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30 พฤศจิกายน 2560 MAI  

JKN บมจ. บริษทั เจเคเอน็ โกลบอล มีเดีย   

Current Previous IPO Price 2018 TP Exp. Return THAI CAC CGR 2016 

-- -- 8.00 11.50 +43.8% -- N/R 
 

IPO details 

 
  

 
ผูข้ายลิขสิทธิ Content มากประสบการณ์  ผูอ้อกหลกัทรพัย ์ JKN 

จ านวนหุน้ IPO (ลา้นหุน้)  140 ลา้นหุน้   
ราคาเสนอขาย (บาท) 8.00 JKN เป็นผู้ให้บริการและจ าหน่ายลิขสิทธิคอนเทนต ์ ท่ีมีประสบการณ์ในธรุกิจมา

นาน มีจดุเด่นลิขสิทธ์ิ Content ของบริษทัฯ หลายรายการ เป็นสิทธ์ิท่ีได้รบัจาก
ผู้สร้างท่ีมีช่ือเสียงระดบัสากล ท่ีบริษทัฯ ได้รบัสิทธ์ิผกูขาดการขายแต่ผู้เดียวใน
ประเทศและหรือในประเทศเพื่อนบ้าน และได้อานิสงคจ์ากจ านวนช่องทีวีเพ่ิมขึน้
และความนิยมคอนเทนตอ์อนไลน์  คาดก าไรปี 2017 โต 30.7% และปี 2018 โตอีก
22.2% จากการเติบโตต่อเน่ืองของธรุกิจหลกั เราประเมินมลูค่าตามพืน้ฐานปี 
2018 ท่ี 11.50 บาท ท่ี PE 24 เท่า  

ลิขสิทธ์ิ Content ของบริษทัฯ หลายรายการ เป็นสิทธ์ิท่ีได้รบัจากผู้สร้างคณุภาพ
และมีช่ือเสียงระดบัสากล ท่ีบริษทัฯ ได้รบัสิทธ์ิผกูขาดการจ าหน่ายแต่เพียงผู้เดียว
ในประเทศ   

ธรุกจิหลกัของ JKN คอืการใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธคิอนเทนต์ เช่น คอนเทนต์ซรียี ์
ละคร ภาพยนตร ์สารคด ีเป็นตน้ ลขิสทิธิ ์Content ของบรษิทัฯ หลายรายการ เป็นสทิธิท์ี่
ไดร้บัจากผูส้รา้งคุณภาพและมชีื่อเสยีงระดบัสากล ทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัสทิธิผ์ูกขาดการ
จ าหน่ายแต่เพยีงผูเ้ดยีวในประเทศ และลขิสทิธคิอนเทนตห์ลายรายการ ไดส้ทิธิใ์หบ้รกิาร
และจ าหน่ายในประเทศพมา่ และลาว    

ได้อานิสงคจ์ากจ านวนช่องทีวีเพ่ิมขึน้และความนิยมคอนเทนต์ออนไลน์   

จ านวนช่องทวีดีจิติอลมากทีเ่พิม่ขึน้จากเดมิ 6 ช่อง เป็น 22 ช่อง ท าใหม้คีวามตอ้งการ
ของแต่ละช่องทวีทีีต่อ้งจดัหารายการทีห่ลากหลายเพื่อดงึดดูผูช้มและเพิม่ Rating แก่ช่อง
ของตนเอง โดยหลายช่องเป็นลูกคา้ของบรษิทัฯ เช่น ช่อง 3 ช่อง 7 ช่อง 8 ช่อง MCOT 
WPTV เป็นตน้ ขณะทีค่วามนิยมในการเผยแพรค่อนเทนตผ์า่นระบบออนไลน์ ท าใหม้ี
การซือ้คอนเทนต์เพิม่ขึน้ โดยจากความหลากหลายของลขิสทิธิค์อนเทนตท์ีบ่รษิทัม ี ท า
ใหลู้กคา้สามารถเลอืกซือ้ลขิสทิธิห์ลากหลายประเภทในการซือ้กบับรษิทัฯ เพยีงครัง้เดยีว  

คาดก าไรปี 2017 โต 30.7% ปีหน้าโตอีก 22.2%    

ก าไรในช่วงปี 2014-2016 โตด ีตามการเตบิโตของรายไดล้ขิสทิธิค์อนเทนต ์และจากการ
เรง่ตวัของรายไดแ้ละก าไรมากขึน้ใน 3Q17 ท าใหก้ าไรช่วง 9M17 โต 29.1% Y- Y จาก
รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 47.6% Y-Y แมค้า่ตดัจ าหน่วยสทิธิแ์ละคา่ใชจ้า่ย SG&A เพิม่ในอตัรา
มากกวา่ ทัง้ปี 2017 คาดก าไรโต 30.7% และโตอกี 22.2% ในปี 2018 เป็น 262 ลา้น
บาท จากคาดรายไดบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนตแ์ละรายไดร้วมโตต่อเน่ือง และ 
Gross margin ดขีึน้   

ประเมินมลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2018 ท่ี 11.50 บาท ท่ี PE 24 เท่า  

เราประเมนิมลูคา่ทีเ่หมาะสมดว้ยวธิ ีRelative Multiple โดยองิจาก PE ที ่ 24 เท่า (จาก 
EPS Fully-diluted ที ่0.49 บาท/หุน้) discount จากคา่เฉลีย่กลุ่ม Media ที ่30-35  เท่า 
จากคาดการณ์ก าไรปี 2018 โต 22% น้อยกว่ากลุ่มทีค่าดโต 32-35% 

มลูค่าหุน้ทีต่ราไว ้(บาท) 0.50 
วนัเริม่ท าการซื้อขาย 30 พ.ย.2017 
แกนน าการจดัจ าหน่าย  บล. เคท ีซมีโิก ้จ ากดั (มหาชน) 
ทีป่รกึษาทางการเงนิ     บล. เคท ีซมีโิก ้จ ากดั (มหาชน) 
Consolidated earnings 

(Bt mn) 2015 2016 2017E 2018E 

Net profit 133 164 215 262 

EPS (Bt) 0.33 0.41 0.40 0.49 

% EPS growth  169.7 23.0 -3.2 22.2 

Dividend (Bt) 0.00 0.00 0.00 0.19 

BV/share (Bt) 0.96 1.37 3.12 3.43 

EV/EBITDA (x) 11.9 6.3 5.0 4.2 

PER (x) - Norm 24.0 19.5 20.1 16.5 

PER (x) 24.0 19.5 20.1 16.5 

PBV(x) 8.3 5.8 2.6 2.3 

Dividend yield (%) 0.0 0.0 0.0 2.4 

YE No. of shares (mn) 400.0 400.0 540.0 540.0 

No.of shares- full 

dilution 400.0 400.0 540.0 540.0 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

 

Source: Company data, FSS estimates  

 

หมายเหตุ : บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด 

(มหาชน) เป็นผู้จัดจ าหน่ายและรับประกันการ

จ าหน่ายหุ้นสามัญของบริษัท เจเคเอ็น  โกลบอล 

มีเดีย จ ากัด (มหาชน) ท่ีเสนอขายต่อประชาชนเป็น

ครั้งแรก (IPO) 

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชี้ชวน

ก่อนตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ 

 

Analyst: Pornsook Amonvadekul 

Register No.: Tel: 004973 
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ภาพรวมการประกอบธรุกิจ         

