
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 

 

  วันพฤหัสบดีที่ 7 สิงหาคม พ.ศ. 2557   

 

 21st Century Fox (FOXA US EQUITY) 00  ราคาปด : 32.3 เหรียญสหรัฐฯ 

Earning Results 4Q57 (end Jun) (Bloomberg)  Market Cap: 148.6 แสนลานเหรียญฯ 

21st Century Fox หรือ FOX (ผูใหบริการเคเบิลทีวีและภาพยนตร สัญชาติอเมริกา) 
ประกาศกําไรสุทธิงวด 4Q57 (มิ.ย. 57) ที่ 999 ลานเหรียญสหรัฐฯ พลิกฟนจากชวง
เดียวกันของปกอนที่ขาดทุนสุทธิ 371 ลานเหรียญฯ ขณะที่กําไรปกติงวด 4Q57 
(มิ.ย. 57) ออกมาอยูที่ 926 ลานเหรียญฯ เติบโต 13.8% yoy และมากกวาคาด 
7.7% ทําใหกําไรปกติของปบัญชี 2556/57 (ส้ินสุด มิ.ย. 57) เติบโต 10.7% yoy 

 

 
   

Comment :  ราคาหุน FOXA เทียบกับดัชนี S&P500
ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 36.2/30.7

 52 Week Beta 1.035

 Company Background 
 

 หากไมนับรวมรายการพิเศษอื่นในงวดเดียวกันของปกอนท่ีเปนรายจายสูงถึง 1,348 ลาน
เหรียญฯ กําไรปกติงวด 4Q57 (มิ.ย. 57) ท่ีเติบโตสูงเกือบ 14% yoy เปนผลจากรายได
รวมงวด 4Q57 ท่ีเติบโต 16.8% yoy ขณะท่ีถูกหักลางบางสวนจากคาเสื่อมราคาท่ีเพ่ิมขึ้น
ในอัตราท่ีมากกวารายได ท้ังน้ีสามารถจําแนกตามรายธุรกิจโดยเรียงตามสัดสวนกําไรจาก
การดําเนินงานจากมากสุดไปนอยสุดไดดังน้ี 

 1) ธุรกจิ Cable Network Programming (ทีวีเคเบิล้) งวด 4Q57 มีรายไดเติบโต 13.3% 
yoy จากชองกีฬาใหม อาทิ Fox Sports 1, STAR Sports และ FXX อยางไรก็ตาม ตนทุน
และคาใชจายโดยรวมจากชองกีฬาดังกลาวเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีสูงกวารายได เปนผลให   
EBITDA เติบโต 11.4% yoy โดยรวม รายไดจากธุรกิจดังกลาวปบญัชี 2556/57 เติบโต 
12.8% yoy แต EBITDA  เติบโตนอยกวาท่ี 5.5% yoy จากตนทุนและรายจายท่ีสูงขึ้นมาก 

 2) ธุรกิจ Film Entertainment (ภาพยนตร และซีรียสทางโทรทัศน) มีรายไดงวด 
4Q57 เติบโต 36.5% yoy เน่ืองจากภาพยนตรเร่ือง “X-Men: Days of Future Past”,  
“Rio 2” และ “The Fault in Our Stars” ท่ีเขาฉายในงวดดังกลาวประสบความสําเร็จใน
การสรางรายไดดีเกินคาด ขณะท่ีตนทุนและคาใชจายเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีตํ่ากวาการเติบโต 
ของรายไดอยางมีนัยฯ สงผลให  EBITDA เติบโตถึง 189% yoy ขณะท่ี รายไดของธุรกิจ
ดังกลาวท้ังปบัญชี 2556/57 เติบโต 12% yoy  แต EBITDA กลับเพ่ิมขึ้นเพียง 3.8% yoy 
เพราะปกอนหนามีอัตรากําไรขั้นตนท่ีสูงมาก จากงภาพยนตรเร่ือง “Ice Age: Continental 
Drift” สามารถสรางรายไดท่ัวโลกติดอันดับ 5 ของปบัญชี  2556 (สิ้นสุด มิ.ย. 56)        

Twenty-First C-A BUY 24 Target (US$) 39.58                

HOLD 3 Price (US$) 32.33                

FY end Jun SELL 1 Mkt cap (USm) 73,243.78         
(US$m) 2010/11A 2011/12A 2012/13A 2013/14A 2014/15F 2015/16F
Pre-Tax Profit 4,177                4,463                8,736                5,189                12,820              14,429              
Net Income 2,739                1,179                7,097                4,514                7,932                8,739                
EPS (US$) 1.29                  1.20                  1.36                  1.63                  4.65                  5.36                  
EPS growth (%) 278.2% -6.7% 12.6% 20.3% 185.2% 15.2%
PER (x) 67.13                71.94                63.88                53.12                18.63                16.17                
DPS (US$) 0.15                  0.17                  0.17                  N/A 0.94                  0.96                  
Dividend yield (%) 0.2% 0.2% 0.2% N/A 1.1% 1.1%
BPS (US$) 13.72                18.52                24.03                N/A 27.67                28.82                
P/BV (x) 6.31                  4.68                  3.60                  N/A 3.13                  3.00                  
ROE (%) 9.93                  4.31                  34.05                N/A 17.53                17.46                
ROA (%) 6.85                  12.14                13.19                N/A 9.48                  9.70                  

