
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
วันพฤหัสบดีที่ 21 พฤษภาคม พ.ศ. 2558

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

 ประเด็นร้อน 
 

ASPS: ผลประกอบการงวด 1Q58 ท่ีโดดเดนเปนเคร่ืองยืนยันแนวโนมธุรกิจขาขึ้น โดยคาดงวด 
2Q58 และ 3Q58 จะดีตอเน่ืองจากการเขาสูชวง High Season และไดรับประโยชนจากการออนคา
ของเงินบาท 

  

 ความเห็น 
 ผลประกอบการงวด 1Q58 ท่ีผานมาของ VNG สดใสเปนอยางมาก โดยมีแรงหนุนจากความ

ตองการใชสินคา MDF และ Particle Board ท่ีเพ่ิมขึ้นในหลายประเทศ ทําใหยอดขายเติบโต 
10% YoY เม่ือประกอบกับทิศทางของราคาวัตถุดิบท้ังเศษไมยางพารา และกาว ซึ่งไดสงผลให 
VNG สามารถทํา Gross Margin สูงสุดในรอบ 5 ป ท่ี 27.3% โดยรวมจึงทําให VNG มีกําไร
สุทธิ 269 ลานบาท เติบโตโดดเดนถึง 40% QoQ และ 296% YoY  

 ฝายวิจัยเชื่อวาแนวโนมผลประกอบการในชวง 2Q58 และ 3Q58 จะยังโดดเดนตอเน่ืองจากการ
เขาสูชวง High Season อีกท้ังยังไดรับประโยชนจากการออนคาของเงินบาท (VNG มีการ
สงออกคิดเปนสัดสวน 65% ของยอดขายรวม) สวนการขยายกําลังการผลิต Laminate 
Flooring ซึ่งเปนสินคามูลคาสูง (Value Added) และมี Margin ในระดับสูง จะเร่ิมผลิตเชิง
พาณิชยในงวด 2Q58 เม่ือประกอบกับโครงการเปลี่ยนสายกําลังการผลิต Particle Board มา
เปน MDF ดวยเงินลงทุน 800 ลานบาท ท่ีจะเร่ิมกอสรางใน 4Q58 และพรอมดําเนินการรับรู
รายไดต้ังแต 2Q59 เปนตนไป จึงเชื่อวาจะชวยหนุนใหผลประกอบการของ VNG สามารถ
เติบโตไดในระยะยาว 

 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 27.3% แนะนํา 
“ซื้อ” 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนท่ีถือ (%)

1. บริษัท เดอะ วนชัย กรุป ออฟ 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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วรรษิษฐ เดียวอิศเรศ 
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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 (เทา) 13.42
PBV (เทา) 1.50  
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วิเคราะห์ทางเทคนิค 

 
VNG: เคลื่อนท่ีกาํลังฟนตัวตอเน่ือง พรอมดวยการยกฐานขึ้นมาทํารูปแบบ
ราคาคลายกับ Ascending Triangle  เพ่ือทดสอบแนวตานท่ี 8.45 บาท 
หากผานจะมีแนวตานถัดไปท่ี 8.90 บาท  
กลยุทธการลงทุน  ซื้อ โดยมีเปาหมายท่ี  8.45 บาท  และต้ังจุดตัดขาดทุนท่ี 
8.05 บาท 