ภาพรวมการประกอบธรุกิจ  

บรษิทั เจเคเอน็ โกลบอล มเีดยี จ ากดั (มหาชน) (JKN) ก่อตัง้เมื่อวนัที่ 7 พ.ค.2013 ปัจจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบ
ธรุกจิหลกัๆ 3 ประเภท คอื (1) ธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต์ (Content) ซึ่งเป็นลขิสทิธิค์อนเทนต์ที่
ซือ้และน าเขา้จากทัง้ในและต่างประเทศ แก่ผูป้ระกอบธุรกจิสื่อทัง้ในและต่างประเทศ เช่น สื่อโทรทศัน์ทุกระบบ สื่อ
ออนไลน์ (Video On Demand หรอื VOD) และผูป้ระกอบการธุรกจิโฮมเอน็เตอรเ์ทนเมน้ท์ (Home Entertainment) 
เป็นต้น (2) ธุรกิจให้บริการเวลาเพื่อโฆษณาและประชาสมัพนัธ์สินค้าทางสถานีโทรทศัน์ระบบผ่านดาวเทียม 
(Satellite) และสถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอลซึง่ซือ้จากสถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอล และ (3) ธุรกจิจ าหน่ายผลติภณัฑ ์
เช่น สนิคา้ประเภท Home Entertainment (DVD, Blu-ray)  

(1) ธรุกิจให้บริการและจ าหน่ายลิขสิทธิ Content  

คอื การจ าหน่ายสทิธิใ์นคอนเทนต์ เช่น คอนเทนต์ซรียี ์ละคร ภาพยนตร ์สารคด ี เป็นต้น ให้กบัผูป้ระกอบธุรกจิที่
เกี่ยวขอ้งกบัการเผยแพร่คอนเทนต์ (Business to Business – B2B) เช่น บรษิทัที่ประกอบธุรกจิสถานีโทรทศัน์ทัง้
ระบบดจิติอล และระบบผ่านดาวเทียม (Satellite) บรษิทัผู้ประกอบธุรกิจ Home Entertainment และบรษิทัผู้
ประกอบธุรกจิ VOD ซึ่งบรษิทัเหล่าน้ีจะน าคอนเทนต์ของบรษิทัไปเผยแพร่ หรอืออกอากาศใหก้บัผูช้มคอนเทนต์
ผา่นทางช่องทางต่าง ๆ ทัง้ทางช่องโทรทศัน์ DVD Blu-ray และOnline เป็นต้น และในการใหส้ทิธิแ์ก่ลูกคา้เป็นการ
ให้สิทธิเ์พื่อเผยแพร่ได้หลายช่องทาง เช่น การให้สิทธิเ์ผยแพร่ลิขสิทธิค์อนเทนต์แก่ลูกค้าผู้ประกอบธุรกิจ
สถานีโทรทศัน์ ให้เผยแพร่ได้ทัง้ทางสถานีของตนเอง และเผยแพร่ทางระบบออนไลน์ของสถานี เป็นต้น อีกทัง้ 
ลขิสทิธิค์อนเทนต์ที่จ าหน่ายเป็นแบบส าเรจ็รูป คอื ผ่านการแปลและพากย์เสยีงเป็นภาษาไทย โดยลูกค้าสามารถ
น าไปออกอากาศไดท้นัท ี 

ลขิสทิธิค์อนเทนต์ที่บรษิทัฯ ใหบ้รกิารและจ าหน่ายเป็นลขิสทิธิค์อนเทนต์ส าเรจ็รูป ภาพยนตร ์ซรียี ์และสารคด ีทัง้
ไทยและต่างประเทศ แบ่งเป็น 8 กลุ่ม ดงัน้ี 

ประเภทคอนเทนต์ ลกัษณะคอนเทนต์ กลุ่มผู้ชมเป้าหมาย 
1. เจเคเอน็ ออรจิิ

นอล  
(JKN Original) 

ลิขสิทธิค์อนเทนต์ประเภท
สารคดีเฉลิมพระเกียรติพระ
บรมวงศานุวงศ ์

ผู้ชมทุกช่องทาง ทุกเพศ และทุกช่วงอายุ รวมถึง
ผูช้มทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 

2. เอเชยีน แฟนตาซ ี 
(Asian Fantasy) 

ลิขสทิธิค์อนเทนต์ประเภทซี
รีย์  ละคร และภาพยนตร ์ 
จากประเทศในภูมภิาคเอเชยี 

ผู้ชมรายการทุกเพศ โดยเน้นผู้ชมกลุ่มแม่บ้าน 
ผูช้มกลุ่มเพศที ่3 และอาย ุ15 ปีขึน้ไป  

3. ฮอลลวิดู ฮติ  
(Hollywood Hit) 

ลิ ข สิ ท ธิ ์ค อ น เ ท น ซี รี ย ์
ภาพยนตร์ประเภทแอคชัน่ 
สืบสวน สอบสวน และแฟน
ตาซี  เ ป็ นหลัก  ซี รีย์ แ ล ะ
ภาพยนตร ์

ผูช้มรายการทุกเพศ อาย ุ15–55 ปี 

4. ไอ เมจคิ ดโิปร
เจค  
(I-Magic The 
Project) 

ลิขสิทธิค์อนเทนต์ประเภท
สารคดีส ัต ว์ โ ลก  ส า รคดี
ธ ร ร ม ช า ติ  ส า ร ค ดี เ ชิ ง
ประวัติศาสตร์ และสารคดี
ชีวประวตัิบุคคลส าคญัระดบั
โลก 

ผูช้มทุกเพศ และทุกช่วงอาย ุ 

5. คดิส ์อนิสไปร ์ 
(Kids Inspired) 

ลิขสิทธิค์อนเทนต์ประเภท
การต์ูนต่างประเทศ 

ผูช้มทุกเพศ และทุกช่วงอายุ เน้นกลุ่มเยาวชน  

6. มวิสคิ สตาร ์
พาเหรด (Music 
Star Parade) 

เ ป็ น ลิ ข สิ ท ธิ ์ค อ น เ ท น ต์
คอนเสิร์ต อาทิเช่น เคปอป
ซูเปอร์คอนเสิร์ต (K-POP 
Super concert) 

ผูช้มทุกเพศ ทุกช่วงอายุโดยเน้นกลุ่มเยาวชนที่ชื่น
ชอบรายการคอนเสริต์จากต่างประเทศ โดยเฉพาะ
จากประเทศเกาหล ี 

7. นิวส ์(News) 
(News) 

ลิขสิทธิค์อนเทนต์รายการ
บนัเทงิทีม่พีธิกีรเป็นผูด้ าเนิน

ผูช้มรายการทุกเพศ อาย ุ18–65 ปี  
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ประเภทคอนเทนต์ ลกัษณะคอนเทนต์ กลุ่มผู้ชมเป้าหมาย 
รายการ 

8. ซูเปอรโ์ชว ์
(Super Show) 

เ ป็ น ลิ ข สิ ท ธิ ์ค อ น เ ท น ต์
ร ายการตลกในประ เทศ 
รวมถึงรายการแข่งขนั อาทิ
เช่น รายการ Dance Indian 
Dance 

ผูช้มทุกเพศ อาย ุ15–65 ปี  

Source: Filing  

ขัน้ตอนการจดัหาผลิตภณัฑข์องธรุกิจให้บริการและจ าหน่ายลิขสิทธ์ิคอนเทนต ์

 
Source: Filing  

(2) ธรุกิจให้บริการเวลาเพ่ือโฆษณาและประชาสมัพนัธสิ์นค้าทางสถานีโทรทศัน์ 

เวลาที่ใหบ้รกิารเป็นเวลาในช่องสถานีโทรทศัน์ระบบผ่านดาวเทยีมของบรษิทัย่อย “ช่อง JKN Dramax” และเวลา
จากสถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอลทีซ่ือ้มาจากทางสถานี ซึง่เวลาทีใ่ห้บรกิาร 3 รปูแบบ คอื  

ประเภทโฆษณา รายละเอียด 
TVC และ Spot ให้บริการเวลาโฆษณา ระยะเวลา 15 – 120 วินาที เพื่อออกอากาศ หรือโฆษณา

