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เลขท่ี 2560-012 
 
วนัท่ี 28 เมษายน 2560 
 
เรียน กรรมการและผูจ้ดัการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
เร่ือง ค าอธิบายและบทวเิคราะห์ของผูบ้ริหารต่อผลการด าเนินงานไตรมาสแรก ปี 2560 
 
ผลการด าเนินงานซ่ึงสอบทานแลว้โดยบริษทั ส านักงาน อีวาย จ ากัด ได้แสดงสถานะการเงินของบริษทัฯ คร้ังล่าสุด ส าหรับ             
ไตรมาสแรก ปี 2560 บริษทัฯ ขาดทุนสุทธิจ านวน 1.70 ลา้นเหรียญสหรัฐ  รายไดเ้ฉล่ียต่อวนัต่อล าเรือในช่วงไตรมาสแรก ปี 2560 
อยูท่ี่ 8,588 เหรียญสหรัฐ เพ่ิมข้ึนร้อยละ 79 จากไตรมาสแรกในปี 2559 โปรดดูหวัขอ้ “การแบ่งส่วนตลาด” ดา้นล่างซ่ึงแสดงถึงผล
การด าเนินงานของกองเรือบริษทัฯ เปรียบเทียบรายไดต้่อวนัต่อล าเรือของบริษทัฯกบัดชันีค่าระวางเรือ  ในไตรมาสน้ีค่าใชจ่้ายใน
การเดินเรือต่อวนัต่อล าเรือเฉล่ียอยูท่ี่ 4,208 เหรียญสหรัฐ ซ่ึงต ่ากวา่ประมาณการท่ีบริษทัฯตั้งไวท่ี้ 4,500 เหรียญสหรัฐและต ่ากวา่
ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือต่อวนัต่อล าเรือเฉล่ียของปีท่ีแลว้ ในไตรมาสแรก รายไดก่้อนหักดอกเบ้ีย ภาษี ค่าเส่ือม (EBITDA) อยู่ท่ี 
11.26 ลา้นเหรียญสหรัฐ ไตรมาสแรก ปี 2560 ขาดทุนต่อหุน้ (EPS) หน่วยเป็นเงินสกลุเงินไทยบาทอยูท่ี่ ขาดทุน 0.04 บาท  
 

ตวัเลขทีส่ าคญั ไตรมาส 1 ปี 2560 ไตรมาส 1 ปี 2559 

รายไดสู้งสุดต่อวนัต่อล าเรือ (หน่วยเป็นเหรียญสหรัฐ) 15,000 15,000 

รายไดเ้ฉล่ียต่อวนัต่อล าเรือ (หน่วยเป็นเหรียญสหรัฐ) 8,588 4,797 

ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อล า (OPEX) (หน่วยเป็นเหรียญสหรัฐ) 4,208 4,528 
รายไดก่้อนหกัดอกเบ้ีย ภาษี ค่าเส่ือม (EBITDA) (หน่วยเป็นลา้นเหรียญ
สหรัฐ)  

11.26 (1.51) 

ก าไร/(ขาดทุน)สุทธิ  (ไม่รวมก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกปล่ียน และ
รายการพิเศษต่างๆ) (หน่วยเป็นลา้นเหรียญสหรัฐ)   

(1.74) (16.62) 

ก าไร/(ขาดทุน)สุทธิ  (หน่วยเป็นลา้นเหรียญสหรัฐ) (1.70) (34.04) 
ก าไร(ขาดทุน) ต่อหุน้ (EPS) (หน่วยเป็นบาท) (ไม่รวมก าไร (ขาดทุน) จาก
อตัราแลกปล่ียน และรายการพิเศษต่างๆ)  

(0.04) (0.38) 

ก าไร(ขาดทุน) ต่อหุน้ (EPS) (หน่วยเป็นบาท)          (0.04) (0.78) 
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รางวลัและเกยีรตยิศ บริษทัฯ ไดรั้บรางวลั Public Debt Deal of the Year ส าหรับปี 2559 จากนิตยสาร Marine Money เป็นเร่ืองท่ี
น่าประหลาดใจอยา่งมากท่ีแมว้า่ในช่วงไตรมาสแรก ปี 2559 ซ่ึงดชันี BDI ไดแ้ตะจุดท่ีต ่าท่ีสุดเป็นประวติัการณ์ท่ี 290 จุดในวนัท่ี 
10 กมุภาพนัธ์ แต่บริษทัฯ กลบัสามารถออกหุน้กูจ้  านวน 100 ลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐจากตลาดตราสารหน้ีสาธารณะดว้ยตน้ทุน
ท่ีต ่าและในขณะท่ีบริษทัเดินเรือหลายๆแห่งทัว่โลกก าลงัผิดนดัช าระหน้ีและตอ้งเลิกกิจการ รางวลัท่ีบริษทัฯ ไดรั้บน้ีเป็นเคร่ือง
พิสูจน์ถึงช่ือเสียง เอกลกัษณ์ ศกัยภาพในการฟ้ืนตวั และความแขง็แกร่งของบริษทัฯ รวมไปถึงความทุ่มเทในการท างานของ
พนกังานบริษทัฯ อน่ึง ท่านสามารถอ่านบทความเก่ียวกบัรางวลัดงักล่าวท่ีไดตี้พิมพใ์นนิตยสาร Marine Money  แนบทา้ยรายงาน
ฉบบัน้ี 
 
แผนปรับลดอายุกองเรือ ไดด้ าเนินการไปดว้ยดี โดยในขณะน้ีมีเรือจ านวน 36 ล าในกองเรือของบริษทัฯ (ซ่ึงรวมเรืออลัตราแมกซ์
ขนาด 64,000 เดทเวทตนั จ านวน 1 ล า ท่ีไดรั้บมอบจากอู่ต่อเรือ Sanfu เม่ือวนัท่ี 18 เมษายน 2560) บริษทัฯ ไดข้ายเรือเก่าจ านวน 1 
ล าและไดส่้งมอบใหแ้ก่ผูซ้ื้อเม่ือวนัท่ี 24 เมษายน 2560 ซ่ึงถือเป็นการเสร็จส้ินแผนการขายเรือเก่าของบริษทัฯ อยา่งสมบูรณ์ บริษทั
ฯ มีก าหนดรับมอบเรืออลัตราแมกซ์ขนาด 64,000 เดทเวทตนั อีกจ านวน 1 ล าจากอู่ต่อเรือ Sanfu ในช่วงตน้ปี 2561 ซ่ึงจะท าให้
รายการสัง่ต่อเรือใหม่ทั้งหมดกบัอู่ต่อเรือ Sanfu เสร็จสมบูรณ์ 
 
การแบ่งส่วนตลาด ในช่วงไตรมาสแรก ค่าเฉล่ียของดชันีค่าระวางเรือขนาดแฮนด้ีไซส์ (BHSI) อยูท่ี่ระดบั 456 จุด โดยมีค่าเฉล่ีย
ของอตัราค่าเช่าเรือต่อวนัท่ี 6,636 เหรียญสหรัฐ เม่ือเปรียบเทียบแลว้จะเห็นไดว้า่ เรือขนาดแฮนด้ีไซส์ของบริษทัฯ ซ่ึงท ารายไดอ้ยู่
ท่ี 9,316 เหรียญสหรัฐนั้น สูงกวา่อตัราค่าเช่าเรือของดชันี BHSI ร้อยละ 40.39 ส าหรับไตรมาสแรกน้ี ค่าเฉล่ียของดชันีค่าระวางเรือ
ขนาดซุปราแมกซ์ (BSI) อยูท่ี่ระดบั 781 จุด โดยมีค่าเฉล่ียของอตัราค่าเช่าเรือต่อวนัท่ี 8,171 เหรียญสหรัฐ เม่ือเปรียบเทียบแลว้จะ
เห็นไดว้า่ เรือขนาดซุปราแมกซ์ของบริษทัฯ ซ่ึงท ารายไดอ้ยูท่ี่ 6,701 เหรียญสหรัฐ นั้นต ่ากวา่อตัราคา่เช่าเรือของดชันี BSI  ร้อยละ 
17.99 ทั้งน้ี เป้าหมายของบริษทัฯ คือ การท ารายไดใ้หม้ากกวา่ดชันีดงักล่าวทั้งสอง  
 
วนั SET Opportunity Day คร้ังต่อไป ซ่ึงบริษทัฯ จะเขา้ร่วมในการน าเสนอขอ้มูลผลประกอบการ ณ อาคารตลาดหลกัทรัพยฯ์            
จะมีข้ึนในวนัพธุท่ี 17 พฤษภาคม 2560 เวลา 15.20 นาฬิกา บริษทัฯ หวงัวา่ท่านทั้งหลายจะไดเ้ขา้ร่วมงานน้ีเพ่ือพดูคุยผลการ
ด าเนินงานส าหรับไตรมาสแรก ส าหรับท่านท่ีไม่สามารถเขา้ร่วมได ้ท่านสามารถติดตามไดจ้าก web cast live by the SET 
 
การปลดระวางเรือ มีปริมาณท่ีน่าผิดหวงัอยา่งมากดว้ยขนาดระวางบรรทุกรวมของเรือท่ีถูกปลดระวางเพียงแค่ปริมาณ 4.99 ลา้น
เดทเวทตนั ในระหวา่งไตรมาสแรก ปี 2560 ซ่ึงรวมเรือทุกประเภทซ่ึงอยูใ่นตลาดเรือขนสินคา้แหง้เทกอง เม่ือเทียบกบัปริมาณ 
14.09 ลา้นเดทเวทตนัในไตรมาสแรกของปีท่ีแลว้ ทั้งน้ี อายขุองกองเรือโลก ณ ปัจจุบนัและแรงกดดนัทางกฎเกณฑ ์(การจดัการน ้ า
ถ่วงเรือ (Ballast Water Management) และการใชเ้ช้ือเพลิงสะอาด) น่าจะส่งผลท าใหก้องเรือโลกขยายตวัอยา่งชา้ๆ อนัจะท าใหเ้กิด
ความสมดุลระหวา่งภาคอุปทานและภาคอุปสงค ์ 
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สัญญาเช่าระยะยาว กบั สัญญาเช่าระยะส้ัน ณ วนัท่ี 31 มีนาคม  ปรากฎตามตารางดา้นล่างน้ี จะเห็นไดว้า่มีการท าสญัญาเช่าเรือแลว้
ในปัจจุบนัจนถึงอีกส่ีปีขา้งหนา้เฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 16.8  ดว้ยรายไดท่ี้คาดวา่จะไดรั้บประมาณ 157.3 ลา้นเหรียญสหรัฐ   
 
ปี ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 ปี 2564 
จ านวนวนัเดินเรือรวม   13,147 13,496 13,505 13,542 13,505 
จ านวนวนัท่ีไดท้ าสญัญาใหเ้ช่าเรือไปแลว้    2,555 2,240 2,190 2,196 2,190 
ร้อยละของจ านวนวนัท่ีไดท้ าสญัญาใหเ้ช่าเรือไปแลว้  19 17 16 16 16 
อตัราค่าระวางเรือเฉล่ียต่อวนั  
(หน่วยเป็นเหรียญสหรัฐฯ)  

13,713 13,849 13,875 13,875 13,875 

มูลค่ารวมของสญัญาเช่าเรือ  
(หน่วยเป็นลา้นเหรียญสหรัฐฯ)  

35.0 31.0 30.4 30.5 30.4 

 
บริษทัฯ มีความตั้งใจอยา่งต่อเน่ืองท่ีจะปล่อยเรือใหเ้ช่าโดยการท าสญัญาเช่าระยะยาวเม่ือโอกาสอ านวย 
 

