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การเติบโตนับจากนี้ ขึ้นอยูกับความสําเร็จของลขิสิทธิ์บอลลาลิกา   วันจันทรที่ 27 กมุภาพันธ พ.ศ. 2555 
 

 คําแนะนําการลงทุน 
 ถือ 
  
 ราคาปจจบุัน : 3.10 บาท 
 Fair Value : 3.30 บาท 
 มูลคาตลาด : 2,736 ลานบาท 
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2552 
  
  
  

  
  

 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย
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na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 งวด 4Q54 ดีเกินคาด ยงัเหน็กําไร 37 ลานบาท แมไดรบัผลกระทบน้าํทวม 
ในงวด 4Q54 RS มีกําไรสุทธิ 37 ลานบาท ลดลง  19.1% ดีกวาที่ผายวิจัยคาดการณไววา จะ
เพียงแคคุมทุน เพราะเชื่อวาผลกระทบของน้ําทวม ทําใหผูประกอบการชะลอการลงโฆษณา โดย
ในงวด 4Q54 รายไดจากการขายและบริการลดลงเพียง 10.6% qoq เปนผลจากรายไดธุรกิจ
เพลงยังสามารถเติบโต 2.8% qoq ชวยชดเชยบางสวนสําหรับรายไดธุรกิจส่ือที่ลดลงถึง 21.4% 
qoq ขณะที่ RS มีรายไดพิเศษ 9 ลานบาท จากการเปลี่ยนวิธีการบันทึกดอยคาสินทรัพย  และมี
ตนทนุที่ลดลงในอัตราที่ใกลเคียงกับรายได แตคาใชจายในการขายและบริหารลดลงเพียง 3.4% 
qoq โดยสงผลใหทั้งป 2554 RS มีกําไรสุทธิ 209 ลานบาท ลดลง 33.9% yoy แตดีกวาที่
ประมาณการของฝายวิจัยถึง 22%  

4 ปรับเพิ่มประมาณการกําไรป 2555-56 สะทอนกําไรดีกวาคาด  
ดวยผลกําไรป 2554 ที่ดีกวาคาด บวกกับในป 2555 คาดธุรกิจโดยรวมจะฟนตัวจากน้ําทวม โดย
คาดธุรกิจส่ือทีวีดาวเทียมจะเริ่มสรางกําไรไดในปนี้เปนปแรก  ชวยชดเชยรายไดธุรกิจส่ือในหาง  
(Instore)  ที่คาดจะลดลงจาก 222 ลานบาทเหลือเพียง 80 ลานบาท หลังแพการประมูลส่ือใน
หาง BIGCบวกกับคาดจะมีรายไดจากธุรกิจกีฬาเพิ่มเติม เนื่องจาก RS ชนะการประมูลลิขสิทธิ์
ถายทอดสดรายการฟุตบอลลาลิกาของประเทศสเปน 3 ปคือเริ่มส.ค. 2555 – พ.ค. 2558 สงให
ฝายวิจัยปรับเพิ่มประมาณการกําไรสุทธิป 2555 และ ป 2556 ขึ้นราว 20.6% และ 16.8% จาก
ประมาณการเดิม ตามลําดับ ภายใตประมาณการใหม กําไรสทุธิป 2555 จะเทากับ 252 ลาน
บาท เพิ่มขึ้น 20.6% จากปกอนหนา ทั้งนี้ผลประกอบการจะเปนไปตามการคาดการณหรือไม 
ขึ้นอยูกับความสําเร็จของการทําการตลาดของลิขสิทธิ์บอลลาลิกาดังกลาว ซึ่งจะรับรูรายไดตั้งแต
ส.ค. 2555 เปนตนไป 
4 คงคําแนะนํา “ถือ” เพื่อรอคอยความสําเร็จของลิขสิทธิ์บอลลาลิกาในชวง 2H54 
ผลประกอบการในงวด 1H55 ยังมีแนวโนมทรงตัวจากชวงเดียวกันของปกอน ขณะที่งวด 2H55 
จะเติบโตตามคาดหรือไมขึ้นอยูกับความสําเร็จของลิขสิทธิ์บอลดังกลาว บวกกับมูลคาพื้นฐานป 
2555  อิง PER ที่ 12 เทา ซึ่งอยูที่ 3.30 บาท  เหลือ Upside เพียง 6.5% แตยังคาด Div. Yield ป 
2555 ที่ 5.7% และ RS จะขึ้นเครื่องหมาย XD 5 มี.ค. นี้ เพื่อรับสิทธิ์เงินปนผลงวด 2H54 อีกหุน
ละ 0.05 บาท  ฝายวิจัยจึงคงคําแนะนํา “ถือ” 

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 30 ธ.ค.. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F   
รายไดจากขายและบริการ 2,174 2,896 2,729 3,000 3,269   
กําไรสุทธิ  76 317 209 252 294   
กําไรตอหุน(บาท) 0.11 0.45 0.24 0.27 0.29   
PER (x) 28.2 6.9 12.9 11.5 10.7   
DPS (บาท)  -   0.15 0.15 0.18 0.19   
Dividend Yield (%)  -  4.8 4.8 5.7 6.0  
BVS (บาท) 0.79 1.25 1.33 1.52 1.65  
PBV (x) 3.9 2.5 2.3 2.0 1.9  
ROE (%) 14.4 43.9 20.3 19.6 19.0  
ที่มา: ฝายวิจัย ASP      
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ผลการดําเนินงานงวด 4Q54  

ที่มา : งบการเงิน 
 
 
 
 
 
 
 
 

สมมติฐานในการปรบัเพิ่มประมาณการ โครงสรางรายไดรายไตรมาส 
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ที่มา : ฝายวิจยั ASP ที่มา : บริษัท 
 
 
 
 

อัตรากําไรขั้นตน และสัดสวน SG&A ตอรายไดรวม Debt to Equity (X) 
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ที่มา : งบการเงิน ที่มา : บริษัท 
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ประมาณการกําไรสุทธปิ 2555-56 ของ RS 

 
ที่มา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 

 


