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Company Profile

ธุรกิจ Media หรือ ส่ือบันเทิง เก่าแก่มีอายุยาวนานโดยก่อต้ังเม่ือ
ปี 1923 มีธุรกิจสวนสนุก Disneyland ท่ีโด่งดัง รวมถึงธุรกิจใหม่
อย่าง Video Streaming ท่ีมีชื่อว่ า Disney+ ท่ีเ ปิดตัวไปเ ม่ือ
ปลายปี 2019 อีกด้วย โดยธุรกิจของ Disney มีการกระจายตัว
สูง ท้ังในอุตสาหกรรมส่ือบันเทิง ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจภาพยนต์ หรือ
ธุรกิจ Streaming อย่าง Disney+ จนไปถึงธุรกิจท่องเท่ียวอย่าง
สวนสนุก โรงแรม 

หนึ่งในบรษิทั Theme Recovery และการเปดิเมอืง 

ช่วงการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าให้ธุรกิจสวนสนุก ปิด
ให้บริการชั่วคราวเพื่อป้องกันการแพร่ระบาด จวบจนปัจจุบันคาด
ว่าแฟนคลับ Disney และกลุ่มลูกค้าวัยเด็กหลายคนน่าจะก าลัง
นับวันรอการเปิดเมืองท่ีจะท าให้สามารถกลับมาเท่ียวได้อีกครั้ง ซึ่ง
เรามองว่าการเปิดเมืองน้ีจะช่วยส่งเสริมรายได้ให้ทาง Disney ได้
จากท้ังธุรกิจโรงแรมและสวนสนุก ท่ีจะสามารถกลับมาเปิด
ให้บริการได้อีกครั้ง โดยสวนสนุกและโรงแรมในรัฐแคลิฟอร์เนียร์
เตรียมกลับมาให้บริการปลายเดือน เม.ษ. อีกท้ัง ทางผู้บริหารของ 
Disney ก็มีความเชื่อม่ันว่าธุรกิจจะสามารถฟื้นตัวได้ หลังมีการ
กระจายวัคซีนป้องกัน COVID-19 ท่ีจะท าให้ผู้คนมีภูมิคุ้มกันมาก
ขึ้น ประกอบกับ pent up demand ในการท่องเที่ยวที่มีอยู่มาก

งบ 4Q20 ดีกวา่คาด ได้รับแรงหนนุจาก Disney+

เผยงบ 4Q20 รายได้รวมออกมาดีกว่าคาดอยู่ท่ี 1.62 หม่ืนล้าน
เหรียญสหรัฐฯ หรือลดลง 22% YoY อย่างไรก็ดี รายได้ประเภท 
Direct to consumer หรือธุรกิจ Streaming อย่าง Disney+ 
ขยายตัว 73% YoY และขาดทุนลดลง จากช่วงท่ีผ่านมา Disney 
ได้รับผลกระทบเชิงลบจาก COVID-19 เราจึงมองว่าบริษัทจะ
สามารถด าเนินการได้ดีกว่าน้ีมาก หากประชากรส่วนใหญ่ได้รับ
วัคซีน และสามารถกลับมาท่องเท่ียวได้อีกครั้ง

ปัจจบุนัจ านวนสมาชกิ Disney+ มีมากกวา่ 100 ล้านคนแลว้ 

ห น่ึ ง ในธุ ร กิ จของ  Disney ที่ โ ดด เด่ นส าหรั บ แพลตฟอร์ ม 
Streaming ในรูปแบบท่ีดูได้ทุกเพศทุกวัย อย่าง Disney+ เผยว่า 
ปัจจุบันมีจ านวนสมาชิกมากกว่า 100 ล้านคนท่ัวโลกแล้ว หลังได้
เปิดให้บริการมาเพียงแค่ 16 เดือน ซึ่งสูงกว่าท่ีคาดไว้ในตอนแรกว่า
จะมีจ านวนสมาชิก 90 ล้านคนภายในปี 2024 ซึ่งก็ท าให้ตอนน้ีปรับ
เป้าหมายใหม่เป็นการเร่งจ านวนผู้ใช้งานให้ได้ 230-260 ล้านคนใน
ปี 2024 และเพื่อ เพิ่มจ านวนสมาชิกให้ ได้ตามแผนใหม่ ทาง 
Disney+ ก็มีแผนจะท าภาพยนตร์และโทรทัศน์ กว่า 100 เรื่อง เพิ่ม
ใน Disney+ 

