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เผชิญบททดสอบบนเส้นทางการฟื้นตัว  2.25 
 

Flash Poin ts  
• โรงงานปิโตรเคมีคอมเพล็กซ์ในเวียดนาม หรือ LSP กลับมาเปิดการผลิตอีกครั้งในวันที่ 

20 ส.ค 68 หลังหยุดผลิตไปตั้งแต่เดือน ต.ค 67 แม้ว่าปัจจุบัน Spread ของผลิตภัณฑ์
หลักอย่าง PE-Naphtha จะอยู่ในระดับต่ำเพียง 310-330 USD/ton ซ่ึงต่ำกว่า 
Conversion Cash Cost ของโรงงาน Olefin ทั่วไปที่อยู่ที่ 350-380 USD/ton  
วัตถุประสงค์ของการกลับมาเปิดการผลิต เพื่อเตรียมความพร้อมให้พนักงานมีทักษะใน
การเดินเครื่องจักร ในช่วงระหว่างรอ Upgrade โรงงาน LSP ให้สามารถใช้ Ethane เป็น 
Feedstock ซ่ึงปัจจุบันอยู่ระหว่างการก่อสร้างถังเก็บ Ethane และการต่อเรือขนส่ง ซ่ึงมี
กำหนดแล้วเสร็จภายใน 4Q70 

• การกลับมาเปิดการผลิตโรงงาน LSP จะมีค่าใช้จ่ายในการ Start Up โรงงาน 10 MUSD 
และน่าจะมีผลขาดทุนจากการดำเนินงานเพ่ิมเติมอีก เนื่องจาก Spread ของผลิตภัณฑ์
หลักอยู่ในระดับต่ำมาก อีกทั้งราคาเม็ดพลาสติก HDPE ในประเทศเวียดนาม ต่ำกว่า
ราคาขายในภูมิภาคประมาณ 50 USD/ton ทำให้แนวโน้มผลประกอบการ 3Q68 ของ 
LSP มีโอกาสขาดทุนเพิ่มขึ้น เมื่อเทียบกับงวด 2Q68 ที่ขาดทุน 3,080 ล้านบาท 

Impact  Ins ight  
• ธุรกิจปิโตรเคมีเผชิญภาวะอุปทานล้นตลาดยาวนาน กดดัน Spread ให้อยู่ในระดับต่ำ 

ทำให้ผู้ประกอบการหลายรายประกาศหยุดผลิตเพราะทนขาดทุนไม่ไหว ขณะที่โครงการ 
LSP ของ SCC เข้ามาในช่วงเวลาดังกล่าว แม้จะมีแผนลงทุนโครงการ Ethane เพ่ือเพิ่มขีด
ความสามารถในการแข่งขันด้านต้นทุน แต่ในช่วงเวลา 2 ปีข้างหน้า (2569-2570) ยังเป็น
สิ่งท้าทายสำหรับ SCC ในการก้าวผ่านวัฏจักรขาลงธุรกิจปิโตรเคมี 

• ธุรกิจซีเมนต์-ผลิตภัณฑ์ก่อสร้างและธุรกิจ Packaging ช่วยประคองผลประกอบการของ 
SCC ในระหว่างรอการฟื้นตัวของธุรกิจปิโตรเคมี โดยธุรกิจซีเมนต์ได้ผลบวกจากการ
ปรับขึ้นราคาปูนซีเมนต์ในประเทศ ส่วนธุรกิจ Packaging รับปัจจัยบวกจากการเติบโต
ของเศรษฐกิจเวียดนามและการพลิกฟื้นผลประกอบการบริษัท Fajar ให้กลับมามีกำไร  

Execution  
• ราคาหุ้น SCC ปรับขึ้น 46% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา บนความหวงัเชิงบวกต่อแผนการ