มุมมองของบริษัทฯ ต่อตลาด 

 
ค าอธิบายว่าท าไมส้ินปี 2559 ตลาดมคีวามแข็งแกร่งมากกว่าตอนต้นปี มดีงัต่อไปนี ้

 มีการคาดการณ์วา่ตวัเลขการส่งออกเหลก็ของจีนส าหรับปี 2559 จะคงท่ีหรือไม่ก็ลดลงร้อยละ 2 ถึง 3 
 ตวัเลขการส่งออกเหลก็ของจีนในปี 2559 ลดลงมาอยูท่ี่ปริมาณ 108.46 ลา้นตนั จาก 112.4 ลา้นตนัในปี 2558 
 มีการคาดการณ์วา่ตวัเลขการน าเขา้ถ่านหินของจีนในปี 2559 จะลดลงร้อยละ 10 จากปริมาณ 204 ลา้นตนัมาอยู่

ท่ี 180 ลา้นตนั 
 ตวัเลขการน าเขา้ถ่านหินของจีนในปี 2559 เพ่ิมข้ึนร้อยละ 25.2 เม่ือเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน มา

อยูท่ี่ปริมาณ 255.51 ลา้นตนัในปี 2559 
 มีการคาดการณ์วา่ตวัเลขการน าเขา้แร่เหลก็ของจีนในปี 2559 จะคงท่ีหรือไม่ก็เพ่ิมข้ึนอยา่งมากสูงสุดท่ีร้อยละ 

2 หรือ 3 
 ตวัเลขการน าเขา้แร่เหลก็ของจีนในปี 2559 อยูท่ี่ 1,024.71 ลา้นตนั เพ่ิมข้ึนร้อยละ 7.5 ซ่ึงคิดเป็นประมาณ 32.5 

ตนัต่อวนิาทีตลอดปี 2559  
เหตุผลทีก่ารน าเข้าถ่านหินของจนีมปีริมาณมากขึน้ มดีงัต่อไปนี ้

 เหมืองถ่านหินในจีนท่ีไร้ประสิทธิภาพและมีขนาดเลก็ผลิตถ่านหินคุณภาพต ่าอนัส่งผลใหเ้กิดมลพิษซ่ึง
ก่อใหเ้กิดการประทว้ง 

 เหมืองถ่านหินขนาดเลก็นั้นไม่ปลอดภยัและท าใหค้นงานเหมืองเสียชีวติ อนัก่อใหเ้กิดการประทว้ง 
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 รัฐบาลจีนมีความอ่อนไหวอยา่งมากต่อการประทว้งดงักล่าว 
 ทางการจีนจึงไดส้ัง่ปิดเหมืองถ่านหินซ่ึงมีก าลงัการผลิตรวม 800 ลา้นตนัภายในปี 2563 เพ่ิอหลีกเล่ียงการ

เสียชีวติ มลพิษ และการประทว้ง 
 ในปี 2559 มีการปิดเหมืองถ่านหินซ่ึงมีก าลงัการผลิตรวม 290 ลา้นตนั 
 ในเดือนเมษายน 2559 มีการสัง่ใหเ้หมืองถ่านหินท างานสูงสุดไดเ้พียง 276 วนั จากเดิมท่ี 330 วนั 
 เน่ืองจากการปิดเหมืองถ่านหินและการจ ากดัวนัท างาน ท าใหมี้ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินมากข้ึนในคร่ึงหลงั

ของปี 2559 
 ราคาถ่านหินปรับตวัเพ่ิมข้ึนจาก 50 เหรียญดอลลาร์สหรัฐต่อตนัในเดือนเมษายน มาอยูท่ี่ประมาณ 115 เหรียญ

ดอลลาร์สหรัฐต่อตนัในเดือนพฤศจิกายน ส่งผลใหมี้การกลบัไปใชน้โยบายจ ากดัวนัท างานสูงสุดส าหรับ
เหมืองถ่านหินเดิมท่ี 330 วนั  

 ผลท่ีตามมาซ่ึงไม่ไดค้าดไว ้ ก็คือ เหมืองถ่านหินต่างๆซ่ึงไดล้ดก าลงัการผลิตลงสามารถท าก าไรมากข้ึน และ
ลงัเลท่ีจะเพ่ิมก าลงัการผลิต เน่ืองจากการเพ่ิมก าลงัการผลิตนั้นจะส่งผลใหร้าคาถ่านหินลดลงและสุดทา้ยก็
ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 

 ดงันั้น ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินของจีนในช่วงสองเดือนแรกของปีน้ีจึงมากกว่าช่วงเดียวกันของปี 2559                
ร้อยละ 48  

 ในปัจจุบนั นโยบายวนัท างานของเหมืองถ่านหินยงัอยูท่ี่ 330 วนัเช่นเดิม 
 รัฐบาลจีนไดส้ัง่ปิดเหมืองถ่านหินซ่ึงมีก าลงัการผลิตรวม 150 ลา้นตนัในปี 2560 

 
ค าถามทีส่ าคญั กค็อื ปริมาณการน าเข้าสินค้าของจนีนั้นจะยัง่ยนืหรือไม่ 
 
ปัจจยัต่างๆ ดงัต่อไปน้ีจะส่งผลใหเ้กิดความยัง่ยนืในปริมาณการน าเขา้สินคา้ของจีน 
 
จนีต้องการทีจ่ะเลกิผลติเหลก็คุณภาพธรรมดาภายในเดือนมิถุนายนในปีน้ี และตอ้งการผลิตแตเ่หลก็ท่ีมีคุณภาพสูง การท่ีจะผลิต
เหลก็คุณภาพสูงไดน้ั้นตอ้งอาศยัแร่เหลก็และถ่านหินโคก้ท่ีมีคุณภาพสูง ซ่ึงทั้งสองอยา่งนั้นตอ้งอาศยัการน าเขา้ 
 
เมือ่ไม่นานมานี ้ จนีได้ส่ังห้ามการน าเข้าถ่านหนิจากเกาหลเีหนือ โดยในปี 2559 จีนมีการน าเขา้ถ่านหินจากเกาหลีเหนือประมาณ 
23 ลา้นตนั ซ่ึงในแง่ปริมาณการขนส่งตนั-ไมลน์ั้นอยูใ่นระดบัต ่า จีนจะตอ้งตอ้งทดแทนปริมาณดงักล่าวดว้ยถ่านหินน าเขา้จาก
ประเทศอ่ืนท่ีมีระยะทางการขนส่งท่ีไกลข้ึนอนัจะช่วยท าใหอุ้ปสงคใ์นแง่ปริมาณการขนส่งตนั-ไมลเ์พ่ิมมากข้ึน  
 
ข้อมูลทีส่ าคญัของจนี มดีงัต่อไปนี ้

 ปริมาณการน าเขา้แร่เหลก็ในไตรมาสแรกของปีน้ี เพ่ิมข้ึนร้อยละ 12.2 (มาอยูท่ี่ 271.1 ลา้นตนั) 
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 ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินในไตรมาสแรกของปีน้ี เพ่ิมข้ึนร้อยละ 33.4  (มาอยูท่ี่ 64.7 ลา้นตนั) 
 ปริมาณการผลิตเหลก็ในไตรมาสแรกของปีน้ี  เพ่ิมข้ึนร้อยละ 4.5  (มาอยูท่ี่ 200.4 ลา้นตนั) 
 ปริมาณสินคา้เหลก็คงเหลือในไตรมาสแรกของปีน้ี  เพ่ิมข้ึน 4.42 ลา้นตนั 
 ปริมาณการส่งออกเหลก็ในไตรมาสแรกของปีน้ี  ลดลงร้อยละ 25.5 (มาอยูท่ี่ 20.7 ลา้นตนั) 
 ปริมาณการบริโภคเหลก็ของจีนในไตรมาสแรกของปีน้ี เพ่ิมข้ึนร้อยละ 9.5 (มาอยูท่ี่ 184 ลา้นตนั) โดยน่าจะมี

สาเหตุมาจากการพฒันาโครงการเสน้ทางสายไหม (One Belt One Road) 
 
มผีลกระทบทีส่ าคญัจากนโยบายทีถู่กเสนอ โดยนายโดนัลด์ ทรัมป์ ประธานาธิบดขีองสหรัฐอเมริกาดงัต่อไปนี ้ 

 งบประมาณส าหรับใชจ่้ายในการก่อสร้างโครงสร้างพ้ืนฐานจ านวน 1 ลา้นลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงตอ้ง
อาศยัการน าเขา้เหลก็ ซีเมนต ์และไมใ้นปริมาณมาก 

 นโยบายสร้างก าแพงกั้นชายแดนประเทศเมก็ซิโกอาจส่งผลใหเ้กิดการหา้มการน าเขา้ขา้วโพดจากสหรัฐอเมริกา
ซ่ึงมีปริมาณ 34 ลา้นตนั โดยจะตอ้งทดแทนดว้ยการน าเขา้ขา้วโพดจากบราซิลและอาร์เจนตินาแทนซ่ึงมี
ปริมาณการขนส่งตนั-ไมลท่ี์เพ่ิมมากข้ึน  

 นโยบายปรับลดภาษีและการเพ่ิมค่าใชจ่้ายจะท าใหเ้กิดการขาดดุลงบประมาณและการปรับเพ่ิมอตัราดอกเบ้ีย
จะท าใหเ้กิดเหตุการณ์ดงัต่อไปน้ี 
             - บริษทัต่างๆท่ีตกอยูใ่นสภาวะย  ่าแยต่อ้งเลิกกิจการและบริษทัต่างๆท่ีอยูใ่นสภาวะท่ีดีเติบโตข้ึน 
             - ผูอ้อมเงินและผูรั้บเงินบ านาญจะเร่ิมใชจ่้ายมากข้ึน 
 

ในแง่ภาคอปุทาน ปีท่ีแลว้กองเรือขนส่งสินคา้แหง้เทกองขยายตวัข้ึน 18.51 ลา้นเดทเวทตนั ในไตรมาสแรกของปีน้ีกองเรือได้
ขยายตวัข้ึน 12.29 ลา้นเดทเวทตนั แต่ดชันี BDI กลบัยงัคงปรับตวัเพ่ิมข้ึน ซ่ึงแสดงวา่ปริมาณการซ้ือขาย (อุปสงค)์ เพ่ิมข้ึนมากกวา่
อุปทาน หรือในทางกลบักนั จุดสมดุลระหวา่งภาคอุปสงคแ์ละภาคอุปทานดูเหมือนจะอยูไ่ม่ไกล นอกจากนั้น อนุสญัญาการจดัการ
น ้ าถ่วงเรือ (Ballast Water Management Convention) และ อนุสญัญาการใชเ้ช้ือเพลิงสะอาด น่าจะช่วยลดภาคอุปทานลงอยา่งมาก
ในช่วงปี 2561 ถึงปี 2563 ทั้งน้ี หากไม่มีปริมาณการปลดระวางเรือท่ีมากพอในปี 2561 ถึงปี 2562 อาจจะตอ้งอาศยัเพียงแค่ภาคอุป
สงคใ์นการสร้างตลาดท่ีย ัง่ยนื 
 

การเปลีย่นแปลงหลกัของภาคอุปทาน 
 
ด้านอุปทานของกองเรือเทกองโลกไดแ้สดงตวัเลขเป็นท่ีน่าสนใจ โดยเร่ิมตน้ปี 2560 ท่ี 790.41 ลา้นเดทเวทตนั และเพ่ิมข้ึนเป็น 
802.7 ลา้นเดทเวทตนัในระหวา่งไตรมาสแรก ปี 2560 ซ่ึงอีกร้อยละ 4.23 (33.96 ลา้นเดทเวทตนั) มีก าหนดส่งมอบภายในปี 2560 
หากค านวณอตัราการส่งมอบล่าชา้ท่ีร้อยละ 50 ของการส่งมอบเหล่าน้ี (ในปี 2559 อตัราการส่งมอบล่าชา้อยูท่ี่ร้อยละ 47.5)  และ
ตั้งสมมติฐานวา่การปลดระวางเรือมีอตัราสูงข้ึนอีก 22 ลา้นเดทเวทตนัต่อปี (อา้งอิงจาก Howe Robinson Partners Research)  จะมี
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กองเรือเพ่ิมข้ึนประมาณร้อยละ 1.55  (802.67 ลา้นเดทเวทตนั) ในปี 2560 สืบเน่ืองจากแรงกดดนัจากอนุสญัญาการจดัการน ้ าถ่วง
เรือ (Ballast Water Management Convention) ซ่ึงจะมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ี 8 กนัยายน 2560 คาดวา่ปริมาณการปลดระวางเรือจะ
เพ่ิมข้ึนอยา่งมากในปี 2561 อยูท่ี่ประมาณ 35 - 40 ลา้นเดทเวทตนั หากตั้งสมมติฐานอตัราการส่งมอบล่าชา้ท่ีร้อยละ 50 และการ
ปลดระวางเรือท่ี 37.5 ลา้นเดทเวทตนั กองเรือจะลดลงประมาณร้อยละ 2.23 โดยส้ินปี 2561 กองเรือจะอยูท่ี่ 784.76 ลา้นเดทเวทตนั  
 
