
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
วันจันทร์ที่ 2 มนีาคม พ.ศ. 2558

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  8.30
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 13,006 

 ประเด็นร้อน 
 

ทันหุน: VNG ชูคอป 2557 โชวกําไรโตอลังการ 752 ลานบาท จากขาดทุนในปกอน พรอมแจกปนผล 
0.25 บาทตอหุน จอขึ้น XD วันท่ี 19 มี.ค. น้ี “วรรธนะ เจริญนวรัตน” ลั่น 1Q58 เฉิดฉาย รับดีมานต
ทะลัก 

  

 ความเห็น 
 ราคาหุน VNG ปรับลงในชวงเปดตลาดวันศุกร ซึ่งคาดวาเกิดจากการรายงานผลประกอบการ

งวด 4Q57 ท่ีออกมาตํ่ากวาคาด อยางไรก็ตาม ราคาหุนไดเกิดการไลกลับในระหวางวัน 
เน่ืองจากเม่ือพิจารณางบการเงินงวด 4Q57 แลวจะพบวาปจจัยกดดันหลักเกิดจากการบันทึก
คาใชจายเงินโบนัสพนักงานกวา 50 ลานบาท ซึ่งไมถือวาเปนประเด็นท่ีนากังวลใจ เพราะในแง
ของผลการดําเนินงานปกติของงวด 4Q57 ยังถือวาทําไดดี ดวยรายไดรวม 2,807 ลานบาท อีก
ท้ังยังไดรับอานิสงคเชิงบวกจากราคาวัตถุดิบเศษไมยางพารา และกาวท่ีปรับลดลง จึงทําให 
Gross Margin ในงวด 4Q57 สูงถึง 25.1% โดยรวมหนุนใหผลประกอบการทั้งป 2557 มีกําไร 
752 ลานบาท สูงสุดในรอบ 4 ป และประกาศจายเงินปนผล 0.25 บาท คิดเปน Yield 3% 

 ทิศทางผลประกอบการป 2558 ของ VNG มีแนวโนมเติบโตตอเน่ือง ดวยแรงหนุนจากความ
ตองการสินคาไมบอรดท่ีมากขึ้นตามการฟนตัวของเศรษฐกิจ ขณะท่ี Supply ใหมในเอเซียมี
จํากัด จึงทําใหราคา Particle Board และ MDF ไมไดปรับลงเหมือนสินคาโภคภัณฑอื่นๆ เม่ือ
ประกอบกับแนวโนมของราคาวัตถุดิบเศษไมยางพาราที่นาจะปรับลดลงจากนโยบายของ
ภาครัฐท่ีสนับสนุนใหมีการโคนยางพารา จึงทําใหฝายวิจัยคาดวา VNG จะยังรักษา Gross 
Margin ในป 2558 ใหอยูในระดับท่ีนาพอใจได 

 ฝายวิจัยคาดการณกําไรสุทธิป 2558 ของ VNG ท่ี 1,071 ลานบาท เติบโต 42% YoY และ
กําหนด Fair Value อิง PER 15 เทา ไดมูลคาพ้ืนฐานท่ี 10.25 บาท มี Upside 23.5% แนะนํา 
“ซื้อ” 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนทีถ่ือ (%)

1. บริษัท เดอะ วนชัย กรุป ออฟ คอมป 51.52
2. นายสมภพ สหวัฒน 4.21
3. ธนาคาร กรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 3.37
4. นายอนุชา กิจธนามงคลชัย 2.26
5. นายสมประสงค สหวัฒน 2.11
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ตวัเลขที่สําคัญทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 1Q57 2Q57 3Q57 4Q57
รายได (ลบ) 2,296 2,607 3,040 2,807
กําไรสุทธิ (ลบ) 68 126 365 193
EPS (บาท) 0.04 0.08 0.23 0.12
BV (บาท) 3.87 3.96 4.19 4.19

PER (เทา) 20.32
PBV (เทา) 1.98  
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วิเคราะห์ทางเทคนิค 

 
VNG : กําลังกําลงัอยูในชวงของการฟนตัว และลาสดุจากการที่ทําแทง
เทียนเขียวยาวพรอมกับ Volume ท่ีกลับเขามาอีกคร้ัง ทําใหราคานาจะ
เตรียมขึ้นไปทดสอบแนวตานของ Descending Triangle หากผานไดนาจะ
ขึ้นไปทดสอบแนวตานถัดไปท่ี 8.50 บาท และ 9.20 บาท ตามลําดับ  
 
กลยุทธการลงทุน  ซื้อ โดยมีเปาหมายทํากําไรท่ี 9.20 บาท และต้ังจุดตัด
ขาดทุนท่ี 7.80 บาท 

 

 