พลิกฟื้นธุรกิจ ขณะที่ทิศทางผลประกอบการ 3Q68 ไม่สดใส อาจเห็นแรงทำกำไรระยะสั้น 
ลดน้ำหนักการลงทุนจาก Neutral เป็น Underperform ราคาเหมาะสม 210 บาท 
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ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 19.83 12.21 62%
2569F 14.11 10.58 33%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

SIAM CEMENT PCL 20.59       20.22       0.63         0.62         
SIAM CITY CEMENT 11.36       10.60       1.18         1.14         
DYNASTY CERAMIC 13.41       12.33       1.81         1.77         
SCG DECOR PCL 8.26         7.22         0.40         0.38         
TIPCO ASPHALT 11.82       10.99       1.20         1.18         

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
PER (เท่ำ) 10.28 42.01 11.19 15.73 13.20
Dividend Yield (%) 2.70% 2.25% 2.25% 3.15% 3.83%
BVS(บำท) 303.3 294.1 308.9 316.0 324.3
PBV (เท่า) 0.73 0.75 0.72 0.70 0.68
EV/EBITDA (X) 7.30 10.56 7.10 8.42 8.08

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

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 
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โรงงาน Long Son Petrochemical ทีเ่วยีดนาม เริม่กลบัมาเดนิเครือ่งตัง้แต ่20 ส.ค 68  
โรงงาน Long Son Petrochemical (LSP) ในประเทศเวียดนาม กำลังการผลติ Polyolefin 1.4 ล้านตัน/ปี ที่หยุด
ผลิตไปตั้งแตเ่ดอืน ต.ค 67 เนือ่งจาก Spread ของผลติภัณฑ์หลักอย่าง PE-Naphtha อยู่ในระดับต่ำเพยีง     
300-350 USD/ton เปรียบเทยีบกับ Conversion Cash Cost ของโรงงาน Olefin ทัว่ไปที่ 350-380 USD/ton 
โดย Spread PE-Naphtha ลดลงไปทำจุดตำ่สุดที่ 280 USD/ton ในเดอืน ม.ค 68 อย่างไรก็ตาม ทศิทาง Spread 
ที่ปรับตวัเพิม่ขึ้นในเดอืน เม.ย-พ.ค 68 สนับสนุนจากราคา Naphtha ที่ลดลงตามราคาน้ำมันดิบ ทำให้ SCC 
ตัดสนิใจซือ้ Naphtha  1 Lot เพื่อใช้เปน็ Feedstock สำหรับเดนิเคร่ืองโรงงาน LSP เป็นเวลา 3 เดอืน และได้
กลับมาเดนิเคร่ืองจักรอีกคร้ังตั้งแต่วันที่ 20 ส.ค 68 โดยมีวตัถุประสงค์ของการกลับมาเปิดการผลติ เพื่อเตรียม
ความพร้อมให้พนักงานมีทักษะในการเดนิเคร่ืองจักรในช่วงระหว่างการรอ Upgrade โรงงาน LSP ให้สามารถใช้ 
Ethane เป็น Feedstock ซึ่งปัจจุบันอยู่ระหว่างการก่อสร้างถังเก็บ Ethane และการต่อเรือขนส่ง คาดจะแล้วเสร็จ
ภายใน 4Q70 