ราคาเรือขนส่งสินค้าแห้งเทกอง ปรับตวัตามดชันี BDI โดยไดป้รับตวัเพ่ิมข้ึนอยา่งมากในไตรมาสน้ี มีรายงานการขายเรือ BSI 
LENNOX ขนาดแคมซาแมกซ์ (Kamsarmax) สร้างท่ีประเทศจีน (ขนาดระวาง 81,600 เดทเวทตนั ส่งมอบในเดือนมีนาคม 2560 
จากอู่ต่อเรือ Hudong-Zhonghua ประเทศจีน) ท่ีราคา 26 ลา้นเหรียญสหรัฐ ใหแ้ก่ บริษทั TMS (ซ่ึงเป็นบริษทัในเครือของนาย 
George Economou) ประเทศกรีซ นอกจากนั้น บริษทัในเครือ Berkeley Shipping ประเทศมอลตา ไดข้ายเรือพีน่อ้งของเรือ BSI 
LENNOX ท่ีช่ือ BSI CARDOGON (ขนาดระวาง 82,277 เดทเวทตนั สร้างเม่ือเดือนมกราคม 2560) ในราคา 19.50 - 20 ลา้นเหรียญ
ดอลลาร์สหรัฐ  เม่ือเดือนธนัวาคม (ขอ้มูลจาก Compass Maritime) 
 
Eastern Pacific Shipping ไดซ้ื้อเรือช่ือ MOUNT MERU (ขนาดระวาง 179,147 เดทเวทตนั สร้างในปี 2552 โดยอู่ต่อเรือ Hyundai 
ประเทศเกาหลี) ในเดือนพฤศจิกายน 2559 จากธนาคาร Korean Development Bank เจา้หน้ีของบริษทั Hanjin Shipping ในราคา 
18.75 ลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐ และไดข้ายต่อเรือดงักล่าวใหก้บักลุ่มผูล้งทุน Songa Bulk of Norway ในราคาถึงเกือบ 28 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ (ขอ้มูลจาก Compass Maritime) 
 
เม่ือปลายเดือนกมุภาพนัธ์ 2560 เรือขนาดเคปไซส์อาย ุ 5 ปีมีราคาต ่ากวา่ราคาเรือต่อใหม่ร้อยละ 23 เม่ือใชว้ธีิค  านวณแบบตน้ทุน
ทดแทน (ราคาเรือต่อใหม่อยูท่ี่ประมาณ 42 ลา้นเหรียญสหรัฐตั้งแต่เดือนมิถุนายนปีท่ีแลว้) แต่จนถึงเดือนมีนาคมปีน้ี Clarkson ได้
ปรับเพ่ิมราคาเรืออาย ุ5 ปีข้ึนจาก 25 ลา้นเหรียญสหรัฐ เป็น 32.5 ลา้นเหรียญสหรัฐ และปัจจุบนัค่าระวางเรือส าหรับระยะเวลา 1 ปี
ของเรือขนาดเคปไซส์อยูท่ี่ 17,000 เหรียญสหรัฐต่อวนั ซ่ึงเพ่ิมข้ึนร้อยละ 184 จาก 6,000 เหรียญสหรัฐต่อวนัเม่ือหน่ึงปีก่อน บริษทั
เช่ือวา่น่ีเป็นเพียงกา้วแรกของการฟ้ืนตวัของตลาด ทั้งน้ี ราคาเรือจะปรับตวัสูงข้ึนอยา่งน่าแปลกใจเม่ืออตัราค่าระวางเรือปรับตวัข้ึน
มากกวา่ 13,000 – 14,000 เหรียญดอลลาร์สหรัฐต่อวนัซ่ึงเป็นระดบัคุม้ทุนเงินสดส าหรับเรือขายต่อซ่ึงมีราคา 38 ลา้นเหรียญ
ดอลลาร์สหรัฐ (ราคาเฉล่ียในเดือนกมุภาพนัธ์) และโดยใชเ้งินกูร้้อยละ 50 ถึง 60 (ระยะเวลาการช าระคืนเงินกู ้ 15 ปี) ตน้ทุน
ดอกเบ้ียรวมท่ี ร้อยละ 3-4  เม่ือส่วนต่างระหวา่งราคาเรือมือสองกบัราคาเรือต่อใหม่ไม่มี จะท าใหบ้ริษทัต่างๆ หนักลบัมาสัง่เรือต่อ
ใหม่ แต่อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ไม่คิดวา่อู่ต่อเรือจะรับการสัง่เรือต่อใหม่เป็นจ านวนมากในราคาปัจจุบนั เน่ืองจากราคาในปัจจุบนั
ยงัคงไม่เปล่ียนแปลงในขณะท่ีตน้ทุนของอู่ต่อเรือเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะราคาเหลก็ (และค่าแรงในจีนยงัปรับตวัสูงข้ึน) ทั้งน้ี ราคา
เหลก็เพ่ิมข้ึนร้อยละ 50 จากเดือนมิถุนายน 2559 จนถึงปัจจุบนัน้ี ในขณะท่ีราคาเรือขนาดเคปไซส์ต่อใหม่คงอยูท่ี่ 42 เหรียญ
ดอลลาร์สหรัฐ เป็นท่ีแน่นอนวา่ตน้ทุนในการต่อเรือเพ่ิมข้ึนประมาณ 4 ลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐแต่ราคาเรือกลบัคงท่ีและการ
สัง่ซ้ือเรือต่อใหม่ไดรั้บความสนใจมากข้ึน คาดหวงัวา่อู่ต่อเรือจะปรับราคาสัง่ต่อเรือใหม่อยา่งรวดเร็วเน่ืองจากอู่ต่อเรือไม่น่าจะ
สามารถท าก าไรไดใ้นระดบัราคาในปัจจุบนั (ขอ้มูลจาก DNB Markets) 
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มีหลากหลายความเห็นในเร่ืองการคาดการณ์ปริมาณการปลดระวางเรือในปีน้ีเน่ืองจากการตดัสินใจปลดระวางเรือมกัข้ึนอยูก่บั
สถานการณ์ตลาดค่าระวางเรือ ดงันั้น คาดวา่ ในปี 2560 ปริมาณการปลดระวางเรืออยา่งต ่าสุดน่าจะอยูท่ี่ 12 ลา้นเดทเวทตนัและ
อยา่งมากสุดน่าจะอยูท่ี่ 26 ลา้นเดทเวทตนั ดงันั้น ปริมาณการปลดระวางเรือระดบักลางๆ จะอยูท่ี่ 19 ลา้นเดทเวทตนั ซ่ึงหากตลาด
ค่าระวางเรือยงัคงอยู่ในระดบัปัจจุบนั ปริมาณการปลดระวางเรืออาจใกลเ้คียงกบัเม่ือปี 2557 ท่ี 17 ลา้นเดทเวทตนั  (ขอ้มูลจาก 
Howe Robinson Research) 
 
ปริมาณการสัง่ต่อเรือขนส่งสินคา้แหง้เทกองกบัอู่ต่อเรือในประเทศจีนลดลงอยา่งมาก จากจ านวน 579 ล าในปี 2556 มาอยูท่ี่จ านวน 
25 ล าในปี 2559 ปริมาณการสัง่ต่อเรือขนส่งสินคา้แหง้เทกองกบัอู่ต่อเรือในประเทศญ่ีปุ่นก็ยงัคงลดลงอยา่งต่อเน่ืองจากอยา่งนอ้ย 
250 ล าต่อปีในช่วงปี 2556 ถึงปี 2558 มาอยูท่ี่เพียงจ านวน 9 ล าในปี 2559 อู่ต่อเรือต่างๆยงัคงอยูภ่ายใตภ้าวะกดดนัในปีน้ีเน่ืองจากมี
ปริมาณการสัง่ต่อเรือนอ้ยลง ราคาเรือสั่งต่อเรือใหม่อยูใ่นระดบัท่ีต ่าและตน้ทุนวสัดุท่ีสูงข้ึน อยา่งไรก็ตาม หากไม่มีการสั่งต่อเรือ
ใหม่ในปริมาณมาก ตลาดขนส่งทางเรืออาจเขา้สู่ภาวะสมดุลจากภาวะในปัจจุบนัท่ีมีจ านวนเรือในตลาดมากเกินไป (ขอ้มูลจาก 
Banchero Costa) 

 
แรงกดดันจากกฎเกณฑ์ 
 
การใหส้ตัยาบนัอนุสญัญาการจดัการน ้ าถ่วงเรือ (Ballast Water Management Convention (BWMC)) ส่งผลกระทบอยา่งมากต่อ
อุตสาหกรรมการเดินเรือ เทคโนโลยท่ีีจะน ามาใชจ้ดัการน ้ าถ่วงเรือตามกฎเกณฑด์งักล่าวมีราคาสูง ซ่ึงอาจส่งผลใหมี้การปลด
ระวางเรือท่ีมีอายมุาก โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในสภาวะตลาดในปัจจุบนัซ่ึงเรือต่างๆท ารายไดใ้นระดบัต ่า แมจ้ะการปลดระวางเรือ
เพ่ิมข้ึน คาดวา่จะยงัมีเรือจ านวนหลายพนัล าท่ีตอ้งติดตั้งระบบจดัการน ้ าถ่วงเรือ ซ่ึงถือเป็นเร่ืองท่ีน่าทา้ทาย นอกจากนั้น ประเด็นท่ี
น่ากงัวลอีกประการหน่ึงก็คือ ก าลงัความสามารถของอู่ต่างๆในการติดตั้งระบบจดัการน ้ าถ่วงเรือ มีความเป็นไปไดสู้งวา่แรกๆ
จ านวนอู่ท่ีใหบ้ริการติดตั้งระบบดงักล่าวไม่น่าจะเพียงพอ (ขอ้มูลจาก Clarksons) 
 
การปฏบิัตติามอนุสัญญาการจดัการน า้ถ่วงเรือของบริษัทฯ มีเรือจ านวน 14 ล าในกองเรือของบริษทัฯ ซ่ึงไดติ้ดตั้งระบบจดัการน ้ า
ถ่วงเรือแลว้ และมีเรือของบริษทัฯ จ านวน 18 ล าจาก 22 ล าท่ีจ าเป็นตอ้งติดตั้งระบบการจดัการน ้าถ่วงเรือในการส ารวจเรือพิเศษ
คร้ังถดัไประหวา่งปี 2565 อยา่งไรก็ตาม เรือจ านวนอีก 4 ล าจะไดติ้ดตั้งระบบการจดัการน ้ าถ่วงเรือเม่ือไดรั้บการส ารวจพิเศษใน
ระหวา่งปี 2561 จากการประเมินการบงัคบัใชก้ฎเกณฑน้ี์ ในระหวา่งเดือนมิถนุายน 2558  ถึงเดือนเมษายน 2560 บริษทัฯไดรี้
ไซเคิลเรือเก่าหรือเรือขนาดเลก็จ านวน 15 ล า หรือคิดเป็นร้อยละ 42 ของกองเรือบริษทัฯ นอกจากนั้น บริษทัฯ ยงัไดข้ายเรือเก่า
หรือเรือขนาดเลก็จ านวน 2 ล า ใหแ้ก่ผูซ้ื้อเพ่ือเดินเรือดงักล่าวต่อไป 
 
