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SCC 

 

2Q68 Result Notes 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 207.00  210.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

บันทึกกำไรพิเศษก้อนใหญ ่  1.45  2.42 
     

 
• งวด 2Q68 กำไรสุทธิ 17,337 ล้านบาท โดยมีรายการพิเศษรวม 15,170 ล้านบาท 

ขณะที่กำไรจากการดำเนินงาน ทำได้ 2,167 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 97%QoQ จากการรับรู้
เงินปันผลธุรกิจลงทุนและการฟื้นตัวของธุรกิจ Packaging ในอินโดนีเซีย ขณะที่ธุรกิจ 
ปิโตรเคมี ขาดทุนจากการดำเนินงานลดลง เพราะ Spread  ผลิตภัณฑ์ปรับตัวสูงขึ้น  

• กำไร 1H68 ทำได้ 18,436 ล้านบาท ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล 2.50 บาท/หุ้น 
คิดเป็น Dividend Payout Raio 16% เนื่องจากกำไรส่วนใหญ่ที่เกิดขึ้นเป็นรายการทาง
บัญชีที่ไม่ใช่รายการเงินสด มีกำหนดขึ้นเครื่องหมาย XD 13 ส.ค 68 
 

• การฟื้นตัวของ Core Operation ช่วงครึ่งปีหลัง มีความเสี่ยงหลักอยู่ที่ธุรกิจปิโตรเคมี 
ที่ Spread ผลิตภัณฑ์หลักทรงตัวอยู่ในระดับต่ำ ขณะที่ธุรกิจ Packaging และธุรกิจ
ซีเมนต์-ผลิตภัณฑ์ก่อสร้าง ดูสดใสมากกว่า โดยเฉพาะธุรกิจในต่างประเทศ 

• แนวทางที่ SCC ใช้รับมือ ทั้งการมุ่งเน้นสินค้ามูลค่าเพิ่มสูง รักษากระแสเงินสด ลงทุน
โครงการเพิ่มประสิทธิภาพ และลดการลงทุนในธุรกิจที่ไม่สอดคล้องกับกลยุทธ์ทาง
ธุรกิจในระยะยาว เป็นทางเลือกที่เหมาะสมสำหรับ SCC เพ่ือการเติบโตที่ยั่งยืน 
 

• ปรับเพิ่มประมาณการกำไรปี 2568 ขึ้น 135% เป็น 23,798 ล้านบาท สะท้อนกำไร
พิเศษที่เกิดขึ้นในงวด 2Q68 แต่ยังคงประมาณการกำไรปี 2569 ไว้เท่าเดิมที่ 16,931 
ล้านบาท บนสมมุติฐานว่าธุรกิจหลักปี 2569 เริ่มฟ้ืนตัวดีขึ้นจากปี 2568 

 

• ราคาหุ้นปรับเพ่ิมขึ้น 37% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา ตอบรับความคาดหวังเชิงบวกต่อ
กำไรพิเศษที่จะเกิดขึ้นในงวด 2Q68 ไปพอสมควร จากนี้ไปเชื่อราคาหุ้นน่าจะเคลื่อนไหว
ในทิศทางเดียวกับตลาด การฟื้นตัวของกำไรจากการดำเนินงานช่วงครึ่งปีหลังยังไม่
ชัดเจนมากนัก ให้น้ำหนักการลงทุน Neutral ประเมินราคาเหมาะสม 210 บาท 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Industry Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 
 

 

 
 
 
 
 
 

 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Uptrend 
แนวรับ :  193 บาท 
แนวต้าน : 224/236  บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   

Research 
Division 

จัดทำโดย ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 19.83 7.01 183%
2569F 14.11 10.36 36%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

SIAM CEMENT PCL 29.56       19.67       0.68         0.67         
SIAM CITY CEMENT 11.00       10.25       1.26         1.22         
DYNASTY CERAMIC 11.87       11.23       1.78         1.69         
SCG DECOR PCL 6.86         6.34         0.36         0.35         
TIPCO ASPHALT 11.98       10.92       1.47         1.41         

PE PBV

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 25,915 6,342 23,798 16,931 20,187
Norm Profit 13,307 6,342 8,787 16,931 20,187
EPS ( บำท) 21.60 5.28 19.83 14.11 16.82
DPS (บาท/หุน้) 6.00 5.00 5.00 7.00 8.50
Norm PER (เท่ำ) 9.59 39.17 10.44 14.67 12.30
Dividend Yield (%) 2.90% 2.42% 2.42% 3.38% 4.11%
BVS(บำท) 303.3 294.1 308.9 316.0 324.3
PBV (เท่า) 0.68 0.70 0.67 0.66 0.64
EV/EBITDA (X) 7.06 10.22 6.86 8.14 7.81
ROE (%) 3.66% 1.80% 2.37% 4.46% 5.19%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

