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COMPANY NOTE  13 สิงหาคม 2551 
Sector : MAI             ราคาปด 25.25  บาท 

UNIQUE MINING SERVICES (UMS)            เปาป 51 ท่ี 42 บาท แนะนํา ซ้ือ 

กําไร Q2/51 พุง 71%YoY ประกาศปนผลระหวางกาล 1 บาท    
 กําไรสุทธิ Q2/51 เพิ่มขึ้น โดดเดน 72%YoY แตลดลง 25%QoQ   
 คงประมาณการเดิมคาดกําไรสุทธิป 51 ขยายตัว 43.7%YoY  

 ประกาศปนผลระหวางกาล 1 บาท ขึ้น XD วันที่ 22 ส.ค.51 

 แนวโนมดี  ปนผลงาม คงคํา แนะนํา ซื้อ เปาป 51 ท่ี  42 บาท   

 

Year to Dec 2005A 2006A 2007A 2008E 2009E
Sales (Btm) 1,126 1,373 2,438 3,697 4,548

Net prof it(Btm)       165       174       364        523       589

EPS (Bt)      1.18      1.24      2.60       3.74      4.21

EPS Fully Diluted      0.96      1.01      1.91       2.67      2.99
EPS Growth(%) 22.3% 5.7% 109.4% 43.7% 12.6%
P/E (x)      26.2      25.0      13.2        9.4        8.5
PBV       8.7        8.0        5.1        3.8        2.9
ROE (%) 40.6% 39.6% 52.1% 55.6% 48.4%
DPS (Bt)       1.0        1.5        2.0        2.2        2.5

Yield (%) 4.0% 5.9% 7.9% 8.9% 10.0%

EARNINGS FORECAST

 
UMS2Q08 Results
Income Statement(Bt Mn) 1Q08 2Q08 QoQ(%) 2Q07 YoY(%)
Sales 848     700     -17% 526      33%
Cost of sales 595     484     -19% 387      25%
Gross margin(%) 29.8% 30.8% na. 26.4% na.
SG&A 87       82       -7% 62        31%
Interest exp. 7         9         20% 5          75%
Income Tax 37       20       -47% 16        26%
Net profit 139     104     -25% 61        71%  

 กําไรสุทธิ Q2/51 เพิ่มขึ้น โดดเดน 72%YoY แตลดลง 25%QoQ  : 
UMS ประกาศผลประกอบการ Q2/51 โดยภาพรวม ทําไดดีขึ้น
อยางมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน แตลดลง 
เมื่อเทียบกับไตรมาสกอน โดยมีกําไรสุทธิอยูที่ 104 ลบ.เพิ่มขึ้น 
71%YoY แต ลดลง 25%QoQ โดยผลประกอบการที่เพิ่มขึ้นโดด
เดน YoY เปนผลจากความตองการถานหินในตลาดขยายตัว
เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง หลังราคาเชื้อเพลิงประเภทอื่น โดยเฉพาะ
น้ํามันและกาซธรรมชาติมีราคาพุงสูงขึ้นมาก ประกอบกับ
ความสําเร็จในการขยายฐานลูกคาขนาดกลางและขนาดเล็ก ทํา
ใหจํานวนลูกคาเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจากประมาณ 170 ราย
ในชงงตนป 50 เปนมากกวา 330 รายในปจจุบัน ขณะที่อัตรา
กําไรขั้นตนยังทรงตัวอยูในระดับสูง เฉลี่ย 30.8% ใกลเคียงไตร

มาสกอน และคาเฉลี่ยในป 50 สวนหนึ่งเปนผลจากตลาด
ยังคง เปนของผูขาย  ทํ าใหการปรับขึ้นราคาขายให
สอดคลองกับตนทุนทําไดดี ประกอบกับมีลูกคาขนาด
กลางและเล็กซึ่งมีอัตรากําไรสูงเพิ่มขึ้น  

 คงประมาณการป 51 คาดกําไรสุทธิขยายตัว 43%YoY  : 
จากจุดแข็งทางดานตนทุนที่ถูกกวาหากเทียบกับเชื้อเพลิง
ประเภทอื่นๆ ที่ปริมาณความรอนเทากัน (ถานหินจะถูก
กวา น้ํามันเตาประมาณ 3 เทา และถูกกวากาซธรรมชาติ
ประมาณ 2.5 เทา) สงผลใหความตองการถานหินในกลุม
อุตสาหกรรมเพิ่มขึ้น และหนุนใหฐานลูกคาของบริ๋ษัท
เติบโตอยางตอเนื่อง โดยกําไรสุทธิครึ่งปแรกอยูที่ 243 ลบ. 
คิดเปน  46.4% ของประมาณการทั้งปของเรา  ขณะที่ 
แนวโนมคาดผลประกอบการครึ่งหลังของปจะยังคง
แข็งแกรง ดังนั้น เราจึงยังคงประมาณการป 51 ตามเดิม โดย
คาดยอดขายรวมที่ 3,697 ลบ.เพิ่มขึ้น 51%YoY และกําไร
สุทธิที่ 523 ลบ.เพิ่มขึ้น 43%YoY   

 ปนผลระหวางกาล 1 บาท : บริษัทประกาศจายปนผล
สําหรับผลประกอบการครึ่งแรกป 51 จํานวนที่ 1 บาทตอ
หุน โดยกําหนดขึ้นเครื่องหมาย XD วันที่ 24 ส.ค.51  และ
กําหนดจายวันที่ 11 ก.ย.51 ขณะที่เราคาดปนผลจายสําหรับ
ป 51 ที่ 2.25 บาท คิดเปนอัตราผลตอบแทน 8.9%  

 ราคาเหมาะสมป 51 ท่ี 42 บาท คงคําแนะนํา ซื้อ: จาก
แนวโนมผลประกอบการที่คาดจะโดดเดนตอเนื่องในชวง 
1-2 ปขางหนา กอปรกับปนผลจายที่สม่ําเสมอ ดังนั้น เรา
มองวา UMS ยังนาสนใจที่จะเขาลงทุนทั้งในระยะสั้นและ
ยาว โดยเรายังคงคําแนะนํา ซื้อ และราคาเหมาะสมป 51 
ตามเดิมที่ 42 บาท     

                                      Alis Ruengkul 


