
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสาร
น้ี จัดทําขึ้นโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห 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วนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมวากรณีใด 

www.asiaplus.co.th 

 4Q54 RESULT NOTES 

 เอเซีย พรีซิช่ันเอเซีย พรีซิช่ัน ( (AAPPCCSS))  

 Equity Talks

จายหุนปนผล 10 หุนเดิม : 1 และเงินปนผล 0.15 บาท  วันจันทรที่ 5 มีนาคม พ.ศ. 2555 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ถือ 
  
 ราคาปจจุบัน : 6.25 บาท 
 FV กอน XD : 6.57 บาท 
 FV หลัง XD : 5.97 บาท 
 มูลคาตลาด : 1,875 ลานบาท 
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2553 
 Na. 
  
  

  
  

 
 
 

 
 
 

4 งวด 4Q54 พลิกเปนขาดทุน 7.6 ลานบาท จากผลกระทบน้ําทวม 

งวด 4Q54 ขาดทุนสุทธิ 7.6 ลานบาท เทยีบกับงวด 4Q53 ที่มีกําไร 31.4 ลานบาท เนื่องจาก
กลุมลกูคาภาคการผลิตไดรับผลกระทบอยางหนักจากน้ําทวม สงผลใหรายไดกลุมยานยนต 
(สัดสวนยอดขาย 69% ของยอดขายรวม) ลดลง 29% yoy ขณะที่กลุมคอมเพลสเซอร และเครื่อง
ทําความเย็น (สัดสวนยอดขาย 22%) มีรายไดลดลง 9% yoy นอกจากนีง้านชิ้นสวนกลอง
ดิจิตอล ก็ชะลอตัวลงแรง 82% yoy มีสัดสวนเหลือเพียง 6% เนื่องจากโรงงานของลูกคาหลัก 
Nikon โดนน้ําทวม โดยภาพรวมยอดขายเหลือเพียง 147 ลานบาท ลดลง 36% yoy มี Gross 
Margin ลดลงเหลือ 15% เทียบกับ 26% ในงวด 4Q53 เปนเพราะตองแบกรับตนทุน
คาใชจายคงที่และคาเสื่อมราคาที่เพ่ิมข้ึน ทั้งป 2554 มีกําไรสุทธ ิ89 ลานบาท ลดลง 38% yoy  
4 จะฟนตัวมากข้ึนตั้งแต 1Q55… ปรับเพ่ิมกําไรป 2555 ขึ้นจากเดิม 36%  
แนวโนมงวด 1Q55 จะฟนตัวโดดเดน และพลิกมีกําไรอีกครั้ง หลังผานพนปญหาน้ําทวม ทําให
ลูกคาทกุกลุมธุรกิจกลับมาผลิตตามปกติอีกครั้ง พิจารณาไดจากภาคอุตสาหกรรมรถยนตมียอด
การผลิตเดือน ม.ค. 2555 เพ่ิมข้ึน 41% จากเดือน ธ.ค. ทีผ่านมา ขณะที่โรงงานของ Nikon ใน
กลุมธุรกิจกลองดิจิตอล ก็ฟนตัวเร็ว โดยจะเริ่มผลิตบางสวนงวด 1Q55 และมากขึ้นงวด 2Q55 
เปนตนไป ทําใหปจจุบันบริษัทมีออเดอรเดิมเขามาตอเนื่อง นอกจากนีก้ย็ังไดรับออเดอรจาก
ลูกคาใหมอยาง Sony ในสวนกลองดิจิตอลเขามาเพ่ิมตั้งแตเดือน มี.ค. 2555 จากการดําเนินงาน
ที่มีแนวโนมสดใสและฟนตัวเร็วกวาคาด ทําใหฝายวิจยัปรับเพ่ิมกําไรป 2555 ข้ึนจากประมาณ
การเดิม 36% มาอยูที่ 164 ลานบาท โดยเติบโต 85% yoy 
4 ถือ.....จายหุนปนผล 10 หุนเดิม : 1 และเงินปนผล 0.15 บาท 
บริษัทประกาศเพิ่มข้ึนทุนจดทะเบียนเปน 330 ลานหุน โดยออกหุนสามัญใหม 30 ลานหุน (พาร 
1 บาท) รองรับการจายหุนปนผล (Stock Dividend) อัตรา 10 หุนเดิม ตอ 1 หุนปนผล หรือ คิด
เปนอัตราจายเงินปนผล 0.10 บาท/หุน พรอมจายเงินปนผลเปนเงินสด (Cash Dividend) อีก
อัตราหุนละ 0.15 บาท กําหนดขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที่ 27 เม.ย. 2555 และจายเงินปนผลวันที ่
18 พ.ค. 2555 ทั้งนี้ผลกระทบจากจํานวนหุนปรับเพ่ิมข้ึน 10% จากจํานวนหุนกอนประกาศจาย 
ทําให Fair Value ใหมป 2555 (ภายใตประมาณการใหม และ อิง PER 12 เทา) กอน XD เทากับ 
6.57 บาท และ หลัง XD อยูที่ 5.97 บาท ใกลเคยีงราคาปจจุบัน จึงคงแนะนําถือ 