การใช้เช้ือเพลงิสะอาด ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2563 เป็นต้นไป เช่ือวา่แมมี้การวิเคราะห์เชิงเศรษฐศาสตร์วา่เคร่ืองดกัจบัเขม่าควนั
นั้นเป็นทางเลือกท่ีดีท่ีสุด แต่ยงัมีความเป็นไปไดสู้งท่ีเรือโดยเฉล่ียในปี 2563 จะเป็นเรือท่ีไม่มีเคร่ืองดกัจบัเขม่าควนั ซ่ึงจ าเป็นตอ้ง
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ใชน้ ้ ามนัเช้ือเพลิงท่ีมีค่าก ามะถนัต ่า ซ่ึงมีราคาสูงกวา่น ้ ามนัเช้ือเพลิงท่ีมีค่าก ามะถนัสูงถึง 2 เท่า ซ่ึงปัจจยัเหล่าน้ีอาจส่งผลกระทบไม่
เพียงแต่การประหยดัตน้ทุนอย่างมีนัยส าคญัส าหรับเรือท่ีมีเคร่ืองดกัจบัเขม่าควนั แต่รวมถึงการลดความเร็วในการแล่นเรือลง
ประมาณร้อยละ 10-15 ส าหรับเรือท่ีใชเ้ช้ือเพลิงสะอาดท่ีมีราคาแพงซ่ึงจะช่วยลดอุปทานการขนส่งโดยรวม การลดอุปทานดงักล่าว
น่าจะช่วยใหค้่าระวางตวัปรับตวัเพ่ิมข้ึน (ขอ้มูลจาก DNB Markets) 
 
จากการวเิคราะห์ของ Wood Mackenzie ตน้ทุนน ้ ามนัเดินเรือทัว่โลกอาจเพ่ิมข้ึนมากถึง 6 หม่ืนลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐต่อปี
ตั้งแตปี่ 2563 ภายใตส้มมติฐานวา่มีการปฏิบติัตามกฎเกณฑท์ั้งหมด เม่ือถึงวนัก าหนดบงัคบัใชก้ฎเกณฑก์ารควบคุมค่าก ามะถนัใน
น ้ ามนัเช้ือเพลิงทัว่โลกไม่เกินร้อยละ 0.5 ขององคก์ารทางทะเลระหวา่งประเทศ (IMO) ราคาน ้ ามนัดิบท่ีเพ่ิมข้ึนประกอบกบัปริมาณ
น ้ ามนัสะอาด (Marine Gas Oil) ท่ีมีอยูอ่ยา่งจ ากดัในตลาด จะท าใหร้าคาน ้ ามนัสะอาดปรับตวัเพ่ิมข้ึนถึงเกือบ 4 เท่าเม่ือเปรียบเทียบ
กบัราคาน ้ ามนัเช้ือเพลิงเดินเรือปกติในปี 2559  (ขอ้มูลจาก Splash247.com) 
 
การวางแผนในการปฏิบัติตามกฎเกณฑ์เร่ืองการเผาไหม้เช้ือเพลิงสะอาดของบริษัทฯ - บริษทัฯ ไดว้างแผนท่ีจะเร่ิมใชเ้ช้ือเพลิง
สะอาดในช่วงปี 2563 เวน้แต่จะมีการรับรองเคร่ืองดกัจบัเขม่าควนัโดยบริษทัตวัแทนท่ีถูกตอ้งตามกฎหมายในทอ้งตลาดก่อนหนา้
นั้นและเคร่ืองดกัจบัเขม่าควนัมีราคาลดลงอยา่งมาก ในระหวา่งน้ี บริษทัฯ จะท าการประเมินวา่เคร่ืองดกัจบัเขม่าควนันั้นสามารถ
ท างานไดจ้ริงหรือไม่ ผูผ้ลิตมีสถานะทางการเงินท่ีมัน่คงหรือไม่ และราคาเคร่ืองดงักล่าวจะลดลงจากราคาท่ีสูงมากในปัจจุบนัเม่ือ
เวลาผ่านไปหรือไม่ บริษัทฯ คาดว่าหลังจากผ่านไป 1 ปี บริษัทฯ จะสามารถซ้ือเคร่ืองดักจับเขม่าควนัรุ่นใหม่ล่าสุด ท่ีมี
ประสิทธิภาพสูงสุด และท่ีผา่นการทดสอบแลว้จากผูผ้ลิตท่ีมีความมัน่คงทางการเงินในราคาท่ีเหมาะสม 
 

การเปลีย่นแปลงหลกัในภาคอุปสงค์ 

 
ปัจจัยจากประเทศจีน ยงัคงส่งผลกระทบทางลบอย่างต่อเน่ืองต่อตลาดเรือเทกอง การเติบโตของตัวเลขจีดีพีของจีนไดป้รับตวั
เพ่ิมข้ึนอยา่งมัน่คงโดยในไตรมาสแรกอยูท่ี่ร้อยละ 6.9 สูงกวา่ประมาณการท่ีร้อยละ 6.5 การน าเข้าแร่เหล็กของประเทศจีน ตาม
ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของกรมศุลกากร อยู่ท่ี 271.1 ลา้นตนัในไตรมาสแรก ปี 2560 หรือขยายตวัประมาณร้อยละ 12.2 เม่ือเทียบกับ
ปริมาณ 241.57 ลา้นตนัในไตรมาสแรก ปี 2559! ตวัเลขการน าเขา้แร่เหล็กในปี 2560 จะข้ึนอยูก่บัราคาแร่ท่ีน าเขา้จากต่างประเทศ
เทียบกบัตน้ทุนการผลิตภายในประเทศและค่าขนส่ง และยงัข้ึนอยู่กบัการเปล่ียนแปลงการผลิตเหล็กกลา้ของจีนจากเหล็กกลา้
คุณภาพธรรมดาไปเป็นเหล็กกลา้ท่ีมีคุณภาพสูงข้ึนซ่ึงจะตอ้งอาศยัแร่เหล็กท่ีมีคุณภาพสูงข้ึนมากและจะตอ้งอาศยัจากการน าเขา้
เท่านั้น ตวัเลขเบ้ืองตน้ของการผลิตเหล็กในจีนส าหรับไตรมาสแรก ปี 2560 อยูท่ี่ประมาณ 200.4 ลา้นตนั หรือเพ่ิมข้ึนร้อยละ 4.5 
เม่ือเทียบกบัปริมาณ 191.72 ลา้นตนัในไตรมาสแรก ปี 2559 การน าเข้าถ่านหินของประเทศจีนส าหรับไตรมาสแรก ปี 2560 มี
ปริมาณ 64.7 ลา้นตนั หรือเพ่ิมข้ึนร้อยละ 33.4 หากเทียบกบัตวัเลขของไตรมาสแรก ปี 2559 ซ่ึงอยูท่ี่ 48.46 ลา้นตนั ทั้งน้ี การน าเขา้
ถ่านหินของจีนจะข้ึนอยู่กบัราคาถ่านหินท่ีน าเขา้เทียบกบัตน้ทุนการผลิตภายในประเทศและค่าขนส่ง และยงัคงข้ึนอยู่กบัความ
เข้มงวดของประเทศจีนท่ีในการบังคับเพื่อให้เป็นไปตามเป้าหมายในการควบคุมมลพิษจากการเผาถ่านหินท่ีมีคุณภาพต ่า
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ภายในประเทศ ซ่ึงจะตอ้งอาศยัการน าเขา้ถ่านหินท่ีมีคุณภาพดี ส าหรับประเทศท่ีในปัจจุบนัผลิตและมีความตอ้งการใชถ่้านหินใน
ปริมาณ 3.7 พนัลา้นตนัต่อปี แมว้า่ตวัเลขการน าเขา้ถ่านหินจะมีการเปล่ียนแปลงเล็กนอ้ยก็สามารถส่งผลกระทบอยา่งยิ่งต่อตลาด
ค่าระวางเรือเทกองได ้ตวัเลขการส่งออกเหลก็ของจนีส าหรับไตรมาสแรก ปี 2560 ลดลงร้อยละ 25.5 มาอยูท่ี่ปริมาณ 20.7 ลา้นตนั 
เม่ือเทียบกบัปริมาณ 27.83 ลา้นตนัในไตรมาสแรก ปี 2559 ซ่ึงทั้งหมดไดถู้กขนส่งโดยเรือท่ีมีอุปกรณ์ขนถ่ายสินคา้ในตวัตั้งแต่
ขนาดแฮนด้ีไซส์จนถึงขนาดอลัตราแมกซ์ 
 
คาดวา่รัฐบาลจีนจะใหค้วามส าคญัในประเด็นต่างๆภายในประเทศเป็นอยา่งมากในปี 2560 โดยรัฐบาลจีนจะใหค้วามส าคญักบัการ
เปล่ียนถ่ายผูน้ ารัฐบาลใหมี้ความราบร่ืนก่อนประเด็นการปฏิรูปทางเศรษฐกิจ และจะใหค้วามส าคญัในการด าเนินการต่างๆเพ่ือเพ่ิม
การควบคุมเศรษฐกิจโดยภาครัฐก่อนประเด็นการปฏิรูปตลาด จะไดเ้ห็นการเปล่ียนแปลงนโยบายต่างๆมากข้ึนโดยส่วนใหญ่จะ
เป็นการผลกัดนันโยบายท่ีเคยใชใ้นปี 2559 แต่ในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2560 คาดว่าตวัเลขการใชจ่้ายในการบริโภคไม่เติบโตใน
ระดบัท่ีจะท าใหต้วัเลขจีดีพีเป็นไปตามเป้าท่ีตั้งไว ้ซ่ึงจะท าใหเ้กิดการกระตุน้การใชจ่้ายในดา้นโครงสร้างพ้ืนฐานและการก่อสร้าง
อสงัหาริมทรัพย ์และการกระตุน้เศรษฐกิจในช่วงคร่ึงหลงัของปีน้ี (ขอ้มูลจาก Gordon Orr  McKinsey)  
 
Ning Jizhe หัวหน้าส านักสถิติแห่งชาติกล่าวไวว้า่ เศรษฐกิจของประเทศจีนมีสัญญาณการฟ้ืนตวัข้ึนในช่วงสองเดือนแรกของปี 
2560โดยมีความเส่ียงในการชะลอตวัเพียงเลก็นอ้ย ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมในเดือนมกราคมและกุมภาพนัธ์ขยายตวัมากกวา่ร้อย
ละ 6 และภาคบริการขยายตวักวา่ร้อยละ 8 ผูก้  าหนดนโยบายทางเศรษฐกิจของจีนซ่ึงมีเศรษฐกิจใหญ่ท่ีสุดเป็นอนัดบัสองของโลกมี
ความต่ืนตวัมากข้ึนโดยไดต้ั้งเป้าการเติบโตของตวัเลขจีดีพีในปี 2560 อยูท่ี่ประมาณร้อยละ 6.5 นอกจากน้ี ภาคอุตสาหกรรมไดฟ้ื้น
ตวั ดว้ยปริมาณการผลิตกระแสไฟฟ้า ปริมาณการใชพ้ลงังานและปริมาณการขนส่งทางรถไฟรวมท่ีเติบโตอย่างสม ่าเสมอ การ
รณรงค์ของจีนเพื่อลดก าลงัการผลิตส่วนเกินดูเหมือนจะประสบผลส าเร็จ อุตสาหกรรมถ่านหินและเหล็กหดตวัลงและปริมาณ
อสงัหาริมทรัพยใ์นเมืองรองระดบัสามและส่ีของจีนลดลงในช่วง 2 เดือนแรก อุปสงคใ์นประเทศไดป้รับตวัดีข้ึนและความคาดหวงั
ของตลาดต่อเศรษฐกิจของจีนก็ดีข้ึน (ขอ้มูลจาก Bloomberg) 
 