ผลติภณัฑใ์นระหวา่งช่วงต่อของรายการ หรอืในระหวา่งรายการ 
สกู๊ป (Scoop) ใหบ้รกิารเวลาโฆษณา ระยะเวลา 2 – 5 นาท ีเพื่อออกอากาศ หรอืโฆษณาผลติภณัฑ ์

โดยมผีูด้ าเนินรายการ เช่น เจา้ของผลติภณัฑ ์นกัแสดง เป็นตน้ 
รายการแนะน าสนิคา้ 
และบรกิาร (Direct sale) 

ใหบ้รกิารเวลาเพื่อขายตรงหรอืแนะน าสนิคา้และบรกิาร ระยะเวลา 25 - 30 นาท ีโดย
มผีู้ด าเนินรายการเพื่อคอยแนะน าสนิค้าหรอืผลิตภณัฑ์ตลอดรายการ เช่น รายการ
แนะน าสนิคา้ โอ-ชอปป้ิง (O-shopping) ทรูซเีลค็ (True select) และทวีไีดเรค็ (TV 
direct) เป็นตน้ 
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(3) ธรุกิจจ าหน่ายผลิตภณัฑ ์

ผลติภณัฑท์ีบ่รษิทัฯ จ าหน่ายประกอบดว้ย 1) ผลติภณัฑป์ระเภทโฮมเอน็เตอรเ์ทนต์เมน้ท์ (Home Entertainment) 
เช่น DVD Blu-ray Box set เป็นต้น โดยผลติภณัฑ ์Home Entertainment ดงักล่าว เป็นผลติภณัฑท์ี่บรษิทัฯ ไดร้บั
พ ร ะ บ ร ม ร า ช า นุญ า ต ใ ห้ ผ ลิ ต แ ล ะ จ า ห น่ า ย  2) ผ ลิ ต ภัณฑ์ อื่ น ๆ  เ ช่ น  เ สื้ อ โ ค ร ง ก า ร 
ต่างๆ เป็นตน้ 

โครงสร้างรายได้ 

รายไดส้ว่นใหญ่มาจากธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต ์ใหแ้ก่กลุ่มลูกคา้ผูป้ระกอบการ เช่น ผูป้ระกอบ
ธรุกจิสถานีโทรทศัน์ ผูป้ระกอบธรุกจิโฮมเอน็เตอรเ์ทนเมน้ท์ (Home Entertainment) และผูป้ระกอบธุรกจิบรกิารสื่อ
ผ่านเวบ็ไซต์ หรอืผูป้ระกอบธุรกจิวโิอด ี(Video On Demand) โดยในช่วง 9M17 สดัส่วนรายไดจ้ากธุรกจิน้ีอยู่ที ่
95.2% เพิม่จากปี 2016 ที่ 85.5% และปี 2015 ที่ 81.7% ที่เหลือมาจากธุรกิจให้บริการเวลาโฆษณาและ
ประชาสมัพันธ์สินค้าทางสถานีโทรทัศน์ เช่น กลุ่มผู้ประกอบการที่เป็นเจ้าของสินค้าหรือผลิตภัณฑ์ (Direct 
Customer) และกลุ่มตวัแทนบรษิทัโฆษณา (Agency) และธรุกจิจ าหน่ายผลติภณัฑ ์ผา่นรา้นหนังสอืต่างๆ เช่น ศูนย์
หนงัสอืจฬุา รา้น B2S รา้น Boomerang รา้นซเีอด็ และรา้นนายอนิทร ์เป็นตน้ 

Revenue Breakdown by Business  
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  Source:  Filing, FSS Estimates   
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ผลการด าเนินงานในอดีต 

ช่องทางการเผยแพร่คอนเทนต์ แก่ลกูค้าธรุกิจจ าหน่ายลิขสิทธ์ิคอนเทนต ์ 
 2015 2016 9M16 9M17 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
ให้สิทธ์ิเผยแพร่เพียง
หน่ึงช่องทาง 

        

Cabsat 4.54 1.22 57.95 8.01 46.20 8.55 203.21 24.42 
Home 39.24 10.50 233.82 32.30 142.76 26.41 132.48 15.92 
DTT 119.74 32.05 127.99 17.68 115.08 21.29 262.87 31.60 
VOD - - 7.99 1.10 2.68 0.50 28.47 3.42 

รวม 163.52 43.77 427.75 59.09 306.72 56.75 627.03 75.36 
 2015 2016 9M16 9M17 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
ให้สิทธ์ิเผยแพร่
มากกว่าหน่ึงช่องทาง         
DTT / Cabsat 84.10 22.51 265.50 36.68 206.45 38.20 105.73 12.71 
DTT / VOD 32.85 8.79 - - - - - - 
Cabsat / Home -  25.65 3.54 25.66 4.74 - - 
Cabsat / VOD 45.10 12.08 - - - - - - 
Home / VOD 48.00 12.85 5.00 0.69 1.67 0.31 99.30 11.93 

รวม 210.05 56.23 296.15 40.91 233.77 43.25 205.03 24.64 
รวมรายได้ 373.57 100.00 723.90 100.00 540.49 100.00 832.06 100.00 

หมายเหตุ :  ความหมายของอกัษรย่อเกีย่วกบัช่องทางการเผยแพร่ 
 DTT  หมายถงึ สถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอล 
 Cabsat หมายถงึ สถานีโทรทศัน์ระบบเคเบลิและระบบผ่านดาวเทยีม 
 Home  หมายถงึ ผลติภณัฑใ์นรปูแบบโฮมเอน็เตอรเ์ทนเมน้ท ์เช่น แผ่น DVD, Blu-ray 

VOD หมายถงึ ระบบช่องสญัญาณทางอนิเตอรเ์น็ต หรอืระบบวดิโีอออนดมีานด์ 

Source:  Filing   
 
  
 
 
ก าไรปี 2014-2016 โตดี จากรายได้ลิขสิทธ์ิคอนเทนต ์     

ก าไรของ JKN ในช่วงปี 2014-2016 เตบิโตต่อเน่ือง จาก 49 ลา้นบาท ในปี 2014 เป็น 133 ลา้นบาท และ 164 
ลา้นบาท ในปี 2015 และ 2016 ตามล าดบั ตามการเตบิโตของรายไดร้วมในอตัราสงู 49.8% ในปี 2015 และ 
84.5% ในปี 2016 โดยส่วนใหญ่จากรายไดจ้ากธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต์ จากปัจจยัหนุน
จากการเปิดประมลูทวีดีจิติอลและความนิยมในการเผยแพรค่อนเทนตผ์า่นระบบออนไลน์ สง่ผลใหลู้กคา้ราย
เดมิของบรษิทัฯ มกีารซือ้คอนเทนตเ์พิม่ขึน้ เพื่อจ าหน่ายต่อใหก้บัผูป้ระกอบโทรทศัน์ระบบดจิติอล และระบบวี
โอดอีอนดมีานด ์ (คอื ระบบช่องสญัญาณทางอนิเตอรเ์น็ต) รวมถงึเพื่อออกอากาศและเผยแพรใ่นช่องทาง
ออกอากาศของลูกคา้เอง เช่น ออกอากาศทางสถานีโทรทศัน์ระบบผา่นดาวเทยีม รวมถงึเผยแพรใ่นรปูแบบ 
Home Entertainment เป็นตน้ แม ้Net margin ในปี 2016 ลดลงเป็น 19.5% จากปีก่อนที ่29.2% เน่ืองจาก
ตน้ทุนตดัจ าหน่ายคา่สทิธิ ์(ตดัเสน้ตรง) ตน้ทุนบรหิาร และดอกเบีย้จ่าย เพิม่ขึน้ 

     