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F   
ยอดขาย  609 908 873 1,143 1,351   
กําไรสุทธิ  66 142 89 164 198   
Norm Profit  66 142 89 164 198   
EPS (บาท) 0.37 0.63 0.30 0.50 0.60   
 PER (x)  17.1 9.9 21.1 12.6 10.4   
DPS (บาท) 0.30 1.15 0.40 0.20 0.24  
Dividend Yield (%) 4.8% 18.4% 6.4% 3.2% 3.8%  
BVS (บาท) 3.18 2.17 2.97 2.92 3.32  
PBV (x) 1.97 2.87 2.11 2.14 1.88  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP / เงินปนผลป 2555 อิง Div Payout Ratio ระดับ 40%   

นวลพรรณ นอยรัชชุกร 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห: 019994 
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ผลประกอบการงวด 4Q54 และป 2554 
(ลานบาท) 2Q53 3Q53 4Q53 1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 % YoY % QoQ 2554 2553 % YoY
ยอดขาย 226      243      230      247      232      248      146        -36.4% -41.2% 873      908      -3.8%

กําไรข้ันตน 61        65        60        62        57        65        22          -63.2% -66.1% 207      241      -14.3%

คาใชจายดําเนินงาน 26        25        26        24        29        31        27          6.8% -13.1% 112      97        16.0%

กําไรสุทธิ 35        39        31        38        28        31        (8)           -124.2% -124.6% 89        142      -37.8%

กําไรจากการดําเนินงาน 35        39        31        38        28        31        (8)           -124.2% -124.6% 89        142      -37.8%

EPS (บาท) 0.20 0.22 0.14 0.17 0.12 0.10 (0.03) -118.2% -124.6% 0.30     0.63     -53.3%

Norm EPS (บาท) 0.20 0.22 0.14 0.17 0.12 0.10 (0.03) -17.8% 19.6% 0.30     0.63     -53.3%

Gross margin 27.1% 26.8% 26.1% 25.3% 24.8% 26.2% 15.1% 23.7% 26.6%

SG&A/Sales 11.3% 10.4% 11.1% 9.8% 12.6% 12.7% 18.7% 12.9% 10.7%

Norm Profit Margin 15.5% 16.2% 13.7% 15.2% 12.0% 12.5% -5.2% 10.2% 15.7%

ท่ีมา : บริษัท 
 
 
 

สมมติฐานในการปรับประมาณการ ประสทิธิภาพการทาํกาํไร 
ประมาณการ

55F 56F 55F 56F
กําไรสุทธิ (ลบ.) 121.1         154.7           164.2           197.8            
EPS (บาท) 0.40           0.52             0.50             0.60              
จํานวนหุนสามัญจดทะเบียน (ลานหุน) 300.00       300.0           330.00         330.00          
P/E 12.00         12.00           12.00           12.00            
Fair value (บาท) 4.84           5.97             

