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FULL ATTENDANCE AT THE LUNCHEON  
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PRICE CHART – MONO TECHNOLOGY (MONO TB)  
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PRICE CHART - THORESEN THAI AGENCIES (TTA 
TB)  
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นักลงทนุสามารถดรูายละเอียดเพ่ิมเติมไดใ้นรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 

หุน้ท่ีมีแนวโนม้การดาํเนินงานฟ้ืนตวัและมีอนาคตท่ีดี 

คาดผลประกอบการผ่านจุดตํา่สุดไปแลว้ และกาํลังฟ้ืนตวัอย่างตอ่เน่ืองQ 60  

เราไดเ้ชิญผูบ้ริหารของ MONO และ TTA มาประชุมและใหข้อ้มลู โดยแนวโน้มรายไดข้อง MONO มีการ

ฟ้ืนตวัตามแนวโน้มขาข้ึนของ TV rating และ TTA มีแผนจะกระจายการลงทุนไปยงัธุรกิจท่ีมีลกัษณะ

รายไดค้งท่ี ทั้งน้ีทั้งสองบริษัทมีคาํแนะนําเป็น ซ้ือ ใน Bloomberg Consensus  

 หุน้ท่ีมีแนวโนม้การดาํเนินงานฟ้ืนตวั เราไดเ้ชิญผูบ้ริหารของบริษัท Mono Technology (MONO) 

and Thoresen Thai Agencies (TTA) มาประชุมและใหข้อ้มลูแก่ผูจ้ดัการกองทุน โดยทั้งสองบริษัทมี

ผลประกอบการใน 1Q 60 ท่ีพลิกเป็นกาํไร โดยผลประกอบการในปี 60 มีแนวโน้มฟ้ืนตวั และ

เติบโตต่อเน่ืองในปีถดัไป โดยผูจ้ดัการกองทุนส่วนใหญ่ช่ืนชอบ MONO จาก TV ratings ท่ีเพ่ิมข้ึน

และค่าโฆษณาท่ีอยูใ่นแนวโน้มขาข้ึน ในดา้นของ TTA ก็ไดมี้แผนกระจายการลงทุนไปยงัธุรกิจท่ีมี

ลกัษณะรายไดค้งท่ี ทั้งน้ีทั้งสองบริษัทมีคาํแนะนําเป็น ซ้ือ ใน Bloomberg Consensus และ ยงัมี 

Upside มากกวา่ 9% 

MONO 

 ผูน้าํในดา้นส่ือและความหลากหลาย MONO เป็นบริษัทในดา้นส่ือ ท่ีมีธุรกิจหลกัอยูส่องส่วน  

1) ธุรกิจการจดัหาส่ือและเน้ือหา ประกอบดว้ย ทีวีดิจิตอล ช่อง MONO 29 สถานีวิทยุ นิตยสาร 

และ เว็บไซต ์ 

2) ธุรกิจดา้นบนัเทิง ประกอบดว้ย ค่ายเพลง และ ค่ายหนัง  

โดยในปี 2559 รายไดจ้ากทีวีดิจิตอลเป็นสดัส่วน 48% ของรายไดท้ั้งหมดซ่ึงคิดเป็นสดัส่วน

หลักของ MONO ทั้งน้ี MONO ไดร้ายงานผลประกอบการใน 1Q 60 ท่ีระดับกําไร 23 ลา้น

บาท ฟ้ืนตัวจาก ขาดทุน 80 ล้านบาท ใน 1Q 59 เป็นผลมาจากรายได้ท่ีเพ่ิมข้ึนของทีวี

ดิจิตอล  

 การเพิ่มข้ึนของ TV rating ในช่อง Mono 29 TV rating  ของช่อง MONO 29 ในเดือน พฤษภาคม 

60 ไดเ้พ่ิมข้ึนมาอยูใ่นระดบั 0.698 เปรียบเทียบกบั 0.480 ในเดือนพฤษภาคม 59 ซ่ึงคงท่ีอยูใ่น

อันดับ 4 ของทีวีดิจิตอลทังหมดท่ีมีอยู่ 24 ช่อง ทั้งน้ีการเพ่ิมข้ึนของ TV rating  เป็นผลมาจาก