 

Neutral 
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งวด 2Q68 กำไรสทุธ ิ17,337 ลา้นบาท  

งวด 2Q68 กำไรสุทธิ 17,337 ล้านบาท เติบโตก้าวกระโดด เทียบกับงวด 1Q68 และ 2Q67 ที่มีกำไรสุทธิ 1,099 
ล้านบาท และ 3,708 ล้านบาท ตามลำดับ เกิดจากรายการพิเศษรวม 15,170 ล้านบาท ประกอบดว้ย  

(1) กำไรพิเศษจำนวน 16,712 ล้านบาท จากการที ่ Chandra Asri หรือ CAP (SCGC ถอืหุ้นสดัส่วน 
30.57%) เข้าซื้อบริษัท Aster Chemical and Energy Pte.Ltd (Aster) ในราคาต่ำกวา่มูลค่ายุติธรรมของ
สินทรัพย์สทุธิ หรือ ผลกำไรจากการซื้อในราคาตอ่รอง และผลการดำเนินงานของ Aster ที่รับรู้ในช่วง
เดือน เม.ย-พ.ค 68 และกำไรจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน CAP ตามการประเมนิโดย
บุคคลภายนอก ภายหลัง SCC เปลี่ยนสถานะของ CAP จากเดิมที่รับรูเ้ป็นบริษัทร่วม (Associated 
Company) มาเป็นการลงทุนอื่น (Other Investment) โดยมีผลตัง้แต่เดือน มิ.ย 68 ทำให้ต้องเปลีย่นวิธี
บันทึกบัญชีตามวิธสี่วนได้เสียมาเป็นเงินลงทนุระยะยาว ซึ่งจะถูกบนัทึกด้วยมลูค่ายตุิธรรมแทน 

(2) ค่าใช้จ่ายพิเศษ 1,542 ล้านบาท จากการปรับโครงสร้างการดำเนินงานและธุรกิจ เพื่อเพิม่ประสทิธิภาพ
การดำเนินงาน โดยเป็นค่าใช้จ่ายที่เกิดขึน้ในธุรกิจซีเมนตแ์ละวัสดุกอ่สร้าง และธุรกิจรีไซเคิลในยุโรป  

หากไม่รวมรายการพเิศษ SCC จะมีกำไรจากการดำเนินงานปกต ิ2,167 ล้านบาท (+97%QoQ,-47%YoY) โดย
Core Profit ที่ดีขึ้นเมือ่เทยีบกับ 1Q68 เกิดจากการรับรู้รายได้เงินปันผลรับจากธุรกิจลงทุน (SCC ถือหุ้นนอ้ยกวา่ 
20%) จำนวน 1,930 ล้านบาท หลักๆมาจากบริษัท TOYOTA MOTOR ซึ่งปกติจะรับรู้เข้ามาในไตรมาสที่ 2 และ 4 
ของปี ขณะที่ธุรกิจ Packaging (SCGP) มีกำไรเพิ่มขึ้น 12%QoQ หนุนจากความต้องการใช้บรรจุภัณฑ์ที่เพิ่มขึน้
ตามการบริโภคภายในกลุม่อาเซยีน และการเร่งผลติสนิค้าส่งออกก่อนที่มาตรการภาษีของสหรัฐจะมีผลบังคับใช้ 
รวมถึงผลการดำเนนิงานของบริษัทลูกในอินโดนีเซีย (Fajar) ที่ดีขึน้ และธุรกิจปิโตรเคมี มีผลขาดทนุปกติลดลงเทียบ
กับงวด 1Q68 จาก Spread ผลิตภัณฑ์หลักปรับตวัสูงข้ึน ส่วนธุรกิจซีเมนต์-ผลิตภณัฑ์ก่อสร้าง แม้จะได้รับ
ผลกระทบเชิงฤดูกาลที่ไตรมาส 2 ของปี ที่มวีันหยุดตามเทศกาลและเร่ิมเขา้สู่ช่วงฤดูฝน แต่โครงการลดตน้ทนุตา่งๆ
ที่เร่ิมส่งผลบวกกับราคาปนูซีเมนต์ในประเทศที่ปรับเพิม่ขึ้น ส่งผลให้มีอัตรากำไรข้ันตน้ปรับตัวสูงข้ึน 

