
• รายงานก าไรปี 66 แม้ต ่ากว่าคาด 12% แต่เตบิโต 25%YoY : ปี 66 มีรายได้จากการให้บริการ 470 ล้านบาท +30%YoY จากการขยายตวัใน
ทกุกลุม่ธุรกิจทัง้บริการผลิตและตบแตง่ภาพนิ่ง ภาพเคล่ือนไหว และการผลิตส่ือดจิิตอลจากการควบรวมกิจการกบับจ.ซีอาล๊อต บทีูค โพสท์โปร
ดกัชัน่ (ZEALOTS) ผู้ด าเนินธุรกิจ Post-Production ภาพเคล่ือนไหว และ บจ. เออเบร์ิน มีเดีย ครีเอชัน่ (UMC) ธุรกิจตวัแทนโฆษณา) ท่ีเข้าไป
ลงทนุ ตัง้แต ่1Q66 ท าให้รายได้จากการให้บริการภาพนิ่งและภาพเคล่ือนไหวเตบิโตสงูตอ่เน่ือง และอตัราก าไรขัน้ต้นทรงตวัท่ีระดบัสงู 30% เพิม่ขึน้
จาก 29% ในปี 65 สง่ผลให้มีก าไรสทุธิ 65 ล้านบาท ซึง่ต ่ากวา่คาดการณ์ของฝ่ายวิจยัราว 12% แตย่งัเตบิโตตอ่เน่ืองอีก 25%YoY แม้ฐานการ
เตบิโตของก าไรในปี 65 จะเตบิโตสงูถึง 83%YoY  

• คาดก าไร 1Q67F มีแนวโน้มลดลง QoQ และ YoY :  ภาพรวมผลการด าเนินงานในงวด 1Q67 มีแนวโน้มลดลง QoQ และ YoY จากการสิน้สดุ
สญัญากบัลกูค้ารายใหญ่ คชจ.บริหารท่ีเพิ่มขึน้จากการจ้างพนกังานระดบัผู้บริหารเพิ่มเตมิ และคชจ.ทางการเงินท่ีเพิ่มขึน้ โดยเราคาดรายได้และ
ก าไรในชว่ง 1Q67F ราว 100 ล้านบาท และ 12 ล้านบาท -11%QoQ, -45%YoY 
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CEYE “ซือ้” ราคาเหมาะสม 5.40 บาท : คาดก าไรปี 67 เตบิโตต่อเน่ือง 20%YoY 

Analyst : Wilasinee Boonmasungsong 02 672 5937  wilasinee@globlex.co.th 

CEYE 4Q23 %YoY %QoQ 2023A %YoY 2024F %YoY

Sales (Btm) 126 16% 20% 471 30% 531 13%

Net profit (Btm) 14 -35% 10% 65 25% 78 20%

EPS (Bt) 0.05 -39% 10% 0.23 10% 0.27 17%

Source: Globlex Securities estimated



• ปรับคาดการณ์ก าไรปี 2567 ลดลงจากเดมิ 10% แต่ยังเตบิโต 20%YoY : รายได้ในอนาคตของกลุม่ C EYE มีโอกาสเตบิโตตามความ
ต้องการของลกูค้าท่ีเพิ่มขึน้ในการส่ือสารประชาสมัพนัธ์สินค้าและบริการในเร่ืองของโปรดกัชัน่ รวมทัง้การขยายขอบเขตการรับงานสู่ CLMV  
การเปิดบริการ “FLOC” แพลตฟอร์มออนไลน์ท่ีจบัคูผู่้ประกอบการเอเจนซีและทีมโปรดกัชัน่   เราคาดวา่ผลการด าเนินงานในปี 67 จะเห็น 
synergy จากการควบรวมงบการเงินกบั ZEALOTS และ UMC ตัง้แตป่ลายงวด 1Q66 และจากพนัธมิตรท่ีร่วมงานกนัในชว่งปลายปี 66 ท่ีท าให้
สามารถท างานได้ครบวงจรและชว่ยสนบัสนนุการเตบิโตของรายได้ขึน้ตอ่เน่ือง  อยา่งไรก็ดี เราปรับประมาณการรายได้ปี 67 ลดลง 7% จาก
ประมาณการเดิมจากการสิน้สดุสญัญาของลกูค้ารายใหญ่เหลือ 531 ล้านบาทซึง่ยงัเห็นการเติบโตราว 13%YoY โดยยงัคงสมมตฐิานอตัราก าไร
ขัน้ต้นท่ีระดบั 30% และสมมตฐิานอตัราคา่ใช้จา่ยบริหารตอ่รายได้เทา่เดมิท่ี 12% สง่ผลให้ประมาณการก าไรสทุธิปี 67 ลดลง 10% เหลือ 79 
ล้านบาทซึง่ยงัเตบิโต 20%YoY  

• คงแนะน า “ซือ้” ปรับลดราคาเหมาะสมเหลือ 5.40 บาทจากเดมิ 6.60 บาทส าหรับปี 2567 : เราประเมินราคาเหมาะสมโดยปรับลด 
Prospective PER เหลือ 20 เทา่จากเดมิ 22 เทา่ (เทา่กบัคา่เฉล่ียย้อนหลงัในรอบ 2 ปีท่ีผา่นมา) ซึง่เทียบเทา่กบั PEG 1.2 เทา่  ขณะท่ีประมาณ
ก าไรสทุธิตอ่หุ้น (EPS) ใหม่ปี 67 เทา่กบั 0.27 บาทตอ่หุ้น (จากเดมิ 0.30 บาท) ค านวณเป็นราคาเหมาะสมได้เท่ากบั 5.40 บาท (ลดลงจากเดมิ
ท่ี  6.60 บาท) ซึง่ยงัมี upside จากราคาปิดลา่สดุ  เราจงึคงค าแนะน า “ซือ้” 
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• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ี
ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้
เพ่ือเผยแพร่ข้อมลูให้แก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงันัน้นกั
ลงทนุจงึควรใช้ดลุพนิิจในการพจิารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วน
เก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษัทใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได้  

• ข้อส าคญั: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นส่วนหนึง่ของ
รายงานบทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบบันีไ้ปใช้ตอ่ต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสทิธ์ิ
ดงักล่าวทกุประการ  ทัง้นี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบบันี ้

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมลูท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผย
ต่อสาธารณะและเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้งึไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงาน
และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทนุ  ผู้ใช้ข้อมลูจงึควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทนุ   

• ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยนัหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถกูต้องของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนท่ีเก่ียวข้องกบัการทจุริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็น
การประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็น
เพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว
หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง  ทัง้นี ้ บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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