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1 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านั้น  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้ บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating : - 

 

Year to Dec 65 66 67 68E 69E 
Net Profit (Mb) 31.2 37.6 35.4 54.5 67.1 
Core EPS (Bt.) 0.16 0.19 0.18 0.27 0.34 
EPS Growth (%) 44% 21% -6% 54% 23% 
P/E (x) 11.4 15.4 18.1 18.7 18.2 
DPS (Bt) 0.00 0.46 0.00 0.32 0.10 
Yield (%) 3.0 3.0 2.0 1.9 1.9 
BVPS (Bt.) 0.4 0.5 0.7 1.8 2.1 
P/BV (x) 1.8 1.8 1.7 1.7 1.6 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,128.62 
Market Cap. Bt 956 m 
Total Shares 200 m common share Par Bt 0.50 
Major Shareholders as of Mar 28, 2025 
บรษัิท ที ทรปิเปิล เอ จ ากดั 30.00%   

16.70% นาย ธณฐั เตชะเลศิ 19.00% 
Outdoor Media Investments Limited 12.74% 
นาย เอก ตงัคนานนท ์ 7.59% 
บรษัิท ก่อ จ ากดั 2.09% 
บรษัิท แมส คอนเซป็ท ์จ ากดั 2.00% 
% Free Float 26.55% 

 

Source: SETSMART 
Price Performance 

  
Source: Bloomberg 
Analyst: Panachai Kritthanachai 

02-672-5997 
panachai@globlex.co.th 

 

ปัจจัยเส่ียง 
1. การเผยแพร่ข้อมูล คอนเทนต์ต่างๆ บนช่องทางออนไลน์ที่

อาจละเมดิลขิสทิธิ ์หรอืมเีนือ้หาทีไ่ม่เหมาะสม 
2. การพึ่งพงิแพลตฟอร์มผูใ้หบ้ริการออนไลน ์(Online Service 

Provider) 
3. การพึง่พงิผูบ้รหิารและบคุลากรทีม่คีวามสามารถและมีความ

เชีย่วชาญ 
4. การแข่งขนัทางธุรกจิทีอ่าจสูงขึน้ในอนาคต 
5. ภาวะเศรษฐกจิเตบิโตต ่า ส่งผลต่อยอดใชจ่้ายโฆษณา  

คาดแนวโน้มผลประกอบการ 2Q68  
เตบิโต YoY, QoQ 

 

 งวด 1Q68 มีก าไรสุทธิ 2.2 ลบ. พลิกจากขาดทุน YoY, -91%QoQ 
 คาดแนวโน้มผลประกอบการ 2Q68 เติบโต YoY, QoQ 
 คงคาดการณ์ก าไรปี 68 ที่ 54.5 ลบ. +54%YoY จากรายได้ที่

เติบโต 30%YoY 
 คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 6.60 บาท 

Investment Highlight 
งวด 1Q68 มีก าไร 2.2 ลบ. พลิกจากขาดทุน -1.8 ลบ. ใน 1Q67 แต่
ลดลง 91%QoQ 
งวด 1Q68 มีรายไดจ้ากการด าเนินงาน 49 ลบ. +15%YoY -41%QoQ 
เติบโต YoY จากรายไดก้ลุ่มธุรกิจสื่อและแพลตฟอรม์สื่อทัง้ประเภทรายได้
ประจ า และไมป่ระจ า +395%YoY, +10%YoY ตามล าดบั หดตวั QoQ ตาม
ลกัษณะธุรกิจของบริษัทที่ไตรมาส1 จะมีรายไดต้  ่าสดุ และรายไดจ้ะมากขึน้
ในช่วงที่เหลือของปี มี %GPM ที่ระดบั 47.7% เพิ่มขึน้จากระดบั 35.6% ใน
งวด 1Q67 แต่ลดลงจากระดบั 57.5% ในงวด 4Q67 เป็นไปในทิศทาง
เดียวกบัรายได ้มีก าไรจากการด าเนินงานจ านวน 5.4 ลบ. พลิกจากขาดทนุ
ในงวด 1Q67 แต่ลดลง 81%QoQ สง่ผลใหบ้ริษัทมีก าไรสทุธิ 2.2 ลบ. พลิก
จากขาดทนุ -1.8 ลบ. ในงวด 1Q67 แตล่ดลง 91%QOQ  