คาดวา่มีเรือจ านวนเกือบ 1,700 ล า ซ่ึงคิดเป็นขนาดระวางรวม 54 ลา้นเดทเวทตนั แล่นอยูบ่ริเวณชายฝ่ังทะเลทางการคา้ของจีน ซ่ึง
คิดเป็นร้อยละ 15 ของกองเรือบรรทุกสินคา้แหง้เทกองทั้งหมด แมว้า่เรือส่วนใหญ่ท่ีใชใ้นการคา้ชายฝ่ังของจีนคือเรือขนาดแฮนด้ี
ไซส์ หรือเรือขนาดซุปราแมกซ์ แต่ก็ยงัคิดเป็นร้อยละ 7 ของขนาดระวางรวมของกองเรือโลก ดงันั้น การเคล่ือนไหวในการคา้ถ่าน
หินภายในประเทศสามารถส่งผลกระทบอยา่งมากต่อทิศทางการตลาดเรือขนส่งได ้โครงการการปรับลดอายเุรือในประเทศจีนซ่ึง
เกิดข้ึนในช่วงไม่ก่ีปีท่ีผ่านมาท าให้คาดวา่อายเุฉล่ียของกองเรือท่ีแล่นอยูบ่ริเวญชายฝ่ังน้ีลดลงไปอยูท่ี่กวา่ 8 ปีเท่านั้นซ่ึงเป็นการ
ท าลายความเช่ือเก่าๆท่ีวา่มีเพียงเรือเก่าเท่านั้นท่ีเขา้มาแล่นบริเวณน้ี (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research) 
 
ผูว้างแผนและก าหนดนโยบายของรัฐบาลจีนไดต้ั้งเป้าในการควบคุมการผลิตและการน าเขา้ถ่านหินคุณภาพต ่า ตามแถลงการณ์บน
เวบ็ไซตข์องจีนซ่ึงเป็นคร้ังแรกท่ีไดรั้บการยนืยนัอยา่งเป็นทางการวา่จีนก าลงัพยายามท่ีจะควบคุมอุปทานและลดก าลงัการผลิตถ่าน
หินส่วนเกินภายในประเทศ หลงัจากท่ีมีการแถลงการณ์ดังกล่าว ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินของจีนไดล้ดลงอย่างมากในเดือน
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กมุภาพนัธ์ซ่ึงถือวา่ต ่าสุดในรอบ 12 เดือน แถลงการณ์ดงักล่าวไม่ไดใ้หร้ายละเอียดไว ้แต่การหา้มการน าเขา้ถ่านหินคุณภาพต ่าอาจ
ช่วยลดปริมาณการน าเขา้จากเหมืองในอินโดนีเซียและมองโกเลีย มีการรายงานโดยผูค้า้ถ่านหินวา่มีความล่าชา้ในการขนส่งสินคา้
ถ่านหินน าเขา้เน่ืองจากกรมศุลกากรไดต้รวจสอบคุณภาพของถ่านหิน  คณะกรรมการปฏิรูปและพฒันาแห่งชาติซ่ึงเป็นผูว้างแผน
และก าหนดนโยบายของจีนไดเ้นน้ย  ้าถึงเป้าหมายในการรักษาเสถียรภาพของราคาถ่านหิน แต่ไดร้ะบุวา่ดูเหมือนวา่จะเป็นการยาก
ท่ีจะรักษาสมดุลของตลาดในปีน้ีเน่ืองจากความไม่แน่นอนของภูมิอากาศและความตอ้งการท่ีสูงในบางภูมิภาคในประเทศ (ขอ้มูล
จาก Reuters) 
 
สินคา้ถ่านหินคงเหลือของประเทศจีนยงัอยูใ่นระดบัต ่า ซ่ึงท าใหต้ลาดเดินเรือสินคา้แหง้เทกองมัน่ใจไดว้า่ปริมาณถ่านหินท่ีส ารอง
ไวส้ าหรับโรงงานผลิตกระแสไฟฟ้าในประเทศจีนนั้นอยูท่ี่ 50.6 ลา้นตนั หรือลดลงร้อยละ 23 เม่ือเทียบกบัปริมาณถ่านหินท่ีส ารอง
ไวเ้ม่ือช่วงตน้ปีน้ี หรือลดลงร้อยละ 13 เม่ือเทียบกบัปริมาณในช่วงเดียวกนัของปีก่อน ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินของตั้งแต่ตน้ปีถึง
ปัจจุบนั (รวมเดือนกมุภาพนัธ์) เพ่ิมข้ึนร้อยละ 48 และปริมาณถ่านหินคงเหลือท่ีอยูใ่นระดบัต ่าจะท าให้มีการน าเขา้ถ่านหินต่อไป 
(ขอ้มูลจาก DNB Markets) 
 
ปริมาณการบริโภคถ่านหินของจีนไดล้ดลงในปี 2559 ซ่ึงลดลงสามปีซ้อน จากขอ้มูลจากส านกังานสถิติแห่งชาติ เน่ืองจากจีนซ่ึง
เป็นผูส้ร้างมลพิษเป็นอนัดบัตน้ๆของโลกตอ้งเผชิญความทา้ทายอยา่งมากในการควบคุมมลพิษในประเทศ ปริมาณการบริโภคถ่าน
หินของจีนลดลงร้อยละ 4.7 ในปีท่ีแลว้ตามขอ้มูลเบ้ืองตน้ โดยทางส านกังานดงักล่าวไดร้ะบุวา่สัดส่วนการบริโภคถ่านหินต่อการ
บริโภคพลงังานรวมของประเทศลดลงเหลือร้อยละ 62 ในปี 2559 จากร้อยละ 64 ในปีก่อนหนา้ การผลิตถ่านหินลดลงร้อยละ 9 มา
อยูท่ี่ปริมาณ 3.41 พนัลา้นตนั จีนไดปิ้ดเหมืองถ่านหินขนาดเลก็ท่ีไม่มีประสิทธิภาพ และเป็นอนัตรายหลายแห่งในหลายปีท่ีผา่นมา
เพ่ือเพ่ิมผลผลิตในภาคอุตสาหกรรมน้ี (ขอ้มูลจาก Associated Press) 
 
ถ่านหินท่ีผลิตไดข้องจีนมีปริมาณลดลงร้อยละ 1.7  ในช่วงสองเดือนแรกของปีน้ีแมว้า่จีนไดก้ระตุน้ให้เหมืองต่างๆเพ่ิมก าลงัการ
ผลิตเพื่อทดแทนถ่านหินท่ีใชไ้ปในช่วงฤดูหนาวท่ีผ่านมา และมีการยกเลิกมาตรการลดการพึ่งพาเช้ือเพลิงถ่านหิน ส านกังานสถิติ
แห่งชาติไดร้ะบุวา่ในช่วงเดือนมกราคมและกุมภาพนัธ์ จีนมีการผลิตถ่านหินปริมาณ 506.78 ลา้นตนั เม่ือเทียบกบัปริมาณ 513.5 
ลา้นตนั ในช่วง 2 เดือนแรกของปี 2559 และปริมาณ 546.5 ลา้นตนัในช่วง 2 เดือนแรกของปี 2558 (ขอ้มูลจาก Reuters) 
 
ตามรายงานของนายกรัฐมนตรี Li  จีนไดต้ั้งเป้าหมายในการลดก าลงัการผลิตเหล็กของประเทศในปี 2560 ลง 50 ลา้นตนัและลด
ก าลงัการผลิตถ่านหินลง 150 ลา้นตนัซ่ึงเป้าหมายท่ีตั้งไวน้ี้เป็นส่วนหน่ึงของการปฏิรูปภาคอุปทาน ในปี 2559 จีนไดต้ั้งเป้าลด
ก าลงัการผลิตเหล็กลง 45 ลา้นตนัและลดก าลงัผลิตถ่านหินลง 250 ลา้นตนั อยา่งไรก็ตาม จีนสามารถลดก าลงัการผลิตเหล็กลง
มากกวา่ 80 ลา้นตนัและถ่านหิน 290 ลา้นตนัในปี 2559 แต่ก าลงัการผลิตท่ีลดลงส่วนใหญ่เป็นก าลงัการผลิตท่ีไม่ไดใ้ชง้านจริง 
กล่าวคือ ร้อยละ 70 ในกรณีของเหลก็และมากกวา่ร้อยละ 90 ในกรณีของถ่านหิน ณ ปัจจุบนั มีก าลงัการผลิตเหล็กมากกวา่ 40 ลา้น
ตนัและก าลงัการผลิตถ่านหินมากกวา่ 160 ลา้นตนัไม่ไดมี้การใชง้านจริง (ขอ้มูลจาก JP Morgan) 
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การหา้มการน าเขา้ถ่านหินโคก้จากเกาหลีเหนือของจีนในวนัท่ี 18 กมุภาพนัธ์จนถึงส้ินปีจะเป็นประโยชน์ส าหรับตลาดเรือบรรทุก
สินคา้แหง้เทกอง จีนไดน้ าเขา้ถ่านหินโคก้ประมาณ 23 ลา้นตนัจากเกาหลีเหนือในปี 2559 ซ่ึงตอ้งใชก้ารขนส่งโดยเรือขนาดแฮนด้ี
ไซส์ ประมาณ 766 เท่ียว จีนคาดว่าจะทดแทนถ่านหินโคก้จากเกาหลีเหนือจากหลายประเทศรวมทั้งออสเตรเลีย รัสเซีย และ
แคนาดา อนัจะส่งผลใหป้ริมาณการขนส่งในแง่ตนัไมลเ์พ่ิมข้ึน (ขอ้มูลจาก IHS Maritime) 
 
ปริมาณการน าเขา้ถ่านหินของจีนเพ่ิมข้ึนในปี 2559 หลงัจากท่ีรัฐบาลไดจ้ ากดัปริมาณการผลิตในประเทศท าให้ถ่านหินในประเทศ
ไม่เพียงพอและมีราคาสูงข้ึน ท าให้ผูบ้ริโภคถ่านหินตอ้งน าเขา้จากต่างประเทศส่งผลให้ผลผลิตถ่านหินดิบลดลงร้อยละ 9.4 เม่ือ
เทียบกบัปีก่อนหนา้มาอยูท่ี่ปริมาณ 3.4 พนัลา้นตนัในขณะท่ีปริมาณการน าเขา้ถ่านหินของจีนเพ่ิมข้ึนร้อยละ 25.2  เป็น 255.5 ลา้น
ตนั เม่ือตน้ปีท่ีผ่านมา คณะกรรมการการพฒันาและปฏิรูปแห่งชาติจีน ได้ประกาศว่าจะลดก าลังการผลิตถ่านหินท่ีไม่มี
ประสิทธิภาพ 800 ลา้นตนัต่อปีภายในปี 2563 และเพ่ิมก าลงัการผลิตถ่านหินคุณภาพสูงท่ี 500 ลา้นตนัต่อปี ดว้ยความพยายามอยา่ง
มากของภาครัฐในการแกไ้ขปัญหามลพิษทางอากาศ การพฒันาพลงังานทางเลือกและความท้าทายทางเศรษฐกิจซ่ึงชะลอตวั 
รวมถึงการเปล่ียนถ่ายจากการพึ่งพิงอุตสาหกรรมหนักไปสู่อุตสาหกรรมการบริการ ประเทศจีนอาจมีปริมาณการผลิตและการ
บริโภคถ่านหินท่ีสูงสุด อยา่งไรก็ตาม ถ่านหินน าเขา้ยงัตอ้งเป็นตวัเลือกท่ีดีกว่าเม่ือเทียบกบัถ่านหินท่ีผลิตไดภ้ายในประเทศท่ีมี
ตน้ทุนสูง ไม่มีประสิทธิภาพ และสร้างมลพิษต่อส่ิงแวดลอ้ม อยา่งไรก็ตาม จีนไดเ้รียนรู้บทเรียนจากปัญหาการขาดแคลนถ่านหิน
และราคาท่ีปรับตวัสูงข้ึนจากนโยบายการลดก าลงัการผลิตในประเทศในปี 2559 จีนน่าจะระมดัระวงัมากข้ึนในปีน้ีในการลดก าลงั
การผลิตซ่ึงอาจส่งผลใหป้ริมาณการน าเขา้ลดลง (ขอ้มูลจาก Banchero Costa) 
 
