
Company Background
ผู ้จ ัดจ ำหน่ำยสินค้ำและอุปกรณ์อิ เล็กทรอนิกส์อย่ำงโทรศัพท์ มือถือ 
คอมพิวเตอร์  อุปกรณ์ส ำนักงำน เครื ่องใช้ ไฟฟ้ำภำยในบ้ำน และสิ นค้ำ
อุปโภคบริโภคอื่นๆ อีกทั้งยังเป็นผู้จัดจ ำหน่ำยหลักให้กับยี่ ห้อชั้นน ำกว่ำ 30 
ยี่ห้ออย่ำง Xiaomi Lenovo Acer Asus HP Samsung และ Toshiba และ
ถือเป็น market expansion services (MES) หรือบริษัทให้บริกำรด้ำน
กำรขยำยตลำด

ยอดขำยมือถือและแล็ปท็อปหนุนรำยได้
ผลประกอบกำร 2Q23 ก ำไรสุทธิอยู่ที่  VND83bn ลดลง -39%YoY และ

ยอดขำยสุทธิอยู ่ที ่  VND4.6tn ลดลง -6%YoY ทั้งนี ้  หำกเทียบตำมไตรมำส 
ยอดขำยสุทธิเพิ่มขึ้น +16%QoQ และก ำไรสุทธิเพิ่มขึ้น +5%QoQ

ซ ึ ่ ง ใ น  2Q23 ยอดขำย โทรศ ัพท ์ ม ื อถ ื ออย ู ่ ท ี ่  VND2,190bn ลดลง  -
19%YoY แต่ เพิ่มขึ้น +15%QoQ ส่วนยอดขำยแล็ปท็อปเพิ่มขึ้น +19%YoY
และ +23%YoY เป็น VND1,342bn

กำรปรับปรุงต่อไตรมำส หลักๆมีผลมำจำกยอดขำยในทุกกลุ่มสินค้ำที ่
เพิ่มขึ้น กำรลดรำคำและออกโปรโมชั่นเพื่อกระตุ้นยอดขำยโดยเฉพำะ iPhone
กำรเปิดตัวโทรศัพท์มือถือรุ่นใหม่อย่ำง Redmi Note 12 ของ Xiaomi ยอดขำย
แล็ปท็อปที่เพิ่มขึ้นในช่วงเปิดเทอมและกำรเปิดตัวผลิตภัณฑ์ ใหม่จำกคู่ค้ำรำยใหม่
อย่ำง Achison JSC

ก ำไรลดลง..จำกกำรลดรำคำขำยสินค้ำ
อัตรำก ำไรขั้นต้นใน 2Q23 เพิ่มขึ้นเป็น 8.6% เทียบกับ 6.5% ใน 2Q22

หนุนโดยยอดขำยจำกสินค้ำที่มีก ำไรสูงเช่น สินค้ำอุปโภคบริโภคที่มียอดขำย
เพิ่มขึ้นกว่ำ +42%QoQ และผลิตภัณฑ์ ใหม่จำก Achison JSC อย่ำงไรก็ตำม 
SG&A/ยอดขำย เพิ่มขึ้นเป็น 6.1% เทียบกับ 3.1% ใน 2Q22 เนื่องจำกบริษัทมี
ค่ำใช้จ่ำยเพิ่มขึ ้น  จำกกำรท ำกำรตลำดเพื่อส่ง เสริม กำรขำย และเพื ่อ เพิ ่ม
ยอดขำยในช่วงที่ตลำดอ่อนแอ ส่งผลให้อัตรำก ำไรสุทธิลดลงเหลือ 1.8%

มุมมองนักวิเครำะห์ HSC
นักวิ เครำะห์เล็งเห็นถึงแนวโน้มที่ดีขึ้นจำกกำรฟื้นตัวทำงเศรษฐกิจ ในผล

ประกอบกำร 2Q23 ที่ออกมำดีกว่ำคำด โดยมีมุมมองต่อบริษัทดังนี้ :
• คำดว่ำรำยได้ของบริษัทจะดีขึ้นอย่ำงต่อเนื่องใน 2H23 เนื่องจำกใน 3Q23

เป็นช่วงกำรเปิดภำคเรียนในประเทศ และบริษัท Apple จะมีกำรเปิดตัว
สินค้ำใหม่ประจ ำปีใน 4Q23 ซึ่งจะช่วงลดกำรแข่งขันด้ำนรำคำของสินค้ำของ 
Apple ในประเทศได้ โดยจะช่วยหนุนทั้งก ำไรสุทธิและอัตรำก ำไรสุทธิของ
บริษัทให้เพิ่มขึ้น