นอกจากน้ี ทาง Disney ยังมีแผนจะปล่อยซีรีย์ของ Marvel 2 เรื่อง 
ซึ่งคาดว่าจะช่วยเพิ่มจ านวนสมาชิกได้อีกจ านวนหน่ึง โดยอีกปัจจัย
หน่ึงท่ีช่วยส่งเสริมยอดสมาชิก Disney+ ท่ีเพิ่มขึ้น มาจากการท่ี 
Disney+ เป็นช่องทางเดียวท่ีแฟนหนัง Marvel และ Star Wars จะ
สามารถเข้าถึงเน้ือหาท่ีโดยตรงจาก Blockbuster ได้ นอกจากน้ี 
หากรวมจ านวนผู้ใช้งานปัจจุบันท้ัง 3 การให้บริการของ Disney 
อย่าง Disney+ Hulu และ ESPN+ เข้าด้วยกัน จ านวนผู้ใช้อยู่ท่ี 
146 ล้านคน ใกล้จะแซงคู่แข่งอย่าง Netflix ท่ีจ านวนผู้ใช้งานท่ัวโลก
อยู่ท่ี 203 ล้านคน

Disney เตรียมเพิ่มค่าสมาชิกส าหรับลูกค้าสหรัฐฯ จาก$6.99 ต่อ
เดือน เป็น $7.99 ต่อเดือน  โดยถือเป็นการปรับขึ้นราคาครั้งแรก ซึ่ง
ก็ถือว่ายังต่ ากว่า Netflix ท่ีคิดค่าบริการอยู่ท่ี $8.99 ต่อเดือน 

ส่วนผสมความเปน็หุน้ Value กับหุน้ Growth

อย่างท่ีทราบกันว่าธุรกิจแต่ดั้งแต่เดิมของ Disney ก็คือการผลิตส่ือ 
อีกท้ังยังมีอาณาจักรสวนสนุกและโรงแรมหลายแห่งท่ัวโลก ธุรกิจท่ี
แข็งแกร่งของบริษัทมาเกือบ 100 ปี โดยมีพื้นฐานดีและเติบโต
สม่ าเสมอเป็นเครื่องบ่งชี้ว่าเป็นหุ้นมูลค่า อีกท้ังการเปิดเมืองน้ีก็เป็น
ปัจจัยส าคัญท่ีช่วยส่งเสริมรายได้ให้กับบริษัท ในอีกแง่หน่ึง ธุรกิจ 
Streaming ยั ง ใ ห้ความเ ป็น หุ้น เ ติบ โต  คือ โดดเด่นด้ านการ
ด าเนินงานจากตัวเลขสมาชิกท่ีเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วใกล้จะแซง
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Market Cap:                               

PE 22E:                                

EPS Growth 22E:                                

ROE 22E:

Dividend Yield 22E:                           

Key Information 

$336,785 mn

39.12X

156.57%

-

-

Last Price: $185.53

Cons. Target Price: $204.86 (+10.4%)

Cons. Rating: BUY
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย 
พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บท
วิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้
เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ 
ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย 
พลัส จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด

Source: Company, Goldman Sachs, Statista, Company data, Bloomberg as of  31/03/21
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3 เหตุผล..ท าไม Disney ถึงน่าลงทนุ ? 

1. ธุรกิจที่ได้รับประโยชน์จากการได้รับวัคซีน การเปิดเมือง 
โดยเฉพาะ pent up demand ในการท่องเที่ยว 

2. รายได้และก าไรออกมาดีกว่าคาด แม้จะได้รับผลกระทบ
จาก COVID-19 สะท้อนถึงประสิทธิภาพในการบริหาร

3. ธุรกิจ Streaming อย่าง Disney+ ปัจจุบันจ านวนผู้ใช้แตะ 
100 ล้านคนแล้ว ซึ่งโตเร็วกว่าท่ีคาด 

Source: Disneyparks
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