   Revenue & Net Profit 2014-2016                          Gross margin & Net margin 2014-2016                      
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ประเดน็ลงทุนและคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 
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  Source:  Filing, FSS Estimates   

ก าไรเร่งตวัขึน้ใน 3Q17 ท าให้ 9M17 ก าไรเพ่ิมขึน้ 29.1% Y-Y  

   ก าไรใน 3Q17 ที ่94 ลา้นบาท เพิม่ถงึ 156.1% Q-Q, 157.3% Y-Y จากรายไดร้วมเพิม่ 20.9% Q-Q, 53.1% Y-Y 
สว่นใหญ่ยงัคงมาจากการรายไดจ้ากการขายสทิธคิอนเทนต์ (สดัสว่นรายได ้93-95%) ทีเ่พิม่ 16.7% Q-Q, 49.8% 
Y-Y รวม 9M17 ก าไรอยูท่ี ่176 ลา้นบาท เพิม่ 29.1% Y-Y จากรายไดร้วมเพิม่ขึน้ 47.6% Y-Y เป็น 872 ลา้นบาท 
จากการซือ้คอนเทนต์เพิม่ของลูกคา้รายเดมิและมลีูกคา้รายใหม่ในกลุ่มผูป้ระกอบการทวีดีจิติอล ระบบเคเบลิและ
ระบบผา่นดาวเทยีม แม ้Gross margin ลดลงเป็น 45.1% จากช่วง 9M16 ที ่49.9% เน่ืองจากต้นทุนด าเนินงาน
เพิม่ขึน้ในอตัราสงูกว่า ทัง้คา่ตดัจ าหน่ายลขิสทิธคิอนเทนตท์ีบ่รษิทัฯ ซือ้มากในช่วง 1-2 ปีทีผ่า่นมา ตน้ทุนและ
คา่ใชจ้า่ยบรหิารงานเพิม่ขึน้ เพื่อรองรบัการเตบิโตของธุรกจิ ทัง้น้ีตน้ทุนคา่ตดัจ าหน่ายลขิสทิธใินงวดดงักล่าวคดิ
เป็นสดัส่วน 81% ของตน้ทุนด าเนินงานรวม ทัง้น้ีต้นทุนด าเนินงานทีเ่พิม่ขึน้ในอตัราสงูกวา่รายไดท้ าให ้ Net 
margin ลดลงเป็น 20.2% จากช่วง 9M16 ที ่23.1%  

    Revenue & Net Profit 9M16 vs 9M17                  Gross Margin & Net Margin 9M16 vs 9M17                               
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ลิขสิทธ์ิ Content ของบริษทัฯ หลายรายการ เป็นสิทธ์ิท่ีได้รบัจากผู้สร้างคณุภาพและมีช่ือเสียงระดบัสากล 
ท่ีบริษทัฯ ได้รบัสิทธ์ิผกูขาดการจ าหน่ายแต่เพียงผู้เดียวในประเทศ   

ลขิสทิธิ ์Content ของบรษิทัฯ หลายรายการ เป็นสทิธิท์ีไ่ดร้บัสทิธิผ์กูขาดการจ าหน่ายแต่เพยีงผูเ้ดยีวในประเทศไทย 
โดยบรษิทัซื้อสทิธิจ์ากผูส้รา้งคุณภาพและมชีื่อเสยีงระดบัสากลต่างๆ เช่น IndiaCast Media Distribution ส าหรบัซี
รยีล์ะครอนิเดยีก าลงัได้รบัความนิยมขณะน้ี เช่น เรื่อง สดีาราม (ช่อง 8 ซื้อสทิธิอ์อกอากาศตัง้แต่ต้นปี 2017 โดย
ไดร้บั Rating สูงอนัดบัต้นๆ ของช่อง) และทาง, BBC Worldwide, CNBC, Star, ZEE TV, UNIVERSAL, 
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VIACOM เป็นตน้ ธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต์ คอื การจ าหน่ายสทิธิใ์นคอนเทนต์ เช่น คอนเทนต์
ซรียี ์ละคร ภาพยนตร ์สารคด ีเป็นตน้  

นอกจากสทิธิผ์ูกขาดการจ าหน่ายในประเทศไทย บรษิทัฯ ยงัไดร้บัสทิธิใ์หบ้รกิารและจ าหน่าย ลขิสทิธิ ์Content ใน
ประเทศพมา่ และลาว หลายรายการ 

เจ้าของลิขสิทธ์ิ Content ท่ีมีช่ือเสียงระดบัสากล 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

Source:  Company  

มีความหลากหลายของ Content ต่างๆ ทนัต่อกระแสนิยมและความต้องการของผู้ชม  

Content ที่บรษิทัฯ ให้บรกิารและจ าหน่ายเป็นลิขสทิธิค์อนเทนต์ที่ซื้อและน าเข้ามาจากบรษิทัทัง้ในประเทศและ
ต่างประเทศ ความหลากหลายของลขิสทิธิ ์Content ท าใหต้อบสนองความต้องการของลูกคา้แต่ละกลุ่มไดต้่อเน่ือง
ครบวงจร เพราะกลุ่มลูกคา้สามารถเลือกซื้อลขิสทิธิห์ลากหลายประเภทในการซื้อกบับรษิทัฯ เพยีงครัง้เดยีว เช่น 
ลูกคา้สามารถซื้อไดท้ัง้ซรียีเ์กาหล ีซรียี์ Hollywood พรอ้มกนัในคราวเดยีวแ ต่หากลูกคา้ซื้อลขิสทิธิค์อนเทนต์จาก
คา่ยซรียีใ์นเกาหล ีกจ็ะมเีพยีงซรียีเ์กาหลใีหเ้ลอืกเพยีงอย่างเดยีว ซึ่งถอืเป็นขอ้ไดเ้ปรยีบของบรษิทัฯ เน่ืองจากหาก
ลูกค้าซื้อจากเจ้าของลิขสิทธิเ์องจะไม่สามารถเลือกได้เช่นเดยีวกบัการซื้อกบับรษิทัฯ นอกจากน้ี ทีมผู้บรหิารมี
ประสบการณ์มานาน และให้ความส าคญัต่อกระแสนิยมระดบัสากลเพื่อใช้เป็นแนวทางในการคดัเลอืกลขิสทิธิค์อน
เทนต์ส าหรบัจ าหน่ายและใหบ้รกิารในประเทศ โดยมกีารเขา้ชมงานแสดงลขิสทิธิค์อนเทนต์ระดบัสากลเป็นประจ า 
เช่น งาน MIPCOM (งานแสดงลขิสทิธิค์อนเทนตภ์าพยนต ์สารคด ีระดบัสากลที่จดั ณ ประเทศฝรัง่เศส) BCM (งาน
แสดงคอนเทนต์ที่จดั ณ ประเทศเกาหลใีต้) Busan International Film Festival (งานแสดงคอนเทนต์ที่จดั ณ 
ประเทศเกาหลใีต)้ เป็นตน้  

บรษิทัฯ บนัทกึลขิสทิธิค์อนเทนต์เป็นสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนในงบการเงนิของบรษิทัฯ และ ณ สิ้น 3Q17 บรษิทัฯ มี
คอนเทนตม์ากกวา่ 3,000 คอนเทนต ์และมมีลูคา่คงเหลอืสทุธ ิเท่ากบั 1,218.74 ลา้นบาท แยกตามแต่ละกลุ่มดงัน้ี 
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ประเภทคอนเทนต์ มลูคา่คอนเทนต ์ณ สิน้ 3Q17  
(ลา้นบาท) 

