
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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 Shell (RDSA LN EQUITY) --  ราคาปด : 23.34 ปอนดสเตอรลิง 
Company Update  (Bloomberg)  Market Cap: 1.53 แสนลานปอนด

สเตอรลิง 

Shell ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q57 เทากับ 4.51 พันลานเหรียญสหรัฐฯ  ลดลงถึง 
44.9%yoy ต่ํากวาที่นักวิเคราะหคาดการณไว  

 

 
   

Comment :  ราคาหุน Shell เทียบกับดัชนี FTSE 100 
ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 23.81/19.75

 52 Week Beta 0.93

 Company Background 

 Shell บริษัทพลังงานขามชาติยักษใหญ
ของโลก สัญชาติดัตชและอังกฤษ 

 Royal Dutch Shell หรือ Shell ประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q57 เม่ือวันที 30 เม.ย. 
2557 ตํ่ากวาท่ีนักวิเคราะหคาดการณไว โดยมีรายไดและกําไรสุทธิเทากับ 109.7 
พันลานเหรียญสหรัฐฯ และ 4.5 พันลานเหรียญสหรัฐฯ ลดลง 2.8%yoy และ 
44.9%yoy ตามลําดับ 

 แมในงวด 1Q57 ผลประกอบการธุรกิจดานการสํารวจและผลิตปโตรเลียมจะดีขึ้น
เล็กนอยจากกลุมธุรกิจผลิตกาซธรรมชาติที่เพิ่มขึ้น แตปจจัยสาํคัญท่ีกดดันผลการ
ดําเนินงานมาจากการบันทึกผลขาดทุนจากสินทรัพยดอยคา (impairment charge) 
ของโรงกล่ันในแถบทวีปเอเชียและยุโรปเนื่องจากมูลคาของโรงกล่ันที่ลดลงราว 2.9 
พันลานเหรียญสหรัฐฯ อยางไรก็ตามหากพิจารณางบกระแสเงนิสดพบวาบริษัทมี
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานราว 14 พันลานเหรียญสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้น 20.9%yoy 
นอกจากน้ีบริษัทมีการประกาศจายเงินปนผลหุนละ 0.47 เหรียญสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้น 
4.4%yoy  

 หากพิจารณาแนวโนมกําไรสุทธิของ Shell ในป 2557 ตาม Bloomberg Consensus 
พบวาเทากับ 2.2 หม่ืนลานเหรียญสหรัฐฯ เติบโต 37.5%yoy ในขณะท่ีรายไดเทากบั 
4.5 แสนลานเหรียญสหรัฐฯ ลดลง 0.2%yoy อยางไรก็ตาม บริษัทมีโครงการที่จะขาย
ธุรกิจโรงกลั่นในประเทศเดนมารก อิตาลี และนอรเวย จากการท่ีปริมาณความตองการ
ใชนํ้ามันในแถบยโุรปลดลง โดยเชื่อวาการขายธุรกิจโรงกล่ันจะสงผลใหบริษัทมี
ประสิทธิภาพในการทํากําไรท่ีดีขึ้น 

 ROYAL DUTCH SH-ABUY 14 Target (GBp) 2431.90
HOLD 18 Price (GBp) 2333.5

SELL 1 Mkt cap (GBPm) 152,966      
(US$m) 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F
Pre-Tax Profi t 55,660       50,512       33,592               40,409        38,113       42,170       
Net Income 30,918       26,712       16,371               22,515        23,443       24,801       
EPS 4.98           4 .27           2 .60                   3 .50            3.64           3.84           
EPS growth (%) 51.7% -14.3% -39.1% 34.6% 4.0% 5.4%
PER (x) 7 .91           9 .23           15.15                 11.26          10.82         10.27         
DPS 1.22           1 .35           1 .34                   1 .89            1.93           1.99           
Dividend yie ld (%) 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
BPS 27.10         27.60         28.50                 30.03          31.62         33.49         
P/BV (x) 86.10         84.54         81.88                 77.70          73.80         69.68         
ROE (%) 19.47         15.52         9 .23                   11.92          11.71         11.62         
ROA (%) 9.26           7 .68           4 .63                   6 .36            6.84           8.70           

