
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
วันพฤหัสบดีที่ 21 พฤษภาคม พ.ศ. 2558

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  8.05
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 12,614

 ประเด็นร้อน 
 

ASPS: ผลประกอบการงวด 1Q58 ท่ีโดดเดนเปนเคร่ืองยืนยันแนวโนมธุรกิจขาขึ้น โดยคาดงวด 
2Q58 และ 3Q58 จะดีตอเน่ืองจากการเขาสูชวง High Season และไดรับประโยชนจากการออนคา
ของเงินบาท 

  

 ความเห็น 
 ผลประกอบการงวด 1Q58 ท่ีผานมาของ VNG สดใสเปนอยางมาก โดยมีแรงหนุนจากความ

ตองการใชสินคา MDF และ Particle Board ท่ีเพ่ิมขึ้นในหลายประเทศ ทําใหยอดขายเติบโต 
10% YoY เม่ือประกอบกับทิศทางของราคาวัตถุดิบท้ังเศษไมยางพารา และกาว ซึ่งไดสงผลให 
VNG สามารถทํา Gross Margin สูงสุดในรอบ 5 ป ท่ี 27.3% โดยรวมจึงทําให VNG มีกําไร
สุทธิ 269 ลานบาท เติบโตโดดเดนถึง 40% QoQ และ 296% YoY  

 ฝายวิจัยเชื่อวาแนวโนมผลประกอบการในชวง 2Q58 และ 3Q58 จะยังโดดเดนตอเน่ืองจากการ
เขาสูชวง High Season อีกท้ังยังไดรับประโยชนจากการออนคาของเงินบาท (VNG มีการ
สงออกคิดเปนสัดสวน 65% ของยอดขายรวม) สวนการขยายกําลังการผลิต Laminate 
Flooring ซึ่งเปนสินคามูลคาสูง (Value Added) และมี Margin ในระดับสูง จะเร่ิมผลิตเชิง
พาณิชยในงวด 2Q58 เม่ือประกอบกับโครงการเปลี่ยนสายกําลังการผลิต Particle Board มา
เปน MDF ดวยเงินลงทุน 800 ลานบาท ท่ีจะเร่ิมกอสรางใน 4Q58 และพรอมดําเนินการรับรู
รายไดต้ังแต 2Q59 เปนตนไป จึงเชื่อวาจะชวยหนุนใหผลประกอบการของ VNG สามารถ
เติบโตไดในระยะยาว 

 ฝายวิจัยคาดการณกําไรสุทธิป 2558 ของ VNG ท่ี 1,071 ลานบาท เติบโต 42% YoY และ
กําหนด Fair Value อิง PER 15 เทา ไดมูลคาพ้ืนฐานท่ี 10.25 บาท มี Upside 27.3% แนะนํา 
“ซื้อ” 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนท่ีถือ (%)

1. บริษัท เดอะ วนชัย กรุป ออฟ คอมป 51.65
2. นายสมภพ สหวัฒน 4.21
3. ธนาคาร กรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 3.37
4. นายอนุชา กิจธนามงคลชัย 2.32
5. นายสมประสงค สหวัฒน 2.11
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ตวัเลขที่สําคัญทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q57 3Q57 4Q57 1Q58
รายได (ลบ) 2,588 3,005 2,866 2,532
กําไรสุทธิ (ลบ) 126 365 193 269
EPS (บาท) 0.08 0.23 0.12 0.17
BV (บาท) 4.76 5.04 5.16 5.37

PER (เทา) 13.42
PBV (เทา) 1.50  
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วิเคราะห์ทางเทคนิค 

 
VNG: เคลื่อนท่ีกาํลังฟนตัวตอเน่ือง พรอมดวยการยกฐานขึ้นมาทํารูปแบบ
ราคาคลายกับ Ascending Triangle  เพ่ือทดสอบแนวตานท่ี 8.45 บาท 
หากผานจะมีแนวตานถัดไปท่ี 8.90 บาท  
กลยุทธการลงทุน  ซื้อ โดยมีเปาหมายท่ี  8.45 บาท  และต้ังจุดตัดขาดทุนท่ี 
8.05 บาท 


