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คาดไตรมาส 2/47 กําไรเพิ่ม 17% qoq แตลดลง 28% yoy

คาดการณวากําไรสุทธิไตรมาส 2/47 ของ บมจ. จีเอ็มเอ็ม มีเดีย (GMMM) จะเพิ่มขึ้นจากไตรมาสกอน (qoq)
17% แตลดลลง 28% จากไตรมาส 2/46 (yoy) มาเปน 106 ลานบาท เนื่องจากธุรกิจโทรทัศนที่มีการเติบโตสูง
หลังจากไดเวลาออกอากาศเพิ่ม 460 นาที/สัปดาห ในขณะที่ธุรกิจวิทยุคาดวาจะมีผลการดําเนินงานออนลง
จากภาวะการแขงขันที่อยูในระดับสูง

เราอาจมีการปรับลดประมาณการกําไรลงเพื่อสะทอนถึงการออนตัวของธุรกิจวิทยุ อยางไรก็ดี เรายังคงมี
ความเห็นเชิงบวกตอบริษัท ในแงของฐานะการเงินที่เขมแข็งดวยการมีเงินสดสุทธิ รวมทั้งการที่บริษัททํา
ธุรกิจดานสื่อซ่ึงจะไดรับผลบวกจากการขยายตัวของอุตสาหกรรมโฆษณาโดยเฉพาะอยางย่ิงในดานสื่อโทร
ทัศน นอกจากนั้น บริษัทยังมีการจายเงินปนผลในระดับที่นาสนใจ คือคาดวาจะจายได 2 บาท/หุนสําหรับผล
ประกอบการปนี้ ซ่ึงคิดเปนอัตราผลตอบแทนถึง 8.4% เรายังคงคําแนะนํา "ซื้อ" โดยใหราคาเหมาะสมไวที่
39.25 บาท

สรุปผลประกอบการของ GMMM
2001 2002 2003 2004F 2005F

Sales (Btmn)    495    992 2,220 2,602 3,030
EBITDA (Btmn)    236    414    575    654    793
Normalised earnings (Btmn)    158    285    386    453    549
Earnings (Btmn)    158    285    386    453    549
EPS (Bt)   6.06   4.34   1.97   2.31   2.80
PER (x)     3.9     5.5   12.2   10.3     8.5
EV/EBITDA (x)     1.5     0.4     6.3     5.6     4.6
Free cash flow (Btmn)    177    162    431    155    514
CF/share (Bt)     6.8     2.5     2.2     0.8     2.6
BVPS (Bt)   12.7   25.2     7.3     7.6     8.5
P/BV (x)     1.9     0.9     3.3     3.1     2.8
DPS (Bt)  N.A.   0.95   2.00   2.00   2.24
Dividend yield (%)  N.A. 4.0% 8.4% 8.4% 9.4%
Net debt/equity (x)  Cash  Cash  Cash  Cash  Cash
ROA (%) 41.9% 23.1% 19.7% 23.7% 27.0%
ROE (%) 53.4% 28.5% 24.7% 30.7% 34.3%
Source : Company reports and KELIVE Research estimates

คาดกําไร 106 ลานบาทในไตรมาส 2/47

เราคาดวากําไรไตรมาส 2/47 ของ GMMM จะเพิ่มขึ้น 17% qoq แตลดลง 28% yoy เปน 106 ลานบาท โดย
ที่ธุรกิจโทรทัศนจะเปนปจจัยหลักในการผลักดันผลการดําเนินงาน ในขณะที่ธุรกิจวิทยุจะมีผลประกอบ
การที่ออนตัวลง อัตรากําไรขั้นตนคาดวาจะดีข้ึนจากไตรมาสกอน แตลดลงจาก 56.0% ในไตรมาส 2/46
มาเปน 44.7% เนื่องจากการที่รายไดจากธุรกิจวิทยุซ่ึงมีอัตรากําไรขั้นตนสูง มีสัดสวนลดลง
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ธุรกิจวิทยุออนตัวลง

รายไดจากธุรกิจวิทยุคาดวาจะเพิ่มขึ้น 6% qoq เปน 294 ลานบาท เนื่องจากการเติบโตของเม็ดเงินโฆษณาและการที่สถานี
วิทยุแหงใหม FM. 94.5 Music Box มีผลการดําเนินงานดีข้ึนเปนลําดับ อยางไรก็ตาม ถาเทียบกับชวงเดียวกันปกอน รายได
คาดวาจะลดลง 2% เนื่องจากการแขงขันที่เพิ่มสูงขึ้น บริษัทจึงมีการใชกลยุทธการรักษาฐานผูฟง ดวยการจัดกิจกรรมการ
ตลาดหลายหลายรูปแบบ ซ่ึงสงผลใหมีตนทุนและคาใชจายเพิ่มขึ้นมาก

