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Vodafone (VOD LN Equity) ++   
 (Bloomberg)   

แหลงขาว (ไมระบุที่มา) กลาววา ขณะนี้ VODAFONE GROUP PLC (VOD) ผู
ใหบริการดานโทรคมนาคม  ในหลายประเทศ อาทิ อังกฤษ สเปน เยอรมัน และ
อิตาลี อยูระหวางเจรจาขอเขาซื้อกิจการบริษัท GRUPO CORPORATION (ONO) 
ผูใหบริการเคเบ้ิล ทีวี และอินเตอรเน็ตความเร็วสูงในสเปน แม ONO อยูในชวง
ของการเตรียมพรอมเสนอขายหุนแกสาธารณชนครั้งแรก (IPO) นอกจานนี้ วานนี้
ราคาหุน VOD ปรับตัวลงแรงจากราคาปด วันกอนหนาถึง 4.0% เนื่องจาก AT&T 
(ผูใหบริการโทรคมนาคมรายใหญที่สุดของสหรัฐอเมริกา) ออกมาปฏิเสธขาวที่
สนใจเขาซื้อกิจการ VOD   

 
ราคาปด: 223.55 GBp 

Mkt Cap: 108,345.53 millionGBp 

 

 
 
 

Comment :    
 การเจรจาเขาซือ้กิจการ ONO  คาดสงผลบวกตอ VOD เพราะ ONO เปนผูใหบริการ

โทรคมนาคมแบบ Triple–Play คือ โทรศัพทพ้ืนฐาน เคเบิล้ ทีวี (ชมผานเคเบ้ิล) และมี
บริการหลักอินเตอรเน็ตความเร็วสูง รายใหญอนัดับ 2 ในสเปน มีฐานลูกคา 1.9 ลานราย 
(อันดับ 1 คือ Telefonica มีลกูคาราว 5.5 ลานราย) ขณะท่ี VOD มีบริการหลักเพียงอยาง
เดียว คือ บริการโทรศัพทมือถือ มีลูกคา 14 ลานเลขหมาย (ครองสวนแบงตลาดอันดับ 2 
ในสเปน รองจาก บริษัท Telefonica) โดยหากเจรจาสําเร็จ คาดชวยเสริมใหบริการดาน
โทรคมนาคมของ VOD ในประเทศสเปนครบวงจรเปนรูปแบบ Quad-play   (บริการมือถือ 
โทรศัพทบาน อินเตอรเนตความเร็วสูง และ เคเบิ้ล ทีวี) และคาดจะชวยให VOD เปนผู
ใหบริการ Quad-play ทัดเทียมรายใหญ คือ บริษัท Telefonica โดยการใหบริการดังกลาว
ยังถอืเปนสวนหน่ึงในแผนของ VOD ท่ีสามารถใหบริการแบบครบวงจรไดท่ัวทวีปยุโรป
โดยเฉพาะประเทศท่ีตนเองใหบริการอยู อาทิ อังกฤษ เยอรมัน สเปน และอิตาลี  

 ท้ังน้ี เน่ืองจากมูลคาซื้อกิจการ ONO ตามท่ีแหลงขาวคาดอยูท่ีราว 6.4 พันลานยโูร คิด
เปนเพียง 4.9% ของมูลคาตลาด VOD  ประกอบกบั รายไดของ ONO คิดเปนเพียง 2.9% 
ของรายไดรวม VOD  (อิงงบการเงินสิ้นสุดป 2555) จึงคาดมูลคาเพ่ิมจาก ONO จะไมมี
สาระสําคัญให Consensus ตองปรับเพ่ิมประมาณการและมูลคาพ้ืนฐาน VOD จึงคาด
ขาวดังกลาวถือเปนเพียง synergy เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพการแขงขันในระยะยาว  

 อยางไรก็ตาม วานน้ี ราคาหุน VOD ปรับตัวลดลงแรงถึง 4.0% จากการปฏิเสธขาวการเขา
ซื้อกิจการโดย ATT&T  ซึ่งใกลเคียงราคาหุน VOD ท่ีปรับตัวขึ้นราว 4.0% ภายหลังวันท่ีมี
ขาวลือการเขาซือ้กิจการดังกลาว  ทําใหฝายวิจัยเชือ่วาราคาหุนปจจุบันวานน้ีนาจะ
สะทอนขาวลบไปพอสมควรแลว อยางไรก็ตาม เน่ืองจากราคาปจจุบนัยังมี Upside จาก 
Fair Value เฉลีย่ Bloomberg Consensus  จํากัดเพียง 5.8%  จึงแนะนําใหทยอยเขา
สะสม VOD เม่ือราคาหุนออนตัว แมนักวิเคราะหสวนใหญ (อิง Bloomberg Consensus) 
ยังใหคําแนะนํา ซือ้ (แนะนําซื้อ16 ราย จาก 29 ราย) 

VOD BUY 16 Target (GBp) 236.54
HOLD 13 Price(GBp) 223.55
SELL 3 Mkt cap (bGBp) 108,345.53

billion GBp 2010/11A 2011/12A 2012/13A 2013/14F 2014/15F
Pre-Tax Profit 9,498.0 9,549.0 3,255.0 8,603.2 6,163.2
Net Income 7,968.0 6,957.0 429.0 8,339.9 3,605.3
EPS 15.2 13.7 0.9 20.0 11.0
EPS growth (%) -7.5% -9.6% -93.7% 2198.9% -45.0%
PER (x) 11.6 12.5 214.5 16.1 18.3
DPS 8.9 9.5 10.2 10.7 10.3
Dividend yield (% 5.0% 5.5% 5.5% 4.8% 4.6%
BPS 169.8 155.0 146.1 214.0 247.0
P/BV (x) 1.1 1.1 1.3 1.1 0.9
ROE (%) 9.0 8.5 0.6 8.1 5.1
ROA (%) 2.2 4.8 0.3 5.8 3.5
* หนึง่งวดปีเริม่ตัง้แต ่1 ม.ย. - 31 ม.ีค.           ท่ีมา : Bloomberg 

 

ราคาหุน VOD ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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