
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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Vodafone (VOD LN Equity) ++   
 (Bloomberg)   

แหลงขาว (ไมระบุที่มา) กลาววา ขณะนี้ VODAFONE GROUP PLC (VOD) ผู
ใหบริการดานโทรคมนาคม  ในหลายประเทศ อาทิ อังกฤษ สเปน เยอรมัน และ
อิตาลี อยูระหวางเจรจาขอเขาซื้อกิจการบริษัท GRUPO CORPORATION (ONO) 
ผูใหบริการเคเบ้ิล ทีวี และอินเตอรเน็ตความเร็วสูงในสเปน แม ONO อยูในชวง
ของการเตรียมพรอมเสนอขายหุนแกสาธารณชนครั้งแรก (IPO) นอกจานนี้ วานนี้
ราคาหุน VOD ปรับตัวลงแรงจากราคาปด วันกอนหนาถึง 4.0% เนื่องจาก AT&T 
(ผูใหบริการโทรคมนาคมรายใหญที่สุดของสหรัฐอเมริกา) ออกมาปฏิเสธขาวที่
สนใจเขาซื้อกิจการ VOD   

 
ราคาปด: 223.55 GBp 

Mkt Cap: 108,345.53 millionGBp 

 

 
 
 

Comment :    
 การเจรจาเขาซือ้กิจการ ONO  คาดสงผลบวกตอ VOD เพราะ ONO เปนผูใหบริการ

โทรคมนาคมแบบ Triple–Play คือ โทรศัพทพ้ืนฐาน เคเบิล้ ทีวี (ชมผานเคเบ้ิล) และมี
บริการหลักอินเตอรเน็ตความเร็วสูง รายใหญอนัดับ 2 ในสเปน มีฐานลูกคา 1.9 ลานราย 
(อันดับ 1 คือ Telefonica มีลกูคาราว 5.5 ลานราย) ขณะท่ี VOD มีบริการหลักเพียงอยาง
เดียว คือ บริการโทรศัพทมือถือ มีลูกคา 14 ลานเลขหมาย (ครองสวนแบงตลาดอันดับ 2 
ในสเปน รองจาก บริษัท Telefonica) โดยหากเจรจาสําเร็จ คาดชวยเสริมใหบริการดาน
โทรคมนาคมของ VOD ในประเทศสเปนครบวงจรเปนรูปแบบ Quad-play   (บริการมือถือ 
โทรศัพทบาน อินเตอรเนตความเร็วสูง และ เคเบิ้ล ทีวี) และคาดจะชวยให VOD เปนผู
ใหบริการ Quad-play ทัดเทียมรายใหญ คือ บริษัท Telefonica โดยการใหบริการดังกลาว
ยังถอืเปนสวนหน่ึงในแผนของ VOD ท่ีสามารถใหบริการแบบครบวงจรไดท่ัวทวีปยุโรป
โดยเฉพาะประเทศท่ีตนเองใหบริการอยู อาทิ อังกฤษ เยอรมัน สเปน และอิตาลี  

 ท้ังน้ี เน่ืองจากมูลคาซื้อกิจการ ONO ตามท่ีแหลงขาวคาดอยูท่ีราว 6.4 พันลานยโูร คิด
เปนเพียง 4.9% ของมูลคาตลาด VOD  ประกอบกบั รายไดของ ONO คิดเปนเพียง 2.9% 
ของรายไดรวม VOD  (อิงงบการเงินสิ้นสุดป 2555) จึงคาดมูลคาเพ่ิมจาก ONO จะไมมี
สาระสําคัญให Consensus ตองปรับเพ่ิมประมาณการและมูลคาพ้ืนฐาน VOD จึงคาด
ขาวดังกลาวถือเปนเพียง synergy เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพการแขงขันในระยะยาว  

 อยางไรก็ตาม วานน้ี ราคาหุน VOD ปรับตัวลดลงแรงถึง 4.0% จากการปฏิเสธขาวการเขา
ซื้อกิจการโดย ATT&T  ซึ่งใกลเคียงราคาหุน VOD ท่ีปรับตัวขึ้นราว 4.0% ภายหลังวันท่ีมี
ขาวลือการเขาซือ้กิจการดังกลาว  ทําใหฝายวิจัยเชือ่วาราคาหุนปจจุบันวานน้ีนาจะ
สะทอนขาวลบไปพอสมควรแลว อยางไรก็ตาม เน่ืองจากราคาปจจุบนัยังมี Upside จาก 
Fair Value เฉลีย่ Bloomberg Consensus  จํากัดเพียง 5.8%  จึงแนะนําใหทยอยเขา
สะสม VOD เม่ือราคาหุนออนตัว แมนักวิเคราะหสวนใหญ (อิง Bloomberg Consensus) 
ยังใหคําแนะนํา 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 

 

ราคาหุน VOD ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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