การเพิ่มข้ึนของเวลาออกอากาศ ผลักดันธุรกิจโทรทัศน

ธุรกิจโทรทัศนมีแนวโนมที่จะมีผลประกอบการนาประทับใจในไตรมาส 2/47 ดวยการเพิ่มขึ้นของรายได 22% เปน 322
ลานบาท ดวยสาเหตุหลักจากการไดเวลาออกอากาศเพิ่มขึ้น รวมทั้งรายการเดิมบางรายการก็มีเรตติ้งที่ดีข้ึน บริษัทไดเขาไป
ผลิตรายการเพิ่มขึ้น 4 รายการทางชอง 3 มีเวลาออกอากาศรวม 345 นาที/สัปดาห แทนที่รายการของคุณไตรภพ ตั้งแตวันที่
1 เม.ย. นอกจากนั้น ยังไดเวลาออกอากาศเพิ่มทางชอง 7 จํานวน 60 นาที/สัปดาห เพื่อผลิตรายการใหม 2 รายการ ดังนั้น
บริษัทจึงมีเวลาออกอากาศเพิ่มขึ้น 460 นาที/สัปดาหเปน 2,075 นาที/สัปดาห

สําหรับรายการใหมทางชอง 3 คือ ละคร และรายการคอซองเกม สามารถทํากําไรไดแลวแมวาจะเพิ่งออกอากาศในเดือน
เม.ย. ขณะที่รายการวาไรตี้ Unseen TV ก็คุมทุนแลวเชนกัน นอกจากนั้น GMMM ยังคาดวาจะรับรูรายไดและกําไร
ประมาณ 7 ลานบาท จากรายการ สัญญามหาชน หลังจากเขาไปถือหุน 51% ในบริษัท ดีทอลค ซ่ึงเปนผูผลิตรายการดัง
กลาวออกอากาศทางชอง 7 ในไตรมาส 2/47  ดังนั้น โดยรวมแลวเรานาจะเห็นอัตรากําไรขั้นตนของธุรกิจโทรทัศนดีข้ึน
จากเดิม

นิตยสาร มาดาม ฟกาโร คุมทุนแลว

แมวาจะมีการออกนิตยสารใหม คือ เฮอร เวิลด ในเดือน มี.ค. แตรายไดจากธุรกิจส่ิงพิมพคาดวาจะลดลง 6% qoq เปน 43
ลานบาท เนื่องจากมีรายไดจากการขายหนังสือเลม (Pocket book) ลดลง อยางไรก็ตาม รายไดส่ิงพิมพนาจะเพิ่ม 17% yoy
จากการรับรูรายไดของนิตยสาร มาดาม ฟกาโร ซ่ึงออกขายตั้งแตเดือน ส.ค. 2546 ซ่ึงมียอดขายและหนาโฆษณาเพิ่มขึ้น
เรื่อย ๆ จนถึงจุดคุมทุนแลว

คาดการณผลประกอบการไตรมาส 2/47
Income statement (Bt mn) 2Q04F 1Q04 QOQ 2Q03 YOY 1H04F 2004F 1H/04F
Sales   659   590 12%   601 10%     1,249     2,602 48%
   Radio production   294   279 6%   299 (2%)   574     1,243 46%
   TV production   322   265 21%   265 22%   587     1,150 51%
   Publishing     43     46 (6%)     37 17%     89   210 42%
COG   365   345 6%   264 38%   709 1,300 55%
Gross margin (%) 44.7% 41.6% N.A. 56.0% N.A. 43.2% 50.0% N.A.
SG&A   175   147 19%   153 14%   322 794 41%
Net profit   106     91 17%   148 (28%)   198 453 44%
EPS (Bt)  0.55  0.47 17%  0.74 (26%)  1.02 2.31 44%
Source : Company reports and KELIVE Research estimates
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“เอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจากแหลงขอมูลท่ี บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เห็นวานาเชื่อถือประกอบกับทัศนะสวนตัวของผูจัดทํา ซึ่งมิไดหมายถึงความถูกตองหรือสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยาง
ใด และเอกสารนี้ไดจัดทําขึ้นเพื่อประโยชนในการใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุนเทานั้น มิไดมีวัตถุประสงคเพื่อท่ีจะชักชวนหรือชี้นําการซื้อขายหลักทรัพยใดโดยเฉพาะหรือเปนการทั่วไปแต
อยางใด นักลงทุนพึงใชขอมูลในเอกสารนี้ประกอบกับขอมูลและความเห็นอื่น ๆ และวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจการลงทุนใหเหมาะสมแกกรณี ท้ังนี้ความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้เปนความเห็นสวน
ตัวของผูจัดทํา บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย ) จํากัด (มหาชน) ตลอดจนผูบริหารและพนักงานของบริษัทไมจําเปนตองเห็นพองกับความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้ดวยแตอยางใด
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สาขากรุงเทพฯ
สํานักงานใหญ
สํานักงานใหญเมอรคิวร่ี ทาวเวอร ชั้น 8-10
540  ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี
เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ  10330
โทร  0-2658-6300
โทรสาร  0-2658-6301

