
 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

1

 

รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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Million baht 2013 2014 2015 %yoy 2016F 2017F 2018F
Total revenue 2,167   2,053   2,388   16% 3,155   3,833   4,393   
Gross Profit 827      619      1,015   64% 1,476   1,720   2,044   
Total expenses 504      661      754      14% 1,011   1,169   1,344   
EBIT 341      15        328      2092% 506      578      727      
EBT 331      (34)       210      -722% 445      571      717      
Net profit 257      (16)       164      -1103% 356      449      566      

 
Source: WORK report (consolidated), UOBKayhian calculated 

 

 

ถือ 

 ราคาปัจจุบนั 40.50 บาท 

 ราคาเป้าหมายปี’60 43.50 บาท 

 Upside 7.4%

 รายละเอียดบริษัทฯ 

ผลิตรายการโทรทัศน์ ส่ือส่ิงพิมพ์ ตัดต่อภาพ Animation 

ภาพยนตร ์ละครเวทีและคอนเสิรต์ และรบัจา้งจดังาน 

 

 

 

2Q16 Earnings 

Million baht 2Q15 1Q16 2Q16 %yoy %qoq

Total revenue 679       547       802       18% 47%

Gross Profit 296       228       392       33% 72%

Total expenses 159       181       197       24% 9%

EBIT 147       69         198       35% 186%

EBT 123       36         168       37% 371%

Net profit 102       29         134       31% 367%

Gross margin 44% 42% 49%

Net margin 15% 5% 17%

D/E 0.32      0.14      0.13      
 

Source: UOB KayHian 

 

 

 

 

Earnings revision 

2015

old new old new

Net profit (Btm) 164      301      356      368      449      

%changed 18% 22%

%YoY NM 117% 26%

---------2016F--------- ---------2017F---------

Source: UOB KayHian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

นักวเิคราะห ์

 

ธญัญา  สุทวปีราโมชานนท ์

662 659 8031 

thunya@uobkayhian.co.th 

 

เวิรค์พอยท ์ เอ็นเทอรเ์ทนเมนท ์(WORK) 

 

เรทติ้งช่องเวิรค์พอยทที์วียงัคงเพ่ิมขึ้นเรือ่ยๆ  

 

หลังเขา้ประชุมนักวิเคราะห์กับบริษัท เรายังคงมุมมองด้านบวกต่อการเติบโตของธุรกิจ ขณะท่ีผล

ประกอบการไตรมาสท่ี 2/59 เพ่ิมข้ึน qoq และ yoy และมากกว่าท่ีเราคาดไว ้ดา้นผลประกอบการไตร

มาสท่ี 3/59 มีแนวโน้มจะเป็นจุดสงูสุดของปีจากปัจจยัดา้นฤดกูาล และการปรบัข้ึนอตัราค่าธรรมเนียม

โฆษณาท่ีเพ่ิมข้ึนตามเรทต้ิงช่องเวิรค์พอยทที์วท่ีีดีข้ึนเร่ือยๆ ทั้งน้ีเราปรบัเพ่ิมประมาณการกาํไรสุทธิในปี

น้ีและปีหน้าข้ึน 18% และ 22% ตามลาํดบั ทําใหไ้ดร้าคาพ้ืนฐานใหม่ของปี 2560 ท่ี 43.50 บาท คง

คาํแนะนํา ถือ  

       

 กาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 2/59 เพิ่มข้ึนทั้ง qoq และ yoy WORK รายงานกําไรสุทธิไตรมาสท่ี 

2/59 ท่ี 134 ลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 31%yoy และ 367%qoq โดยผลประกอบการน้ันดีกว่าท่ีเราคาดไว ้

จากอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีสงูกวา่คาด โดยอยู่ท่ี 49% ในไตรมาสท่ี 2/59 ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจาก 42% ในไตรมาส

ท่ี 1/59 และ 44% ในไตรมาสท่ี 2/58 ดา้นรายไดร้วมเพ่ิมข้ึน 18%yoy และ 47%qoq นําโดยการ

เพ่ิมข้ึนของรายไดจ้ากรายการโทรทัศน์เป็นหลกั ผลจากอตัราค่าธรรมเนียมโฆษณาในไตรมาสท่ี 2/59 

ท่ีสูงข้ึนและอตัราการใชเ้วลาโฆษณาในไตรมาสท่ี 2/59 ท่ีมากข้ึนดว้ยปัจจยัฤดูกาล และเรทต้ิงของช่อง

เวิร์คพอยท์ทีวีท่ีดีข้ึน โดยเรทต้ิง (15+) ในเดือนมิ.ย. 2559 อยุ่ท่ี 1.16 เพ่ิมข้ึนจาก 1.14 ในเดือน 

มี.ค. 2559 และ 0.80 ในเดือน ธ.ค. 2558 

 ผลประกอบการไตรมาสท่ี 3/59 คาดเป็นจุดสูงสุดของปี ผูบ้ริหารเผยวา่บริษัทยงัปรบัเพ่ิม
อตัราค่าธรรมเนียมโฆษณาข้ึนต่อในไตรมาสท่ี 3/59 จากความนิยมท่ีดีของช่องเวิรค์พอยท์ทีวี อีกทั้งมี

