
LIB Today’s Asia Update
หวัง เหวินเทา รัฐมนตรีกระทรวงพาณิชย์จีน ประกาศเชิญชวน 
Micron บริษัทผลิตชิปคอมพิวเตอร์ของสหรัฐมาเยือนจีน เพ่ือ
เจรจาเก่ียวกับความเป็นไปได้ในการร่วมกันจัดต้ังโรงงานในจีน 
หลังจากท่ีเม่ือ 6 เดือนก่อน ทางการจีนห้ามไม่ให้ใช้ผลิตภัณฑ์
ของ Micron ในโครงสร้างพ้ืนฐานต่างๆของจีน เน่ืองจาก
ความเส่ียงด้านความม่ันคง

LIB Today’s Europe Update
Maersk ประกาศปลดคนงาน 1 หม่ืนตําแหน่ง หรือ 10% ของ
ท้ังหมด จากรายได้ท่ีลดลงมากกว่าคาด ในขณะท่ี BMW 
สามารถเพ่ิมสัดส่วนของ EV เป็น 15% ของรถยนต์ท่ีผลิต
ท้ังหมด โดย Operating Profit Margin เพ่ิมข้ึนเป็น 9.8% ใน
ไตรมาสน้ี เพ่ิมข้ึนจาก 8.9% ในปีก่อน

ตลาดหุ้นสหรัฐฯคืนน้ี: โฟกัสคืนน้ี.. ว่าด้วยตัวเลขการจ้างงานสหรัฐนอกภาคเกษตรต่อท่าทีเฟดในอนาคต
ข้อสรุปหลังการประชุมธนาคารกลางสหรัฐในรอบน้ี คือ เฟดจะข้ึนดอกเบ้ียต่อหากเห็นสัญญาณเงินเฟ้อหรือตลาดแรงงาน
แข็งแกร่งมากกว่าปัจจุบัน  เราประเมินว่าตลาดน่าจะอยู่ในบรรยากาศ Risk-On แม้จะเร่ิมลดระดับลงเล็กน้อย ยกเว้นตัวเลข 
NFP ในคืนน้ี สูงเกินคาดไปมากๆ โดยทุกวันศุกร์ เราจะพยายามเน้นหุ้นแนว Turnaround ในวันน้ี ได้แก่ Paramount ซ่ึงผล
ประกอบการออกมาหลังปิดตลาดเม่ือคืนน้ี โดย 3Q Free Cash Flow กลับเป็นบวกอีกคร้ังท่ี $377 ล้าน พร้อมผลขาดทุนจาก
ธุรกิจสตรีมม่ิงน่าจะผ่านจุดสูงสุดแล้ว

33,839.08 (+1.70%)
4,317.78 (+1.89%)
13,294.19 (+1.78%)
1,994.10 (+0.03%)
4.672% (-0.0195%)

3 พฤศจิกายน เวลาก่อนเปิดตลาด CBOE Global Markets 
3 พฤศจิกายน TBA Johnson Controls
3 พฤศจิกายน       เวลา  19.30 น. US Nonfarm Payrolls
3 พฤศจิกายน       เวลา 21.00 น. US ISM Services Index
4 พฤศจิกายน      เวลาก่อนเปิดตลาด Berkshire Hathaway

Paramount [PARA US] 
หุ้นท่ีมีแนวโน้ม Turnaround ด้วยช่ือเสียงท่ียาวนาน
บริษัทเจ้าของสถานีเคเบ้ิล Showtime, Paramount Pictures, 
Nickelodeon, MTV, Comedy Central, BET, Paramount+ 
และ Pluto TV ผลิตและเผยแพร่รายการผ่านช่องทีวี CBS 
Studio และ CBS TV
สัดส่วนรายได้
สร้างรายได้จาก 3 เซกเมนต์ ได้แก่ กลุ่ม TV และ Media 
ประกอบด้วย สถานีเครือข่ายทีวีท้ังในสหรัฐและนานาประเทศ 
รวมถึงสถานีเคเบ้ิลทีวี (ประมาณ 70% ของรายได้รวม) กลุ่ม 
Direct-to-Consumer หรือ DTC ประกอบด้วยธุรกิจสตรีมม่ิง
ท้ังในและต่างประเทศ (15% ของรายได้รวม) และกลุ่มการ
ผลิตและจัดจําหน่ายภาพยนตร์ ในรูปแบบท้ังการขายลิขสิทธ์ิ
และผลิตภัณฑ์ท่ีขายลูกค้าโดยตรง (15% ของรายได้รวม) 
ยอดขาย/กลุ่มลูกค้า
Paramount มีรายได้ 80% มาจากสหรัฐ