สาขาอโศก
159 อาคารเสริมมิตร ชั้น 25
ซอยสุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตย
เหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2665-7000
โทรสาร  0-2665-7050

สาขาญาดา
56 อาคารญาดา ชั้น 3 หอง 3/1
 ถนนสีลม แขวงสุริยวงศ เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2463, 231-2576

สาขาซีคอนสแควร
904 อาคารซีคอนสแควร ชั้น G หอง 1008
ถนนศรีนครินทร แขวงหนองบอน เขต
ประเวศ กรุงเทพฯ 10260
โทร  0-2721-9949
โทรสาร  0-2721-8320

สาขาพาหุรัด
125 อาคารดิโอลดสยามพลาซา ชั้น 3 ถนน
พาหุรัด แขวงวังบูรพาภิรมย  เขตพระนคร
กรุงเทพฯ 10200
โทร  0-2225-0242
โทรสาร  0-2225-0523

สาขาศรีนครินทร
 1145 หมูท่ี 5 อาคารเอกไพลินทาวเวอร ชั้น 3
ถนนศรีนครินทร ตําบลสําโรงเหนือ
อําเภอเมืองสมุทรปราการ
จังหวัดสมุทรปราการ10270
โทร  0-2758-7003
โทรสาร  0-2758-7248

สาขางามวงศวาน
 30/39-50 อาคารสํานักงานเดอะมอลลงามวงศ
วาน ชั้น 14 ถนนงามวงศวาน ตําบลบางเขน
อําเภอเมืองนนทบุรี
จังหวัดนนทบุรี 11000
โทร  0-2550-0577
โทรสาร  0-2550-0566

สาขาลาดพราว
1693 อาคารสํานักงานศูนยการคาเซ็น
ทรัลพลาซา ลาดพราว ชั้น 9 หอง 903, 905-
905/1  ถนนพหลโยธิน แขวงลาดพราว  เขต
จตุจักร  กรุงเทพฯ 10900
โทร  0-2541-1411
โทรสาร  0-2541-1108

สาขาเอ็มโพเรี่ยม
622 อาคารดิเอ็มโพเรี่ยม ชั้น 14
ถนนสุขุมวิท แขวงคลองตัน เขตคลองเตย
กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2664-9800
โทรสาร  0-2664-9811

สาขาฟวเจอร พารค รังสิต
ศูนยการคา ฟวเจอร พารค รังสิต หอง 118
ชั้น 1 F เลขท่ี 161 ม.2 ถ.พหลโยธิน ต.ประชา
ธิปตย อ.ธัญญบุรี จ.ปทุมธานี 12130
โทร  0-2958-0591
โทรสาร  0-2958-0590

สาขาทาพระ
 99 อาคารสํานักงานเดอะมอลล ทาพระ ชั้น
14 ถนนรัชดาภิเษก-ทาพระ แขวงบุคคโล เขต
ธนบุรี กรุงเทพฯ 10600
โทร  0-2876-6500
โทรสาร  0-2876-6531

สาขาบางแค
275 หมูท่ี 1 เดอะมอลลบางแค ชั้น 8 ถนน
เพชรเกษม แขวงบางแคเหนือ เขตบางแค
กรุงเทพฯ 10160
โทร  0-2804-4235
โทรสาร  0-2804-4251

สาขาเยาวราช
 215 อาคารแกรนดไชนา ชั้น 4
ถนนเยาวราช  แขวงสัมพันธวงศ
เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100
โทร  0-2622-9412
โทรสาร  0-2622-9383

สาขาธนิยะ
52 อาคารธนิยะพลาซา 20 ถนนสีลม แขวงสุริ
ยวงศ เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2349-50

สาขาปนเกลา
7/129 อาคารเซ็นทรัลปนเกลา ชั้น 3 หอง 302
ถนนบรมราชชนนี แขวงอรุณอัมรินทร
 เขตบางกอกนอย  กรุงเทพฯ 10700
โทร  0-2884-9847
โทรสาร  0-2884-6920

สาขาสาธรนคร
100/46 อาคารสาธรนคร ทาวเวอร ชั้น 24C
ถนนสาทรเหนือ แขวงสีลม เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2636-7550-6
โทรสาร  0-2636-7565

สาขาตางจังหวัด
สาขาทาวนอินทาวน
1201/114 ซอยลาดพราว 94 (ปจมิตร)
ถนนศรีวรา แขวงวังทองหลาง
เขตวังทองหลาง กรุงเทพฯ 10310
โทร  0-2935-6111
โทรสาร  0-2935-6070