ในช่วงเริ่มตน้ของการ Start Up โรงงาน LSP จะมีค่าใช้จ่ายทีเ่กดิขึ้นคร้ังเดียวประมาณ 320 ล้านบาท รวมถึง
ค่าใช้จ่ายด้านพนักงานที่เพิม่ขึ้นจากการเดินเคร่ืองจักรตลอด 24 ช่ัวโมง และน่าจะมีผลขาดทุนจากการ
ดำเนินงานเกิดขึน้อีกราว 250 ล้านบาท/เดอืน เนื่องจากราคาเมด็พลาสติก PE ในประเทศเวียดนาม ต่ำกว่าราคา
ในภูมิภาคอาเซียน ประมาณ 50 USD/ton เพราะเวียดนามมีการนำเขา้เมด็พลาสติกจากหลายแหล่งทั่วโลก ทำให้
เกิดการแข่งขันด้านราคาสูง แม้ว่ารัฐบาลเวียดนามจะมีการประกาศเรียกเก็บภาษีนำเข้า (Import Duty) อัตรา 2% 
สำหรับเม็ดพลาสติก PE ประเภท HDPE และ LLDPE โดยมีผลตั้งแต่วันที่ 8 กรกฎาคม 2568 เพื่อสนับสนุนผู้ผลิต
ภายในประเทศ โดยเฉพาะ LSP ซึ่งเปน็ผู้ผลติเม็ดพลาสติกรายใหญ่และรายเดยีวในประเทศกต็าม ฝา่ยวิจัย
ประเมินว่าโรงงาน LSP จะมีการใช้กำลังการผลิต 90% และสามารถผลิตเม็ดพลาสติกได ้ 1 แสนตนั/เดือน เป็น
การขายในประเทศ 50% และส่งออก 50% โดยจะทำ Spread ได้ราว 300-310 USD/ton ต่ำกว่า Spread เฉลี่ย
ในภูมิภาคทีอ่ยู่ที่ 320 USD/ton ซึ่งต่ำกว่า Conversion Cash Cost ที่ 380 USD/ton จึงเกิดผลขาดทุนขึ้น
ประมาณ 70-80 USD/ton ส่งผลให้ผลประกอบการงวด 3Q68 ของ LSP น่าจะขาดทนุมากกวา่งวด 2Q68 ที่มี
ผลขาดทุน 3,080 ล้านบาท โดยอาจมีผลขาดทุนอยู่ในช่วง 3.8-4.0 พันล้านบาท  

SPREAD PE-NAPHTHA  ผลประกอบการของโรงงาน LSP 
 

 

  

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

จดุสมดลุของ Demand-Supply ไมพ่อจะทำใหธ้รุกจิปโิตรเคมีแบบทัว่ไปมกีำไร  
การอยู่ในช่วงวัฎจักรขาลงของธุรกิจปิโตรเคมียาวนานมาตั้งแต่ปี 2020 - ปัจจุบัน และยังมีความเปน็ไปได้ที่วัฏจักร
ขาลงรอบนี้ อาจลากยาวตอ่เนื่องไปอีกอยา่งน้อยถึงปี 2027 ปัจจัยสำคัญที่ทำให้การฟืน้ตวัช้ากว่าปกติเกิดจาก
ภาวะอปุทานลน้ตลาด เนือ่งจากมีกำลังการผลติใหม่จากประเทศจีนออกมาเป็นจำนวนมาก  โดยเฉพาะกำลังการ
ผลิตใหม่ของโรงงานปิโตรเคมีทีเ่กิดจากการแปลงโรงกลั่นน้ำมนัในประเทศจีนมแีนวโน้มเพิ่มขึน้อย่างต่อเนือ่ง
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ในช่วงที่อตุสาหกรรมน้ำมนัเผชิญแรงกดดันจากการเปลีย่นผ่านสู่พลังงานสะอาดและการใช้รถยนต์ไฟฟ้า บวก
กับเศรษฐกิจโลกที่เติบโตช้าลงโดยเฉพาะจีนทีเ่คยเปน็ตวัขับเคลือ่นหลักของอตุสาหกรรมนี้ แม้ในช่วงตั้งแตป่ ี
2024 ถึงปัจจุบัน จะเห็นการประกาศหยุดผลติ (Mothball หรือ permanent shutdown) ของโรงงาน Olefin หลาย
แห่งในทวีปยุโรป โดยเฉพาะในสหราชอาณาจักร และฝร่ังเศส รวมถึงโรงงานปิโตรเคมีในเกาหลีใต้ และโรงงานปิโตร
เคมีเก่าในประเทศจีน แต่ก็ยังไม่สามารถทำให้ Spread ปรับตวัขึ้นไปยืนเหนอืระดบั 380 USD/ton ซึ่งเป็นระดับที่จะ
ทำให้โรงงานปิโตรเคมีประเภท Olefin ส่วนใหญ่กลบัมาทำกำไรได ้