1. เจเคเอน็ ออรจินิอล (JKN Original) 12.41 

2. เอเชยีน แฟนตาซ ี(Asian Fantasy) 751.05 

3. ฮอลลวิดู ฮติ (Hollywood Hit) 336.97 

4. ไอ เมจคิ ดโิปรเจค (I-Magic The Project) 63.06 

5. คดิส ์อนิสไปร ์(Kids Inspired) 48.82 

6. มวิสคิ สตาร ์พาเหรด (Music Star Parade) 4.14 

7. นิวส ์(News) 0.00 

8. ซุปเปอรโ์ชว ์(Super Show) 2.29 

รวม 1,218.74 

Source: Filing  

ตวัอย่างลิขสิทธ์ิ Content Asia Fantasy 

                                                             ซีรยีอ์นิเดยี  

                                                              ซีรีย์เกาหล ีและจีน  

              ซีรีย์ฟิลปิปินส์ (ซีรีย์รักกระแทกใจ)   

 

 

 

    ตวัอย่างลิขสิทธ์ิ Content Hollywood Hit  
 

 

Source: Filing  
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 ได้อานิสงคจ์ากจ านวนช่องฟรีทีวีเพ่ิมขึน้ หลงัเปิดเสรีธรุกิจทีวี  

การแขง่ขนัในธรุกจิโทรทศัน์เขม้ขน้ขึน้ หลงัจากจ านวนช่อง Free TV ระบบโทรทศัน์ภาคพืน้ดนิระบบดจิติอล (DTV) 
เพิม่ 4 เท่าตวั ตัง้แต่ปลายเดอืนเมษายน ปี 2014 จากเดมิมีเพยีง 6 ช่อง (3, 5, 7, 9, NBT, และ TPBS) ท าใหม้ี
ความตอ้งการของแต่ละช่องทวีตีอ้งจดัหารายการทีห่ลากหลายเพื่อดงึดดูผูช้มและเพิม่ Rating แก่ช่องของตนเอง 
การเปลี่ยนแปลงอย่างส าคญัของอุตสาหกรรมโทรทศัน์ในครัง้น้ี นบัวา่เป็นการลดการผูกขาดของผูป้ระกอบการราย
ใหญ่ และเพิม่การมสี่วนร่วมของผูป้ระกอบการประเภทผูผ้ลติรายการ (Content Provider) ต่างๆ รวมทัง้ธรุกจิ
ใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต ์ โดย JKN ทัง้น้ี กลุ่มลูกคา้สถานีโทรทศัน์ เช่น ช่อง 7 ช่อง 3 ช่อง 5 
ช่องทรโูฟรย์ ู(True4U) ช่อง 8 ช่อง WPTV ช่อง 9 ช่อง MONO29  เป็นตน้                             

ตวัอย่างลิขสิทธ์ิคอนเทนตข์องบริษทัฯ ท่ีจ าหน่ายให้กบัลกูค้า TV และออกอากาศในปี 2017  

ลิขสิทธ์ิคอนเทนต์ของบริษัท สถานีโทรทศัน์ ออกอากาศ 

ซีรีย์อินเดีย : สีดาราม ศกึรักมหาลงกา 

ชอ่ง 8 มกราคม 2017 

ซีรีย์อินเดีย : อโศกมหาราช 

TV3 Family มีนาคม 2017 

ซีรีย์เกาหลี : ลิขิตรักตะวนัและจนัทรา 

TV3 Family มีนาคม 2017 

ซีรีย์เกาหลี : ลีซาน จอมบลัลงัก์พลิกแผ่นดิน 

True4U มีนาคม 2017 

ซีรีย์เกาหลี : มยูลุ จอมบลัลงัก์พลิกแผน่ดิน 

TV3 Family กมุภาพนัธ์ 2017 
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ลิขสิทธ์ิคอนเทนต์ของบริษัท สถานีโทรทศัน์ ออกอากาศ 

ซีรีย์อินเดีย : ลิขิตรักนี้เพ่ือเธอ 

JKN Dramax มกราคม 2017 

ซีรีย์อินเดีย : ศิวะ พระมหาเทพ 

ไบรท์ทีว ี มิถนุายน 2017 

Source: Filing   

คาดก าไรปี 2017 โต 30.7% และปีหน้าโตอีก 22.2%    

เราคาดรายไดร้วมและก าไรในช่วง 2H17 เพิม่มากกวา่ 1H17 ตามการเพิม่ของรายไดจ้ากธรุกจิใหบ้รกิารและ
จ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต์ จากความนิยมคอนเทนต์ของบรษิทัมากขึน้ โดยเฉพาะ ซรียีอ์นิเดยี ขายแก่ลูกคา้ช่องทวีี
ดจิติอล ทัง้ปี 2017 คาดรายไดร้วมโต 34.6% จากปีก่อน เป็น 1.13 พนัลา้นบาท สว่นใหญ่ยงัคงมาจากการเพิม่ของ
รายไดจ้ากธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต์ในอตัรา 50% Y-Y ชดเชยรายไดบ้รกิารและรายไดจ้ากการ
ขายทีล่ดลงจากปีก่อน แมค้าด Gross margin ทัง้ปีที ่ 44.8% ลดลงจากปีก่อนที ่ 46.9% และคา่ใช้จา่ย SG&A 
เพิม่ขึน้ตามการขยายงานและมสี ารองคา่ใชจ้า่ยภาษลี่าชา้ โดยรวม คาดก าไรปี 2017 ที ่ 215 ลา้นบาท โต 30.7% 
จากปีก่อน และปี 2018 คาดก าไรที ่219 ลา้นบาท เพิม่ 28.3% Y-Y โดยคาดรายไดบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิค์อน
เทนตแ์ละรายไดร้วมโตต่อเน่ือง 12% 

                     รายได้รายธรุกิจ 2014 – 2018E              รายได้รวมและก าไร 2014 – 2018E 
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                   Source: Company, FSS Estimates           

ฐานะการเงินแขง็แรงขึน้ 
หลงัการเพิม่ทุนโดยท า IPO ครัง้น้ี คาดวา่บรษิทัจะมสีภาพคล่องทางการเงนิและฐานะการเงนิแขง็แรงขึน้ โดยคาด
สดัสว่น D/E Ratio สิน้ปี 2017 ลดลงมาต ่ากว่า 1 เท่า ลดลงจากสิน้งวด 3Q17 ที ่2.0 เท่า   
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โครงสรา้งการถือหุ้น การเพ่ิมทุน และนโยบายการจา่ยเงินปันผล 

การประเมินมูลค่าหุ้น 

โครงการในอนาคต 

 

 

เราประเมินราคาเป้าหมายปี 2018 ของหุ้น JKN ท่ี 11.50 บาท ท่ี PE 24 เท่า  

เน่ืองจากไมม่บีรษิทัใน SET และ MAI ทีท่ าธรุกจิเหมอืน JKN โดยตรง จะมทีีค่ลา้ยบ้าง คอื TVT ซึง่เป็นผูผ้ลติ 
Content ใหบ้รกิารแก่ช่องทวีดีจิติอลและเช่าเวลาผลติรายการใหช้่อง 3 เราจงึเลอืกประเมนิมลูคา่ทีเ่หมาะสมดว้ยวธิ ี
Relative Multiple โดยองิจาก PE ที ่24 เท่า (จาก EPS Fully-diluted ที ่0.49 บาท/หุน้) discount จากคา่เฉลีย่กลุ่ม 
Media ที ่30-35 เท่า จากคาดการณ์ก าไรปี 2018 โต 22% น้อยกวา่กลุ่ม Media ทีค่าดโต 32-35% 

  

  

การลงทุนในลิขสิทธ์ิ CNBC (JKN CNBC Project)  

