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น้ํามันพืชไทย  
 วันพฤหัสบดีท่ี 21 เมษายน พ.ศ. 2559 

TVO 

ASPS: ราคากากถ่ัวเหลืองในตลาดโลกยังคงปรับข้ึนต่อเน่ือง เป็นผลดีต่อ TVO เน่ืองจากคาดว่า
จะทําให้ Gross Margin งวด 1Q59 ปรับตัวดีข้ึนมากจากไตรมาสก่อนหน้า นอกจากน้ี ยังมี
จุดเด่นท่ีเงินปันผล ด้วย Dividend Yield ปี 2559 สูงถึง 7.6% 

 ราคาปัจจุบัน (บาท): 24.90 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 20,134 
 

ความเห็น : 

ราคากากถัว่เหลืองในตลาดโลกยงัปรับเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง โดยในช่วง 2 สปัดาห์ท่ีผ่านมาพบวา่มีการปรับ
ขึน้สงูถงึ 21% ด้วยปัจจยัหนนุจากสภาพอากาศแห้งแล้งในบราซิล ทําให้ปริมาณผลผลิตถัว่เหลอืง
ออกมาสูต่ลาดลดลง ถือวา่เป็นผลบวกโดยตรงตอ่ TVO ซึง่ประกอบธรุกิจจําหน่ายขายการถัว่เหลอืง 
เน่ืองจากจะทําให้ Gross Margin ปรับตวัดีขึน้เป็นราว 11-12% เทียบกบัท่ีทําได้เพียง 9.8% ในไตร
มาสก่อนหน้า โดยฝ่ายวิจยัได้ทํา Sensitivity Analysis พบวา่ทกุๆการปรับเพ่ิมขึน้ 0.5% ของ Gross 
Margin จะทําให้กําไรสทุธิของ TVO เพ่ิมขึน้ถึง 6% ในเบือ้งต้นจงึคาดวา่กําไรงวด 1Q59 จะเติบโตโดด
เดน่ QoQ 

สว่นความต้องการกากถัว่เหลอืงในประเทศยงัมีแนวโน้มเพ่ิมสงูขึน้ตามปริมาณการเลีย้งไก่ และราคา
ขายไก่ในประเทศท่ีสงูขึน้ นอกจากนี ้ความผนัผวนของคา่เงินบาทซึง่ทําให้ผู้ นําเข้ากากถัว่เหลอืงชะลอ
การนําเข้าและหนัมาสัง่ซือ้กากถัว่เหลืองในประเทศมากขึน้เพ่ือลดความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน  

ฝ่ายวิจยัประเมินมลูคา่พืน้ฐานของ TVO อิง PER 14 เทา่ ได้ราคาเหมาะสม 31.26 บาท มี Upside 
25.5% นอกจากนี ้ TVO ยงัมีจดุเดน่จากการเป็นหุ้นท่ีให้อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลสงูมาก โดย
นกัลงทนุสามารถคาดหวงั Dividend Yield ปี 2559 ได้ถึง 7.6% จงึแนะนํา “ซือ้” 
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TVO:  จากราคาท่ีสามารถดีดตวัขึน้ตอ่เน่ือง
ติดตอ่กนั 6 วนัจนสามารถกลบัมายืนเหนือเส้น
คา่เฉล่ีย 200 วนัได้แล้ว อีกทัง้สญัญาณบวกจาก 
RSI ท่ีสามารถผ่านแนวต้านเดิมขึน้มาได้ ทําให้
เช่ือวา่โอกาสท่ี TVO จะปรับตวัเพ่ิมขึน้ตอ่ยงัมี 
โดยมีแนวต้านท่ี 26.00 บาท  

กลยุทธ์การลงทนุ: แนะนําซือ้ท่ีระดบัราคาไม่
เกิน 24.90 บาท โดยมีเป้าหมายทํากําไรระยะสัน้
ท่ี 26.00บาท ตัง้จดุตดัขาดทนุไมเ่กิน 3% จากทนุ 

 

 

ตัวเลขทีส่ําคญัทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 1Q58 2Q58 3Q58 4Q58
รายได ้(ลบ) 6,973 6,361 6,654 6,668

กําไรสุทธ ิ(ลบ) 498 550 659 196
EPS (บาท) 0.62 0.68 0.82 0.24
BV (บาท) 9.44 9.27 9.08 9.32
PER (เท่า) 10.58
PBV (เท่า) 2.67

ผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 อันดับแรก

จํานวนหุน้ท่ีถือ (% )
1 บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จํากัด 8.21
2 น.ส.สุดารัตน์ วทิยฐานกรณ์ 7.64
3 นายวชิัย วทิยฐานกรณ์ 7.27
4 นางรัตนา จันทร์พทิักษ์ 5.57
5 บรษัิท เชียร์ (ประเทศไทย) จํากัด 2.92


