
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสาร
น้ี จัดทําข้ึนโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการ
อานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมวากรณีใด 
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 4Q55 Result Notes 
 พรีเชียล ชิพปง พรีเชียล ชิพปง ((PPSSLL))   

 Equity Talk

ยังตุนกําไรพิเศษชวยหนุนธุรกิจสรางกําไรไดตอเน่ือง ยืนยัน “ถือ”    วันพุธที่ 6 กุมภาพันธ พ.ศ. 2556 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ถือ 
  

 ราคาปจจุบัน : 16.40 บาท 

 Fair Value  : 17.60 บาท 

 มูลคาตลาด : 17,048 ลานบาท 

  

 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2554 

  

  

  

  

 เปรียบเทียบประมาณการของ ASP กับ SAA consensus
EPS (บาท) ASP Cons % diff
2556F 0.52 0.35 48%
2557F 0.81 0.73 11%
ท่ีมา : ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP, SAA consensus  
 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 งวด 4Q55 ยังมีขาดทุนปกติ 48 ลานบาท ดีขึ้นจากงวด 3Q55 เล็กนอย  
แมรายไดคาระวางเฉล่ียตอลําของ PSL ในงวด 4Q55 จะลดลง 4.5% qoq มาอยูท่ี 7,599 
เหรียญสหรัฐตอวัน ตามการออนตัวลงของดัชนี BDI แตดวยจํานวนเรือเฉลี่ยท่ีเพ่ิมข้ึนจาก 31 ลํา 
ในงวด 3Q55 เปน 35 ลํา สงผลใหรายไดคาบริการเพ่ิมข้ึน 9.9% qoq อยางไรก็ตามตนทุน
บริการปรับตัวข้ึนถึง 24.7% qoq ซึ่งมีอัตราการเพ่ิมข้ึนมากกวารายได แตชดเชยไดจากคาใชจาย
ในการขายและบริหารท่ีลดลง  7% qoq และคาใชจายทางการเงินท่ีลดลงจากไตรมาสกอนหนา
ถึงกวา 60 ลานบาท ทําใหขาดทุนปกติลดลงจาก 81 ลานบาทในงวด 3Q55 เหลือ 48 ลานบาท 
อยางไรก็ตามในงวด 4Q55 ไมมีกําไรพิเศษ ขณะท่ีงวด 3Q55 มีกําไรพิเศษถึง 305 ลานบาท จาก
การขายสัญญาสั่งตอเรือ 2 ลํา กลับคืนใหแกผูรบัสั่งตอเรือ เพราะตอเรือชากวาหมายกําหนดการ  
ทําให PSL พลิกจากกําไรสุทธิในงวด 3Q55 ท่ี 219 ลานบาท มาเปนขาดทุนสุทธิ 48 ลานบาท 
ท้ังน้ีโดยภาพรวมท้ังป 2555 ยังมีกําไรสุทธ ิ146 ลานบาท ลดลงจากปกอน 80%  