โรงงานปโิตรเคมปีระเภท โอเลฟนิสท์ีป่ระกาศหยดุการผลติตัง้แตป่ ี2024-ปจัจบุนั 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

สำหรับธุรกิจปิโตรเคมีในประเทศไทยของ SCC ทีท่ำธุรกิจครบวงจรตั้งแต่ปิโตรเคมีขั้นต้น (Olefin Cracker) ไป
จนถึงธุรกิจปิโตรเคมีขั้นปลาย ซึ่งมีสินค้าที่มมีูลค่าเพิ่มสูง (High Value Added) ในสัดส่วนสูงถึง 60% ของกลุ่ม
สินค้าขั้นปลายทั้งหมด จึงมีความสามารถในการทำกำไรทีสู่งกว่าโรงงานปิโตรเคมีทัว่ไป เห็นได้จากธุรกิจปิโตร
เคมีของ SCC หากไมน่ับผลขาดทุนทีเ่กิดขึ้นจากโรงงาน LSP ก็ยงัมีกำไรเป็นบวก แม้ว่า Spread ของผลิตภณัฑ์
หลักทั้ง HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha ในช่วงหลายปีที่ผ่านมา จะอยู่ในระดบัตำ่กว่าจุดคุ้มทุนของโรงงาน 
ปิโตรเคมสี่วนใหญ่กต็าม อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการของ LSP  ต้องถูกรวมเข้าไปในธุรกิจปิโตรเคมีของ SCC 
อย่างหลีกเลีย่งไม่ได้ ดังนั้นสถานะ Spread PE-Naphtha ปัจจุบัน ที่อยู่ในระดับต่ำเพียง 320 USD/ton ทำให้ LSP 
มีผลขาดทุนเกิดขึน้ไม่ตำ่กว่าไตรมาสละ 3,000 ล้านบาท ถอืเป็นภาระหนักที่ SCC ต้องแบกรับ ไปจนกว่าโครงการ
เพิ่มวัตถุดบิการผลติ เพื่อรองรับก๊าซ Ethane สำหรับโรงงาน LSP ซึ่งจะช่วยลดต้นทุนวตัถุดบิให้กับโรงงาน LSP 
ได้ถึงปีละ 8,000 ล้านบาท  จะแลว้เสร็จปลายปี 2570   

 

 

 

 

โรงงาน / บรษิทั ประเทศ ผลติภณัฑห์ลกั
ก าลงัการผลติ

 (ตนั/ปี)
สถานะ เหตผุลการปิด

SABIC – Olefins 6, Teesside สหราชอาณาจักร Ethylene 865,000 ปิดถาวร

Propylene 415,000

Butadiene 100,000

ExxonMobil – Gravenchon ฝร่ังเศส Ethylene 400,000 ปิดถาวร ขาดทุนสะสม, ขนาดโรงงานเล็ก

SABIC – Olefin 3, Geleen เนเธอรแ์ลนด์ Ethylene 550,000 ปิดถาวร โครงสรา้งพื้นฐานเกา่, ความทา้ทายดา้นสิง่แวดลอ้ม

Yeocheon NCC – Plant 3 เกาหลใีต ้ Ethylene 480,000 ปิดชัว่คราว ขาดทุนสะสม, รวมการผลติไวท้ี ่Plant 1 และ 2

Nanjing Chengzhi Yongqing Energy จนี Ethylene 375,000 ปิดชัว่คราว ซอ่มบ ารงุเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพ

Propylene 540,000

Liaocheng Meiwu New Materials จนี Ethylene 120,000 ปิดชัว่คราว ซอ่มบ ารงุไมค่าดหมาย

Propylene 180,000

LyondellBasell – Houston สหรัฐอเมรกิา Ethylene 800,000 ปิดถาวร

Propylene 400,000

Shell – Wesseling เยอรมนี Ethylene 260,000 ปิดถาวร ปรับโครงสรา้งธรุกจิตามนโยบายสิง่แวดลอ้ม