ผลประกอบการงวด 1H68 SCC มีกำไรสุทธิ 18,436 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 201%YoY และได้ประกาศจ่ายเงินปนัผล
ระหว่างกาล อตัราหุ้นละ 2.50 บาท คิดเป็น Dividend Payout Ratio 16% เนื่องจากกำไรทีเ่กิดขึ้นส่วนใหญ่เปน็
รายการทางบญัชีที่ไม่ใช่รายการเงินสด แต่หากคำนวณอตัราการจ่ายปันผลเทยีบกับกำไรจากการดำเนินงาน จะม ี
Dividend Payout Ratio 92% ถือว่าค่อนข้างสูงเทยีบกับอตัราจ่ายปันผลในอดตีที่ 40-50% ของกำไร มีกำหนด
ขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที่ 13 ส.ค 2568 

ผลการดำเนินงานรายไตรมาสของ SCC  โครงสร้างรายได้งวด 1H68 ของ SCC 
 

 

 
 
 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ท่ีมา : SCC   
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ธรุกจิปโิตรเคมี งวด 2Q68 กำไรสุทธิ 12,908 ล้านบาท แต่ถา้ไม่รวมรายการพเิศษที่เกีย่วขอ้งกับ CAP และการปรับ
โครงสร้างธุรกิจรีไซเคิลในยุโรป และผลขาดทนุจาก Stock จะมีผลขาดทุนจากการดำเนินงานปกติ 2,322 ล้านบาท 
ดีขึ้นเมื่อเทยีบกับงวด 1Q68 ที่ขาดทุน 2,948 พันล้านบาท เกิดจาก Spread ของผลิตภณัฑ์หลกัอย่าง HDPE-
Naphtha , PP-Naphtha และ PVC/EDC-C2 ปรับตวัสูงข้ึนเมือ่เทยีบกับ 1Q68 ส่งผลให้อตัรากำไรขั้นต้นเฉลี่ยงวด 
2Q68 อยู่ที่ 6.5% เพิ่มขึ้นจากงวด 1Q68 ที่ทำได้ 5.5% นอกจากนี้ปริมาณการขายเพิ่มขึ้นตามฤดูกาล โดย
ปริมาณการจำหนา่ยเม็ดพลาสตกิ Polyolefin (PE+PP) งวด 2Q68 ทำได ้ 4.42 แสนตัน สูงกว่างวด 1Q68 ทีม่ี
ปริมาณการขาย 4.1 แสนตัน และปริมาณการขาย PVC ทำได้1.92 แสนตัน สูงกว่างวด 1Q68 ที่มีปริมาณการขาย 
1.78 แสนตัน ในขณะที่โรงงาน LSP ในเวยีดนาม ยังหยุดดำเนินงานเนือ่งจาก Spread ปัจจุบัน ยังอยู่ในระดับต่ำกวา่
จุดคุ้มทุน และโรงงาน LSP มีผลขาดทุนเกิดขึน้ในระหว่างงวด 3,080 ล้านบาท 

SPREAD ผลติภณัฑป์โิตรเคมหีลกัของ SCC  ผลกำไรธุรกิจปิโตรเคมีย้อนหลังของ SCC 
 

 

  

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ปนูซเีมนต-์ผลติภณัฑก์อ่สรา้ง ประกอบดว้ย SCG Cement & Green Solution , SCG Smart Living & 
Distribution & Retail และ SCGD งวด 2Q68 ทำกำไรรวม 1,136 ล้านบาท (-53%QoQ,-30%YoY) ผล
ประกอบการลดลงทั้ง QoQ และ YoY เกดิจากการบันทึกค่าใช้จ่ายพิเศษจำนวน 973 ล้านบาท ในการปรับ
โครงสร้างองค์กรและการเปลีย่นสถานะเงินลงทุนทางบัญชีของธุรกิจยิปซัมและผลติภัณฑ์คอนกรีตในอินโดนเีซีย
จากบริษัทย่อยเปน็การร่วมค้า หากไม่นับค่าใช้จ่ายพิเศษดังกลา่ว กำไรปกติจะเติบโต 29%YoY รับผลบวก
ยอดขายปูนซีเมนต์ในประเทศทีเ่ตบิโต สนับสนนุด้วยโครงการภาครัฐที่ดำเนินการต่อเนือ่ง บวกกับโครงการลด
ต้นทนุการผลติและการปรับราคาขายปูนซีเมนต์ในประเทศ ส่วนตลาดในภูมิภาคอาเซียนเห็นโมเมนตัมในการฟื้นตัว
ต่อเนือ่งในประเทศอนิโดนเีซยี กมัพูชา และเวยีดนาม แรงขับเคลือ่นหลักมาจากโครงการลงทุนภาครัฐ ส่วนสนิค้า
วัสดุกอ่สร้างอื่น ยังมีปัจจัยกดดนัจาก ภาคอสังหาริมทรัพย์ในประเทศที่ชะลอตัว 

