
 

 

Disclaimer : ความคดิเห็นทีป่รากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้
การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลทีบ่ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด 
การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนที่เก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัขิองบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเทา่นั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

COMPANY   NOTE 12  เมษายน  2562 

Sector : MAI / SERVICES   ราคาปิด 8.05  บาท 

JKN GLOBAL MEDIA PLC. (JKN) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 10.00 บาท 

Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,659.09 

Market Cap. Bt4,347 mn 

Total shares 540m common share Par Bt0.5 

Major Shareholders (as of 12 March 2019) 

นาย จกัรพงษ ์ จกัราจุฑาธิบด์ิ 53.91 % 

Media King Capital LTD. 12.59 % 

นาย เฉลิม  หาญพาณิชย ์ 4.81 % 

นางสาว พิมพอุ์มา จกัราจุฑาธิบด์ิ 3.52 % 

% free float  22.22 % 

Source: สรุปข้อสนเทศ 
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Anti-Corruption score : N/A 

Corporate Governance Rating :     
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2559 2560 2561 2562E 2563E 

Net profits 
(Btm) 

164.1 187.7 227.7 300.3 312.6 

EPS (Bt) 0.41 0.35 0.42 0.56 0.58 

EPS Growth 
(%) 

23.0 -15.3 21.3 31.9 4.1 

P/E (x) 19.6 23.2 19.1 14.5 13.9 

DPS (Bt) 0.0 0.00 0.17 0.22 0.23 

Yield (%) 0.00 0.00 2.10 2.76 2.88 

BV (Bt) 1.4 3.4 3.8 4.1 4.5 

P/BV (x) 5.9 2.4 2.1 1.9 1.8 

ปรับคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 62 ลดลง 12% สู่ 300 ลบ. แต่ยังเติบโตสูงราว 32%YoY 
 รายงานก าไรสุทธิปี 61 เตบิโต 21%YoY ตามยอดขายทีเ่พิม่ขึน้ 

 ปรับคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 62 ลดลง 12% สู่ 300 ลบ. แต่ยังเติบโตสูงราว 32%YoY  

 แผนการลงทุนต่อเนื่องสนับสนุนรายได้เตบิโตในอนาคต 

 การรับช าระหนีท้างการค้าทีล่่าช้ายงัเป็นประเดน็ทีน่่ากงัวล 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมลงสู่ 10.00 บาท 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน :  
 รายงานก าไรสุทธิปี 61 เติบโต 21%YoY ตามยอดขายที่เพิ่มขึน้: รายงานก าไรสุทธิปี 

61 ท่ี 188 ลบ. เติบโต 21%YoY  สอดคลอ้งกบัรายไดร้วมท่ีเพ่ิมข้ึน 23%YoY สู่ 1,423 
ลบ. โดยหลกัมาจากรายไดจ้ากการขายสิทธิคอนเทนต์ท่ีมีสัดส่วนเป็น 93% ของ
รายไดร้วม โดยอตัราก าไรขั้นตน้ของบริษทัปรับตวัลดลงจาก 42% ในปี 60 เหลือ 
38% เน่ืองจากมีตน้ทุนค่าตดัจ าหน่ายสิทธ์ิท่ีเพ่ิมข้ึนจากการซ้ือคอนเทนตเ์ขา้มาอยา่ง
ต่อเน่ือง อย่างไรก็ตามบริษทัสามารถควบคุมค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารไดดี้ 
ส่งผลใหบ้ริษทัยงัสามารถรักษาอตัราก าไรสุทธิไดท่ี้ 16%  

 ปรับคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 62 ลดลง 12% สู่ 300 ลบ. แต่ยังเติบโตสูงราว 32%YoY: 
เราปรับคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 62 ลดลง 12%  สู่ 300 ลบ.จากการปรับลดสมมติฐาน
อตัราก าไรขั้นตน้จาก 43% สู่ 40% โดยยงัคงสมมติฐานการเติบโตของรายไดร้าว 
18%YoY สู่ 1,683 ลบ. แบ่งเป็น ยอดขายในประเทศจากจ านวนช่องทีวีดิจิตอลท่ีเขา้
มาติดต่อซ้ือคอนเทนตเ์พ่ิมข้ึน และยอดขายต่างประเทศจากการไป Roadshow งาน
เทศกาลภาพยนตร์ทั้งส้ิน 7 ประเทศ ปัจจุบนับริษทัมี Backlog ทั้งส้ิน 666 ลบ. 
แบ่งเป็นในประเทศ 379 ลบ.และต่างประเทศ 287 ลบ. ทั้งน้ี ประมาณการก าไรสุทธิ
ใหม่ท่ี 300 ลบ. ยงัคงเติบโตสูงราว 32%YoY 

