
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ดี บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสาร
น้ี จัดทําข้ึนโดยอางอิงหลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการ
อานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมวากรณีใด 
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การเติบโตนับจากนี้ ขึ้นอยูกับความสําเร็จของลขิสิทธิ์บอลลาลิกา   วันจันทรที่ 27 กมุภาพันธ พ.ศ. 2555 
 

 คําแนะนําการลงทุน 
 ถือ 
  
 ราคาปจจบุัน : 3.10 บาท 
 Fair Value : 3.30 บาท 
 มูลคาตลาด : 2,736 ลานบาท 
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2552 
  
  
  

  
  

 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 งวด 4Q54 ดีเกินคาด ยงัเหน็กําไร 37 ลานบาท แมไดรบัผลกระทบน้าํทวม 
ในงวด 4Q54 RS มีกําไรสุทธิ 37 ลานบาท ลดลง  19.1% ดีกวาที่ผายวิจัยคาดการณไววา จะ
เพียงแคคุมทุน เพราะเชื่อวาผลกระทบของน้ําทวม ทําใหผูประกอบการชะลอการลงโฆษณา โดย
ในงวด 4Q54 รายไดจากการขายและบริการลดลงเพียง 10.6% qoq เปนผลจากรายไดธุรกิจ
เพลงยังสามารถเติบโต 2.8% qoq ชวยชดเชยบางสวนสําหรับรายไดธุรกิจส่ือที่ลดลงถึง 21.4% 
qoq ขณะที่ RS มีรายไดพิเศษ 9 ลานบาท จากการเปลี่ยนวิธีการบันทึกดอยคาสินทรัพย  และมี
ตนทนุที่ลดลงในอัตราที่ใกลเคียงกับรายได แตคาใชจายในการขายและบริหารลดลงเพียง 3.4% 
qoq โดยสงผลใหทั้งป 2554 RS มีกําไรสุทธิ 209 ลานบาท ลดลง 33.9% yoy แตดีกวาที่
ประมาณการของฝายวิจัยถึง 22%  

4 ปรับเพิ่มประมาณการกําไรป 2555-56 สะทอนกําไรดีกวาคาด  
ดวยผลกําไรป 2554 ที่ดีกวาคาด บวกกับในป 2555 คาดธุรกิจโดยรวมจะฟนตัวจากน้ําทวม โดย
คาดธุรกิจส่ือทีวีดาวเทียมจะเริ่มสรางกําไรไดในปนี้เปนปแรก  ชวยชดเชยรายไดธุรกิจส่ือในหาง  
(Instore)  ที่คาดจะลดลงจาก 222 ลานบาทเหลือเพียง 80 ลานบาท หลังแพการประมูลส่ือใน
หาง BIGCบวกกับคาดจะมีรายไดจากธุรกิจกีฬาเพิ่มเติม เนื่องจาก RS ชนะการประมูลลิขสิทธิ์
ถายทอดสดรายการฟุตบอลลาลิกาของประเทศสเปน 3 ปคือเริ่มส.ค. 2555 – พ.ค. 2558 สงให
ฝายวิจัยปรับเพิ่มประมาณการกําไรสุทธิป 2555 และ ป 2556 ขึ้นราว 20.6% และ 16.8% จาก
ประมาณการเดิม ตามลําดับ ภายใตประมาณการใหม กําไรสทุธิป 2555 จะเทากับ 252 ลาน
บาท เพิ่มขึ้น 20.6% จากปกอนหนา ทั้งนี้ผลประกอบการจะเปนไปตามการคาดการณหรือไม 
ขึ้นอยูกับความสําเร็จของการทําการตลาดของลิขสิทธิ์บอลลาลิกาดังกลาว ซึ่งจะรับรูรายไดตั้งแต
ส.ค. 2555 เปนตนไป 
4 คงคําแนะนํา “ถือ” เพื่อรอคอยความสําเร็จของลิขสิทธิ์บอลลาลิกาในชวง 2H54 
ผลประกอบการในงวด 1H55 ยังมีแนวโนมทรงตัวจากชวงเดียวกันของปกอน ขณะที่งวด 2H55 
จะเติบโตตามคาดหรือไมขึ้นอยูกับความสําเร็จของลิขสิทธิ์บอลดังกลาว บวกกับมูลคาพื้นฐานป 
2555  อิง PER ที่ 12 เทา ซึ่งอยูที่ 3.30 บาท  เหลือ Upside เพียง 6.5% แตยังคาด Div. Yield ป 
2555 ที่ 5.7% และ RS จะขึ้นเครื่องหมาย XD 5 มี.ค. นี้ เพื่อรับสิทธิ์เงินปนผลงวด 2H54 อีกหุน
ละ 0.05 บาท  ฝายวิจัยจึงคงคําแนะนํา “ถือ” 

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 30 ธ.ค.. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F   
รายไดจากขายและบริการ 2,174 2,896 2,729 3,000 3,269   
กําไรสุทธิ  76 317 209 252 294   
กําไรตอหุน(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: ฝายวิจัย ASP      

กวี มานิตสุภวงษ 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห: 003974 

kawee@asiaplus.co.th 
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ผลการดําเนินงานงวด 4Q54  

ที่มา : งบการเงิน 
 
 
 
 
 
 
 
 

สมมติฐานในการปรบัเพิ่มประมาณการ โครงสรางรายไดรายไตรมาส 
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ที่มา : ฝายวิจยั ASP ที่มา : บริษัท 
 
 
 
 

อัตรากําไรขั้นตน และสัดสวน SG&A ตอรายไดรวม Debt to Equity (X) 
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ที่มา : งบการเงิน ที่มา : บริษัท 
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ประมาณการกําไรสุทธปิ 2555-56 ของ RS 

 
ที่มา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 

 


