
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่่อเยยแพร่ขอ้มลลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับยดิออบต่อการน าขอ้มลล
หร่อความคิดเห็นใดๆไปใอ้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใอดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หร่อ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหร่อยลประโยอนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถลกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเยยยลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่่องการก  ากบัดลแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเยยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มลลท่ียลล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ยลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองยลการปฏิบติังานและไม่ถ่อเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ยลใ้อข้อ้มลลจึงควรใอว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหร่อรับรองถึงความครบถว้นและถลกตอ้งของยลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเยยยลการประเมินดอันีอ้ีวดัความค่บหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปอัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอยลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้อข้อ้มลลภายในเพ่่อการประเมิน  เน่่องจากยลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงยลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในยลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ยลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหร่อเม่่อขอ้มลลท่ีเกีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หร่อรับรองความ
ถลกตอ้งครบถว้นของยลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

                                                                                                                    
COMPANY NOTE 26 กุมภาพนัธ์ 2561 
SET / Services / Media & Publishing ราคาปิด  3.24  บาท 
GRAND PRIX INTERNATIONAL PCL.(GPI) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม  4.20  บาท 
 

Source:  Company Reports and Globlex Securities Estimates 

 

PERTINENT INFORMATION


 

SET Index 1,808.06 

Market Cap. Bt1,944m 

Total Shares 600m common share Par Bt.0.50 

Major Shareholders as of Nov 27, 2017 

นายปราจิน เอ่ียมล าเนา 50.14% 
นายอโณทยั เอ่ียมล าเนา 10.45% 
นายพีระพงศ ์เอ่ียมล าเนา 10.45% 
% Free Float 25.53% 

 
Source: SET Smart 

 
 

Analyst Coverage 

Tanawin  Pichatsiripohn 

02 672-5940  

tanawin@globlex.co.th 
    Anti-Corruption score : N/A 
CORPORATE GOVERNANCE 
CG Rating N/A 

ตารางแสดงยอดขาย ค่าใชจ้า่ย และก าไรสุทธิ

(MB) 4Q59 3Q60 %QoQ 4Q60 %YoY

Sales              93              45 221.9%            143 54.1%

COGS              83              48 173.5%            130 56.6%

Gross Profit              10 -              3 -522.7%              13 33.1%

SG&A              40              35 13.6%              39 -2.9%

Net Profits -            22 -            29 -36.2% -            18 -19.1%

EPS(Bt)           0.19           0.09 168.2%           0.24 28.4%
 

 Source : Financial Statement 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 

Net profit (Btm) 137.9  126.1  119.6  140.2  158.0  

EPS
(Bt) 0.23  0.21  0.20  0.23  0.26  

EPS Growth (%) N/A -9% 39% -24% 90% 

P/E (x) 14.10  15.42  16.25  13.87  12.31  

BV (B
) 0.56 0.57 0.79 1.24 1.40 

PBV (x) 5.81 5.69 4.09 2.62 2.31 

DPS (Bt) 0.25 0.28 0.25 0.26 0.13 

Yield (%) 7.7% 8.6% 7.7% 8.0% 4.1% 

Net Cash Adjusted PER ที ่8.1 เท่า คาดหวงั  Growth 12% 
 4Q60 ขาดทุนสุทธิใกล้เคียงคาด เป็น Norm ของธุรกจิอยู่แล้ว  
 คงประมาณการก าไรปี 61 ตามเดมิแบบ Conservative Basis ช่วงที่เหลอืของปีจึง

เต็มไปด้วยโอกาส 
 เงินสดหักหนี้ท้ังหมดอยู่ท่ี 1.33 บาทต่อหุ้น ส่งผลให้ Valuation ยิ่งสร้างความน่า

ดงึดูด ยืนยัน “ซ้ือ” 

ประเดน็ส าคัญในการลงทุน :  
 4Q60 ขาดทุนสุทธิใกล้เคียงคาด เป็น Norm ของธุรกิจอยู่แล้ว : GPI รายงานยล