 
FOX บริษัทคายหนังและบันเทิงรายใหญ
ของโลก สัญชาติอเมริกา 
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 3) ธุรกิจ Direct Broadcast Satellite Television (ทีวีดาวเทียม) งวด 4Q57 มีรายได
เติบโต 15.5% yoy เน่ืองจากของจํานวนผูใชบริการในบริษัทยอย Sky Italia (ถือหุน 
100%) และ Sky Deutschland (ถือหุน 57.4%) ท่ีมากขึ้น แตถกูหักลางโดยคาใชจาย
รายการกีฬา อาทิ FIFA World Cup และ Bundesliga soccer เปนผลให EBITDA ลดลง 
6.4% yoy แตในปบัญชี 2556/57 มีรายไดเติบโต 36% yoy จากการรับรูรายไดจากบริษัท 
Sky Deutschland เต็มป มากกวาปกอนหนาท่ี 6 เดือน และชวยใหเกิดการลดตนทุน
ไดมากขึ้น หนุนให EBITDA เติบโต 6.8% yoy 

 4) ธุรกิจ Television (ผลิตรายการโทรทัศน) งวด 4Q57 มีรายไดลดลง 5.9% yoy 
เน่ืองจากรายไดคาโฆษณาลดลงตามเรทต้ิงของรายการหลัก “American Idol” ท่ีลดลง ใน 
ขณะท่ีคาใชจายในการผลิตรายการยังทรงตัว ทําให EBITDA ปรับลดลงถึง 31.9% yoy 
ขณะท่ีสําหรับบญัช ี 2556/57 รายไดธุรกิจดังกลาวเติบโต 9% yoy จากสวนแบงรายไดท่ี
เพ่ิมขึ้นจากชองกฬีา Super Bowl XLVIII หักลางผลลบดังกลาว เปนผลให EBITDA 
เติบโต 3.1% yoy 

 ท้ังน้ี แมวา FOX จะมีปจจัยลบจากการยกเลิกแผนการเขาซื้อกิจการ Time Warner Inc. 
(ผูผลิตรายการเคเบิลทีวี และภาพยนตร สัญชาติอเมริกา) ท่ีกอนหนาน้ี FOX ไดมีการ
เสนอซือ้ในราคา 7.5 หม่ืนลานเหรียญสหรัฐฯ แตจากผลประกอบการท้ังปท่ีออกมา
มากกวาตลาดฯคาด ประกอบกับแผนการขายสัดสวนการถือหุนในบริษัท Sky’s Italia และ 
Sky Deutschland ใหแก British Sky Broadcasting (ผูใหบริการทวีีดาวเทียม สัญชาติ
อังกฤษ) เปนเงินสดราว 9.1 พันลานเหรียญฯ ยังคงมีอยูตามแผนเดิมซึ่งคาดจะแลวเสร็จ
ภายในป 2557 นาจะเปนปจจัยหนุนให Fox ยังมีความนาสนใจอยู 

 โดยภายหลังจากการประกาศผลประกอบการงวด 4Q57 (มิ.ย. 57) ราคาหุน FOX ปรับตัว
เพ่ิมขึ้นถึง 3.3% มาอยูท่ี 32.3 เหรียญสหรัฐฯ โดย Bloomberg Consensus ไดให
คําแนะนํา ซือ้ 24 ราย และ ถอื 3 ราย โดยแนะนํา ขาย เพียงรายเดียว และกําหนด Fair 
Value ในอกี 12 เดือนขางหนาไวท่ี 39.6 เหรียญสหรัฐฯ มี Upside จากราคาปจจุบนัท่ี 
22.4%  

Upside PBV PBV PER PER

Ticker Name (%) 2557F 2558F 2557F 2558F

USA USA
NWSA US Equity NEWS CORP-CL A 3.82 17.6 19.2 8.7% 0.79 0.78 38.00 36.88
SIRI US Equity SIRIUS XM HOLDIN 4.05 3.4 4.4 30.1% 48.00 - 39.07 28.24
TWX US Equity TIME WARNER INC 4.17 74.2 84.0 13.2% 2.05 1.78 18.38 16.13
LMCA US Equity LIBERTY MEDIA -A 4.67 46.3 60.4 30.4% 0.49 0.54 65.26 32.70
CMCSA US Equity COMCAST CORP-A 4.67 52.9 63.0 19.0% 2.57 2.38 18.09 16.27
DTV US Equity DIRECTV 3.43 84.5 91.8 8.6% - - 14.54 12.90
DISH US Equity DISH NETWORK-A 3.54 63.2 66.9 5.8% 16.38 10.69 36.33 31.78
CBS US Equity CBS CORP-B 4.43 57.7 71.2 23.5% 3.99 3.80 17.22 14.54
FOXA US Equity TWENTY-FIRST C-A 4.64 32.3 39.6 22.4% 4.27 4.32 18.69 14.34
DIS US Equity WALT DISNEY CO 4.33 86.6 93.3 7.7% 3.35 3.13 20.51 18.63

UK
BSY LN Equity BRITISH SKY BROA 3.31 852.0 930.1 9.2% 9.84 7.67 13.25 11.83
WPP LN Equity WPP PLC 4.29 1183.0 1452.4 22.8% 1.93 1.80 14.17 12.80

 Bloomberg  
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