ในปี 2016 บรษิทัฯ ได้รบัสทิธจิาก National Broadcasting Company Universal (NBC) เพื่อซื้อและผลิต 
คอนเทนต์ภายใต้แบรนด ์Consumer News and Business Channel (CNBC) ซึ่งเป็นผูผ้ลติรายการเกี่ยวกบัข่าว
ธรุกจิและการลงทุนทีม่ชีื่อเสยีงทัว่โลก โดยสญัญามรีะยะเวลาทัง้สิน้ 10 ปี (2017- 2027)  

ทัง้น้ี สทิธทิีบ่รษิทัฯ ไดร้บัแบ่งเป็น 2 สว่น คอื 

- ส่วนที่ 1 ในช่วงเวลา 10 ปี ตัง้แต่ปี 2017–2027 บรษิทัฯ ได้รบัสทิธใินการน าคอนเทนต์รายการภายใต้
แบนรด์ CNBC ที่ผลิตและออกอากาศในต่างประเทศมาท าการตดัต่อ แปล และพากษ์เสยีงภาษาไทย
ส าหรบัจ าหน่ายต่อผูป้ระกอบการสถานีโทรทศัน์ เพื่อออกอากาศภายในประเทศไทย ซึ่งในระหว่าง 2Q17 
บรษิทัฯ ไดเ้ริม่มกีารจ าหน่ายคอนเทนต์รายการภายใต้แบรนด์ CNBC ใหแ้ก่สถานีโทรทศัน์ช่อง 3 และ 
Bright TV  

- สว่นที ่ 2 ในช่วงปี 2019–2027 บรษิทัฯ ไดร้บัสทิธใินการผลติรายการทีม่โีครงสรา้งรูปแบบตามรายการ
ของแบรนด ์ CNBC โดยใช้พธิกีรและผูด้ าเนินรายการคนไทยในการผลติรายการเกีย่วกบัข่าวธรุกจิและ
การลงทุนเพื่อออกอากาศในช่อง JKN CNBC ทัง้น้ี การด าเนินการช่อง JKN CNBC จะด าเนินการโดย
บรษิทัยอ่ย (บรษิทั เจเคเอน็ นิวส ์ จ ากดั) และเพื่อใหก้ารผลติช่อง JKN CNBC เป็นไปตาม
มาตรฐานสากลของ CNBC บรษิทัฯ แผนลงทุนในการสรา้งหอ้ง Master Control Room (MCR) ซึง่เป็น
หอ้งส าหรบัการออกอากาศ และลงทุนในอุปกรณ์ออกอากาศและผลติรายการ  
ตามมาตรฐานของ CNBC บรษิทัฯ คาดวา่จะใชเ้งนิลงทุนเพื่อสรา้งสตูดโิอ (MCR) จา่ยคา่สทิธิก์ารเช่า
สถานที ่และคา่สทิธริายปี ในปี 2017-2018 ประมาณ 125 ลา้นบาท  

- ทัง้น้ี คาดวา่ช่อง JKN CNBC จะเริม่ด าเนินการอยา่งเรว็ในปี 2019 แตเ่น่ืองจากขอ้จ ากดัของขอ้มลู เราจงึ
ยงัไมร่วมประมาณการทางการเงนิของช่อง JKN CNBC ในประมาณการของเรา  

 

 

JKN จะเสนอขายหุน้เพิม่ทุนจ านวน 140 ลา้นหุน้ PAR 0.50 บาท โดยเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป 140 ลา้นหุน้ 
ซึง่จะท าใหทุ้นทีอ่อกและเรยีกช าระแลว้เพิม่จากเดมิก่อนขาย IPO ที ่ 200 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 400 
ลา้นหุน้ (PAR หุน้ละ 0.50 บาท) เป็นหลงัเสนอขาย IPO ที ่270 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 540 ลา้นหุน้ 
(PAR หุน้ละ 0.50 บาท) 

ทัง้น้ี หุน้สามญัทีเ่สนอขาย IPO น้ี รวมจ านวน 140 ลา้นหุน้ คดิเป็นสดัส่วน 25.93% ของหุน้ทีจ่ าหน่ายไดแ้ลว้
ทัง้หมดภายหลงัการเสนอขายในครัง้น้ี 

วตัถปุระสงคใ์นการใช้เงินเพ่ิมทุน  
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ปัจจยัความเส่ียง 

1. เพื่อลงทุนลขิสทิธิค์อนเทนต์                                              ภายในปี 2017-2018  
2. ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน                                                   ภายในปี 2017-2018 
3. ลงทุนในธุรกจิของบรษิทัยอ่ย                                             ภายในปี 2017-2018 
4. ช าระคนืเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิและ/หรอืช าระคนืหน้ีหุน้กู ้          ปี 2018 

โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

  ก่อน IPO หลงั IPO 

1. ครอบครวัจกัราจฑุาธบิดิ ์ 97.00% 71.85% 
2. ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยอื่นๆ  3.00% 2.22% 
3. IPO – ประชาชนทัว่ไป  - 25.93% 
รวม 100.00% 100.00% 

จ านวนหุ้นรวม 400 ล้านหุ้น 
 (PAR 0.50 บาท)  

      540 ล้านหุ้น 
 (PAR 0.50 บาท)  

 

นโยบายจ่ายปันผล 

บรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยมนีโยบายจา่ยเงนิปันผลไม่น้อยกวา่ 40% ของก าไรสทุธหิลงัหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลจากงบ
เฉพาะกจิการและหลงัหกัเงนิส ารองต่างๆ ทุกประเภทตามทีก่ฎหมายก าหนดและตามทีก่ าหนดไวใ้นขอ้บงัคบัของ
บรษิทั ทัง้น้ี การจ่ายเงนิปันผลดงักล่าวอาจมกีารเปลีย่นแปลงได ้ ขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงานและฐานะการเงนิ 
สภาพคล่อง แผนการขยายธรุกจิ ความจ าเป็นและความเหมาะสมอื่นใดในอนาคตและปัจจยัอื่นๆ ทีเ่กี่ยวขอ้งในการ
บรหิารงานของบรษิทัตามทีค่ณะกรรมการบรษิทัและ/หรอืผูถ้อืหุน้ของบรษิทัเหน็สมควร  

 

 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลกูค้ารายใหญ่ หรือน้อยราย 

รายไดจ้ากธรุกจิใหบ้รกิารและจ าหน่ายลขิสทิธิซ์ึ่งเป็นรายไดห้ลกั เกดิจากการขายลขิสทิธิค์อนเทนต์ใหก้บัลูกคา้ราย
ใหญ่ 4 ราย เป็นหลกั ซึ่งเป็นบรษิทัที่ประกอบธุรกจิผลติแผ่นดวีดิ ีบลูเรย ์(Home Entertainment) 3 ราย และธุรกจิ
จ าหน่ายสนิคา้หรอืบรกิารผ่านช่องทางการตลาดหลากหลายช่องทาง (Multi-Screen) 1 ราย โดยมูลค่าการซื้อของ
ลูกคา้ดงักล่าวคดิเป็นสดัส่วน 57.5% 74.3% และรอ้ยละ 64.94% ของรายไดค้่าสทิธิท์ี่เกดิขึน้ในปี 2015–2016 และ
งวด 9M17 เพื่อลดความเสี่ยงดงักล่าวจงึได้มกีารสรา้งสมัพนัธอ์นัดกีบัลูกค้า รวมถงึหาลูกคา้รายใหม่ ๆ และขยาย
ธุรกิจสู่ธุรกิจสถานีโทรทศัน์ข่าว CNBC เพื่อเป็นการลดความเสี่ยงจากการพึ่งพงิรายได้จากการให้บริการและ
จ าหน่ายลขิสทิธิค์อนเทนต ์ 