โปรแกรมหนัง และ ซีร่ีรีรนั ท่ีประสบความสาํเร็จ โดย MONO ไดเ้ปิดเผยถึงความสมัพนัธก์บัผูผ้ลิต

หนังรายใหญ่ทีไดจ้ัดลําดับความสําคัญให ้MONO ในการจัดซ้ือเน้ือหาใหม่ๆ นับเป็นจุดแข็งของ 

MONO นอกจากน้ีในปี 60 รายไดค่้าโฆษณาของ MONO 29 ไดเ้พ่ิมข้ึนมาอยู่ในระดับ 27,000 

บาท ต่อนาที เม่ือเปรียบเทียบกบั 20,300 บาท ต่อนาที ในปี 59 

 แนวโนม้รายไดเ้ติบโตต่อเน่ืองหลายปี ในปี 60 MONO มีเป้าหมายรายไดท่ี้ระดบั 3 พนัลา้นบาท 

เพ่ิมข้ึน 44% yoy โดยคาดจะเกิดจากการเพ่ิมข้ึนของค่าโฆษณาของทีวีดิจิตอล และรายไดย้งัคงมี

แนวโน้มเติบโตต่อเน่ืองอีกหลายปีตามแนวโน้มขาข้ึนของ TV rating และการเพ่ิมข้ึนของ ตน้ทุนต่อ

คะแนน rating (Cost per rating point; CPRP) ในปัจจุบนั CPRP ของ MONO อยู่ในระดบั 20,000 

บาท เปรียบเทียบกบั ช่องทีวีดิจิตอลอนัดบัตน้ๆ ท่ีมีค่าเฉล่ียอยูใ่นระดบั 35,000 บาท นอกจากน้ี

คาดธุรกิจออนไลน์จะเป็นอีกหน่ึงปัจจยัท่ีจะช่วยผลกัดนัการเติบโตรายไดข้อง MONO  

 Bloomberg Consensus แนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 4.09 บาท เราไม่ไดมี้การออกบท

วเิคราะหหุ์น้ MONO แต่ใน Bloomberg Consensus ไดมี้คาํแนะนําซ้ือ ดว้ยราคารเป้าหมายท่ี 4.09 

บาท โดยราคาหุน้ไดป้รบัตวัเพ่ิมข้ึนหลงัจากรายงานผลประกอบการ 1Q 60 มากกวา่ประมาณ

การตลาด และตลาดไดท้าํประมาณการผลประกอบการใน 2Q 60 ท่ีระดบั 89 ลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 

(+580% yoy) จากการเพ่ิมข้ึนของรายได ้
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VALUATION 
  Last Target Upside Market --------------- PE --------------- PEG P/B Yield ROE 
Company Ticker Price Price Downside Cap 2016 2017F 2018F 2017F 2017F 2017F 2017F 
  (Bt) (Bt) (%) (US$m) (x) (x) (x)  (x) (%) (%) 
Mono Technology MONO TB 3.70 4.09 9.4 368 (47.3) 46.8 30.7 na (0.2) 4.2 0.4 
Thoresen Thai Agencies TTA TB 9.20 11.30 23.5 491 (39.8) 41.6 21.9 na (0.2) 0.7 1.1 

Source:  Bloomberg 
 

TTA 

 หน่ึงในบริษัทไทยท่ีมีการกระจายการลงทุน TTA มีกลยุทธท่ี์จะเป็นบริษัทท่ีทาํการลงทุนในธุรกิจ

อ่ืนโดยมุ่งเน้น a) ธุรกิจขนส่ง – การขนส่งสินคา้ดว้ยเรือเทกอง b) ธุรกิจพลังงาน - subsea and 

drilling services c) ธุรกิจบริการโครงสรา้งพ้ืนฐานและโลจิกติกส์ – การผลิตปุ๋ย ท่าเรือ และ

คลังสินคา้ d) ธุรกิจใหบ้ริการ – อาหารและเคร่ืองด่ืม รวมถึงไลฟ์สไตล์ ตั้งแต่การก่อตั้งมาในปี 