ประกอบการงวด 4Q60 ขาดทุนสุทธิ 18 ลา้นบาท ใกลเ้คียงคาดท่ี 16 ลา้นบาท 
โดยขาดทุนลดลงทั้ง QoQ และ YoY ซ่ึงมีขาดทุนท่ี 29 และ 22 ลา้นบาท หลกัๆ
มาจากการไดจ้ดังาน Air Race 1 ในประเทศไทยเป็นคร้ังท่ี 2 ซ่ึงมียลเ้ขา้ร่วมงาน
มากกว่าคร้ังแรกเกิน 2 เท่าตวั หนุนรายไดเ้ติบโต 54%YoY ขณะท่ีถลกหักลา้ง
บางส่วนดว้ยอตัราก าไรขั้นตน้รวมท่ีอะลอตวัจาก 11% ในอ่วงเดียวกนัของปีก่อน
หนา้ มาอยลท่ี่ 9% หลงัธุรกิจส่่อโฆษณายงัคงซบเซาตามตลาดและส่่อดิจิตอลยงัไม่
มียอดขายมาทดแทน ส่วนค่าใอจ่้ายในการขายและบริหารทรงตวั โดยรวมเป็น
ยลใหก้ าไรงวดปี 60 อยลท่ี่ 140 ลา้นบาท เติบโต 17%YoY ใกลเ้คียงกบัท่ีคาด   

 คงประมาณการก าไรปี 61 ตามเดิมแบบ Conservative Basis ช่วงที่เหลือของปี
จึงเต็มไปด้วยโอกาส : ยงัคงเอ่่อมัน่ในการเติบโตของยลประกอบการทั้งปี 61 
จากการปรับข้ึนค่าเอ่าใอบ้ริการงาน Motor Show ราว 7% ซ่ึงมีการเรียกเก็บเงิน
ล่วงหน้าจากลลกคา้รายหลักเป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ ในขณะท่ีคาดว่าจะยงัไม่มีการ
เพ่ิมข้ึนของตน้ทุนตาม นอกจากน้ี GPI ยงัมี Potential รับงานเพ่ิมเติมในอ่วงคร่ึง
หลงัของปีได ้2 งานใหญ่ ค่อ 1) งาน Motor Show ท่ีประเทศพม่า ซ่ึงปัจจุบนัอยล่
ระหว่างการเจรจาดา้นตน้ทุนกบัเจา้ของสถานท่ี คาดจะทราบยลราวอ่วงกลางปี 
60 ก่อนท่ีจะมีการจดังานหลงัจากเด่อน ก.ค. 61 เป็นคร้ังแรกและตามมาดว้ยเด่อน 
ธ.ค. 61 และ 2) งาน Air Race 1 ซ่ึงจะมีการประกาศยลยลท่ี้ไดลิ้ขสิทธ์ในอ่วงเวลา
ใกลเ้คียงกัน จดัว่าเป็น Upside ส่วนเพ่ิมในประมาณการ โดยรวม คงประมาณ
การก าไรปี 61 ท่ี 158 ลา้นบาท เติบโต 12.7%YoY  

 เงินสดหักหนี้ท้ังหมดอยู่ท่ี 1.33 บาทต่อหุ้น ส่งผลให้ Valuation ยิ่งสร้างความน่า
ดงึดูด ยืนยัน “ซ้ือ” : ราคาปัจจุบนัซ้่อขายคิดเป็น Cash Adjusted Current PER ท่ี
เพียง 8.1 เท่า (อิงเงินสดหักหน้ีสินทั้งหมดในปัจจุบนัอยล่ท่ี 1.33 บาทต่อหุ้น) อีก
ทั้งยงัเพียบพร้อมดว้ย Upside Potential ในประมาณการปี 61 จึงยงัคงค าแนะน า 
“ซ้่อ” ราคาเหมาะสม 4.20 บาท (อิง Cash Adjusted PER ท่ี 11 เท่า) มี Upside 
29.6% ในสถานการณ์ Downside Risk ท่ีต ่า ปันยลอีกอยา่งต ่า 4% 

ปัจจัยสนับสนุน 

- ปี 61 รับเงินสดล่วงหนา้แลว้  

- เงินสดต่อหุ้นหักหน้ีสินกว่า 1.3 
บาท 

ความเส่ียง 

- งาน Air Race 1 ปีน้ี มีโอกาสการ
ไปจดัประเทศอ่่น  

- งาน Motor Show ท่ีเมียนมาร์เล่่อน 

 


