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**以下资料纯属教育用途，不含有任何 Buy or Sell Call

的意图，买卖请自负。这份报告只提供给 Subscribe 的会

员，所有的报告拥有权属于 SHARIX, 禁止分享出去。 

 

 

 
 

 

 

 

“衣食住行，生老病死”, 这八个字不只是描绘了我们人的一生

中的经历，从做生意的角度来看，这八个字也让提供了生意人从

商的点子。“民以食为天”，从事食品贸易永远都是历久不衰的

行业，但谁在掌舵这盘生意，还有生意模式，将是致胜关键。 

  

PT RESOURCES HOLDING Berhad (0260) 

马来西亚最大冷冻海鲜处理厂 



 

公司背景 
 

 成立于 2012 年，起初是以门市零售冷冻海鲜起家，于

Pahang 的 Kuantan 设立第一家 MO Foodmart 为大本营 

 

 同年，为了确保冷冻海鲜供应和质量的为稳定性，公司在

Kuantan 渔业发展局（LKIM）的码头，设立了 126000 方

尺的冷冻处理库，并把业务扩充至冷冻海鲜批发 

 

 为了应付需求的增长，2018 年公司将冷冻处理库搬迁至同

为渔业发展局的另一设施 KIFPP，占地空间比以往大了接近

一倍（25952 方尺），并获得了 10 年的使用权 

 

 目前公司的业务包括： 

 

Processing and Trading of Frozen Seafood Products (处理和贸

易冷冻海鲜) 

- B2B 模式 和 B2C 模式 （客户多为批发商、零售商、食品制造商） 

- 本地和海外市场 (沙特、中国、印尼、阿联酋、菲律宾) 

 

 

 

Retail Trading of Other Products (零售，门市和线上销售) 

-  B2C 模式 （客户主要以终端消费者为主） 

-  拥有 6间零售门市（MO Foodmart）， 1间批发门市(MO Wholesale Centre)

和网络销售平台 （MO Signature） 

-  本地市场 

 公司拥有接近 100 名员工， 其中 4 成是由外劳组成 



 

公司的业务 
营运的地点 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

业务 

可分为 

 

 

  

Processing and Trading of 

Frozen Seafood Products 

处理和贸易冷冻海鲜 
 

Retail Trading of Other 

Products 

零售，门市和线上销售 
 

供应商 客户 PTRB的业务范

围 

食品制造商 

批发商 

零售商 

终端消费者 

人工养殖场 

国际批发商 

捕鱼企业 

本地批发商 
冷冻处理加工 

零售 

批发 



 

                 冷冻海鲜处理流程 

 

       接收到海鲜过后进行清洗和切割 

 
 

然后进行包装（包装成为自家品牌然后外销） 

 
 



 

主要出口的国家  

以上为公司在过去几年的营业额分布： 

 
公司自发家以来，都是倚仗本地市场居多，但自从 FY2021 开始，

来自中国的营业额贡献一跃而起，超越马来西亚成为贡献最大的

地区。同时，来自沙特阿拉伯的销售也逐渐显著。总的来说，公

司来自出口的营业额占据了 57.2%。 

过往的业绩表现 
   

 

按地区分布 

营业额 

（RM mil） 

净利率 

（%） 



 

公司从 FY 2019 到最新财政年的营业额和税后盈利都呈现出出色

的成长势头，营业额 CAGR 44.36% , 税后净利的 CAGR 11.2%。 

 

至于 FY 2023 的上半年, 目前累积 6 个月份的营业额和盈利总

和已经来到等于上个财政年的接近 7 成，税后盈利率却从 13% 

下滑至 7% ，主要是因为销售的量增大，因此在平均销售价格的

调整得比较更具有竞争力（薄利多销策略）。 

 

根据这样的发展势头，PTRB 的营业额和盈利有望继续创下新高，

我们也估计在 FY2023 公司可以录得 RM 26 – RM 30 mil 的税

后净利。 

 
值得一提的是，公司在 2018 年开始获得 MIDA 颁发的为期 10

年税务豁免状态，对于冷冻海鲜处理所赚取的收入皆不需缴付税

务。 
  

 

 

 

 

 

 

 

从左图可见，冷冻海鲜批发和

零售，占据了接近 85%的营

业额，而来自零售的部分则是

占据了剩余的 15% 



 

资产负债表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

以上公司最新的资产负债表。截至最新的季度（2022 年 10 月底），

公司手握 RM 93.85 mil 的现金，扣除贷款 RM 46.1 mil 后， 净

现金为 RM 47.75 mil。公司的应收账款（trade receivables）

和应付账款（trade payables）属于健康水平。值得留意的是，

作为一家贸易公司，公司对库存却是较低，这意味着，公司的货

物转销能力强，库存败坏风险低（毕竟是肉类）。 

 

 

 

 