ผลประกอบการแยกตาม Business Unit  ราคาขายปูนซีเมนต์ในประเทศเฉลี่ยของ SCC 
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ธรุกจิ Packaging (SCGP) งวด 2Q68 SCGP มีกำไรสุทธิ 1,010 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 12%QoQ รับผลบวกจาก
ความตอ้งการใช้บรรจุภัณฑ์ที่เพิม่ขึ้นในกลุ่มประเทศอาเซียน โดยเฉพาะในประเทศเวียดนามและอนิโดนีเซียที่กลับมา
มีกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากข้ึน หลังผ่านเทศกาลสำคัญในชว่ง 1Q68 ( เวียดนาม : เต็ด อินโดนีเซีย : รอมฎอน ) 
บวกกับการเร่งผลติสินค้าของหลายประเทศอาเซียน เพือ่ส่งออกไปสหรัฐอเมริกาในช่วง 90 วัน กอ่นทีม่าตรการ
ด้านภาษีของสหรัฐจะมีผลบังคับใช้ในวันที่ 9 ก.ค 68 นอกจากนี้ SCGP ยังได้รับผลบวกจากราคากระดาษ          
บรรจุภัณฑ์ในประเทศอนิโดนีเซียที่ปรับเพิ่มขึ้น 2%QoQ หลังคู่แข่งที่มีส่วนแบ่งการตลาดสูงเปน็อันดับ 4 ใน
อินโดนีเซีย หยดุประกอบกิจการตั้งแตเ่ดอืน เม.ย ที่ผ่านมา รวมถงึการนำมาตราการลดตน้ทุนการผลิตหลายเร่ือง
มาใช้ ไม่วา่จะเปน็การจัดสรรการผลิตของโรงงานในแต่ละประเทศเพื่อให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด  การปรับลดจำนวน 
SKU ในการผลิตสินค้าลง การเพิม่การจัดหาเศษกระดาษในประเทศที่มีตน้ทุนต่ำกวา่การนำเข้า และการนำระบบ AI 
มาใช้ Optimize กระบวนการผลิตเพื่อให้การใช้วตัถุดิบและพลังงานมีความเหมาะสมมากขึ้น ส่งผลให้ธุรกิจ       
บรรจุภัณฑ์ครบวงจร ทำกำไรเตบิโตไดด้ีเมือ่เทียบกับงวด 1Q68 อย่างไรก็ตาม การฟื้นตัวของกำไรในภาพรวมของ 
SCGP ถูกจำกัด และกำไรลดลงถึง 31% เทยีบกับงวด 2Q67 เพราะผลประกอบการของธุรกิจ Fibrous Chain 
ลดลงอย่างมีนัยฯ เมือ่เทียบกับงวด 2Q67 และ 1Q68 หลังราคาผลิตภัณฑ์ทั้ง เยือ่ใยสัน้ และ เยือ่เคมีละลายนำ้ได ้
(Dissolving Pulp) ปรับตวัลดลงจากภาวะอปุทานลน้ตลาด 

กำไรสทุธริายไตรมาสของ SCGP  EBITDA MARGIN แยกตาม BUSINESS UNIT 
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คลืน่ลมยงัไมส่งบ แตพ่รอ้มเดนิหนา้ตอ่ดว้ยปจัจยัพืน้ฐานทีแ่ขง็แกรง่   