 แผนการลงทุนต่อเน่ืองสนับสนุนรายได้เติบโตในอนาคต : บริษทัเตรียมงบลงทุน
ส าหรับปีน้ีท่ีราว 900 ลบ. แบ่งเป็นลงทุนในสิทธิคอนเทนต์ 800 ลบ. ลงทุนในช่อง 
CNBC News ราว 50 ลบ. และลงทุนใน Broadcast system ราว 50 ลบ. ส าหรับ
รายการ CNBC News คาดจะออกอากาศผา่นช่องทีวีดิจิตอลจ านวน 3 ช่อง ภายใน
เดือนมิ.ย. 62 อีกทั้ งบริษัทยงัมีแผนออกหุ้นกู้เ พ่ือใช้ในโปรเจ็กต์ซีรีย์ “สยาม
รามเกียรต์ิ” ซ่ึงเป็นการร่วมทุนกบัพนัธมิตรจากอินเดีย ปัจจุบนับริษทัมีวงเงินหุ้นกูท่ี้
ผา่นอนุมติัจากผูถื้อหุน้แลว้ 1,500 ลบ. ออกหุน้กูแ้ลว้ 900 ลบ. และยงัมีวงเงินเหลืออีก
ราว 600 ลบ. ท่ีจะสนับสนุนแผนลงทุนและช่วยต่อยอดการเติบโตของรายไดใ้น
อนาคต 

 การรับช าระหนี้ทางการค้าท่ีล่าช้ายังเป็นประเด็นท่ีน่ากังวล : ยงัคงตอ้งจบัตาใน
ประเดน็เร่ืองลูกหน้ีการคา้ท่ีมีแนวโนม้เพ่ิมสูงข้ึนทุกไตรมาส โดยปัจจุบนัอยูท่ี่ 1,118 
ลบ. เพ่ิมข้ึน 51%YoY  ส่งผลให้วงจรเงินสดของบริษทัเพ่ิมเป็น 277 วนั จากปี 60 ท่ี
ราว 202 วนั โดยเรามองวา่การช าระหน้ีการคา้ท่ีล่าชา้จะส่งผลกระทบต่อสภาพคล่อง
ของบริษทั ซ่ึงอาจท าให้มีความจ าเป็นตอ้งกูย้ืมระยะสั้น เพ่ือใชใ้นการซ้ือคอนเทนต์
ตามแผนของบริษัท ส่งผลให้เกิดภาระดอกเบ้ียตามมา และจะกระทบผลการ
ด าเนินงานของบริษทัหากการเติบโตของรายไดไ้ม่เป็นไปตามคาด อย่างไรก็ตาม
ผูบ้ริหารคาดวา่จะไดรั้บช าระหน้ีการคา้ราว 300 ลบ. ภายในช่วง 1Q62 



 

Disclaimer : ความคดิเห็นทีป่รากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้
การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลทีบ่ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด 
การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนที่เก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัขิองบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเทา่นั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 
 คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมลงสู่ 10.00 บาท: เรายงัมีมุมมองบวกต่อ

การเติบโตของบริษทัจากยอดขายสิทธ์ิคอนเทนตท์ั้งในและต่างประเทศท่ียงัคงเติบโต
ต่อเน่ือง อีกทั้งมีปัจจยัสนบัสนุนจากรายการ CNBC News ท่ีจะเร่ิมออกอากาศได้
ภายในปีน้ี อย่างไรก็ตามบริษทัยงัมีปัจจยักดดนัเร่ืองจ านวนลูกหน้ีการคา้ท่ีเพ่ิมข้ึน
ต่อเน่ือง ส่งผลให้วงจรเงินสดของบริษทัมีระยะเวลานานข้ึน ท าให้เราปรับลด 
Prospective PER ของบริษทัลดลงเหลือ 18 เท่า จากเดิมท่ี 25 เท่า ส่งผลให้ไดร้าคา
เหมาะสมเท่ากับ 10 บาทลดลงจากเดิมท่ี 15.80 บาท แต่ยงัมีอพัไซต์จากราคาปิด
ล่าสุดราว 24% จึงยงัคงค าแนะน า “ซ้ือ” 

 
ปัจจัยสนับสนุน ความเส่ียง 

1. ส า ม า ร ถ ข า ย ค อ น เ ท น ต์ ไ ป
ต่างประเทศไดม้ากกวา่คาด 

2. สามา รถ รักษาแล ะ เ พ่ิ ม จ านวน
ยอดขายคอนเทนตใ์นประเทศได ้

3. สามารถเก็บเงินจากลูกคา้ไดเ้ร็วข้ึน 
 

1 . ก ร ะ แ สค ว า ม นิ ย ม ข อ ง ผู ้บ ริ โ ภ ค
เปล่ียนแปลง 
2. การถูกละเมิดลิขสิทธ์ิ 
3.เก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ไดช้า้กวา่คาด 

 

 