สมมติฐาน
55F 55F 55F 55F

ยอดขาย (ลบ) 891            1,040           1,143           1,351            
Gross Margin (%) 24.2% 24.5% 25.7% 25.9%
SG&A/Sales (%) 10.0% 10.0% 11.0% 11.0%
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Gross Margin SG&A

ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท 
 
 
 

สัดสวนรายไดแบงตามรายธุรกจิ สัดสวนกาํไรข้ันตนแบงตามรายธุรกิจ 
ธุรกิจ 4Q53 3Q54 4Q54 % YoY % QoQ 2554 2553 % YoY
ยานยนต 143 159 101 -29.1% -36.3% 552 560 -1.3%
คอมเพรสเซอร เครื่องทําความเย็น 36 36 33 -8.6% -9.7% 147 125 17.0%
กลองดิจิตอล 47 46 8 -82.3% -82.0% 153 199 -22.8%
อ่ืน 5 7 5 2.7% -28.8% 21 24 -14.4%
ยานยนต 62% 64% 69% 63% 62%
คอมเพรสเซอร เครื่องทําความเย็น 16% 15% 22% 17% 14%
กลองดิจิตอล 20% 19% 6% 18% 22%
อ่ืน 2% 3% 3% 2% 3%  

ธุรกิจ 4Q53 3Q54 4Q54 % YoY % QoQ 2554 2553 % YoY
ยานยนต 35 36 12 -66.3% -67.4% 111 134 -16.8%
คอมเพรสเซอร เครื่องทําความเย็น 10 13 8 -20.5% -39.3% 43 37 16.7%
กลองดิจิตอล 13 14 3 -80.9% -82.5% 47 58 -18.6%
อ่ืน 2 2 0 -106.0% -107.6% 6 13 -55.6%
ยานยนต 58% 55% 53% 54% 55%
คอมเพรสเซอร เครื่องทําความเย็น 17% 20% 36% 21% 15%
กลองดิจิตอล 22% 22% 11% 23% 24%
อ่ืน 4% 3% -1% 3% 5%  

ท่ีมา : บริษัท ท่ีมา : บริษัท 
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สรุปตัวเลขสาํคญัทางการเงิน 
งบกําไรขาดทุน (ลานบาท) งบกระแสเงนิสด (ลานบาท)
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F
ยอดขาย 908          873          1,143       1,351       กระแสเงนิสดจากการดําเนินงาน

ตนทุนขาย (666)         (666)         (849)         (1,000)      กําไรสุทธิ 142           89             164           198           

กําไรขั้นตน 241          207          294          350          รายการเปล่ียนแปลงที่ไมกระทบเงนิสด

คาใชจายในการขาย (97)           (112)         (126)         (149)         คาเสื่มราคาและตัดจําหนาย 85             22             101           107           

ดอกเบี้ยจาย (2)             (12)           (9)             (7)             กําไร/ขาดทุนจาก Fx ท่ีไมไดรับรู 2               0               2               -           

คาใชจายอ่ืน -           -           -           -           อ่ืนๆ 4               3               13             -           

รายไดอ่ืน 1              4              7              7              เพิ่ม/ลด จากกิจกรรมการดําเนินงาน 11             (34)           (87)           (58)           

กําไรสุทธิกอนหักภาษี 143          87            167          202          กระแสเงนิสดจากการดําเนินงานสุทธิ 242           26             103           213           

ภาษีเงนิได (1)             (1)             (3)             (4)             กระแสเงนิสดจากการลงทุน

กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ 142          86            164          198          เพิ่ม/ลด จากการลงทุนระยะส้ัน

รายการพิเศษอ่ืน ๆ -           -           -           -           เพิ่ม/ลด จากการลงทุนท่ีเก่ียวของ (29)           (24)           (64)           -           

กําไรจากการดําเนินงาน 142          89            164          198          เพิ่ม/ลด จากสินทรัพยถาวร (159)         (14)           (229)         (200)         