ความเส่ียงจากการไม่สามารถเกบ็หน้ีจากลกูหน้ีการค้า 

บรษิทัฯ มกีารใหเ้ครดติเทอมแก่ลูกคา้ประมาณ 30 – 150 วนั ซึ่งจากการด าเนินงานที่ผ่านมา สามารถเรยีกเกบ็เงนิ
ไดป้ระมาณ 120 – 220 วนั เพื่อเป็นการลดความเสีย่งดงักล่าว บรษิทัฯ มกีารก าหนดนโยบายในการพจิาณาการให้
เครดติเทอมแก่ลูกคา้ รวมถึงการติดตามหน้ี และการเรยีกเกบ็เช็คจ่ายล่วงหน้าจากลูกค้าเพื่อเป็นหลกัประกนัการ
ช าระเงนิ  

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของภาวะอตุสาหกรรมธรุกิจโทรทศัน์ 

บรษิทัฯ มลีูกคา้ทีป่ระกอบธุรกจิสถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอล ซึ่งหากลูกคา้ดงักล่าวไม่ช าระค่างวดใบอนุญาตฯ ตาม
ก าหนด กสทช. สามารถปิดช่องได้ และเพื่อเป็นการป้องกนัความเสี่ยงจากการสูญเสียลูกค้าที่ประกอบธุรกิจ
สถานีโทรทศัน์ระบบดจิติอล บรษิทัฯ จงึได้นโยบายพจิารณาและคดัเลอืกลูกคา้อย่างชดัเจน และมกีารทบทวนเป็น
ประจ าทุก 6 เดอืน บรษิทัฯ จงึมัน่ใจวา่จะไมไ่ดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งดงักล่าว 
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ความเส่ียงจากการถกูละเมิดลิขสิทธ์ิ 

เพื่อเป็นการลดความเสี่ยงจากการถูกละเมดิลิขสทิธิค์อนเทนต์ บรษิทัฯ ไดม้กีารป้องกนัการเขา้ถึงคอนเทนต์ โดย
การก าหนดรหสัและสทิธิใ์นการเข้าถึงคอนเทนต์ และปรบัเปลี่ยนขาดและความคมชดัของไฟล์ลิขสทิธคิอนเทนต์
กรณีน าออกเพื่อพากยเ์สยีง เพื่อมใิหถู้กน าไปเผยแพรโ่ดยไมไ่ดร้บัอนุญาต 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของอตุสาหกรรมโฆษณา และการขยายตวัของส่ือโฆษณาประเภทอ่ืน 

จากการส ารวจความนิยมในธุรกิจสื่อมีการเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา ซึ่งปัจจุบันเกิดสื่อประเภทใหม่ เช่น  
สื่อออนไลน์ หรอืเวป็ไซต์ เป็นต้น บรษิทัฯ จงึได้มกีารซื้อและน าเข้าลขิสทิธิค์อนเทนต์ที่สามารถเผยแพร่ได้หลาย
ช่องทาง เช่น ทางโทรทศัน์ Home Entertainment และทางออนไลน์  

ความเส่ียงจากการไม่ได้รบัสญัญาลิขสิทธ์ิคอนเทนตจ์ากเจ้าของลิขสิทธ์ิทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 

สญัญาลขิสทิธิค์อนเทนต์ของบรษิทัฯ มอีายุสญัญา 3 – 5 ปี ทัง้น้ี หากหากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัการต่อสทิธิห์รอืไม่
สามารถหาลิขสทิธิค์อนเทนต์เรื่องใหม่ ๆ เพิม่เติมได ้อาจส่งผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ และผลการด าเนินงาน 
บรษิทัฯ จงึได้สร้างความสมัพนัธอ์นัดกีบัเจ้าของลขิสทิธิ ์รวมถึงลงทุนล่วงหน้า และติดต่อซื้อคอนเทนต์จากหลาย
บรษิทั และการท าสญัญาแบบ Output deal (คอื การไดร้บัสทิธิค์อนเทนต์แบบผูกขาด ในช่วงเวลาที่ตกลงกบัผูข้าย 
โดยมสีทิธิใ์นการเลอืกคอนเทนต์จากเจา้ของลขิสทิธิก่์อนเป็นบรษิทัแรก) บรษิทัฯ มัน่ใจว่าความเสีย่งดงักล่าวจะไม่
กระทบต่อธรุกจิของบรษิทัฯ 

ความเส่ียงจากการเส่ือมความนิยม หรือกระแสความนิยมของผู้บริโภคมีการเปล่ียนแปลง 

เน่ืองจากความนิยมในลขิสทิธิค์อนเทนตม์กีารเปลีย่นแปลงตลอดเวลาตามกระแสนิยมของผูช้ม หรอืผูบ้รโิภค ดงันัน้ 
เพื่อเป็นการป้องกนัและลดผลกระทบในความเสีย่งดงักล่าว บรษิทัฯ จงึไดซ้ื้อและน าเขา้ลขิสทิธิค์อนเทนต์ถงึ 8 กลุ่ม 
และมคีวามเหมาะสมกบัผูช้มรายการทุกเพศ ทุกวยั บรษิทัฯ จงึเชื่อมัน่วา่เสีย่งดงักล่าวอยูใ่นระดบัต ่าต่อบรษิทัฯ 

ความเส่ียงจากการไม่สามารถจ าหน่ายลิขสิทธ์ิคอนเทนต ์

บรษิทัฯ มกีารลงทุนในคอนเทนตอ์ย่างต่อเน่ือง ส่งผลใหค้่าตดัจ าหน่ายซึ่งคดิเป็นต้นทุนค่าสทิธิม์กีารเพิม่ขึน้อย่างมี
นัยส าคญั หากเกิดเหตุการณ์ที่บรษิทัฯ ไม่สามารถจ าหน่ายคอนเทนต์ที่ม ีณ ปัจจุบนั และไม่มกีารลงทุนเพิม่เติม 
บรษิทัฯ จะมคีอนเทนต์ที่เขา้เกณฑก์ารตัง้ค่าเผื่อฯ ณ สิน้ปี 2017 และ 2018 เท่ากบั 9.8 ล้านบาท และ 59.4 ล้าน
บาท ตามล าดบั อยา่งไรกต็าม บรษิทัฯ มกีารตรวจสอบการขายคอนเทนต์อย่างสม ่าเสมอ และจากการด าเนินงานที่
ผ่านมา บรษิทัฯ มผีลการด าเนินงานเติบโตอย่างต่อเน่ือง  ทัง้น้ี คอนเทนต์ที่มอียู่ ณ สิ้นกนัยายน 2017 ประมาณ 
75.2% มอีายสุญัญาไมเ่กนิ 3 ปี และจะถูกทยอยคดิคา่ตดัจ าหน่ายหมดภายในปีเดยีวกนักบัทีถ่งึเกณฑต์ัง้คา่เผื่อฯ  

ความเส่ียงจากการส่งมอบงานให้ลกูค้าไม่ทนัก าหนด 

คอนเทนต์ของบรษิทัฯ ต้องผ่านขัน้ตอนการตดัต่อ แปล พากยเ์สยีงและ Synchronization ซึ่งคอนเทนต์แต่ละเรื่อง
ใชร้ะยะเวลาแตกต่างกนั และเพื่อเป็นการป้องความเสีย่งจากการสง่มอบงานใหลู้กคา้ไม่ทนัก าหนด บรษิทัฯ ไดส้รา้ง
หอ้งพากยข์องตนเอง และก าหนดนโยบายและควบคุมการตดัต่อ แปลและพากย์ และก าหนดการตรวจเช็คตาราง
การสง่มอบงานใหลู้กคา้  

ความเส่ียงจากการไม่ได้รบัการต่อใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงหรือโทรทศัน์จาก กสทช. 