2447 TTA ไดค้วบรวมธุรกิจใปมากกว่า 10 ประเทศ และ 3 ทวีป โดยในปี 2559 มีโครงสรา้ง

รายไดท่ี้ส่วนใหญ่มาจากธุรกิจพลงังานถึง 46%, ธุรกิจขนส่ง และ ธุรกิจบริการโครงสรา้งพ้ืนฐาน

และโลจิกติกส์ อย่างละ 23% ของรายไดท้ั้งหมด ใน 1Q 60 TTA ไดร้ายงานผลประกอบการใน

ระดบั 8 ลา้นบาท เปรียบเทียบกบัขาดทุน 231 ลา้นบาท ใน 1Q 59 อนัเป็นผลจากธุรกิจขนส่งท่ี

ปรบัตวัดีข้ึน  

 การกระจายการลงทุนในหลายธุรกิจ TTA มีแผนระยะยาวในการปรบัโครงสรา้งใหผ้ลประกอบการ

มีลกัษณะคงท่ีมากข้ึนดว้ยการเพ่ิมสดัส่วนของธุรกิจท่ีมีผลประกอบการคงท่ี (อาหารและเคร่ืองด่ืม 

รวมถึงธุรกิจอ่ืนๆ) ใหมี้สดัส่วน EBITDA เคิดเป็น 50% ของ EBITDA รวมทั้งหมดในปี 2563 ทั้งน้ี

ในปี 2559 TTA มี EBITDA ดังน้ี a) ธุรกิจขนส่ง 3% b) ธุรกิจพลังงาน 66% c) ธุรกิจบริการ

โครงสรา้งพ้ืนฐานและโลจิกติกส ์23% d) ธุรกิจอ่ืนๆ 3% ใน 1Q 60 TTA มีสถานะทางการเงินท่ี

แข็งแกร่ง โดยมีอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุนท่ี 0.07x ซ่ึงประเด็นดังกล่าวเป็นปัจจยัสนันสนุนต่อการ

เติบโตระยะยาวของ TTA  

 ธุรกิจเดินเรืออยู่ในแนวโนม้ฟ้ืนตวั TTA มีความมัน่ใจวา่อตัราการเติบโตของการขนส่งสินคา้ดว้ย

เรือเทกอง (Dry bulk trade) จะมีการเติบโตในระดับ 1.3% ในปี 2559 และ 2.0% ในปี 2560 

เป็นผลมาจากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจจีน ในขณะท่ีการเติบโตของกองเรือมีการชะลอตวัลงเล็กน้อย

ในระดับ 2.2% ในปี 2559 และ 1.9% ในปี 2560 ทั้งน้ีการเพ่ิมข้ึนของอุปสงคใ์นขณะท่ีอุปทาน

หดตวัจะส่งผลดีต่อธุรกิจเดินเรือ โดยคาดจะเร่ิมเห็นผลตั้งแต่ตน้ปี 60 น้ี  

 ธุรกิจพลงัานยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากราคานํ้ามนัดิบท่ีอยูใ่นระดบัตํา่ คาํสัง่ซ้ือล่วงหน้า 

(Orderbook) ในธุรกิจพลงังานของ TTA ใน 1Q 60 ยงัคงแข็งแกร่งในระดบั US$150m ลดลง

เล็กน้อย จาก US$171m ใน 4Q 59  

 Bloomberg Consensus แนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 11.30 บาท เราไม่ไดมี้การออกบท

วเิคราะหหุ์น้ TTA แต่ใน Bloomberg Consensus ไดมี้คาํแนะนําซ้ือ ดว้ยราคารเป้าหมายท่ี 11.30 

บาท โดยใน 2Q 60 ตลาดไดค้าดการณว์า่ผลประกอบการของ TTA จะเติบโต qoq ตามธรรมชาติ

ของฤดกูาลธุรกิจและ คาดปี 2560 ผลประกอบการ TTA จะพลิกเป็นกาํไรหลงัจากขาดทุนมา 2 ปี

ต่อเน่ือง 
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