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Million baht 2014 2015 %yoy 2016F %yoy 2017F
Total revenue 2,053   2,388   16% 2,955   24% 3,674   
Gross Profit 619      1,015   64% 1,331   31% 1,751   
Total expenses 661      754      14% 991      31% 1,277   
EBIT 15        328      2092% 422      29% 500      
EBT (34)       210      NM 378      80% 471      
Net profit (16)       164      NM 301      84% 368      

 
Source: WORK report (consolidated), UOBKayhian calculated 

 

ถือ 

 ราคาปัจจุบนั 39.50 บาท 

 ราคาเป้าหมายปี’60 40.75 บาท 

 Upside 3.2%

 รายละเอียดบริษัทฯ 

ผลิตรายการโทรทัศน์ ส่ือส่ิงพิมพ์ ตัดต่อภาพ Animation 

ภาพยนตร ์ละครเวทีและคอนเสิรต์ และรบัจา้งจดังาน 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Earnings revision 
2013 2014 2015

new old new

Net profit (Btm) 257     16-       164     329     301     

%changed -8%

%YoY -36% -106% NM 84%

--------2016F-------

 
Source: UOB KayHian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

นักวเิคราะห ์

 

ธญัญา  สุทวปีราโมชานนท ์

662 659 8031 

thunya@uobkayhian.co.th 

 

เวิรค์พอยท ์ เอ็นเทอรเ์ทนเมนท ์(WORK) 

 

ผลประกอบการอยู่ในช่วงขาขึ้นตอ่เน่ือง 

 

เราคาดว่า WORK จะรายงานกําไรสุทธิไตรมาสท่ี 2/59 เพ่ิมข้ึนอย่างมากจากไตรมาสก่อน ผลจาก

อตัราการใชเ้วลาโฆษณาท่ีสูงข้ึนและอตัราค่าธรรมเนียมโฆษณาท่ีมากข้ึน ตามเรทต้ิงช่อง WORKPOINT 

TV ท่ีสงูข้ึน อีกทั้งจะเร่ิมรบัรูก้าํไรจากการจดังาน Dinosaur Planet เขา้มา นอกจากน้ีผลประกอบการไตร

มาสท่ี 3/59 ยังมีแนวโน้มเป็นจุดสูงสุดของปีน้ี และผลประกอบการในปีหน้าจะขยายตัวต่อเน่ือง 

อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากผลประกอบการในไตรมาสท่ี 1/59 น้ันตํา่กวา่ท่ีเราคาดไว ้เราจึงปรบัลดประมาณ

การกําไรสุทธิในปีน้ีลงจากเดิมราว 8% คงคําแนะนํา ถือ ดว้ยราคาพ้ืนฐานใหม่สําหรับปี 2560 ท่ี 

40.75 บาท  

       

 คาดกาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 2/59 เพิ่มข้ึน qoq แต่ลดลง yoy เราประเมินกาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 

2/59 ของ WORK ท่ี 91 ลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 214% จากไตรมาสก่อน ผลจากอตัราการใชเ้วลาโฆษณา

สงูข้ึนเป็นระดบั 80% จาก 61% ในไตรมาสท่ี 1/59 และอตัราค่าธรรมเนียมโฆษณามากข้ึน ตามเรท

ต้ิงของช่อง WORKPOINT TV ท่ีเพ่ิมข้ึนเร่ือยๆ รวมทั้งจะเร่ิมรับรูก้ําไรจากการจดังาน Dinosaur Planet 

เขา้มาในไตรมาสท่ี 2/59 แต่หากเทียบกบัผลประกอบการในไตรมาสท่ี 2/58 คาดว่าผลประกอบการ

ในไตรมาสท่ี 2/59 จะลดลง 19% เน่ืองจากรายไดจ้ากการรบัจา้งจดังานและรายไดจ้ากโรงละครในไตร

มาสท่ี 2/58 อยูใ่นระดบัสงู 

 ผลประกอบการไตรมาสท่ี 1/59 ดีข้ึนทั้ง yoy และ qoq โดยกาํไรสุทธิอยูท่ี่ 29 ลา้นบาท ดี

ข้ึนจากท่ีขาดทุน 25 ล้านบาทในไตรมาสท่ี 1/58 เน่ืองจากรายได้จากรายการโทรทัศน์เพ่ิมข้ึน 

