
Company Background
ผู ้จ ัดจ ำหน่ำยสินค้ำและอุปกรณ์อ ิ เล ็กทรอนิกส์อย่ ำงโทรศัพท์ มือถือ 
คอมพิวเตอร์ อุปกรณ์ส ำนักงำน เครื่องใช้ ไฟฟ้ำภำยในบ้ำน และสิน ค้ำอุปโภค
บริโภคอื่นๆ อีกทั้งยังเป็นผู้จัดจ ำหน่ำยหลักให้กับยี่ห้อชั้ นน ำกว่ำ 30 ยี่ห้อ
อย่ำง Xiaomi Lenovo Acer Asus HP Samsung และ Toshiba

รำยได้รวมทั้งปียังโต แม้ 4Q22 จะชะลอตัว
หลังจำกก ำไรสุทธิขยำยตัวได้มำกกว่ำ 60%YoY ใน 3 ไตรมำสแรกของปี 2022 
แต่ในไตรมำส 4Q22 กลับปรับตัวลดลงกว่ำ 50%YoY เนื่องจำกผลกระทบจำก
กำรชะลอกำรใช้จ่ำยของผู้บริ โภค และกำรส่งมอบสินค้ำ  Apple โดยเฉพำะ 
iPhone14 ที่ล่ำช้ำซึ ่ง เหมือนกันกับผู้จ ำหน่ำยรำยอื่นๆ ท ำให้บริษัทรำยงำน
ยอดขำยสุทธิและก ำไรสุทธิอยู่ที่  VND4.1tn และ VND156bn ลดลง 49% และ 
53%YoY ตำมล ำดับ อย่ำงไรก็ตำมรำยได้และก ำไรสุทธิทั ้งปี  2022 เพิ่มขึ้น
เล็กน้อยที่ 5% และ 4%YoY อยู่ที่ VND22tn และ VND684bn ตำมล ำดับ

ยอดขำยเครื่องใช้ ไฟฟ้ำโตก้ำวกระโดด
ยอดขำยเครื่องใช้ ไฟฟ้ำในบ้ำนโดดเด่นที่สุดใน 4Q22 ปรับตัวเพิ่มขึ้นถึง 159% 
บริษัทเริ่มให้ควำมส ำคัญกับสินค้ำกลุ่มนี้มำกขึ้นในช่วงที่ผ่ ำนมำ โดยกำรน ำยี่ห้อ
ชั ้นน ำและสินค้ำ ใหม่มำวำงจ ำหน่ำยเช่น Xiaomi Whirlpool และ Joyoung
kitchen ซึ่งยอดขำยสินค้ำ Xiaomi อยู่ในระดับที่น่ำพึงพอใจ ซึ่งปัจจุบันบริษัท
เป็นผู้จัดจ ำหน่ำยอย่ำงเป็นทำงกำรให้สินค้ำ Xiaomi กว่ำ 70% ในเวียดนำม 
ส่วนยอดขำยเครื่องใช้ ไฟฟ้ำ Whirlpool ยังคงโตแบบค่อยเป็นค่อยไป เนื่องจำก
คนเวียดนำมยังไม่ค่อยรู้จักและรำคำยังค่อนข้ำงสูง

มุมมองของนักวิเครำะห์จำก SSI
นักวิเครำะห์จำกทำง SSI คำดว่ำผลกระทบจำกเศรษฐกิจอย่ำงอัตรำเงินเฟ้อและ
กำรว่ำงงำน ยังส่งผลกระทบเชิงลบต่อยอดขำยของแล็ปท็อปและโทรศัพท์มื อถือ 
แต่คำดว่ำจะมีกำรน ำสินค้ำยี่ห้อใหม่ๆเข้ำมำจัดจ ำหน่ำยเพื่อเพิ่ มควำมหลำย
หลำยในกำร เล ื อกสรร  อย่ ำง ไรก็ตำม  น ักวิ เครำะห ์ปร ะ เม ินว่ ำยอดขำย
คอมพิวเตอร์จะคงที่ โทรศัพท์และอุปกรณ์ส ำนักงำนเพิ่มขึ้นเล็กน้ อยรำวๆ 10% 
เครื่องใช้ ไฟฟ้ำภำยในบ้ำนและสินค้ำอุปโภคบริโภคอื่นๆจะปรับตัวดีขึ้ นอย่ำงมำก 
เนื่องจำกคำดว่ำในอนำคตจะมีกำรน ำสินค้ำเครื่องใช้ในครัวยี่ห้อดั งของอเมริกัน
มำจัดจ ำหน่ำย อีกทั้งบริษัทเพิ่งเซ็นสัญญำกับ ABInbev เพื่อจัดจ ำหน่ำยเบียร์
ชั้นน ำหลำยยี่ห้อ
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

Wholesalers
VND36,000
VND53,462
52.3%

จำกผลประกอบกำร 2022 สัดส่วนรำยได้กว่ำ 49% 
มำจำกยอดขำยโทรศัพท์มือถือ  อ ีก  32% มำจำก
ยอดขำยคอมพิวเตอร์และแล็ปท็อป ส่วนอีก 15% มำ
จำกยอดขำยอุปกรณ์ส ำนักงำน ที ่ เหลือ 3% มำจำก
ยอดขำยเครื่องใช้ ไฟฟ้ำภำยในบ้ำน และ 2% มำจำก
ยอดขำยสินค้ำอุปโภคบริโภคอื่นๆ
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Financial
(VND bn)

21A 22E 23E

Net Revenue 22,059 24,447 27,499

Gross Profit 1,662 1,829 2,057

Net Income 684 754 858

EBIDA 974 1,118 1,258

Earning Per Share 4,193 4,620 5,259

Dividend Yield(%) 3% 3% 3%

Valuation 21A 22E 23E

P/E (x) 9.0 8.3 7.3

P/B (x) 2.6 2.1 1.7

44.0%

29.0%

19.0%

4.0%
3.0%

โทรศัพท์มือถือ
คอมพิวเตอร/์แล็ปท็อป
อุปกรณ์ส ำนักงำน
เครื่องใช้ไฟฟ้ำภำยในบ้ำน
อื่นๆ
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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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