ช่วงคร่ึงปีหลังยังมีปัจจัยที่ส่งผลกระทบตอ่ SCC หลายเร่ือง โดยเฉพาะประเด็นที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจปิโตรเคมี ทีม่ี
นัยสำคัญที่สดุตอ่ภาพรวมผลประกอบการของ SCC โดยกำลงัการผลิตใหม่ของโรงงานปิโตรเคมีที่เกดิจากการ
แปลงโรงกลั่นนำ้มนัในประเทศจีนมีแนวโน้มเพิ่มขึน้อย่างตอ่เนือ่ง ในช่วงที่อตุสาหกรรมน้ำมนัเผชิญแรงกดดันจาก
การเปลี่ยนผ่านสู่พลังงานสะอาดและการใช้รถยนต์ไฟฟ้า ทำธรุกิจปิโตรเคมีอยู่ในช่วงวัฏจักรขาลงยาวนานกว่า
ปกติ แต่ฝ่ายวิจัยเช่ือว่า Spread ของผลติภัณฑ์ปิโตรเคมีหลักอย่าง HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha จะมี 
Downside Risk ในการปรับตัวลดลงอีกไม่มาก เนื่องจากโรงงานโอเลฟนิส์หลายแห่งทีม่ีความสามารถในการ
แข่งขันต่ำ ตอ้งหยุดการผลติช่ัวคราวหรือถาวร เพื่อหลีกเลี่ยงผลขาดทุนที่เร้ือรังจากส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ที่อยู่
ในระดับต่ำมาก เห็นได้จาก Spread HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha ไม่ได้ลดลงไปอีกในช่วงหลายเดอืนที่ผา่น
มา แม้วา่จะมีกำลังการผลิตใหม่จากจีนเข้ามาก็ตาม โดย SCC อยูร่ะหว่างการพิจารณาเปดิการผลติโรงงาน LSP 
ในเวยีดนามอีกคร้ังในเดอืน ส.ค 68 หากสถานการณ์ Spread ปรับตัวดีขึน้ แมว้่าการเปิดดำเนินงานโรงงาน LSP 
คร้ังนี ้จะไม่สามารถทำให้โรงงาน LSP กลับมาทำกำไรได้ เพราะโรงงาน LSP มีตน้ทนุคงที่เกอืบปลีะ 1 หมื่นลา้นบาท 
แต่นา่จะช่วยให้โรงงาน LSP มีผลขาดทุนลดลง และเปน็การสร้างความคุ้นเคยให้กับพนักงานในการเดินเคร่ืองจักร 
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หลายมาตรการที ่ SCC นำมาใช้เพื่อรับมือกบัสถานการณ์ความไม่แนน่อนทีเ่กิดขึ้นในปัจจุบัน มจุีดประสงค์หลัก
เพื่อเพิม่ความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด ด้วยการมุ่งเนน้ผลิตและจำหนา่ยสนิค้ามลูค่าเพิม่สูง การลงทุน
โครงการเพิ่มประสิทธิภาพและลดต้นทนุ โดยจะมีการลดการลงทนุในธุรกิจที่ไม่สอดคล้องกับกลยทุธ์ทางธุรกิจใน
ระยะยาวและนำเงนิที่ได้จากการขายกิจการเหล่านี้ไปลงทุนในโครงการที่มีศักยภาพมากกว่า ปัจจุบัน SCC อยู่
ระหว่างเจรจาขายเงินลงทนุบริษัท PT Chandra Asri Pacific Tbk หรือ CAP สัดส่วน 10.57% เพื่อนำเงินไปชำระ
คืนหนี้และใช้ในการลงทุนโครงการเพิ่มวตัถุดบิการผลติ เพื่อรองรับก๊าซอีเทนสำหรับโรงงาน LSP ซึ่งจะช่วยเพิม่ขีด
ความสามารถการแข่งขนัได้ในระยะยาว โดยจะลดต้นทุนวตัถุดบิให้กับโรงงาน LSP ได้ถึงปีละ 8,000 ล้านบาท  
โครงการนี้มีกำหนดแล้วเสร็จปลายปี 2570  

ราคาหุน้ตอบสนองผลประกอบการทีฟ่ืน้ตวัดขีึน้ไปพอสมควรแลว้ ลดนำ้หนกัลงทนุเปน็ Neutral 
ฝ่ายวิจัยปรับเพิม่ประมาณการกำไรสุทธิป ี2568 ขึ้น 135% เปน็ 23,798 ล้านบาท สะท้อนกำไรพเิศษจำนวนมาก
ที่เกิดขึน้ในงวด 2Q68 ซึ่งยังไม่รวมกำไรพิเศษที่จะเกิดขึ้นจากการขายหุ้น CAP สดัส่วน 10.57% แตย่ังคงประมาณ
การกำไรปี 2569 ไว้เท่าเดิมที่ 16,931 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 93%YoY จากฐานกำไรปกตทิี่ตำ่ในป ี2568 กำไรจากการ
ดำเนินงานที่เพิ่มขึ้นตั้งอยู่บนสมมุติฐานวา่โรงงาน LSP ในเวยีดนามจะกลับมาเปิดดำเนินงานในปี 2569 ทำให้มีผล
ขาดทุนลดลง และธุรกิจ Packaging สามารถพลิกฟืน้ผลการดำเนินงานของบริษัท Fajar ให้กลบัมาทำกำไรได้อีก
คร้ัง ขณะที่ธุรกิจซีเมนต์-วัสดุกอ่สร้าง ให้ความสำคัญเรือ่งการลดต้นทนุและเพิ่มสดัสว่นสินค้าทีม่ีมลูค่าเพิม่สูง  