Price
USD11.92

Bloomberg Cons.
USD16.35

Forward P/E 
12.19x

Bloomberg Consensus

ณ 3 พ.ย. 2023,อ้างอิงจาก Bloomberg Consensus 
นักวิเคราะห์ ให้คําแนะนํา ซ้ือ 8 ราย ถือ 12 ราย ขาย 12 ราย
Key indicator
การเพ่ิมสัดส่วนของรายได้และการลดผลขาดทุนจากธุรกิจ 
Direct-to-Consumer การขยายพันธมิตรธุรกิจสู่ภูมิภาคใหม่ และ
การเพ่ิมรายได้จากแพลตฟอร์มการโฆษณาดิจิตัล

ท่ีมา: Bloomberg

ความเส่ียง
ต้นทุนด้านการผลิต content ของ Paramount+ ท่ีมีโอกาสสูงข้ึน 
ความเส่ียงของสงครามการแข่งขันในธุรกิจสตรีมม่ิงท่ีอาจจะ
สูงข้ึน และ การลดลงของรายได้จากค่าโฆษณาในอุตสาหกรรมทีวี
แบบด้ังเดิมท่ีจะลดลงอย่างรวดเร็ว
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Paramount [PARA US] 
Financial Summary

Millions of USD 2021 2022 2023E 2024E

28,586

10,842
4,808
2,258

7.9
599

3.45

30,154

10,309
3,664
1,116

3.7
-139
1.63

30,188

9,908
2,291

190
0.6

-287

0.44

31,777

10,692
2,788

826
2.6

116
1.14

Break down ตามเซกเมนต์ธุรกิจ:  
สรุปผลประกอบการของ Paramount ใน 3Q ดังน้ี
1. กลุ่ม Direct-to-Consumer: รายได้เพ่ิมข้ึน 38% จาก
ปีก่อน สู่ $1.3 พันล้าน จากการเพ่ิมข้ึนของจํานวนและค่า
สมาชิกของ Paramount+ โดยรายได้จากค่าโฆษณา
เพ่ิมข้ึน 18% ท้ังจาก Paramount+ และ Pluto TV และ
รายได้จาก Paramount+ เพ่ิมข้ึน 61% ในขณะท่ีกําไร 
OIBDA ดีข้ึน 31% จากกําไรท่ีสูงข้ึนหกกลบด้วยต้นทุนท่ี
สูงข้ึนเพ่ือสนับสนุนการเติบโตของParamount+ 2. กลุ่ม 
TV & Media: รายได้ท่ี $4.6 พันล้าน ลดลง 8% จากปี
ก่อน โดยรายได้จากบริษัทพันธมิตรและค่าสมาชิก
ใกล้เคียงกับปีก่อน ด้านรายได้จากการโฆษณาลดลง 
14% จากตลาดโฆษณาของโลกท่ีอ่อนตัวลง ในขณะท่ี
รายได้จากค่าลิขสิทธ์ิลดลง 12% จากรายได้ในส่วนการ
ผลิตเน้ือหาให้กับลูกค้าลดลง ส่วนหน่ึงมาจากการ
ประท้วงนัดหยุดงานของสหภาพสมาคมนักแสดง 
ด้านกําไร OIBDA สู่ระดับท่ีมากกว่า $1.1 พันล้าน ซ่ึง
เท่ากับ 25% ของกําไรดังกล่าวท้ังหมด โดยลดลง 7% 
จากรายได้ท่ีลดลง และ 3. กลุ่มภาพยนตร์: รายได้มาจาก
ค่าต๋ัวชมในโรง สตรีมม่ิง และ ค่าลิขสิทธ์ิ จากภาพยนตร์
ของ Paramount เพ่ิมข้ึน 14% สู่ $891 ล้าน โดยรายได้
จากโรงภาพยนตร์เพ่ิมข้ึน 63% จากปีก่อน จาก
ภาพยนตร์ดัง อาทิ MI: Dead Reckoning Part One 
ในขณะท่ีส่วนลิขสิทธ์ิลดลง 7% จากปีก่อน เน่ืองจาก
รายได้ในปี 2022 อยู่ในระดับสูงจากความสําเร็จของ 
Top Gun: Maverick ด้านกําไร OIBDA ติดลบ $49 ล้าน 
ลดลงจากปีก่อน เน่ืองจากรายได้จากการฉายภาพยนตร์
ท่ีสูงข้ึนและต้นทุนท่ีลดลงในช่วงการประท้วงนัดหยุดงาน
ของสหภาพสมาคมนักแสดง

