
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
วันจันทร์ที่ 2 กมุภาพันธ์ พ.ศ. 2558

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  8.15
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 12,771 

 ประเด็นร้อน 
 

ขาวหุน: VNG ต้ังเปารายไดป 2558 เติบโต 15-20% จากป 2557 ท่ีคาดทําไดตามนัด 1 หม่ืนลาน
บาท สวนโรงงานใหมคาดเสร็จใน 2Q58 เนนขายสินคาคุณภาพสูง ขณะท่ีซุมเจรจาพันธมิตรต้ัง
โรงงานใน AEC พรอมเดินหนาซื้อกิจการ 

  

 ความเห็น 
 ฝายวิจัยคาดแนวโนมผลประกอบการงวด 4Q57 ของ VNG จะยังอยูในเกณฑท่ีดีตอเน่ืองจาก

งวด 3Q57 โดยมีแรงหนุนจากความตองการสินคาแผนไม MDF และแผน Particle Board ท่ีอยู
ในระดับสูง เม่ือประกอบกับอานิสงคจากการออนคาของเงินบาท ซึ่งเปนผลบวกตอการสงออก
ของ VNG จึงทําใหฝายวิจัยประเมินรายไดในงวด 4Q57 ไวท่ี 2,894 ลานบาท ลดลง 4% QoQ 
แตเพ่ิมขึ้นถึง 19% YoY ขณะท่ี Gross Margin คาดวาจะยังรักษาไดท่ีระดับ 23-24% เน่ืองจาก
ราคาวัตถุดิบ เศษไมยางพารา และกาว ปรับลดลง โดยรวมฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิใน 4Q57 จะ
ทําได 271 ลานบาท ลดลง 26% QoQ แตเพ่ิมขึ้นสูงอยางมีนัยสําคัญ 238% YoY 

 VNG ไดเขาไปซ้ือหุนบริษัท พีวี วูด จํากัด ซึ่งประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายแผน MDF ปดวี
เนียร และแผน Particle ปดวีเนียร โดยโรงงานแหงใหมจะกอสรางเสร็จภายใน 2Q58 ซึ่งจะชวย
เพ่ิมกําลังการผลิตและยอดขายใหกับ VNG ไดมากขึ้น เม่ือประกอบกับแผนธุรกิจท่ีมุงเนนไปสู
สินคาขั้นปลายท่ีมีมูลคาเพ่ิมสูง เชน Laminate Flooring และโรงงานปดผิวเมลานีน โดย VNG 
ไดวางงบลงทุนในป 2558 ไว 300-400 ลานบาท โดยรวมฝายวิจัยจึงเชื่อวาจะทําใหแนวโนมผล
ประกอบการของ VNG กลับเขาสูวัฏจักรขาขึ้นอีกคร้ัง 

 ฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิป 2558 ของ VNG ท่ี 1,070 ลานบาท เติบโต 29% YoY และประเมิน
มูลคาพ้ืนฐานโดยอิง PER 15 เทา ได Fair Value ท่ี 10.25 บาท มี Upside 26% 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. 4Q56 1Q57 2Q57 3Q57
รายได (ลบ) 2,437 2,296 2,607 3,040
กําไรสุทธิ (ลบ) 81 68 126 365
EPS (บาท) 0.05 0.04 0.08 0.23
BV (บาท) 3.83 3.87 3.96 4.19

PER (เทา) 19.95
PBV (เทา) 1.95  
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วิเคราะห์ทางเทคนิค 

 
VNG : ราคากําลังพักตัวและฟอรมตัวรูป Symmetric Triangle หาก ผาน
แนวตานขอบบนท่ี 8.30 บาท ขึ้นไปได นาเห็นจังหวะดีดตัวตอขึ้นไป
ทดสอบแนวตานท่ี 8.50 บาท 
 
กลยุทธการลงทุน  ซื้อเม่ือผานแนวตาน 8.30 บาท โดยมีเปาทํากําไรท่ี 8.50 
บาท และต้ังจุดตัดขาดทุนท่ี 7.90 บาท 

 

 


