
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
วันจันทร์ที่ 2 กมุภาพันธ์ พ.ศ. 2558

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

 ประเด็นร้อน 
 

ขาวหุน: VNG ต้ังเปารายไดป 2558 เติบโต 15-20% จากป 2557 ท่ีคาดทําไดตามนัด 1 หม่ืนลาน
บาท สวนโรงงานใหมคาดเสร็จใน 2Q58 เนนขายสินคาคุณภาพสูง ขณะท่ีซุมเจรจาพันธมิตรต้ัง
โรงงานใน AEC พรอมเดินหนาซื้อกิจการ 

  

 ความเห็น 
 ฝายวิจัยคาดแนวโนมผลประกอบการงวด 4Q57 ของ VNG จะยังอยูในเกณฑท่ีดีตอเน่ืองจาก

งวด 3Q57 โดยมีแรงหนุนจากความตองการสินคาแผนไม MDF และแผน Particle Board ท่ีอยู
ในระดับสูง เม่ือประกอบกับอานิสงคจากการออนคาของเงินบาท ซึ่งเปนผลบวกตอการสงออก
ของ VNG จึงทําใหฝายวิจัยประเมินรายไดในงวด 4Q57 ไวท่ี 2,894 ลานบาท ลดลง 4% QoQ 
แตเพ่ิมขึ้นถึง 19% YoY ขณะท่ี Gross Margin คาดวาจะยังรักษาไดท่ีระดับ 23-24% เน่ืองจาก
ราคาวัตถุดิบ เศษไมยางพารา และกาว ปรับลดลง โดยรวมฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิใน 4Q57 จะ
ทําได 271 ลานบาท ลดลง 26% QoQ แตเพ่ิมขึ้นสูงอยางมีนัยสําคัญ 238% YoY 

 VNG ไดเขาไปซ้ือหุนบริษัท พีวี วูด จํากัด ซึ่งประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายแผน MDF ปดวี
เนียร และแผน Particle ปดวีเนียร โดยโรงงานแหงใหมจะกอสรางเสร็จภายใน 2Q58 ซึ่งจะชวย
เพ่ิมกําลังการผลิตและยอดขายใหกับ VNG ไดมากขึ้น เม่ือประกอบกับแผนธุรกิจท่ีมุงเนนไปสู
สินคาขั้นปลายท่ีมีมูลคาเพ่ิมสูง เชน Laminate Flooring และโรงงานปดผิวเมลานีน โดย VNG 
ไดวางงบลงทุนในป 2558 ไว 300-400 ลานบาท โดยรวมฝายวิจัยจึงเชื่อวาจะทําใหแนวโนมผล
ประกอบการของ VNG กลับเขาสูวัฏจักรขาขึ้นอีกคร้ัง 

 ฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิป 2558 ของ VNG ท่ี 1,070 ลานบาท เติบโต 29% YoY และประเมิน
มูลคาพ้ืนฐานโดยอิง PER 15 เทา ได Fair Value ท่ี 10.25 บาท มี Upside 26% แนะนํา ซื้อ 

ผู้ถือหุ้นใหญ ่5 อันดับแรก

จํานวนหุนทีถ่ือ (%)

1. บริษัท เดอะ วนชัย กรุป ออฟ 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 (เทา) 19.95
PBV (เทา) 1.95  
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วิเคราะห์ทางเทคนิค 

 
VNG : ราคากําลังพักตัวและฟอรมตัวรูป Symmetric Triangle หาก ผาน
แนวตานขอบบนท่ี 8.30 บาท ขึ้นไปได นาเห็นจังหวะดีดตัวตอขึ้นไป
ทดสอบแนวตานท่ี 8.50 บาท 
 
กลยุทธการลงทุน  ซื้อเม่ือผานแนวตาน 8.30 บาท โดยมีเปาทํากําไรท่ี 8.50 
บาท และต้ังจุดตัดขาดทุนท่ี 7.90 บาท 

 

 