ราคาหุ้น SCC ปรับเพิ่มขึน้ 37% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา ตอบรับความคาดหวังเชิงบวกตอ่กำไรพเิศษที่จะเกิดขึ้น
ในงวด 2Q68 ไปพอสมควร จากนี้ไปเช่ือราคาหุ้นน่าจะเคลือ่นไหวในทิศทางเดียวกับตลาด การฟืน้ตัวของกำไรจาก
การดำเนินงานชว่งคร่ึงปีหลังยังมีไม่มาก ให้น้ำหนักการลงทุน Neutral ประเมนิราคาเหมาะสมภายใตว้ิธี DCF อยู่ที ่
210 บาท   
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ SCC 

“Net Zero Go Green ลดเหลือ่มลำ้ ยำ้รว่มมอื” 

มติดิา้นสิง่แวดลอ้ม : SCC มีการกำหนดเปา้หมายด้านสิ่งแวดล้อมอย่างชัดเจน เช่น การปล่อยก๊าซเรือนกระจกเป็น
ศูนย์ (NET ZERO) ภายในปี 2593 จากการเปลี่ยนผ่านพลังงานจากเชื้อเพลิงฟอสซลิสู่พลังงานสะอาด ทั้งการ
ติดตั้งพลังงานแสงอาทติย์ และการใช้เช้ือเพลิงทางเลอืกหลากหลายประเภท เช่น เช้ือเพลิงชีวมวล ทดแทนการใช้
ถ่านหินในโรงงาน ในดา้นสินค้าและบริการ กม็ีการพัฒนาสนิคา้และอุตสาหกรรมคาร์บอนต่ำ เช่น ปูนซีเมนต์
คาร์บอนต่ำ เป็นทางเลอืกให้กับผูบ้ริโภค  

มติดิา้นสงัคม : SCC ดำเนินธรุกิจโดยยึดมั่นในอดุมการณ์์ “ความรัับผดิชอบต่อ่สัังคม” ด้้วยการน้้อมนำหลััก 
ปรััชญาของเศรษฐกิิจพอเพีียงมาเป็็นแนวทางสำคััญ พร้้อมแก้้ไขปััญหาสิ่่งแวดล้อ้ม ลดความเหลื่่อมล้้ำในสัังคม 
และยกระดับัคุุณภาพชีีวิติของชุุมชน ควบคู่่ไปกัับการสร้้างการเติิบโตทางธุุรกิิจภายใต้้กรอบแนวคิิด “Inclusive 
Green Growth” โดยมีการกำหนดเป้าหมายด้านสุขภาพและความปลอดภัย รวมถึงการดำเนนิงานดา้นสทิธิ
มนุษยชนและการพฒันาและมีสว่นร่วมกับชุมชนที่ชัดเจน โดยมีแนวทางในการดำเนินงานและวัดผลที่เปน็รูปธรรมที่
ชัดเจน พรอ้มมุ่งพฒันาอาชีพ ส่งเสริมโอกาสทางการศึกษาและยกระดับสุขภาวะ ผ่านโครงการต่างๆ อาทิ โครงการ
พลังชุมชนทีอ่บรมวิสาหกิจชุมชน โครงการ Siam Validus Capital แพลตฟอร์มการเงินสนบัสนุนผู้ประกอบการ 
SMEรวมถึงการมอบโอกาสทางการศึกษาแก่เด็กและเยาวชน เปน็ต้น 

มติดิา้นธรรมาภบิาล : SCC มีการกำหนดนโยบายและแนวปฏิิบัตัิทิี่่เกี่่ยวข้อ้งกัับการกำกับัดููแลกิิจการที่ดี ทั้งที่เป็น
หลักเกณฑ์การกำกับดูแลกิจการภายในประเทศ เช่น หลักการกำกับดูแลกิจการที่ดสีำหรับบริษัทจดทะเบียนของ
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต) รวมถึงหลักเกณฑต์ามโครงการสำรวจการกำกับ
ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบยีน ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  โดย SCC ได้รบัคะแนนประเมนิ 
100 คะแนนเตม็ จากผลประเมินคุณภาพการจัดประชุมสามัญผู้ถอืหุ้นประจำป ี 2567 โดยสมาคมส่งเสริมผูล้งทนุ
ไทย และได้รับผลการสำรวจการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนประจำปี 2567 โดยสมาคมส่งเสริมสถาบัน
กรรมการบริษัทไย (IOD) ในเกณฑ์ดีเลิศ (Excellent) 

