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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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GRAMMY เปดแผนธุรกิจป 2555 ใหเปารายไดรวมเติบโต 20-30%  
ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 22.60 บาท ราคาลาสุด (1 มี.ค. 2555) 19.60 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ ! วันสกายเตรียมเขาประมูลลิขสิทธิ์พรีเมียรลีก นายไพบูลย ดํารงชัยธรรม ปธ.กก. GRAMMY เปดเผยวา
วันสกายมีเปาหมายเขารวมประมูลลิขสิทธิ์ฟุตบอลพรีเมียรลีก อังกฤษ ในชวงเดือน พ.ค.-มิ.ย.น้ี โดยเปนการ
ประมูลเพ่ือบริหารลิขสิทธิ์พรีเมียรลีก 3 ฤดูกาล คือ 2012/13 ,2013/14 และ 2014/15 ซ่ึงหากบริษัทประมูลพรี
เมียรลีกไดสําเร็จเช่ือวาสามารถบริหารลิขสิทธิ์ใหมีรายไดปละกวา 1,000 ลานบาท และจะทําใหกลองวัน
สกายแจงเกิดในตลาดทันที 

! เปดตัวทีวีดาวเทียมชองใหมตอเน่ือง ประกอบดวยชองโฮมชอปปงรวมทุนกับเกาหลีท่ีจะเปดตัวในเดือน 
มิ.ย.น้ี ใชงบลงทุน 400-500 ลานบาท และลาสุดชองเพลง จีเอ็มเอ็ม มิวสิค ใชงบลงทุน 100 ลานบาท ท้ังน้ี จะ
เล่ือนเปดตัวชองขาว เดอะนิวส จากกลางปน้ีไปเปนปลายปน้ีถึงตนปหนา รวมท้ังจะมีการรวมทุนกับกลุมโพสต 
พับลิชช่ิง เปดตัวทีวีดาวเทียมชองขาวอีก 1 ชอง 

! ปน้ีต้ังเปารายไดเติบโต 20% หรือมีรายได 1.1-1.2 หม่ืนลานบาท โดยกลุมธุรกิจเพลงและมีเดียยังมี
โอกาสเติบโตในอัตรา 50% ในชวง 5 ปจากน้ี เนนการตอยอดคอนเทนทเพลงและใหความสําคัญกับการทํา
ตลาดโชวบิซ คอนเสิรต เฟสติวัล มากข้ึน ขณะท่ีธุรกิจวันสกาย จะเปนกลุมท่ีเติบโตจากยอดขายกลอง รายได
จากสมาชิก และการขายโฆษณา โดยวางเปาหมายใหบริษัทวันสกายมีผลดําเนินการคุมทุนตั้งแตปแรก หรือมี
รายไดในปน้ี 2,000 ลานบาท (ท่ีมา: กรุงเทพธุรกิจ 2 มี.ค. 55) 

ความเห็นนักวิเคราะห ! เรายังคงคําแนะนํา �ซื้อ� โดยใหราคาเหมาะสม (12 เดือน) เทากับ 22.60 บาท (P/E 18 เทา, Gordon 
Growth Model) โดยมองวา GRAMMY เปนบริษัทท่ีมีโอกาสเติบโตจากการขยายตัวของธุรกิจส่ือทีวีดาวเทียม
ในประเทศไทย ปจจุบันมีชองรายการออกอากาศ 8-9 ชอง ขณะท่ีในป 2555 GRAMMY จะเริ่มธุรกิจใหมทีวี
แบบบอกรับสมาชิก (1-Sky) ซ่ึงอาจจะเปนตัวผลักดันผลประกอบการท่ีสําคัญในอนาคต ท้ังน้ี เราประมาณ
การผลประกอบการป 2555 GRAMMY จะมีรายไดเติบโต 16% เปน 1.05 หม่ืนลานบาท แตมีกําไรทรงตวัจาก
ปกอนท่ีราว 658 ลานบาท (อัตราการทํากําไรลดลงเน่ืองจากมีการลงทุนขนาดใหญหลายรายการในป 55)  
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