คณะกรรมการเพื่อการพฒันาและปฏิรูปแห่งชาติของจีน ประกาศวา่จะไม่กลบัไปใชม้าตรการจ ากดัวนัท างานของเหมืองถ่านหินท่ี 
276 วนัซ่ึงไดป้ระกาศใชใ้นเดือนเมษายนปีท่ีแลว้ แต่ต่อมามีการยกเลิกในเดือนพฤศจิกายนหลงัจากท่ีราคาถ่านหินปรับตวัเพ่ิมข้ึน
เกือบสองเท่า (ขอ้มูลจาก DNB Markets) 
 
ราคาถ่านหินในเอเชียไดป้รับตวัสูงข้ึนเน่ืองจากความกงัวลวา่ถ่านหินอาจมีไม่เพียงพอจากเหตุการณ์พายไุซโคลนไดถ้ล่มเหมืองแร่
ในประเทศออสเตรเลียและการตรวจสอบโดยรัฐบาลอินโดนีเซียท่ีท่าเรือในจงัหวดักาลิมนัตนัตะวนัออก การตรวจสอบดงักล่าวท า
ใหเ้กิดความล่าชา้อยา่งมากส าหรับเรือท่ีก าลงัรอการบรรทุกสินคา้ท่ีท่าเรือ จ านวน 38 ล า (ขอ้มูลจาก Maersk Broker) 
 
ความตอ้งการถ่านหินของประเทศจีนน่าจะยงัคงเป็นปัจจยัท่ีไม่แน่นอนหลกัส าหรับการขนส่งสินคา้แห้งเทกองในปี 2560 ตาม
ขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยสิ์งคโปร์ (SGX) โดยไดร้ะบุไวใ้นรายงานค่าระวางสินคา้แห้งรายเดือนวา่ความตอ้งการถ่านหินของจีน
เป็นหน่ึงในปัจจยัหลกัท่ีสร้างความประหลาดใจอยา่งยิง่ส าหรับตลาดในปี 2559 รายงานไดร้ะบุวา่ " ดูเหมือนวา่ ปี 2560 จะยงัคงมี
ความไม่แน่นอน" รายงานไดร้ะบุต่อไปวา่ "ผลส ารวจอุตสาหกรรมล่าสุดแสดงให้เห็นว่าจีนน่าจะกลบัไปใชม้าตรการจ ากดัวนั
ท างานของเหมืองแร่ถ่านหินท่ี 276 วนัในช่วงฤดูใบไมผ้ลิ แต่ยงัมีความไม่แน่นอนในแง่ผลกระทบท่ีจะเกิดต่ออุปสงคใ์นถ่านหิน
น าเขา้เน่ืองจากรัฐบาลจีนปรับเปล่ียนก าลงัการผลิตภายในประเทศและราคาถ่านหินให้อยู่ในระดับท่ีตอ้งการ" (ขอ้มูลจาก 
SeaTrade) 
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ผลผลิตเหลก็ของจีนไดเ้พ่ิมข้ึนและน่าจะมีปริมาณถึง 825 ลา้นตนัในปีน้ี ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากปริมาณ 806.7 ลา้นตนั ในปี 2559 (ขอ้มูล
จาก IHS Maritime) 
 
จีนไดป้ระกาศแผนการปฏิรูปคร้ังใหญ่ส าหรับอุตสาหกรรมเหล็กท่ีก าลงัขยายตวั โดยระบุวา่จะยกเลิกการผลิตเหล็กคุณภาพต ่า
ทั้ งหมดภายในปลายเดือนมิถุนายน 2560 ซ่ึงนักวิเคราะห์กล่าวว่าแผนการน้ีอาจส่งผลให้ตวัเลขการส่งออกเหล็กของจีนลดลง 
(ขอ้มูลจาก Reuters) 
 
John D’ Ancona นกัวเิคราะห์ดา้นตลาดสินคา้แหง้จาก Clarksons ไดก้ล่าววา่จีนไดช่้วยเพ่ิมความตอ้งการเรือจากประเทศเศรษฐกิจ
ใหม่ ผ่านกลยุทธ์ในการการเก็บสะสมวตัถุดิบเพื่อการพฒันาอุตสาหกรรมเหล็กและโครงสร้างพ้ืนฐาน การสนับสนุนประเทศ
เศรษฐกิจใหม่ของจีนช่วยใหต้ลาดใหม่เหล่าน้ีขยายตวั อนัจะส่งผลใหค้วามตอ้งการในการขนส่งทางทะเลเพ่ิมมากข้ึน เส้นทางสาย
ไหมตอนใต ้มีการพฒันาโดยลอกแบบมาจากการขยายตวัทางการคา้ท่ีน่าประหลาดใจหลงัสงครามโดยองคก์ารเพ่ือความร่วมมือ
ทางเศรษฐกิจและการพฒันา (OECD) ในช่วงยคุ 1950  การขยายตวัอยา่งมากในบริเวณเส้นทางสายไหมตอนใตท้ าให้จีนตอ้ง
พฒันาประเทศ มีการส่งเสริมการขยายตวัทางการคา้ในภูมิภาคดงักล่าวโดยจีนเขา้ไปลงทุนในประเทศต่างๆเพื่อจดัหาวตัถุดิบจาก
หลากหลายภูมิภาค จากการลงทุนและโครงสร้างพ้ืนฐาน มีการขนส่งน ้ ามนั แร่เหลก็ ถ่านหิน ธญัพืชและสินคา้โภคภณัฑอ่ื์น ๆ ไป
ยงัประเทศจีนในปริมาณท่ีเพ่ิมข้ึน (ขอ้มูลจาก Lloyd's List) 
 
จีนเป็นผูผ้ลิตอะลูมิเนียมรายใหญ่ท่ีสุดของโลกคิดเป็นร้อยละ 54 ของการผลิตอะลูมิเนียมทัว่โลกในปี 2559 การผลิตอะลูมิเนียม
ของจีนเติบโตข้ึนประมาณร้อยละ 10 ต่อปีโดยเฉล่ียในช่วง  5 ปีท่ีผ่านมา แมว้า่การเติบโตจะชะลอตวัลงอยา่งมากในปี 2559 โดย
ลดลงร้อยละ 0.1 มาอยูท่ี่ 31.6 ลา้นตนัอนัเน่ืองมาจากราคาท่ีลดลงในช่วงปลายปี 2558 อยา่งไรก็ตาม ราคาไดป้รับตวัเพ่ิมข้ึนอยา่ง
ต่อเน่ืองนบัตั้งแต่เร่ิมมีการกระตุน้และการเพ่ิมก าลงัการผลิต โดยมีการเพ่ิมการผลิตอีกคร้ังตั้งแต่เดือนกนัยายน 2559 ทั้งน้ี ในปี 
2559 การน าเขา้แร่บ็อกไซตข์องจีนลดลงร้อยละ 7.2 เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีท่ีแลว้ มาอยูท่ี่ปริมาณ 51.8 ลา้นตนั ประเทศกินี
ไดส่้งออกแร่บอ็กไซตป์ริมาณ 11.9 ลา้นตนัไปยงัประเทศจีนในปี 2559 เพ่ิมข้ึนจากปริมาณเพียง 0.3 ลา้นตนัในปี 2558 ปริมาณการ
ส่งออกแร่บ็อกไซตข์องประเทศกินีในเดือนธนัวาคม 2559 มากกวา่ประเทศออสเตรเลียเป็นคร้ังแรก อยา่งไรก็ตาม อินโดนีเซียอาจ
กลบัมาส่งออกแร่ดงักล่าวอีกคร้ังหลงัจากมีการปรนกฎเกณฑ์ในเร่ืองการส่งออกแร่ต่างๆในเดือนมกราคม 2560 (ขอ้มูลจาก 
Banchero Costa) 
 
จีนน าเขา้ถัว่เหลืองปริมาณ 7.7 ลา้นตนัในเดือนมกราคม 2560 เพ่ิมข้ึนร้อยละ 35.3 เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีท่ีแลว้ ซ่ึงเป็น
ตวัเลขปริมาณการน าเขา้ถัว่เหลืองท่ีสูงสุดในเดือนมกราคมตั้งแต่ปี 2553 การน าเขา้ถัว่เหลืองในปี 2559 เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.9 เม่ือ
เทียบช่วงเดียวกนัของปีท่ีแลว้มาอยูท่ี่ปริมาณ 83.2 ลา้นตนัซ่ึงถือวา่น่าผิดหวงัเล็กนอ้ยเม่ือเทียบกบัการขยายตวัท่ีร้อยละ 12.7 ในปี 
2557 และร้อยละ 14.4 ในปี 2558 กระทรวงเกษตรของสหรัฐอเมริกายงัคงคาดวา่การน าเขา้ถัว่เหลืองของจีนจะขยายตวัท่ีร้อยละ 
3.3 เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีท่ีมาอยูท่ี่ปริมาณ 86 ลา้นตนั โดยปกติ การส่งออกถัว่เหลืองของสหรัฐฯไปยงัจีนจะเร่ิมลดลง
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หลงัจากท่ีปริมาณท่ีสูงในเดือนธนัวาคมโดยปริมาณการส่งออกถัว่เหลืองของบราซิลเร่ิมมากข้ึนตั้งแต่เดือนมีนาคม ปริมาณถัว่
เหลืองท่ีผลิตไดจ้ากสองประเทศน้ีน่าจะมีปริมาณท่ีสูงใกลเ้คียงกนั ตามขอ้มูลของ Informa Economics การผลิตถัว่เหลืองของ
บราซิลคาดวา่จะเขา้สู่ระดบัสูงสุดเป็นประวติัการณ์ท่ี 108 ลา้นตนัในขณะท่ีกระทรวงเกษตรของสหรัฐฯ คาดวา่การผลิตถัว่เหลือง
ของสหรัฐฯจะมีปริมาณถึง 117.2 ลา้นตนั (ขอ้มูลจาก Banchero Costa) 
 
รัฐบาลจีนประกาศแผนการปรับปรุงโครงสร้างพ้ืนฐานดา้นการขนส่งของประเทศ ตามแผนระยะเวลาห้าปี ฉบบัท่ี 13 ของจีน 
(ส าหรับปี 2559 ถึงปี 2563) คาดวา่ภายในปี 2563 ประเทศจีนจะมีรถไฟความยาว 150,000 กิโลเมตร ถนนยาว 5 ลา้นกิโลเมตร 
สนามบินจ านวน 260 แห่งและท่าเรือจ านวน 2,527 แห่งรองรับเรือขนาดใหญ่กวา่ 10,000 ตนั (ขอ้มูลจาก Maritime Executive)  
 
กระทรวงเหมืองแร่และพลงังานของโคลมัเบียคาดวา่ปริมาณการผลิตถ่านหินของประเทศจะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 8 เป็น 97.0 ลา้นตนั ใน
ปี 2560 ตามตวัเลขเบ้ืองตน้ของ National Mining Agency (ANM) ถ่านหินท่ีผลิตไดใ้นปี 2559 มีปริมาณ 90.0 ลา้นตนั เพ่ิมข้ึน            
ร้อยละ 5 เทียบกบัปริมาณ 85.5 ลา้นตนัในปี  2558 (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research) 
 