现金 

应收账款 

长期贷款 

短期贷款 

库存 

鱼类 虾类 墨鱼类 



 

 
观察公司过往的现金流表现，公司从 FY 2019 至 FPE2022 年的

营运现金流（operating cash flow）都属于强劲, 对于进行贸

易为主的公司，一般上现金流的状态比较担心是客户的赊账，但

在 PTRB 的资产负债表里面，却没有看到客户赊账过多而导致烂

账风险的问题，过去四个财政年里的烂账总额也是低于  RM 

300k。 

公司也在 FY 2020 的时候派发 RM 5.5 mil 的股息。 

 

由于现金流不成问题，公司在股息派发的政策上，设立了最少派

发盈利的 20% 作为股息，我们认为，公司不缺现金，也不需要

支付很多的资本支出（capex）,所以未来成为高息股的可能性较

大。 

 

打个比喻，如果公司在 FY 2023赚了 RM 28 mil， 其中最多 20%

作为派发股息的话，以 RM0.55 价格做参考，股息率最少是 2%，

但我们认为公司潜在派发更多。 

  



 

公司 IPO 集资与运用 

 

55.9% / RM 27.17 mil 充作营运资本 

 

36.3% / RM 17.6 mil 将用来在公司的一片土地（距离大本营

5KM）设立新的仓库，届时后冷冻食品的储存上限会从 700 

tonnes 暴增至 4000 tonnes ,大约 5 倍 。 此计划预计会在 

2023 年中开始动土，并在两年半后投入使用 

 

7.8% / RM 7.8 mil 偿还上市费用 

 

 

总结 

 

 PTRB 的强点在于 

1）优越的地理位置，冷冻海鲜处理工厂位于关单最繁忙的

渔港，大大节省了运输费用 

2) 拥有稳定的供应链（本地和国际），也有充沛的仓库空间

可以储存冷冻食品原料 

3) 获取各种认证（包括 Halal 认证、HACCP,GMP, MESTI） 

4) 成功打入中国和中东市场（中国的 CAIQ 认证，沙特的

SFDA 认证） 

 虽然已经是冷冻海鲜处理贸易行业中最大的一家，但目前还

属于中型规模的阶段，未来依旧有成长空间 



 

 公司的营运效率很好（高 ROE），不需要太多的员工人数，

就可以创造出数以亿计的营业额和接近 RM 30 mil 的盈利 

 公司的盈利成长，取决于未来开拓新市场的速度，以及成本

控制能力，产品销售价格竞争力 

 目前产能使用率接近 60%，还有可以 ramp-up 的空间，

加上 3年后的仓库扩张可以为未来几年营业额增加奠定基础 

 我们认为市场有很大机会给予这家公司 10-15 倍 的 PE 

估值 

 以 FY2023 为例，估计净利可以达到 RM 28 mil ，EPS 5.2 

sen ，因此，以 10-15 倍的 PE 计算的话，股价潜在波动范

围是 RM 0.52 – 0.80。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 
 

 

MAGICS 6+6 企业评分 
 

根据 MAGICS 6+6，PTRB 获取的分数为 30 分，其强处在于可

持续性的增长、低估值以及持续的正营运现金流。PTRB 是家刚

上市不久的公司，其业务模式简单易懂，盈利成长的快慢取决于

公司扩张新市场的速度。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

技术走势方面，公司目前处于价利新高的阶段（股价和盈利皆属

于新高阶段），假设股价突破 RM 0.625 以上， 那极有可能就

会继续走高，但这需要强的业绩来作支撑。 

短期支撑点在 RM 0.48 , 长期支撑点则是 RM 0.36（IPO 发行

价格） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

投资风险 

• 账目款项出现烂账； 

• 公司的扩张计划不如管理层的预期； 

• 仓库发生意外比如火灾或者水灾 

 

本公司所有内容包括文字教材、影片课程和直播教学皆纯属教育用途和学术分享。 所

有内容都是依据上市公司提供的财务报表（文告、季报、年报等等）以及相关的财经新

闻作为参考，本公司是以价值基本面的角度去解说公司的业务以及其商业模式。  

  

以上的分享绝非买卖建议/投资意见。请大家做任何投资决定前都要做好充足的功课与

研究，了解投资的风险，以及咨询专业人士/投资理财顾问的意见。  

  

 

All the information disclosed by Sharix, including seminar materials, learning videos and 
Facebook Education Live, is served solely as the purpose of education and sharing.  
  
The contents provided were obtained and referred from publicly available data such as 
listed company’s announcement, quarter report, annual reports, news from the media 
and etc.  
  
Our page is paraphrasing the data based on the perspective of a company’s business 
model and fundamentals. Please be informed that the information shared is not 
investment advice and we do not recommend any buy/sell calls. Please consult your 
financial advisor prior making any investment decision.  
 