กําไรสุทธิ 142          89            164          198          กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (188)         (38)           (293)         (200)         

Norm EPS 0.63         0.3           0.5           0.6           กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพิ่ม/ลด เงนิกู 209           15             (111)         81             

การเติบโตของยอดขาย 49% -4% 31% 18% เพิ่ม/ลด ทุนและสวนเกินมูลคาหุน 54             -           396           30             

การเติบโตของกําไรสุทธิ 116% -38% 85% 20% ลด จายปนผล (279)         -           (75)           (120)         

อัตราสวนกําไรขั้นตน 27% 24% 26% 26% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (16)           15             210           (9)             

อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน 16% 10% 14% 15% เพ่ิม/ลด เงนิสดสุทธิ 39             3               20             4               

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลานบาท) งบดุล (ลานบาท)
1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F

ยอดขาย 247          232          248          146          เงนิสด & เงนิฝาก 57             77             81             89             

ตนทุนขาย (184)         (174)         (183)         (124)         ลูกหนี้การคา 131           116           159           188           

กําไรขั้นตน 62            57            65            22            สินคาคงเหลือ 91             159           200           236           

คาใชจายในการขาย (24)           (29)           (31)           (27)           สินทรัยพหมุนเวียน 286           372           459           532           

ดอกเบี้ยจาย (2)             (3)             (4)             (2)             สินทรพัยรวม 966 1,329 1,509 1,572

รายไดอ่ืน 2              2              2              (2)             

กําไรสุทธิกอนหักภาษี 37            27            31            (9)             เจาหน้ีการคา 119           116           141           167           

ภาษีเงนิได (0)             (0)             (1)             (0)             หนี้สินหมุนเวียน 342           414           521           451           

กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ 37            27            30            (9)             หน้ีสินรวม 477 427 533 463

รายการพิเศษอ่ืน ๆ -           -           -           -             
ผูถือหุนสวนนอย 0              1              1              1              ทุนท่ีชําระแลว 225           300           330           330           

กําไรสุทธิ 38            28            31            (8)             สวนเกินมูลคาหุน 49             370           370           370           

กําไรจากการดําเนินงาน 38            28            31            (8)             กําไรสะสม 215           220           264           396           

 จัดสรรแลว -สํารองตามกฎหมาย 40             40             44             44             

 ยังไมไดจัดสรร 175           180           220           352           

ยอดขาย (YoY) 18% 2% 2% -36%

กําไรสุทธิ (YoY) 3% -21% -21% -124% สวนของผูถือหุนสวนนอย -           12             12             12             

อัตราสวนกําไรขั้นตน 25% 25% 26% 15% สวนของผูถือหุนทั้งหมด 489           890           964           1,096        

อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน 15% 12% 12% -5% หน้ีสินและสวนของผูถือหุน 966 1,329 1,509 1,572

อัตราสวนทางการเงนิ สมมติฐานในการทําประมาณการ(ลบ.)
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.8           0.9           0.9           1.2           สัดดสวนรายไดแบงตามธุรกิจ
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 6.9           7.5           7.2           7.2           ธุรกิจยานยนต 62% 63% 65% 66%

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 7.3           4.2           4.2           4.2           ธุรกิจคอมเพลสเซอร 14% 17% 15% 14%

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหน้ีการคา (เทา) 5.6           5.7           6.0           6.0           ธุรกิจกลองถายภาพดิจิตอล 22% 18% 18% 18%

หนี้สินตอสวนผูถือหุน 0.6           0.2           0.2           0.1           อ่ืน 3% 2% 2% 2%

ผลตอบแทนจากสินทรัพยเฉล่ีย 17% 8% 12% 13% Gross Margin (%) 26.6% 23.7% 25.7% 25.9%

ผลตอบแทนจากผูถือหุนเฉล่ีย 27% 13% 18% 19% SG&A/Sales (%) 10.7% 12.9% 11.0% 11.0%

ท่ีมา : งบการเ งิน/ ฝายวิจัย ASP 
 