Propylene 150,000

PetroChina – Dalian จนี Ethylene 600,000 ปิดถาวร สรา้งโรงงานใหมท่ีเ่ป็นมติรตอ่สิง่แวดลอ้มแทน

Propylene 300,000

ตน้ทุนพลงังานสงู, โครงการปรับปรงุถูกยกเลกิ

ความตอ้งการเชือ้เพลงิลดลง, ปรับตวัสูพ่ลงังาน

สะอาด
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ธุรกิจปิโตรเคมีของ SCC ในประเทศไทย  ผลประกอบการธุรกิจปิโตรเคมีของ SCC 
 

 

 

  

 
ท่ีมา : SCC  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

ธรุกจิปนูฯ และ Packaging จะชว่ยประคองกำไรในระหวา่งรอธรุกจิปโิตรเคมฟีืน้ตวั 

ธุรกิจซีเมนต์-ผลิตภัณฑ์กอ่สร้าง และธุรกิจ Packaging เข้ามามบีทบาทสำคัญตอ่ SCC ในช่วงระหว่างรอการ
ฟื้นตวัของธุรกิจปิโตรเคม ี โดยธุรกิจซีเมนต์ได้รับผลบวกจากการปรับขึ้นราคาปูนซีเมนต์ในประเทศขึน้ 400 บาท
ต่อตัน ตั้งแตว่ันที่ 1 มี.ค 2568 ซึ่งราคาปูนถุง (คิดเป็น 30% ของปริมาณการขายปนูทั้งหมด) สามารถปรับขึ้นได้
ทันท ีในขณะที่ปูนซีเมนต์แบบ Bulk (คิดเป็น 70% ของปริมาณการขายปูนทั้งหมด) ที่ขายให้กับผูซ้ื้อรายใหญ่จะมี
การล็อกราคาไวล้่วงหนา้ตลอดโครงการ จึงไม่สามารถปรับราคาขึ้นได้ทนัท ี แต่เมือ่สัญญาเก่าหมดลง ก็จะมซีื้อ
ปูนซเีมนต์ใหม่ที่ราคาสูงข้ึน ทำใหร้าคาขายปูนซีเมนต์เฉลี่ยของ SCC จะทยอยปรับตัวสูงข้ึนในไตรมาสที่เหลือของ
ปี โดยราคาปนูซเีมนต์ทีเ่พิม่ขึ้นทกุ 100 บาท/ตนั จะทำให้ SCC มี EBITDA เพิ่มขึ้นราว 1,200 ล้านบาท/ป ี

ราคาปอร์ตแลนด์ซีเมนต์ในประเทศ  กำไรรายไตรมาสของ SCGP และ FAJAR 
 

 

  

 
ท่ีมา : สำนักงานสถิติอุตสาหกรรม  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

ธุรกิจ Packaging ภายใต้ SCGP รับปัจจัยบวกจากการเตบิโตของเศรษฐกิจเวียดนามที่กลายเปน็ฐานการผลิต
และส่งออกที่สำคัญและแผนการพลิกฟื้นผลประกอบการบริษัท Fajar ในอินโดนีเซีย ให้กลับมาทำกำไรอีกคร้ัง ซึ่ง
ปี 2021 Fajar เคยทำกำไรสูงไดถ้ึง 1,377 ล้านบาท ก่อนที่จะพลิกมามีผลขาดทนุตอ่เนื่องตั้งแต่ 4Q22 จนถึง
ปัจจุบัน จาภภาวะการแข่งขันที่รุนแรง โดย SCGP มีเป้าหมายที่จะทำให้ Fajar มี Net Profit เป็นบวกใน 4Q25 จาก
แผนการลดตน้ทุนการผลิตและตน้ทุนทางการเงิน หากประสบผลสำเร็จก็จะส่งผลบวกต่อเนือ่งมาถงึ SCC 

 (5,000)