คาดก าไรงวด 2Q68 เติบโต YoY,QoQ  
งวด 2Q68 บริษัทคาดการณร์ายไดร้าว 58-68 ลา้นบาท (จาก MD&A) 
เติบโต 13-33%YoY เมื่อวนัที่ 19 พ.ค. ที่ผ่านมาบริษัทไดแ้จง้ต่อตลาดฯ ว่า
บรษัิทหลกัทรพัย ์เวลทเ์อกซ ์จ ากดั ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ LTMH (LTMH ถือ
หุน้สดัสว่น 98% ในบริษัทเวลทเ์อกซ ์แมเนจเมนต ์จ ากดั) ไดร้บัใบอนญุาต
ประกอบธุรกิจหลกัทรพัย ์โดยคาดวา่จะเริม่ประกอบธุรกิจไดใ้นช่วงปลายไตร
มาส 3/68 และคาดวา่จะชว่ยสนบัสนนุให ้%GPM ปรบัตวัเพิ่มขึน้ YoY, QoQ 
เนื่องจากตน้ทนุสว่นใหญ่เป็นตน้ทนุคงที่ 
คงคาดการณก์ าไรปี 68 ที่ 54.5 ลบ. เติบโต 54%YoY จากรายได้ที่
เติบโต 30%YoY .  
เราคงประมาณการรายไดจ้ากการด าเนินงานปี 68 ราว 300 ลบ. +30%YoY 
จากการเติบโตของธุรกิจสื่อออนไลน ์ที่เติบโตจากความตอ้งการใช้บริการสื่อ
โฆษณาของลูกค้า การเพิ่มขึน้ของฐานลูกค้า  และการปรับเพิ่มราคา
ค่าบริการ มีสมมติฐาน %GPM ที่ระดบั 57.6% ปรบัตวัเพิ่มขึน้จากระดบั 
50.6% ในปี 67 สาเหตุหลกัจากตน้ทุนสว่นใหญ่มีลกัษณะเป็นตน้ทุนคงที่ 
(Fix Cost) (คา่ใชจ้่ายเก่ียวกบัพนกังานสดัสว่นราว 68% ของตน้ทนุธุรกิจสื่อ
ออนไลน์) ท าใหเ้มื่อรายไดป้รบัตัวขึน้ แต่ต้นทุนปรบัขึน้ในอัตราที่ต  ่ากว่า 
สง่ผลใหเ้ราคงคาดการณก์ าไรปี 68 ราว 54.5 ลบ. +54%YoY 

คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 6.60 บาท 

เราประเมินราคาเหมาะสม LTMH ดว้ยวิธี Market Comparable Approach 
ดว้ย Price to Earning Approach โดยอิง Prospective PE ที่ระดบั 24.2x  
ขณะที่คาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 68 ราว 0.272 บาท ค านวณเป็นราคา
เหมาะสมเทา่กบั 6.60 บาท มีอพัไซต ์38% จึงคงค าแนะน า “ซือ้” 
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2 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เ ก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่ มา : www.cgthailand.org  

 
 

Balance Sheet (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Cash 31 22 17 61 66

Receivables 24 26 27 36 42

Inventories 2 1 1 1 2

Other Current Assets 25 70 25 159 204

Current assets 82 119 70 258 313

Non-current assets 49 90 209 230 243

Total assets 131 209 279 488 556

Current liabilities 33 83 74 84 104

Long-term liabilities 18 16 62 38 38

Total liabilities 51 99 135 122 142

Paid-up, prem share & others 16 94 93 325 325

Retained earnings 64 16 51 41 88

Equity 80 110 144 366 413

P&L* (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Sales 173 224 231 300 362

Cost of sales 87 117 114 127 152

Gross profits 86 107 117 173 210

Other Revenues 1 2 0 1 1

Selling & admin exp. 34 52 63 91 110

Other Expenses 13 9 6 7 7

EBIT 40 48 48 76 94

Interest exp. 1 1 3 3 3

EBT 39 47 44 73 91

Taxes 8 9 9 19 24

Net profit 31 38 35 54 67

EBITDA 48 57 58 90 109

EPS (Bt) 0.16 0.19 0.18 0.27 0.34

Cashflow projection (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

EBIT(1-t) 32 38 38 61 75

Dep. & Amortization 7 9 10 14 15

Change in net working capital (9)              (28)           17             2               (6)              

Capital expenditure 4               33             47             9               10             

Firm free cashflow 44             42             15-             63             87             

Financial Ratios 2565 2566 2567 2568F 2569F

Gross profit margin 49.9% 47.6% 50.6% 57.6% 58.0%

Net profit margin 17.9% 16.6% 15.3% 18.1% 18.5%

Current ratio (x) 2.5            1.4            1.0            3.1            3.0            

Times interest earned (x) 39.0         51.5         17.4         25.4         34.7         

Debt to Equity (x) 0.6            0.9            0.9            0.3            0.3            

ROA 29% 22% 15% 14% 13%

ROE 47% 40% 28% 21% 17%

Trends (%) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Sales growth 48% 30% 3% 30% 20%

Expense growth 48% 33% 3% 22% 19%

EBIT growth 46% 19% 0% 60% 23%

Net Profit 44% 21% -6% 54% 23%

EBITDA 49% 20% 1% 56% 21%

EPS  44% 21% -6% 54% 23%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight
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Yearly Performance

Sales Net profit EBITDA

49.9% 47.6% 50.6% 57.6% 58.0%

17.9% 16.6% 15.3% 18.1% 18.5%
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Gross & Net Profit Margin
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