4 ป 2556 มกีําไรพิเศษขายสัญญาตอเรืออีก 4 ลํา ชวยสรางกําไร แมธุรกจิอาจไมฟน  
คาดยังเห็นขาดทุนปกติตอเน่ืองในงวด 1Q56 เน่ืองจากดัชนี BDI ยังอยูในระดับตํ่ากวา 800 จุด 
ขณะท่ีซัพพลายเรือใหม มีหมายกําหนดสงมอบเขาสูทองตลาดจํานวนมากอยางตอเน่ืองต้ังแต
ปลายป 2554 จนถึงปน้ี เปนปจจัยกดดันใหธุรกจิเดินเรือเทกองในปน้ีมีโอกาสฟนตัวคอนขางยาก 
ท้ังน้ีบรรดาผูเชี่ยวชาญธุรกิจเดินเทกองตางใหความเห็นวา ปน้ีนาจะปสุดทายที่ธุรกิจเดินเทกอง
เผชิญภาวะ Oversupply กอนที่จะทยอยฟนตัวต้ังแตป 2557 เปนตนไป อยางไรก็ตาม PSL ได
ทําสัญญาลวงหนาในสัดสวน 17.3% ของปริมาณขนสงทั้งป 2556 ท่ีอัตราคาระวางเฉลี่ย 
11,168 เหรียญสหรัฐตอลํา สูงกวาอัตราคาระวางเฉลีย่ป 2555 ราว 35.8% ซึ่งคาดวาจะชวย
หนุนให PSL พลิกจากขาดทุนปกติในป 2555 ท่ี 159 ลานบาท มาเปนมีกําไรปกติที่ 234 ลาน
บาท    ขณะท่ี PSL ไดสรุปขอตกลงขายสัญญาสั่งตอเรือใหมอีก 4 ลําคืนใหผูรบัสั่งตอเรือแลว ซ่ึง
จะรับรูเปนกําไรพิเศษในป 2556 ไมตํากวา 300 ลานบาท จึงคาดกําไรสุทธิของ PSL จะเพ่ิมข้ึน
จาก 146 ลานบาทในป 2555 เปน 539 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึน 1.7 เทาตัว 

4 แมธุรกิจยังขาดสัญญาณฟนตัว  แตยังไดรับเงินปนผลทุกไตรมาส ยืนยัน “ถือ”   
แมยังไมเห็นสัญญาฟนตัวของของธุรกิจในขณะน้ี แตเน่ืองจาก PSL มีกําไรสะสมที่ยังไมจัดสรร
สูงเกิน 1 หม่ืนลานบาท บวกกบัยังมีกําไรพิเศษที่ชวยใหสามารถสรางกําไรตอเน่ืองทุกป และทํา
ให PSL สามารถจายเงินปนผลไดทุกไตรมาส ไตรมาสละไมต่ํากวา 0.10 บาท โดยเงินปนผล
สําหรับผลประกอบการงวด 4Q55 อยูที่ 0.10 บาท XD วันท่ี 15 ก.พ. น้ี สงผลใหฝายวิจัยปรับ
เพ่ิม Fair Value จาก 16 บาท เปน 17.60 บาท (อิง PBV 1.1 เทา แทนเดิมท่ี 1 เทา) ซึ่งมี Upside 
จากราคาปจจุบัน 7.3% จึงคงคาํแนะนํา “ถือ”  

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY53A FY54A FY55F FY56F FY57F   
รายไดคาบริการ  2,939   3,084   3,499   5,013   6,562    
กําไรปกติ  703   403  (159)  234   844    
กําไรสุทธิ   1,134   719  146   539   844    
Norm EPS (บาท)  0.68   0.39  (0.15)  0.23   0.81    
EPS  1.09   0.69   0.14   0.52   0.81    
PER (เทา)  15.03   23.72   116.50   31.60   20.20   
BVS (บาท)  14.06   14.77   13.93   15.99   16.40   
PBV (เทา)  1.18   1.12   1.19   1.04   1.01   
DPS (บาท)  0.87   0.55   0.40   0.40   0.40   
Dividend Yield (%)  5.2   3.3   2.4   2.4   2.4   
EV/EBITDA (x)  10.19   13.05   20.16   6.53   6.53   
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP      

 
กวี มานิตสุภวงษ 

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห: 003974 

kawee@asiaplus.co.th 
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ผลการดําเนินงานงวด 4Q55  

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 
 
 
 
 
 
 

สัดสวนสัญญาระยะยาว และอัตราคาระวาง ดัชน ีBDI และอตัราคาระวางเรอืของ PSL  
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ท่ีมา : PSL ท่ีมา : ฝายวิจัย 

 
 
 

จํานวนเรือ ณ สิน้ 26 ต.ค. 2555 กราฟเทคนิคราคาหุน 

 
ท่ีมา : PSL ท่ีมา : Bloomber และ PSL 
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ประมาณการกําไรสทุธิป 2555-56 ของ PSL 

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 