สาขาเชียงใหม 1
 244 อาคารสํานักงาน ชั้น 2-3
ถนนวัวลาย ตําบลหายยา อําเภอเมืองเชียงใหม
จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053) 284-000
โทรสาร  (053) 284-019

สาขาเชียงใหม 2
 201/3 ถนนมหิดล ตําบลหายยา
อําเภอเมืองเชียงใหม จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053)  284-138
โทรสาร  (053)  284-138

สาขาลําปาง
48/11-12 ถนนมนตรี ตําบลสบตุย อําเภอเมือง
ลําปาง จังหวัดลําปาง 52100
โทร  (054)  319-211
โทรสาร  (054)  319-216

สาขานครราชสีมา 1
154/1 อาคารราชสีมาเซ็นเตอร ชั้น 3
หอง 3B ถนนมนัส อําเภอเมือง
จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 269-400
โทรสาร (044) 269-410

สาขานครราชสีมา 2
อาคารสํานักงานชั้น7 เดอะมอลลนครราชสีมา
1242/2 ถนนมิตรภาพ ตําบลในเมือง อําเภอ
เมือง จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 288-455
โทรสาร (044) 288-466

สาขาสุรินทร
137/5-6 ถนนศิริรัฐ ตําบลในเมือง
อําเภอเมือง จังหวัดสุรินทร 32000
โทร  (044) 531-600-3
โทรสาร  (044)  519-378

สาขาอุบลราชธานี
187-189 ถนนอุปราช ตําบลในเมือง อําเภอ
เมืองอุบลราชธานี จังหวัดอุบลราชธานี 34000
โทร  (045)  265-633
โทรสาร  (045)  265-639

สาขาชลบุรี
57/1-2 ถนนพาสเภตรา
ตําบลบางปลาสรอย อําเภอเมืองชลบุรี
จังหวัดชลบุรี 20000
โทร  (038)  792-479
โทรสาร  (038) 792-493

สาขาระยอง
 180/1-2 อาคารสมาพันธ ชั้น 2
ถนนสุขุมวิท ตําบลเชิงเนิน
อําเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง 20110
โทร  (038)  862-022-9
โทรสาร  (038)  862-043

สาขาจันทบุรี
203 ชั้น 2 ธนาคารนครหลวงไทย
ถนนขวาง ตําบลตลาด อําเภอเมืองจันทบุรี
จังหวัดจันทบุรี 22000
โทร  (039)  346-626-30
โทรสาร  (039) 346-631

สาขาสมุทรสาคร
930/13ก ชั้น 2 ถนนเอกชัย 1
ตําบลมหาชัย อําเภอเมืองสมุทรสาคร
 จังหวัดสมุทรสาคร 74000
โทร  (034) 811-377
โทรสาร  (034) 811-383

สาขาสมุทรสงคราม
74/27-28 ซ.บางจะเกร็ง 4 ถนนพระราม 2 ต.
แมกลอง อ.เมือง จ.สมุทรสงคราม 75000
โทร. (034) 724-062 ถึง 67
โทรสาร  (034)-724-068

สาขาหาดใหญ 1
1,3,5 ถนนจุติอุทิศ 3
ตําบลหาดใหญ อําเภอหาดใหญ
จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074) 346-400
โทรสาร  (074) 239-509

สาขาหาดใหญ 2
29 ชั้น 6 อาคารลีการเดนพลาซา
ถนนประชาธิปตย ตําบลหาดใหญ
อําเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074)  247-199
โทรสาร  (074)  247-701

สาขาสุราษฏรธานี
216/3 หมูท่ี 4 ถนนชนเกษม
ตําบลมะขามเตี้ย อําเภอเมืองสุราษฎรธานี
จังหวัดสุราษฎรธานี 84000
โทร  (077)  205-460
โทรสาร  (077)  205-475

สาขาภูเก็ต
22/39-40 อาคารวานิชพลาซา
ถนนหลวงพอวัดฉลอง ตําบลตลาดใหญ
อําเภอเมืองภูเก็ต จังหวัดภูเก็ต 83000
โทร  (076) 355-730-6
โทรสาร (076) 355-737

สาขาอรัญประเทศ
44/4 อาคารราชพัสดุ ถนนบํารุงราษฎร
ตําบลอรัญประเทศ อําเภออรัญประเทศ
จังหวัดสระแกว 27120
โทร  (037) 226-347-8
โทรสาร (037) 226-346

สาขายะลา
18 ถนนสองพี่นอง ตําบลสะเตง
อําเภอเมือง จังหวัดยะลา 95000
โทร  (073)  255-493-7
โทรสาร  (073)  255-498


