใหม่ดังกล่าวยังอยู่ในระยะเริ่มต้นและน่าจะต้องใช้เวลาอีกระยะกว่าจะสร้างรายได้ให้กับบริษัทไดอ้ย่างมีนัยสำคัญ 

จากการคาดการณ์ว่าบริษัทจะลดจำนวนการฉายละครทีเ่คยออกอากาศแล้วลงจำนวนมาก ทริสเรทต้ิงจึงคาดการณ์ว่าต้นทุนของบริษัทจะเพิ่มขึ้นจากปี 
2564 สมมติฐานของทริสเรทติ้งคาดว่า EBITDA Margin ของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับ 18%-20% ในช่วงปี 2565-2567 โดยอัตรากำไรดังกล่าวจะทำให้
บริษัทมี EBITDA อยู่ท่ี 1-1.2 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2567 พฤติกรรมในการรับชมสื่อของผู้บริโภคท่ีเปลี่ยนแปลงไป การแข่งขันจากทุก ๆ สื่อ 
และผลกระทบทางเศรษฐกิจจากโรคระบาดจะยังคงเป็นปัจจัยกดดันต่อรายได้จากโฆษณาของบริษัท อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งยังเชื่อว่าทีวีจะยังคงเป็น
สื่อหลักท่ีสินค้าต่าง ๆ จะใช้เป็นเครื่องมือในการเข้าถึงผู้บริโภค นอกจากนี้ ความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดของบริษัทปรับตัวดีขึ้นมากเทียบกับ
ช่วงหลายปีท่ีผ่านมา และโครงสร้างต้นทุนท่ีเหมาะสมกับการดำเนินงานในปัจจุบัน 

มีสถานะการเงินที่แข็งแกร่งและสภาพคล่องเพียงพอ 

ณ สิ้นปี 2564 บริษัทมีเงินสดในมือสูงกว่าระดับหน้ีสินท่ีมี โดยบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ สิ้นปี 2564 จำนวน 4.7 พันล้านบาท 
ขณะท่ีมีหน้ีหุ้นกู้จำนวน 3 พันล้านบาท สมมติฐานของทริสเรทติ้งคาดว่าระดับหน้ีสินของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับต่ำต่อไป โดยมีอัตราส่วนหน้ีสินทาง
การเงินต่อ EBITDA ท่ีปรับปรุงแล้วอยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 0.5 เท่าในปี 2565-2567 โดยสมมติฐานดังกล่าวได้คำนึงถึงนโยบายการจ่ายเงินปันผลท่ีไม่ต่ำกว่า 
90% ของกำไรสุทธิของบริษัท และรวมการคาดการณ์ว่าบริษัทจะมีแผนลงทุนรวมประมาณ 1.3 พันล้านบาทในช่วงปี 2565-2567 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทมีสภาพคล่องท่ีเพียงพอในระยะ 12 เดือนข้างหน้าโดยพิจารณาจากแหล่งท่ีมาและแผนการใช้เงินทุนของบริษัท ภายใต้
สมมติฐานของทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีเงินทุนจากการดำเนินงานท่ีระดับ 915 ล้านบาทและมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ สิ้นปี 2564 
อีกจำนวน 4.7 พันล้านบาท แผนการลงทุนประมาณ 700-800 ล้านบาท และหุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดชำระ 3 พันล้านบาท ซ่ึงบริษัทมีแผนจะรีไฟแนนซ์
ด้วยการออกหุ้นกู้ชุดใหม่น้ี 2 พันล้านบาท 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

• บริษัทจะมีรายได้ 6-6.2 พันล้านบาทต่อปใีนระหว่างปี 2565-2567 
• EBITDA Margin ของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับ 18%-20% ในช่วงปี 2565-2567 
• บริษัทจะมีแผนลงทุนรวมประมาณ 1.3 พันล้านบาทในช่วงปี 2565-2567 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Positive” หรือ “บวก” สะท้อนถึงมุมมองของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะสามารถสร้างผลการดำเนินงานท่ีดีอย่างต่อเน่ืองได้ด้วย
โครงสร้างต้นทุนท่ีดีขึ้น  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

โอกาสในการปรับเพิ่มอันดับเครดิตของบริษัทจะเกิดขึ้นได้หากบริษัทสามารถแสดงให้เห็นว่าบริษัทจะสามารถเพิ่มรายได้ขณะท่ียังสามารถควบคุม
ต้นทุนได้อย่างเหมาะสมจนทำให้ EBITDA ของบริษัทอยู่ในระดับสูงเกินกว่า 1 พันล้านบาทได้อย่างต่อเน่ือง แนวโน้มอันดับเครดิตอาจถูกปรับเป็น 
“Stable” หรือ “คงท่ี” หากผลการดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอกว่าท่ีคาดการณ์ ท้ังจากภาวะซบเซาอย่างต่อเนื่องของงบโฆษณาหรือจากการแข่งขัน
ท่ีรุนแรงในธุรกิจและรูปแบบสื่ออื่น ๆ ท่ีสามารถทดแทนกันได้ 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------------- ณ วันที ่31 ธันวาคม --------------------------- 
 

 
2564 2563 2562 2561            2560 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

5,717 5,900 8,387 10,220 11,140 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  1,168 25 (189) (205) 202 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  1,500 433 414 672 1,108 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  1,327 240 172 565 640 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  99 124 141 179 192 
เงินลงทุน 

 
66 133 38 39 56 

สินทรัพย์รวม 
 

10,323 9,519 11,354 14,320 14,331 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
0 769 1,169 4,003 4,768 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

6,193 5,409 5,718 6,236 6,546 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้            

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 

26.23 7.33 4.94 6.57 9.95 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

12.77 0.27 (1.71) (1.64) 1.58 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 

15.12 3.50 2.94 3.75 5.77 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 0.00 1.78 2.82 5.96 4.30 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

n.m. 31.20 14.68 14.11 13.42 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
0.00 12.44 16.97 39.10 42.14 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 

 

  

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


บริษทั บีอีซี เวิลด ์จ ำกดั (มหำชน) 
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บริษัท บีอีซี เวิลด์ จำกัด (มหาชน) (BEC) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี BBB 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Positive 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            
อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2565  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