เมก็ซิโกก าลงัมองหาผูจ้  าหน่ายขา้วโพดรายใหม่หลงัจากปัญหาดา้นการทูตกบัสหรัฐฯ ซ่ึงเกิดจากประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ของ
สหรัฐฯ สัปดาห์น้ีคณะกรรมการการต่างประเทศของสภาคองเกรสเม็กซิกนัไดส่้งสัญญาณวา่มีความตั้งใจท่ีจะเสนอร่างกฎหมาย
การระงบัการน าเขา้ขา้วโพดจากสหรัฐฯและสัง่ซ้ือโดยตรงจากบราซิลและอาร์เจนตินา เมก็ซิโกเป็นหน่ึงในผูน้ าเขา้ขา้วโพดท่ีใหญ่
ท่ีสุดในโลก ตามรายงานของกระทรวงเกษตรของสหรัฐฯ คาดวา่เม็กซิโกจะน าเขา้ขา้วโพดเกือบ 14 ลา้นตนัในฤดูกาลน้ีและจะ
บริโภคภายในประเทศมากกวา่ 38 ลา้นตนั (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research) 
 
หลงัจากท่ีฝนตกชุกประกอบกบัสภาพแวดลอ้มท่ีดี ออสเตรเลียมีการเก็บเก่ียวขา้วสาลีเพ่ิมข้ึนอยา่งมาก ซ่ึงคาดวา่จะอยูท่ี่ประมาณ 
35 ลา้นตนั ปริมาณการส่งออกขา้วสาลียงัมีแนวโนม้ท่ีจะสูงเป็นประวติัการณ์ท่ี 25 ลา้นตนั ซ่ึงมากกวา่ตวัเลขในปีท่ีผา่นมาถึงเกือบ 
9 ลา้นตนั กลุ่มประเทศในเอเชียตะวนัออกไกลและเอเชียตะวนัออกเฉียงใตจ้ะน าเขา้ขา้วสาลีท่ีเพ่ิมข้ึนน้ี (สัดส่วนของปีท่ีแลว้อยูท่ี่
ร้อยละ 70) แมว้า่การน าเขา้ขา้วสาลีของประเทศแถบตะวนัออกกลางจะเพ่ิมสูงข้ึนจาก 3 ลา้นตนั ในปี 2559 แอฟริกาตะวนัออก
และแอฟริกาตะวนัตกมีการน าเขา้ขา้วสาลีเพ่ิมข้ึนในขณะท่ีขา้วสาลีบางเกรดจะถูกส่งไปยงัประเทศในทวีปยโุรป คาดวา่ปริมาณ
การผลิตขา้วสาลีทัว่โลกจะปรับตวัสูงข้ึนเป็นประวติัการณ์อยูท่ี่ 751 ลา้นตนั ในช่วงฤดูกาลเพาะปลูกปี 2559/2560 โดยคาดวา่จะมี
การบริโภคทัว่โลกประมาณ 741 ลา้นตนั (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research) 
 
การส่งออกถัว่เหลืองของบราซิลในเดือนกมุภาพนัธ์มีปริมาณ 3.5 ลา้นตนั เพ่ิมข้ึนร้อยละ 72 เม่ือเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปี
ท่ีแลว้และเป็นอีกปีท่ีปริมาณการเก็บเก่ียวและการส่งออกพุง่สูงข้ึนเป็นประวติัการณ์ คาดวา่ปริมาณถัว่เหลืองท่ีเก็บเก่ียวแถบบริเวณ 
Mato Grosso อยูท่ี่ 30 ลา้นตนั เพ่ิมข้ึนร้อยละ 10 เม่ือเทียบกบัปีก่อนหนา้โดยเห็นไดจ้ากตวัเลขท่ีแข็งแกร่งในการท าสัญญาซ้ือขาย
ถัว่เหลืองล่วงหนา้ส าหรับเดือนพฤษภาคมในชิคาโกลดลง 14.50 เซนต์หรือร้อยละ 1.4 มาอยู่ท่ี 10.37 เหรียญดอลลาร์สหรัฐต่อ      
บุชเชล เม่ือวนัท่ี 10 มีนาคม (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research) 
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ตวัเลขจีดีพีของเวยีดนามท่ีเพ่ิมข้ึน การเพ่ิมจ านวนประชากรในเมือง และการเปล่ียนไปบริโภคอาหารท่ีอุดมดว้ยโปรตีน ไดเ้พ่ิมการ
ผลิตเน้ือสตัวแ์ละความตอ้งการอาหารสตัว ์ในปี 2560 คาดวา่การผลิตสตัวปี์กในเวียดนามจะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 5 และการผลิตเน้ือหมู
จะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 2 เช่นเดียวกนักบัปี 2559 อุปสงค์ท่ีเพ่ิมข้ึนในภาคปศุสัตวแ์ละการเพาะเล้ียงสัตวน์ ้ าของเวียดนามควบคู่ไปกบั
ราคาเหมาะสมไดก้ระตุน้ใหเ้วยีดนามมีการน าเขา้ถัว่เหลืองและกากถัว่เหลือง ในปี 2559 เวียดนามไดน้ าเขา้ถัว่เหลืองมากกวา่ 1.5 
ลา้นตนัและกากถัว่เหลืองเกือบ 5.1 ลา้นตนัซ่ึงกระตุน้การบริโภคโปรตีนเพ่ิมข้ึนร้อยละ 13 โดยคาดวา่ปริมาณการน าเขา้ถัว่เหลือง
และกากถัว่เหลืองจะขยายตวัต่อเน่ืองในปี 2560 โดยมีการบริโภครวมเพ่ิมข้ึนร้อยละ 10 (ขอ้มูลจาก Howe Robinson Research)  
 
Vale ไดแ้สดงยอดการผลิตแร่เหล็กทั้งปีอยูท่ี่ 348.8 ลา้นตนั ซ่ึงสูงสุดเป็นอนัดบัท่ีสอง Vale ไดป้รับเพ่ิมประมาณการการผลิตแร่
เหล็กในปี 2560 จากเดิมท่ี 360 เป็น 380 ลา้นตนั และคาดว่าจะเพ่ิมข้ึนสร้างสถิติสูงสุดถึง 400 ลา้นตนั ในปี 2561 (ขอ้มูลจาก 
Bloomberg) 
 
ในเดือนมกราคม 2557 อินโดนีเซียไดเ้ร่ิมหา้มการส่งออกแร่ดิบซ่ึงรวมถึงแร่บ็อกไซตแ์ละแร่นิกเกิลเพ่ือส่งเสริมอุตสาหกรรมการ
ผลิตของประเทศ ซ่ึงผูส่้งออกรายอ่ืน เช่น ฟิลิปปินส์และมาเลเซียไม่สามารถทดแทนปริมาณท่ีหายไปไดอ้นัส่งผลใหป้ริมาณการ
คา้ขายแร่บ็อกไซตแ์ละแร่นิกเกิลระหวา่งประเทศรวมลดลงร้อยละ 12 ต่อปี เฉล่ียระหวา่งปี 2557 ถึงปี 2559 เม่ือเทียบกบัปริมาณ
การคา้ขายท่ีเพ่ิมข้ึนร้อยละ 29 ต่อปี ในช่วงปี 2554 ถึงปี 2556 จากนั้นในเดือนมกราคม 2560 อินโดนีเซียไดผ้่อนปรนการห้าม
ส่งออกแร่อย่างไม่คาดคิด อันก่อให้เกิดผลกระทบต่อการส่งออกแร่ของมาเลเซียและฟิลิปปินส์ การกลับมาส่งออกแร่ของ
อินโดนีเซียอีกคร้ังอาจท าใหเ้กิดการเติบโตของการคา้แร่ไดเ้ป็นอยา่งดี คาดวา่การกลบัมาส่งออกแร่ของอินโดนีเซียอีกคร้ังจะส่งผล
กระทบอยา่งมากในอนาคต (ขอ้มูลจาก Clarksons) 
 
ปริมาณแร่เหล็กของอินเดีย ท่ีท่าเรือต่างๆ ไดเ้พ่ิมข้ึนอยา่งรวดเร็วในช่วงเดือนเมษายนถึงเดือนธนัวาคม จนถึงส้ินเดือนธนัวาคม 
ยอดการขนส่งแร่เหล็กจากอินเดียเพ่ิมข้ึนจาก 12.7 ล้านตันเป็น 32.4 ลา้นตนัหรือเพ่ิมข้ึนร้อยละ 154 (ขอ้มูลจาก Business 
Standard) 
 
บริษทัญ่ีปุ่นก าลงัวางแผนท่ีจะพฒันาโรงไฟฟ้าถ่านหินอีกประมาณ 45 แห่งภายในทศวรรษขา้งหนา้ เน่ืองจากประเทศไดค้่อยๆ
พฒันาการผลิตกระแสไฟฟ้าพลงังานนิวเคลียร์หลงัจากเหตุการณ์ภยัพิบติัท่ีฟูกูชิม่าในปี 2554 ส านักงานพลงังานสหรัฐฯ (EIA) 
กล่าวว่า "ประเทศญ่ีปุ่นก าลังใช้เทคโนโลยีใหม่ๆ ในการผลิตกระแสไฟฟ้าพลังถ่านหินท่ีสะอาด เช่น เทคโนโลยี Ultra-
supercritical units หรือเทคโนโลยแีบบผสมผสานก๊าซเพ่ือตอบสนองเป้าหมายดา้นส่ิงแวดลอ้มและเพ่ือแทนท่ีโรงไฟฟ้าพลงัถ่าน
หินเก่าแก่หลายสิบปี" คาดวา่จะไม่มีก าลงัการผลิตกระแสไฟฟ้าพลงัถ่านหินเพ่ิมข้ึนก่อนปี 2563 โรงไฟฟ้าถ่านหินใหม่ 45 แห่งคาด
วา่จะเพ่ิมก าลงัการผลิตให้ไดม้ากกวา่ 20 กิกะวตัต ์ในทศวรรษหนา้ EIA กล่าววา่สัดส่วนการใชถ่้านหินเพื่อผลิตกระแสไฟของ
ประเทศญ่ีปุ่นอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 23 ก่อนภยัเหตุการณ์ภยัพิบติัท่ีฟูกูชิม่าในปี 2554 และไดเ้พ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 31 ภายในปี 2558 
รัฐบาลไดต้ั้งเป้าให้สัดส่วนการใชถ่้านหินในการผลิตกระแสไฟอยูท่ี่ร้อยละ 26 ภายในปี 2573 โดยคาดวา่ถ่านหินจะทดแทนการ
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ผลิตน ้ ามนัเช้ือเพลิงท่ีมีราคาแพง  EIA ไดร้ะบุวา่ "น ้ ามนัยงัคงเป็นแหล่งพลงังานหลกัท่ีใหญ่ท่ีสุดในประเทศญ่ีปุ่นแมว้า่มีสัดส่วน
ต่อปริมาณการบริโภคพลงังานทั้งหมดของประเทศลดลงจากร้อยละ 80 ในช่วงปี 2513 - ปี 2522 เป็นร้อยละ 42 ในปี 2558" การ
น าเขา้ถ่านหินจะรองรับความตอ้งการถ่านหินท่ีเพ่ิมข้ึนของญ่ีปุ่นเน่ืองจากการผลิตถ่านหินภายในประเทศลดลงเกือบทั้งหมด
ภายในปี 2545 โดยไดเ้ร่ิมน าเขา้ถ่านหินทั้งหมดซ่ึงส่วนใหญ่มาจากประเทศออสเตรเลีย การน าเขา้ถ่านหินของญ่ีปุ่นเพ่ิมข้ึนเป็น
ปริมาณ 210 ลา้นตนัในปี 2558 จากปริมาณ 193 ลา้นตนัในปี 2554 หลงัจากท่ีมีการเพ่ิมก าลงัการผลิตถ่านหิน (ขอ้มูลจาก Platts) 
 
ขอ้มูลส่วนใหญ่ของปี 2559 ท่ีไดร้วบรวมไว ้ แสดงใหเ้ห็นวา่ในปี  2559 นั้นเป็นปีท่ีอุปสงคใ์นกลุ่มสินคา้แหง้เทกองขยายตวัดีกวา่
ท่ีคาดไว ้ขณะน้ี คาดวา่อตัราการเติบโตเป็นตนัไมล ์จะอยูท่ี่ร้อยละ 4.1 ในปี 2559 (ขอ้มูลจาก DNB Markets) 
 