เน่ืองจากช่อง JKN Dramax จะด าเนินการไดต้่อเมื่อไดร้บัใบอนุญาตในการประกอบธุรกจิจาก กสทช. โดยปัจจุบนั
ใบอนุญาตฯ อยูร่ะหวา่งการพจิารณาต่ออายุ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 

บรษิทัฯ จา่ยช าระคา่ลขิสทิธิค์อนเทนตเ์ป็นสกุลเงนิดอลล่าร ์ดงันัน้ บรษิทัฯ ไดท้ าสญัญาซื้อขายเงนิตราต่างประเทศ
ล่วงหน้า (Forward Contract) เพื่อเป็นการป้องกนัความเสีย่งดงักล่าว 

ความเส่ียงจากการเข้าสู่ธรุกิจของผู้ประกอบการรายใหม่ 
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จากการที่ธุรกจิโทรทศัน์ระบบดจิติอลมกีารแข่งขนัสูง จงึมคีวามเสีย่งที่จะมผีูป้ระกอบธุรกจิคอนเทนต์ และเพื่อเป็น
การป้องกนัความเสี่ยงดงักล่าว บรษิทัฯ จงึไดม้กีารก าหนดแนวทางที่จะสร้างความสมัพนัธอ์นัดกีบักลุ่มลูกค้า และ
เจา้ของลขิสทิธิ ์บรษิทัฯ จงึมัน่ใจวา่ความเสีย่งดงักล่าวจงึไมน่่าจะกระทบต่อการด าเนินธรุกจิของบรษิทัฯ 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหารหลกั  

คุณจกัรพงษ์ และคุณพมิพอ์ุมา จกัราจุฑาธบิดิ ์ เป็นผูบ้รหิารหลกัของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อย และเพื่อเป็นการลด
การพึง่พงิผูบ้รหิารท่านใดท่านหน่ึง บรษิทัฯ จงึไดก้ าหนดขอบเขตหน้าที่ความรบัผดิชอบและอ านาจอนุมตัขิองฝ่าย
บรหิาร และสนบัสนุนใหพ้นกังานใหม้โีอกาสพฒันา เพื่อมใิหเ้กดิการพึง่พงิพนกังานคนใดคนหน่ึง 
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Income Statement (Consolidated) 

 

me Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Revenue  304 456 842     1,133 1,266 

Costs of sales  197 197 447 626 696 

Gross profit 107 259 395 507 570 

SG&A costs 35 58 111 147 165 

Operating profit 72 201 284 360 405 

Other income 1 1 5 6 6 

EBIT 72 202 289 366 412 

EBITDA 135 323 678 993 1,131 

Interest charge 10 35 75 78 60 

Tax on income  13 34 50 73 90 

Normalized earnings 49 133 164 215 262 

Extraordinary items  0 0 0 0 0 

Net profit  49 133 164 215 262 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Cash& equivalents 5 20 43 595 444 

Account receivable 196 373 299 621 590 

Inventory 0 0 9 26 29 

Other current asset 270 120 70 94 105 

Total current asset 472 513 422 1,336 1,167 

PPE 2 3 7 9 11 

Other assets 241 467 1,224 1,569 1,453 

Total assets 730 1,044 1,696 2,964 2,681 

Short term loan loans 283 496 410 443 443 

Accounts payable 182 46 87 69 76 

Current maturities 7 0 0 394 0 

Other current liabilities 47 112 260 170 190 

Total current liabilities 519 655 757 1,076 709 

Long-term debt 16 0 385 197 110 

Other LT liabilities 4 5 5 7 7 

Total LT liabilities 20 5 390 204 118 

Total liabilities 539 660 1,147 1,280 827 

Registered capital 200 200 258 270 270 

Paid up capital 200 200 200 270 270 

Share premium 0 0 0 840 840 

Legal reserve 0 0 8 19 32 

Retained earnings -9 184 340 555 712 

Shareholders' equity 191 384 549 1,684 1,854 

Source: Company data, FSS research 
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Net profit nm 133 164 215 262 

Depreciation & amortization nm 121 390 627 720 

Change in working capital nm -105 303 -77 -349 

Other adjustments nm 0 0 0 0 

Cash flow from operation nm 149 857 765 633 

Capital expenditure nm -1 -4 -3 -2 

Others nm -392 -1,129 -979 -604 

Cash flow from investing nm -393 -1,132 -982 -605 

Net borrowings nm 198 299 -152 -87 

Equity capital raised nm 0 0 910 0 

Dividends paid nm 0 0 0 -92 

Cash flow from financing nm 258 299 769 -179 

Net change in cash  nm 15 23 552 -151 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

Growth (%)      

Revenues nm 50.2 84.5 34.6 11.7 

EBITDA nm 139.3 110.2 46.4 13.9 

Net profit nm 169.7 23.0 30.7 22.2 

Norm profit nm 169.7 23.0 30.7 22.2 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 35.2 56.7 46.9 44.8 45.0 

EBITDA margin 44.4 70.7 80.6 87.6 89.4 

EBIT margin 23.8 44.3 34.3 32.3 32.5 

Normalized profit margin 16.3 29.2 19.5 18.9 20.7 

Net profit margin 16.3 29.2 19.5 18.9 20.7 

Normalized ROA 6.8 12.8 9.7 7.2 9.8 

Normalized ROE 25.9 34.7 29.9 12.7 14.1 

Normalized ROCE 34.3 51.9 30.7 19.4 20.9 

Risk (x)      

D/E (x) 2.8 1.7 2.1 0.8 0.4 

Net D/E (x) 2.8 1.7 2.0 0.4 0.2 

Net debt/EBITDA 4.0 2.0 1.6 0.7 0.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.12 0.33 0.41 0.40 0.49 

Norm EPS 0.12 0.33 0.41 0.40 0.49 

EBITDA  0.34 0.81 1.70 1.84 2.09 

Book value 0.48 0.96 1.37 3.12 3.43 

Dividend - - - - 0.19 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 64.7 24.0 19.5 20.1 16.5 

Norm P/E 64.7 24.0 19.5 20.1 16.5 

P/BV  16.7 8.3 5.8 2.6 2.3 

EV/EBITDA 27.7 11.9 6.3 5.0 4.2 

Dividend yield (%) - - - - 2.4 
 

 
 
 



 

 

 
บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด มมหาชน  

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซน็ทรัล ทาวเวอร์  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ปิ่นเกล้า ชั้นที่ 14 ห้อง 1404 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน มสินธร 2  สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 1093 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 1093/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ หมู่ 12 ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร แขวงบางนา เขตบางนา     

 จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา ไทยซัมมิท สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 พหลโยธิน 60 1768 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ 68/127 หมู่ 8 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ชั้น 2 ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 104/6 ชั้น 2 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) อาคาร ธนาคารไอซีบีซี(ไทย)จ ากัด(มหาชน) 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา นครปฐม สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 1045/16-17 ถ.วิเชียรโชฏก 28/16-17 ถ.ยิงเป้า ต.สนามจันทร์ 22/18 ศูนย์การค้าวานิชพลาซ่า 200/221, 200/223 

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร อ.เมือง จ.นครปฐม ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร  ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่ 

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา   จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

     

สาขา หาดใหญ่ 2 สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา กระบี่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี 

106 ถ.ประชาธิปัตย์ ต.หาดใหญ่ 200/222, 200/224, 200/226 223/20 ถ.มหาราช ต.ปากน้ า 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมือง จ.กระบี่ อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี 

 ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่   จ.สุราษฎ์ธานี 

 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา    

     

สาขา ปัตตานี     

300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล     

อ.เมือง จ.ปัตตานี     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเทา่กับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทนุซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี ้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนัน้ นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลใน

มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน 

อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถงึผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียน 

และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสนิใจใน

การใช้ขอ้มูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด มมหาชน  มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2559 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 28 ตุลาคม 2559) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

หน้า 17 จาก 17 

 