ผลการดําเนินงานท่ีผ่านมาและภาพอนาคต
Long Term Drivers
ประกอบด้วย หน่ึง เน้ือหาท่ีโดดเด่นแบบ Best in Class  
พร้อมกับช่องทางกระจายผลิตภัณฑ์และการสร้าง
รายได้ท่ีเป็นเลิศ โดยสามารถซ้ือผลิตภัณฑ์ได้ทาง
พันธมิตร อาทิ Walmart+, Amazon, Apple และ 
Microsoft ในสหรัฐ และ ทาง Sky, Orange, และ 
QANTAS ท่ัวโลก และ สอง กลยุทธ์ในระยะยาว ได้แก่ 
1. การเติบโตของรายได้ท่ีแข็งแกร่ง ผ่านการเติบโต
ของสมาชิก DTC, อัตราค่า Pricing ท่ีสูงข้ึน และ ลด
อัตราการบอกเลิกสมาชิก และ 2. เพ่ิมประสิทธิภาพของ
เน้ือหา ผ่านการลงทุนในแฟรนไชส์เน้ือหาเฉพาะ และ
การควบรวมระหว่าง Paramount+ และ SHOWTIME 
ผลการดําเนินงาน 2022
มีรายได้รวม $3 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 6% จากปีก่อน กําไร
สุทธิ ท่ี $1.1 พันล้าน ลดลง 50% จากปีก่อน โดยมีเงิน
สด $2.9 พันล้าน และเงินสดจากการดําเนินงาน OCF 
$219 ล้าน
คาดการณ์ผลการดําเนินงาน 2023
คาดการณ์ผลขาดทุนของ Direct-to-Consumer ในปี 
2023 จะลดลงจากปี 2022 ซ่ึงเร็วกว่าคาดการณ์เดิม 
โดยมองว่าน่าจะยังอยู่ในเส้นทางท่ีเข้าสู่การเติบโตของ
ผลกําไรได้ในปี 2024
แนวโน้มธุรกิจ 2024
คาดการณ์ ARPU ท่ัวโลก ของ Paramount+ จะ
ขยายตัว 20% ผ่านการเติบโตของสมาชิกและค่า
สมาชิก ปรับปรุงการเก็บค่าโฆษณา ปรับปรุงเน้ือหาและ
การสร้างรายได้ผ่านแนวทางทําการตลาด
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รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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Liberator Research

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายวิเคราะห์, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.w@liberator.co.th

ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์การลงทุน  Boontham.R@liberator.co.th

นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน  Naree.A@liberator.co.th

วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน  Wijit.A@liberator.co.th

อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก  Apiwat.T@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 17, 28 และ 29 ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ 
เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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