29%yoy และหากเทียบกบักาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 4/58 ซ่ึงอยูท่ี่ 17 ลา้นบาทน้ัน พบกวา่เพ่ิมข้ึน 71% 
จากปัจจยัดา้นฤดกูาล โดยในไตรมาสท่ี 4/58 มีการลงบนัทึกค่าใชจ้า่ยโบนัสพนักงาน 

 ผูบ้ริหารคงเป้าหมายรายไดปี้น้ีท่ี 3,000 ลา้นบาท โดยบริษัทไดมี้การขายเวลาโฆษณาและ

รายการทีวีล่วงหน้าไปแลว้ราว 58% ของเป้าหมายในปีน้ี ขณะท่ีเรทต้ิงของช่อง WORKPOINT TV มีการ

ปรบัตวัเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง โดยเรทต้ิง (15+) เพ่ิมข้ึนจาก 0.80 ในเดือน ธ.ค. 2558 เป็น 1.42 ใน

เดือน พ.ค. 2559 ซ่ึงเป็นผลจากความนิยมในรายการต่างๆเพ่ิมข้ึน  

 คงคาํแนะนาํ ถือ   

แมเ้ราปรับลดประมาณการกําไรสุทธิในปี 2559 ลงจากเดิม 8% เพ่ือสะทอ้นผลประกอบการในไตร

มาสท่ี 1/59 ท่ีตํา่กว่าคาด แต่แนวโน้มกาํไรสุทธิยงัอยู่ในช่วงขาข้ึน จากความนิยมในช่อง WORKPOINT 

TV ท่ีเพ่ิมข้ึนเร่ือยๆ ซ่ึงทาํใหท้างบริษัทสามารถปรบัข้ึนอตัราค่าโฆษณาไดอ้ยา่งต่อเน่ือง ทั้งน้ีเราเล่ือนไป

ใชร้าคาพ้ืนฐานในปี 2560 ท่ี 40.75 บาท คิดท่ี คิดท่ี 46 เท่า 2559 PE หรือ +3.5 SD ของค่าเฉล่ีย

ในรอบ 5 ปี  คงคาํแนะนํา ถือ 
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WORK 2012 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F
Financial ratio 
Gross margin 47% 38% 30% 43% 45% 48% 50%
Net margin 19% 12% -1% 7% 10% 10% 11%
ROE 30% 17% -1% 7% 10% 12% 15%
ROA 24% 12% 0% 3% 5% 6% 7%
Debt/Equity 0.03 0.26 0.57 0.23 0.32 0.22 0.33

Income statement (Btm) 
Total revenue 2,136 2,167 2,053 2,388 2,955 3,674 4,225
Total expenses 1,127 1,340 1,434 1,372 1,623 1,923 2,099
EBIT 549 341 15 328 422 500 646
Interest expense 2 10 101 132 60 47 75
EBT 547 331 (34) 210 378 471 590
Net profit 399 257 (16) 164 301 368 464

EPS (Bt) 1.55 1.00 (0.06) 0.39 0.72 0.88 1.11
DPS (Bt) 1.40 0.00 0.04 0.34 0.58 0.71 0.89
BV (Bt) 5.52 0.00 6.44 6.78 7.15 7.37 7.66

Balance sheet (Btm) 
Cash and cash equivalents 317 288 857 1,071 675 149 256
Inventories - net 88 81 78 63 159 221 254
Total current assets 941 1,089 1,311 1,773 2,271 1,806 2,141
Property, plant and equipment - 
net 593 686 761 984 1,369 1,817 2,215
Total non-current assets 872 1,210 3,717 3,841 4,003 4,295 4,537
Total assets 1,813 2,299 5,028 5,614 6,274 6,101 6,678

Bank overdrafts - 352 250 - 600 200 500
Current portion of long-term debt - - - - - - -
Total current liabilities 313 677 1,007 943 1,853 1,586 2,033
Long-term debt - - - - - - -
Total non - current liabilities 81 86 2,308 1,843 1,438 1,442 1,447
Total liabilities 393 763 3,314 2,786 3,292 3,028 3,481
Minority interest 46 65 56 19 19 19 19
Total shareholers' equity 1,420 1,536 1,714 2,828 2,982 3,073 3,197

 