ESG COMMENT: แมส้ินค้าในทุกธุรกิจหลักของ SCC จะมีความเกี่ยวข้องกับการปลดปลอ่ยกา๊ซเรือนกระจกสูง 
แต่ SCC มีแผนการดำเนนิการเกี่ยวกับประเด็น ESG ที่ชัดเจนและเปน็รูปธรรม รวมถึงมีการกำหนดเปา้หมายและ
ตัวชี้วัดในทุกมติิ ส่งผลให้ SCC ได้รับการยอมรับจากสถาบนัชั้นนำของโลกในฐานะผูน้ำด้านความยัง่ยืน ได้แก่ เปน็
บริษัทที่ได้รับการประเมนิคะแนนสงูสุดระดับ TOP 1% ในกลุ่มอุตสาหกรรมวัสดุก่อสร้าง ของ S&P GLOBAL, ESG 
RISK RATINGS ระดับ ESG INDUSTRY TOP RATED ลำดับที่ 1 จาก 125 บริษัททัว่โลก ในกลุ่ม Industrial 
Conglomerates จาก Morningstar Sustainalytics และ MSCI ESG RATINGS ระดับ AA (LEADER) ในกลุ่ม 
Construction Materials จาก Morgan Stanley Capital International (MSCI) ซึ่งการเพิ่มสัดส่วนสินค้ารักษ์โลก 
นอกจากจะช่วยเสริมสร้างภาพลกัษณ์ด้าน ESG ให้กับ SCC แลว้ ยังมสี่วนสำคัญที่ช่วยลดตน้ทนุและเพิม่
เสถียรภาพของอัตรากำไรให้กับ SCC อีกด้วย 
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31 July 2025  

ผลประกอบการ 2Q68 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
การลดเงนิทนุหมนุเวยีนและหนีส้นิสทุธขิอง SCC  ประวตักิารจา่ยเงนิปนัผลของ SCC 

 

 
 

  
 

 
ท่ีมา : SCC  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

  

Key Data (ล้านบาท ) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 %QoQ %YoY 1H68 1H67 %YoY
ยอดขาย 120,618 124,266 128,195 128,199 130,512 124,392 124,684 0% -3% 249,077 252,461 -1%

ก าไรขัน้ต้น 15,316 18,615 18,980 14,452 14,770 18,294 19,216 5% 1% 37,511 37,595 0%

ค่าใชจ่้ายในการขาย -18,181 -16,511 -17,647 -17,794 -17,691 -17,147 -20,047 17% 14% -37,194 -34,158 9%

ดอกเบีย้จ่าย -3,042 -2,611 -2,884 -2,821 -3,184 -2,829 -2,676 -5% -7% -5,505 -5,495 0%

ก าไรจากการด าเนนิงาน 502 2,425 4,110 -1,480 -512 1,099 2,167 97% -47% 3,266 6,535 -50%

ก าไรสทุธิ -1,134 2,425 3,708 721 -512 1,099 17,337 1478% 368% 18,436 6,133 201%

EPS (บาท) -0.95 2.02 3.09 0.60 -0.43 0.92 14.45 1478% 368% 15.36 5.11 201%

Gross Margin 12.7% 15.0% 14.8% 11.3% 11.3% 14.7% 15.4% 15.1% 14.9%

SG&A/Sales 15.1% 13.3% 13.8% 13.9% 13.6% 13.8% 16.1% 14.9% 13.5%

Net Gearing 0.62 0.63 0.64 0.75 0.71 0.70 0.67 0.67 0.64

Book Value 303.30 314.24 316.40 289.35 294.07 291.66 299.35 299.35 316.40
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31 July 2025  

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ SCC 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 511,172 510,710 551,151 580,045 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน
ต้นทนุขาย 444,356 438,338 470,891 494,574 ก าไรก่อนสว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 3,822 21,441 15,580 19,258

ก าไรขัน้ต้น 66,817 72,372 80,260 85,471 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด -297 -5,703 4,195 2,959

ค่าใชจ่้ายในการขาย 69,644 71,023 69,442 72,273 ค่าเสืม่ราคาและตดัจ าหน่าย 31,591 31,591 31,791 32,124