วนัน้ี (วนัท่ี 18 มีนาคม  2560) เกือบสิบปีหลงัจากวกิฤตการการเงินท่ีรุนแรงท่ีสุด ในท่ีสุดเศรษฐกิจรอบโลกซ่ึงผนัผวนไดฟ้ื้นตวัดี
ข้ึนทั้งในอเมริกา ยโุรป เอเชียและตลาดเกิดใหม่ พร้อมๆกนั แต่ภาวะทางการเมืองนั้นยงัไม่มัน่คงโดยมีการก่อความไม่สงบใน
หลากหลายพ้ืนท่ี โลกาภิวตัน์ไม่ไดเ้ป็นประเด็นท่ีไดรั้บความสนใจอีกต่อไป รัฐบาลสหรัฐมีนโยบายเชิงเศรษฐกิจแบบ ธนาคาร
กลางสหรัฐไดข้ึ้นอตัราดอกเบ้ียเป็นคร้ังท่ีสองในรอบสามเดือน ซ่ึงตอ้งขอบคุณทั้งความแข็งแกร่งของเศรษฐกิจสหรัฐฯ และการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศอ่ืนๆ ความกงัวลเร่ืองก าลงัการผลิตท่ีมากเกินของจีนและการลดค่าเงินหยวนไดค้ลายตวัลง ใน
เดือนกุมภาพนัธ์อตัราเงินเฟ้อของจีนเกือบแตะระดบัสูงสุดในรอบ 9 ปี ในช่วงไตรมาส 4 ประเทศญ่ีปุ่นมีรายจ่ายในการลงทุนท่ี
เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วท่ีสุดในรอบสามปี สหภาพยุโรปได้กระตุ ้นเศรษฐกิจตั้งแต่ปี 2558 ดัชนีความเช่ือมัน่ทางเศรษฐกิจของ
คณะกรรมาธิการยโุรปอยูท่ี่ระดบัสูงสุดนบัตั้งแต่ปี 2554 การวา่งงานในสหภาพยโุรปอยูท่ี่ระดบัต ่าสุดนบัตั้งแต่ปี 2552 (ขอ้มูลจาก 
The Economist) 
 
ตลาดกลุ่มสินคา้แห้งเทกองดูเหมือนจะเปล่ียนทิศทางท่ีดีข้ึนมากและอตัราค่าระวางไดป้รับตวัเพ่ิมข้ึนเกือบแตะจุดสูงสุดตั้งแต่ปี 
2558 ดูเหมือนวา่อาจจะเห็นแสงสวา่งท่ีปลายอุโมงคใ์นทา้ยท่ีสุดหากยงัคงมีการปลดระวางเรือและไม่มีการสั่งต่อเรือใหม่ (ขอ้มูล
จาก Banchero Costa) 
 
ขอแสดงความนบัถือ 
บริษทั พรีเชียส ชิพป้ิง จ ากดั (มหาชน) 
 
 
 
_______________________________ 
นายคาลิด ฮาชิม 
กรรมการผูจ้ดัการ 
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Precious Capital
Public Debt Deal of the Year

Transaction:  Precious Shipping Public Company Limited THB 3.59 Billion 
                     Unsubordinated Unsecured Bonds
Winner:        Krung Thai Bank Public Company Limited 

n equity raise via a rights
issue in mid-2015 of

around US$ 63 Million from
Precious Shipping (PSL) share-
holders was considered to be
enough to tide over the
financing requirements of the
company through the dry bulk
downturn.  But, then the
already weak shipping markets
continued to drop further and,
barely 3 or 4 months later, PSL
suffered its first ever negative
cash flow in Q2 2015. This
rapid drop from a relatively
comfortable position to a chal-
lenging situation which PSL
salvaged with a first-of-its kind,
path-breaking bond issue (with
USD swap) in the Thai Bond
Market, is the story of Precious
Shipping’s Public Debt, Deal of
the Year Award for 2016.  

Precious Shipping Public
Company Limited (PSL) was
established in 1989 and listed
on the Stock Exchange of Thai-
land in 1993. It is one of the
largest pure dry cargo ship-
owning companies operating in
the geared (10,000 to 64,000
DWT) sector of the tramp
freight market. PSL presently
(as on 31st December 2016)
operates 32 bulkers and 4
cement carriers, representing

practices.  These skill sets
distinguish the company and
are invaluable. 

PSL also recognized that long-
term focus is required to
compete in the volatile ship-
ping business.  Thus, PSL
started moving towards the
newly developed Ultramax
design ships in 2013 by signing
shipbuilding contracts for 24
Ultramax ships between 2013–
2015 from two Chinese ship-
yards. During this period, PSL
also signed shipbuilding
contracts for two Eco design
Handysize ships from a third
Chinese shipyard. 

It was the general consensus of
the industry around this time
that the shipping markets were
set to have better days from
2015 onwards, but those better
days have yet to come. 

Immediately after placing the
orders, PSL began securing
financing for the newbuilding
contracts by putting in place
secured credit facilities from
banks and financial institu-
tions. However, it soon became
apparent to PSL that one of the
shipyards would not be able to
deliver the vessels in accordance

with the shipbuilding contracts
and the relevant technical spec-
ifications. PSL tried to nego-
tiate an amicable settlement,
but those efforts did not bear
fruit, and a huge amount of
cash was (and continues to be)
tied up in arbitration. 

This predicament was exacer-
bated when, in the latter part of
2015, contrary to the vast
majority of the industry’s
expectations, the already weak
shipping markets fell even
farther, causing not only misery
for owners but also for the very
banks upon which they relied.
With imminent cash require-
ments amidst a very weak
market, in June 2015, PSL
turned to its shareholders to
raise cash through a rights
offering. PSL offered one addi-
tional share for every two held,
and raised USD 63 million
without causing any dilution to
its existing shareholders. The
infusion of equity shored up
PSL’s finances and appeared
sufficient at that time. 

However, there continued to be
tremendous downward pressure
on PSL’s earnings during the
year 2015 and so, in Q2 2015,
PSL suffered negative cash flow

1.54 million DWT.  Principal
cargoes handled by PSL are
agricultural products, cement,
steel, fertilizers, ore and
concentrates, logs, coke and
other items. Geographically,
PSL estimates its business to be
divided evenly across five
regions: i) USA – Canada, ii)
Europe, iii) Latin America –
Africa, iv) Indian Subcontinent
– Middle East, and v) South
East & Far East Asia.  

PSL operates the majority of its
ships in difficult markets and
ports that have limited infra-
structure. This distinction
provides a competitive advan-
tage and allows PSL to enjoy
stable charter rates compared to
other operators. PSL’s geared
ships also have operational and
economic advantages in the
sense that the ships’ equipment
can easily discharge and/or load
cargoes at a very economical
cost. Geared ships are, there-
fore, preferred over larger, gear-
less ships, despite the latter’s
proven economy of scale.  PSL
also benefits from a young fleet,
diversified revenue sources, a
brand name, in-house technical
and experienced management,
exemplary governance, and
considered risk management

A
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Bank Public Company
Limited, to see if the bank
would be interested in
arranging a Thai Baht Bond in
the Thai Bond Market. 

The bank’s response was posi-
tive, but the path towards
making a Thai Bond issue had
multiple hurdles to overcome: 
• Because of the existing

secured loan facilities, PSL
had little or no security to
offer 

• Credit rating – PSL would
need to get a reasonable credit
rating, which was not in itself
a problem, but posed a hurdle
due to the paucity of time 

• Size – Companies of PSL’s
size were usually unable to
raise more than USD 50
million in the Thai Bond
Market, about half of what
PSL was targeting 

• Pricing – was beyond PSL’s
control, and would largely
depend on the credit rating
that PSL would receive, but a
higher coupon would make
the bond unworkable 

• Tenor – PSL was looking for a
tenor of at least five years, but
companies of PSL’s size
usually issued instruments
with three-year tenors, and
some even as low as one year 

• Exchange risk – Any issue in
the Thai Bond Market would
be in Thai Baht, not US
Dollars. Despite being a Thai
company, PSL’s functional
currency is US Dollars, so
Thai bonds posed a serious
exchange risk. 

PSL partnered with the bank to
overcome these hurdles through
a Thai Baht bond program,
with a tailor-made USD/Thai

Baht swap. PSL’s management,
through extensive negotiations
with the bank, ensured that the
bank was not only the sole
arranger for the program, but
also firmly underwrote the
entire planned issue amount,
which mitigated the risk of
failure in placement of the
bonds. 

PSL next secured an investment
grade rating, not only for PSL
as a company, but also for the
planned bond issue.  Thus, in
January 2016, in the thick of
the darkest phase in the history
of the shipping industry, PSL
was able to raise almost THB
3.6 billion through an unse-
cured bond issue on the
following terms:
• Size – THB 3,590 million was

just the right amount (about
USD 100 million) which
normally would not have been
possible for a company of
PSL’s size to raise. However,
through the marketing
strategy and rigorous
marketing activities conducted
in partnership and with the
full support of the arranger,
there was tremendous investor
interest, which resulted in an
oversubscription 

• Pricing – With investment

grade rating, further
supported by the aforemen-
tioned investors’ confidence
in PSL and rigorous
marketing activities, PSL
managed to make the issue
with a very competitive fixed
coupon of 5.25% p.a. 

• Tenor PSL - was successful in
doing so, and managed to
secure a tenor of five years,
which is much longer than
that of other companies of
PSL’s size

• Exchange risk – Simultane-
ously with the bond issue,
PSL signed off on a tailor-
made USD/Thai Baht swap
agreement. However, truly
remarkable was that the
pricing still remained at
under 6% p.a. on the USD
amount, less than half of what
a shipping bond was expected
to yield in the USD bond
markets at the time. 

For the wisdom to raise funds
as soon as possible, and for this
tremendous achievement given
the unprecedented shipping
market conditions and investor
outlook towards the shipping
industry in general at the time,
we are delighted to give PSL
our Public Debt Deal of the
Year!!  

The main features of the transaction include: 
Issuer:                               Precious Shipping Public Company Limited 
Issue Date:                        22 January 2016 
Issue Size:                        THB 3,590 million (THB 3,500 million + THB 90 million 
                                         oversubscription) 
Listing:                              Thai Bond Market Association: 
Bonds Offered:                  Unsubordinated Unsecured Bonds 
Arranger/Swap Provider:  Krung Thai Bank Public Company Limited 
Coupon:                            5.25% p.a. USD 
Value after swap:              USD 99.72 million with the USD fixed rate at 5.99% p.a. 
Restrictive Covenants:      Standard & customary
Use of proceeds:               Refinance existing debt, investments and acquisitions, 
                                         capital expenditure, working capital and/or general 
                                         corporate purposes 

for the first time in almost two
decades. With the shipping
markets — and particularly the
dry-bulk sector — being so
weak, funding avenues became
even scarcer.  

Pushed now to the brink, yet
undaunted PSL, explored all of
the following: 
• Secured debt from traditional

shipping banks
• Unsecured debt from Singa-

pore MTN market 
• International Bond Market –

based on the shipping
industry’s rating, the indica-
tive coupon rate PSL would
have had to pay was in double
digits, which was absolutely
unfeasible 

• Norwegian Bond Market -
but it was not available for the
requisite amount or the
required (long) tenor, and the
pricing was also too high

• Sale and Leaseback – Avail-
able options were either too
expensive or the amount of
financing inadequate

• Equity – PSL had recently
concluded a rights offering
and, therefore, could not
immediately return to
existing shareholders for addi-
tional funds.  

A New Untapped
Market! 
In Q4 2015, the continued
weakness in the dry bulk sector
triggered a breach of the “loan
to value” covenant of certain
existing secured loan facilities
for which additional funds were
required in order to remedy the
breaches.  PSL, with only a slim
window of opportunity, then
approached one of Thailand’s
top three banks, Krung Thai