การนํารายการท่ีเคยไดร้ับความนิยมอย่างมากในอดีต เขา้มาเพ่ิมในคร่ึงหลังปีน้ี เช่น แฟนพันธุ์แท ้

2016, ไมคห์มดหน้ี, ชิงชา้สวรรค ์ไมคท์องคาํ 5, Let Me In Thailand    

 ตัวเลขทางการเงินต่างๆคาดบรรลุเป้าหมายปีน้ี จากรายไดร้วมในคร่ึงแรกปีน้ีท่ีทําได ้

1,348 ลา้นบาท คิดเป็น 45% ของเป้าหมายรายไดท่ี้ผูบ้ริหารตั้งไวท่ี้ 3,000 ลา้นบาท ขณะท่ีช่วงไตร

มาสท่ี 3/59 เป็นช่วงฤดูกาลในการขาย ขณะท่ีฐานรายไดใ้นไตรมาสท่ี 1/59 น้ันตํา่กว่าปกติจากการ

เป็นช่วงนอกฤดูกาลในการขาย ทําใหเ้ราประเมินรายไดร้วมในปีน้ีมีโอกาสสูงกว่าเป้าหมายท่ีตั้งไว ้

เล็กน้อย ดา้นรายไดใ้นปีหน้าจะเติบโตไดต่้อเน่ืองจากการปรบัข้ึนอตัราค่าธรรมเนียมโฆษณาตามเรทต้ิง

ท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงทางบริษัทไดต้ั้งเป้าเรทต้ิงในช่วง 3 ปีขา้งหน้าท่ี 1.6 หรือเติบโตปีละ 10%   

 คงคาํแนะนาํ ถือ   

จากผลประกอบการไตรมาสท่ี 2/59 ท่ีดีกว่าคาด และอนาคตท่ีดีต่อเน่ือง ทําใหเ้ราปรบัเพ่ิมประมาณ

การกําไรสุทธิในปี 2559 และ ปี 2560 ข้ึนจากเดิม 18% และ 22% ตามลําดับ จึงไดร้าคาพ้ืนฐาน

ใหม่ในปี 2560 ท่ี 43.50 บาท คิดท่ี คิดท่ี 42 เท่า 2559 PE หรือ +3.0 SD ของค่าเฉล่ียในรอบ 5 ปี  

คงคาํแนะนํา ถือ  
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WORK 2012 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F
Financial ratio 
Gross margin 47% 38% 30% 43% 47% 45% 47%
Net margin 19% 12% -1% 7% 11% 12% 13%
ROE 30% 17% -1% 7% 12% 14% 15%
ROA 24% 12% 0% 3% 6% 8% 9%
Debt/Equity         0.03         0.26         0.57         0.23         0.15          0.10         0.09 

Income statement (Btm) 

Total revenue 
  

2,136 
 

2,167 
 

2,053 
 

2,388 
  

3,155  
 

3,833 
 

4,393 

Total expenses 
  

1,127 
 

1,340 
 

1,434 
 

1,372 
  

1,679  
 

2,112 
 

2,349 
EBIT          549          341            15          328          506           578          727 
Interest expense              2            10          101          132            77             24            29 

EBT          547          331 
 

(34)          210          445           571          717 

Net profit          399          257 
 

(16)          164          356           449          566 

EPS (Bt) 1.55 1.00 -0.06 0.39 0.84 1.04 1.28
DPS (Bt) 1.40 0.00 0.04 0.34 0.67 0.83 1.02
BV (Bt) 5.52 0.00 6.44 6.68 7.30 8.25 9.23

Balance sheet (Btm) 
Cash and cash equivalents          317          288          857          876          446           448          460 
Inventories - net            88            81            78            47          182           262          301 

Total current assets          941 
 

1,089 
 

1,311 
 

1,762 
  

1,744  
 

1,913 
 

2,239 

Property, plant and equipment - net          593          686          761          997 
  

1,281  
 

1,753 
 

2,178 

Total non-current assets          872 
 

1,210 
 

3,717 
 

3,828 
  

3,956  
 

4,272 
 

4,541 

Total assets 
  

1,813 
 

2,299 
 

5,028 
 

5,590 
  

5,700  
 

6,185 
 

6,780 

Bank overdrafts             -           352          250             -           100              -              -  
Current portion of long-term debt             -              -              -              -              -              -              -  

Total current liabilities          313          677 
 

1,007 
 

1,101 
  

1,480  
 

1,574 
 

1,745 
Long-term debt             -              -              -              -              -              -              -  

Total non - current liabilities            81            86 
 

2,308 
 

1,702 
  

1,139  
 

1,049          957 

Total liabilities          393          763 
 

3,314 
 

2,803 
  

2,619  
 

2,623 
 

2,702 
Minority interest            46            65            56            18            16             16            16 

Total shareholers' equity 
  

1,420 
 

1,536 
 

1,714 
 

2,787 
  

3,081  
 

3,562 
 

4,079 
 