ที่มา : Bloomberg/ รวบรวมโดยฝายวิจัย ASP 
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 ราคาหุน Shell ณ วันประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q57 (30 เม.ย.) อยูท่ี 23.47 
ปอนดสเตอรลิง ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 2.9% จากวันกอนการประกาศผลการดําเนินงานงวด 
1Q57 (29 เม.ย.) เน่ืองมาจากการประกาศจายเงินปนผลท่ีเพ่ิมขึ้น โดยสามารถ 
outperform ดัชนี FTSE 100 ท่ีเพ่ิมเพียง 0.2% และลาสุด ราคาหุน Shell ต้ังแตตนป 
2557 ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 7.9% สามารถ outperform ดัชนี FTSE 100 ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึน้
เพียง 0.9%  ท้ังน้ีจากการรวบรวมของ Bloomberg Consensus พบวาหุน Shell ไดรับ
คําแนะนําจากนักวิเคราะหใหซื้อ 14 ราย ถอื 18 ราย และขาย 1 ราย โดยกําหนด Fair 
Value สําหรับป 2557 เทากบั 24.32 ปอนดสเตอรลิง upside ราว 4.2% อีกท้ังมี PER 
และ PBV ป 2557 ตํ่ากวาคาเฉล่ียของตลาดในสหรฐัฯและภูมิภาคเพียงเล็กนอยท่ี 12.2 
เทา และ 1.4 เทา ตามลําดับ อยางไรก็ตามหากพิจารณาหุนในกลุมฯในประเทศไทย
พบวาท้ัง PTT (FV@360) และ PTTEP (FV@195) มีคา PER และ PBV ท่ีตํ่ากวา
คาเฉล่ียกลุมฯ ในภูมิภาคและโลก 

 
Upside

(%) 2557F 2558F 2557F 2558F

USA
SCHLUMBERGER LTD 4.82 101.1 117.6 16.4% 3.11 2.77 17.75 14.94
HALLIBURTON CO 4.43 63.9 74.3 16.2% 3.27 2.81 16.09 12.57
FREEPORT-MCMORAN 4.20 34.1 39.8 16.7% 1.58 1.44 12.83 10.88
CHEVRON CORP 4.07 125.4 129.1 2.9% 1.51 1.42 11.60 11.37
VALE SA-SP ADR 4.06 13.4 17.7 32.6% 1.03 0.93 6.55 6.51
CONOCOPHILLIPS 3.77 76.9 80.8 5.1% 1.69 1.57 12.33 12.51
BP PLC-ADR 3.76 50.8 51.4 1.2% 1.16 1.10 10.53 10.07
EXXON MOBIL CORP 3.52 102.9 99.8 -3.0% 2.37 2.21 13.35 13.55
BARRICK GOLD CRP 3.32 17.5 21.0 20.0% 1.49 1.38 21.23 14.01
Australia
BHP BILLITON LTD 4.43 37.5 42.2 12.7% 2.31 2.12 12.91 12.86
RIO TINTO LTD 4.35 61.7 75.9 23.2% 1.94 1.72 10.38 9.44
UK
GLENCORE XSTRATA 3.83 319.3 364.8 14.3% 1.27 1.18 14.28 10.90
ROYAL DUTCH SH-A 3.79 2333.5 2431.9 4.2% 1.31 1.25 11.26 10.83
Korea
POSCO 4.69 305000.0 368258.1 20.7% 0.59 0.57 15.02 12.54
China
CHINA PETROLEU-H 4.29 6.8 7.8 15.7% 1.00 0.92 8.60 7.94
PETROCHINA CO-H 4.18 8.8 9.7 10.2% 1.04 0.97 9.81 9.25
CNOOC LTD 3.91 12.6 14.0 10.8% 1.18 1.08 7.97 7.54
JIANGXI COPPER-H 3.29 12.5 13.1 4.8% 0.74 0.70 12.25 11.67
CHINA COAL ENE-H 2.62 4.3 3.8 -11.1% 0.50 0.49 14.37 12.72
France
TOTAL SA 4.15 51.1 51.5 0.8% 1.47 1.36 10.89 10.34
Japan
INPEX CORP 4.65 1501.0 1655.1 10.3% 0.85 0.80 13.39 12.90
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 3.83 14.6 18.1 24.6% 0.57 0.53 7.94 6.35
THAILAND
PTT Pcl BUY 309.0 360.0 16.5% 1.29 1.22 8.98 8.48
PTT EXPL & PROD BUY 161.0 195.0 21.1% 1.52 1.37 9.48 8.40
PTT Global Chemcial BUY 70.0 90.1 28.7% 1.29 1.14 9.48 8.70
THAI OIL PCL HOLD 52.5 56.0 6.7% 1.18 0.97 10.30 13.79
IRPC PCL BUY 3.6 4.2 16.0% 0.98 0.93 87.19 20.67
BANGCHAK PETROLE BUY 31.5 36.0 14.3% 1.25 1.18 9.32 10.74
INDORAMA VENTURE BUY 24.4 26.0 6.6% 1.91 1.81 88.60 25.33
VINYTHAI PUB CO HOLD 10.7 13.5 26.2% 0.75 0.82 63.99 12.62
THAI PLASTIC CHM HOLD 30.5 33.1 8.5% 1.56 1.42 10.24 9.21
BANPU BUY 30.5 32.0 4.9% 1.13 0.93 24.99 20.71
Lanna Resouces BUY 12.8 14.2 10.9% 1.33 1.29 11.74 9.80
AVERAGE 1.4 1.3 12.2 11.4

PER
Name
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Rating
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Price (L)
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PBV

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 

 


