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Fundamental Story 
 

The One Enterprise  (ONEE TB)  - BUY, Price Bt2.62, TP Bt3.20 Results Comment 

Rata Limsuthiwanpoom | Email: rata.lim @ttbwealth.co.th  

1Q26 ฟ้ืนตวั y-y เป็นไปตามคาด 

 ONEE รายงานผลกาํไรสทุธ ิ 1Q26 ที ่ 54 ลบ. ฟ้ืนตวัอยา่งมี
นยัสาํคญัจากขาดทุน 24 ลบ. ใน 1Q25 แมว้า่จะลดลง q-q จาก
กาํไรทีแ่ขง็แกรง่ตามฤดกูาลใน 4Q25 ที ่182 ลบ. 

 รายไดอ้ยูท่ี ่1.8 พนัลบ. (+25% y-y, -11% q-q) ขณะที ่EBIT อยูท่ี ่
72 ลบ. พลกิกลบัจากขาดทุน 32 ลบ. ในปีก่อนหน้า แต่ลดลง 54% 
q-q อตัรากาํไรขัน้ตน้ดขีึน้อยา่งมาก y-y เป็น 34.7% จาก 30.4% ใน 
1Q25 

 ใน 1Q26 สดัสว่นรายไดเ้ปลีย่นไปสูก่ลุ่มธุรกจิทีก่าํลงัเตบิโตมากขึน้ 
ไดแ้ก่ 40% จากทวีแีละคอนเทนต ์59% จากการตลาดไอดอล (การ
บรหิารศลิปิน คอนเสริต์ สนิคา้ทีร่ะลกึ) และ 1% จากบรกิารดา้นการ
ผลติ 

 

 การตลาดไอดอลยงัคงเป็นกลไกสาํคญัในการเตบิโต โดยรายได้
เพิม่ขึน้ 64% y-y และทรงตวัคอ่นขา้งคงที ่q-q แมจ้ะอยูใ่นชว่งนอก
ฤดกูาล ซึง่ไดร้บัการสนบัสนุนจากการบรหิารจดัการศลิปินทีป่ระสบ
ความสาํเรจ็ อเีวน้ทย์อดนิยม และยอดขายสนิคา้ทีร่ะลกึ 

 ในขณะเดยีวกนั สือ่ดัง้เดมิยงัคงอยูภ่ายใตแ้รงกดดนั รายไดจ้าก
โฆษณาลดลง 10% y-y และ 19% q-q เนื่องจากการเปลีย่นแปลง
โครงสรา้งไปสูแ่พลตฟอรม์ออนไลน์อยา่งต่อเนื่อง และภาวะ
เศรษฐกจิมหภาคทีอ่่อนแอ ยอดขายคอนเทนตล์ดลง 4% y-y และ 
28% q-q ซึง่สะทอ้นถงึปัจจยัตามฤดกูาลเชน่กนั 

 กาํไรใน 1Q26 คดิเป็น 11% ของการคาดการณ์ทัง้ปีของเรา เรา
ยงัคงประมาณการของเราเชน่เดมิ โดยคาดวา่ผลการดาํเนินงานจะ
แขง็แกรง่ขึน้ตามฤดกูาลในไตรมาสทีเ่หลอื และคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 1,457 1,780 1,992 2,039 1,821 Revenue (11)          25           23           8,051 8,733
  Gross profit 442 601 749 758 633   Gross profit (17)          43           23           2,786 2,999
SG&A 474 502 544 601 561 SG&A (7)            18           25           2,233 2,345

  Operating profit (32) 99 204 157 72   Operating profit (54)          na 13           553 654
  EBITDA 250 450 551 626 375   EBITDA (40)          50           19           2,012 2,138
Other income 14 13 16 20 9 Other income (56)          (39)          15           58 63
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 1 2 3 3 3 Interest expense (3)            125         22           12 13
  Profit before tax (19) 110 218 174 78   Profit before tax (55)          na 13           599 703
Income tax 4 22 13 (9) 31 Income tax na 744         35           89 141
Equity & invest. income 0 (1) (1) (2) 1 Equity & invest. income na 3,406      na (11) (11)
Minority interests (1) (1) 2 1 5 Minority interests 294         na 326         2 2
Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items
  Net profit (24) 86 206 182 54   Net profit (71)          na 11           501 553
  Normalized profit (24) 86 206 182 54   Normalized profit (71)          na 11           501 553

EPS (Bt) (0.01) 0.04 0.09 0.08 0.02 EPS (Bt) (71)          na 11           0.21 0.23
Normalized EPS (Bt) (0.01) 0.04 0.09 0.08 0.02 Normalized EPS (Bt) (71)          na 11           0.21 0.23

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 1,064 1,833 1,790 1,952 2,459 Sales grow th 5.6          5.7          9.5          18.1        25.0        
A/C receivable 1,105 1,360 1,327 1,441 1,305 Operating profit grow th na (27.3)       1.4          69.3        na
Inventory 867 863 848 800 881 EBITDA grow th (24.5)       (7.9)         10.4        3.8          50.0        
Other current assets 1,318 443 725 599 678 Norm profit grow th na (28.3)       25.7        71.6        na
Investment 0 0 0 44 52 Norm EPS grow th na (28.3)       25.7        71.6        na
Fixed assets 730 869 836 812 824
Other assets 4,351 4,338 4,322 4,327 4,304 Gross margin 30.4        33.8        37.6        37.2        34.7        

  Total assets 9,436 9,706 9,847 9,975 10,503 Operating margin (2.2)         5.6          10.3        7.7          3.9          

S-T debt 0 0 0 0 4 EBITDA margin 17.2        25.3        27.7        30.7        20.6        

A/C payable 1,465 1,582 1,669 1,613 1,869 Norm net margin (1.6)         4.8          10.3        8.9          2.9          

Other current liabilities 615 783 771 813 1,001
L-T debt 0 0 0 0 28 D/E (x) -          -          -          -          0.0          

Other liabilities 336 449 431 391 385 Net D/E (x) (0.2)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         

 Minority interest 2 2 0 (1) 4 Interest coverage (x) 210.4      243.1      199.5      226.9      140.2      

 Shareholders' equity 7,018 6,889 6,976 7,158 7,212 Interest rate na na na na 65.7        

Working capital 507 641 506 628 317 Effective tax rate (19.5)       20.5        6.1          (5.0)         39.6        

Total debt 0 0 0 0 33 ROA (1.0)         3.6          8.4          7.4          2.1          

Net debt (1,064) (1,833) (1,790) (1,952) (2,426) ROE (1.3)         5.0          11.9        10.3        3.0          
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth securities public company limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other 
persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since ttb wealth securities 
may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of 
interest that could affect the report's neutrality. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that 
future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 

 

Disclosures: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttbwealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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