• ในระยะยำว มองว่ำมีสองปัจจัยหลักที่จะสนับสนุนกำรฟื้นตัวของบริษัทในปี 
2024 คือกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจโดยรวม ที่ผู้บริโภคเริ่มกลับมำใช้จ่ำยดี
ขึ้น และกำรเปลี่ยนอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ตำมช่วงเวลำกำรใช้งำนของผู้คน

• อีกทั้ง จะเห็นได้ว่ำรำคำหุ้นของบริษัทที่ เพิ่มขึ้นแล้วกว่ำ +30% ในเดือน
กรกฎำคม  หร ื อ รำว  +60% ในช ่ ว งสำม เด ื อนท ี ่ ผ ่ ำนมำ  ซ ึ ่ ง ถ ื อ ว ่ ำ 
Outperform หำกเทียบกับ VN-Index รำว 41% ท ำให้ปัจจุบันรำคำซื้ อ
ขำยหุ้นของบริษัทมี P/E ปี 2023 อยู่ที่ 20.8 เท่ำ
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

15 AUG 23

Valuation 22A 23E 24E

P/E (x) 12.9 20.8 17.4

P/B (x) 3.68 3.36 3.07

Financial
(VND bn)

22A 23E 24E

Net Sales 22,028 18,870 20,843

Gross Profit 1,663 1,487 1,648

Net Income 684 424 513

EBIDA 894 631 756

EPS (VND/share) 4,193 2,601 3,114

Dividend Yield (%) 1.85 2.22 2.77
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Wholesalers
VND54,000
VND44,620
-17.4%

47.6%

29.2%

15.8%

3.6%
3.8%

โทรศัพท์มือถือ คอมพิวเตอร/์แล็ปท็อป

อุปกรณ์ส ำนักงำน เครื่องใช้ไฟฟ้ำภำยในบ้ำน 

อ่ืนๆ

จำกผลประกอบกำร 2Q23 สัดส่วนรำยได้กว่ำ 47.6% มำจำก
ย อด ข ำ ย โ ท ร ศ ั พ ท ์ ม ื อ ถ ื อ  อ ี ก  29.2% ม ำ จ ำ ก ย อด ข ำ ย
คอมพิว เตอร์ และแล็ปท็อป ส่วนอีก  15.8% มำจำกยอดขำย
อุปกรณ์ส ำนักงำน ที่เหลือ 3.6% มำจำกยอดขำยเครื่องใช้ ไฟฟ้ำ
ภำยในบ้ำน และ 3.8% มำจำกยอดขำยสินค้ำอุปโภคบริโภคอ่ืนๆ



DISCLAIMER:รำยงำนฉบับนี้จัดท ำโดยบริษัทหลักทรัพย์  ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด ( มหำชน )  “บริษัท” ข้อมูลที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้ถูกจัดท ำขึ ้ นบนพื้นฐำนของ
แหล่งข้อมูลที่ เชื่อว่ำหรือควรเชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ และควำมถูกต้อง อย่ำงไรก็ตำมบริษัทไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดั งกล่ำว ข้อมูลและควำมเห็นที่
ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้อำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลำโดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ บริษัทไม่มีควำมประสงค์ ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้
ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ตำมที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้  รวมทั้งบริษัทไม่ ได้รับประกันผลตอบแทนหรือรำคำของหลักทรัพย์ตำมข้อมูล ที่ปรำกฏแต่อย่ำงใด 
บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่ เกิดขึ้นจำกกำรน ำข้อมูลหรือควำมเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้ ไม่ว่ำกรณีใดก็ตำม ผู้ลงทุนควร ศึกษำข้อมูลและใช้ดุลยพินิจ
อย่ำงรอบคอบในกำรตัดสินใจลงทุนบริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ ในข้อมูลและควำมเห็นที่ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้  ห้ำมมิให้ผู้ ใดน ำข้อมูลและควำ มเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้
ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท ำซ ้ำ น ำออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสำธำรณชนไม่ว่ำทั้งหมดหรือบำงส่วน โดยไม่ได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำก บริษัทล่วงหน้ำ กำร
ลงทุนในหลักทรัพย์มีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน
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