ดอกเบีย้จ่าย 11,500 11,743 11,328 10,532 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 400 0 0 0

รายได้อืน่ 15,502 20,556 12,795 12,886 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 5,588 9,178 -11,863 -8,419

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 3,822 21,441 15,580 19,258 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 36,179 48,046 35,327 41,300

ภาษีเงนิได้ 3,882 8,461 4,376 4,623 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย -2,520 -2,357 -1,351 -929 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 6,571 0 0 0

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 6,530 19,740 7,670 8,330 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง 11,546 25,910 11,499 12,187

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 15,011 0 0 เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -28,053 -30,000 -33,000 -35,000

ก าไรสทุธิ 6,342 23,798 16,931 20,187 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -6,879 -4,090 -21,501 -22,813

ก าไรจากการด าเนนิงาน 6,342 8,787 16,931 20,187 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
Norm EPS 5.3             7.3             14.1            16.8            เพิม่/ลด เงนิกู้ -15,004 10,000 10,000 -10,000

การเตบิโตของยอดขาย 2.3% -0.1% 7.9% 5.2% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -52% 39% 93% 19% ลด จ่ายปันผล -7,199 -6,000 -8,400 -10,200

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 13.1% 14.2% 14.6% 14.7% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ -36,185 -7,743 -9,728 -30,732

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 1.2% 1.7% 3.1% 3.5% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -6,885 36,214 4,098 -12,245

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

ยอดขาย 128,199 130,512 124,392 124,684 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 51,895 88,109 92,207 79,961

ต้นทนุขาย 113,747 115,743 106,098 105,468 ลกูหนี้การค้า 71,539 69,065 73,313 77,081

ก าไรขัน้ต้น 14,452 14,770 18,294 19,216 สนิค้าคงเหลอื 73,302 68,946 74,405 78,306

ค่าใชจ่้ายในการขาย 17,794 17,691 17,147 20,047 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 2,269 2,358 2,504 2,632

ดอกเบีย้จ่าย 2,821 3,184 2,829 2,676 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 422,613 421,022 422,232 425,108

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัยร์วม 861,502 891,284 911,356 914,140

รายได้อืน่ 5,172 4,004 2,312 10,455 เจ้าหนี้การค้า 58,094 63,752 67,674 71,152

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี -991 -2,102 630 6,950 หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 7,339 6,021 4,991 5,240

ภาษีเงนิได้ 758 434 1,196 5,518 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 152,183 152,183 152,183 152,183

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 1,210 836 237 873 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 164,230 174,230 184,230 174,230

รายการพเิศษอืน่ ๆ 2,201 0 0 15,170 หนี้สนิรวม 441,722 456,062 468,954 462,681

ก าไรสทุธิ 721 -512 1,099 17,337 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,200 1,200 1,200 1,200

ก าไรจากการด าเนนิงาน -1,480 -512 1,099 2,167

Norm EPS -1.23 -0.43 0.92 1.81 ก าไรสะสม 371,819 389,617 398,148 408,135

ยอดขาย (QoQ) 0% 2% -5% 0% สว่นของผู้ถอืหุน้ 352,887 370,685 379,216 389,203

ก าไรขัน้ต้น (QoQ) -24% 2% 24% 5% สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 66,893 64,536 63,185 62,256

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) N/A N/A N/A 97% หนี้สนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 861,502 891,284 911,356 914,140

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 0.92 1.03 1.08 1.04 ปรมิาณการขายปนูซเิมนต์รวม  ( ลา้นตนั ) 16.6 17.4 18.2 19.2

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.57 0.71 0.74 0.69 ราคาขายปนูในประเทศ  ( บาท/ตนั ) 2,000 2,200 2,200 2,200

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 7.15 7.39 7.52 7.53 Total Polyolefin sale ( ตนั ) 1,531,000 1,836,000 2,212,375 2,322,994

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 6.06 6.36 6.33 6.32 Average Spread ผลติภณัฑ์ปิโตรเคมี ( USD/ton) 316 326 332 339

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 7.65 6.88 6.96 6.95  รายได้ธุรกจิบรรจุภณัฑ์ครบวงจร ( ลา้นบาท ) 100,229 109,157 118,611 128,577

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ 1.25 1.23 1.24 1.19  รายได้ธุรกจิ Fibrous Chain ( ลา้นบาท ) 25,327 27,860 30,646 33,710

Net Gearing 0.75 0.64 0.64 0.63

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 0.7% 1.0% 1.9% 2.2%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ 1.8% 2.4% 4.5% 5.2%