 -

 5,000

 10,000

 15,000

 20,000

2
Q

1
5

4
Q

1
5

2
Q

1
6

4
Q

1
6

2
Q

1
7

4
Q

1
7

2
Q

1
8

4
Q

1
8

2
Q

1
9

4
Q

1
9

2
Q

2
0

4
Q

2
0

2
Q

2
1

4
Q

2
1

2
Q

2
2

4
Q

2
2

2
Q

2
3

4
Q

2
3

2
Q

2
4

4
Q

2
4

2
Q

2
5

      SCGC        LSP                                    LSP                           

       

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

 
  
  
 
 

  
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

  
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

  
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

  
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

 
  
  
 
 

  
  
  
 
 

 
  
  
 
 

       

-1,000

-500

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2Q
1

9

4Q
1

9

2Q
2

0

4Q
2

0

2Q
2

1

4Q
2

1

2Q
2

2

4Q
2

2

2Q
2

3

4Q
2

3

2Q
2

4

4Q
2

4

2Q
2

5

      SCGP        Fajar                        Fajar

       



- 5 - 
 

 

23 
September 
2025 

ราคาหุน้พุ่งรบัความคาดหวงัเชงิบวก แตห่นทางขา้งหนา้ยังมอีปุสรรคตอ้งฝ่าฝนั 

ราคาหุ้น SCC ปรับขึ้น 46% ในช่วง 3 เดอืนที่ผ่านมา บนความหวังเชิงบวกต่อแผนการพลิกฟืน้ธุรกิจ ขณะที่
ทิศทางผลประกอบการ 3Q68 ไม่สดใส โดยเฉพาะธุรกิจปิโตรเคมีที่มีโอกาสเห็นผลขาดทุนมากข้ึนหลังการเปิด
ดำเนินงานโรงงาน LSP นอกจากนี้ในช่วงไตรมาส 3 ของป ีSCC จะไม่มีรายไดเ้งินปนัผลรับจากธุรกิจลงทุนเหมือน
ในไตรมาสที่ 2 และ 4 ของปี สว่นธุรกิจซีเมนต์-วัสดุก่อสร้างก็น่าจะได้รับผลกระทบเชิงฤดูกาลในชว่งฤดูฝน ฝา่ย
วิจัยจึงลดนำ้หนักการลงทนุจาก Neutral เป็น Underperform ประเมินราคาเหมาะสมวิธี DCF ได้ที ่ 210 บาท 
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ESG 

Environment (E) 
• SCC มีการกำหนดเปา้หมายดา้นสิ่งแวดล้อมอย่างชัดเจน เช่น การปล่อยกา๊ซเรือนกระจกเปน็ศูนย์ 

(NET ZERO) ภายในปี 2593 จากการเปลีย่นผ่านพลังงานจากเช้ือเพลิงฟอสซลิสูพ่ลังงานสะอาด ทั้ง
การติดตั้งพลังงานแสงอาทติย์ และการใช้เช้ือเพลิงทางเลือกหลากหลายประเภท เช่น เช้ือเพลิงชีวมวล 
ทดแทนการใช้ถ่านหนิในโรงงาน ในด้านสนิค้าและบริการ ก็มีการพัฒนาสนิค้าและอตุสาหกรรม
คาร์บอนต่ำ เช่น ปนูซเีมนต์คาร์บอนต่ำ เป็นทางเลือกให้กับผูบ้ริโภค  

Social (S) 

• SCC ดำเนนิธุรกิจโดยยึดมัน่ในอดุมการณ์์ “ความรัับผดิชอบต่อ่สังัคม” ด้้วยการน้้อมนำหลััก ปรััชญา
ของเศรษฐกิิจพอเพีียงมาเป็น็แนวทางสำคััญ พร้้อมแก้้ไขปัญัหาสิ่่งแวดล้อ้ม ลดความเหลื่อ่มล้้ำในสัังคม 
และยกระดับัคุุณภาพชีีวิติของชุุมชน ควบคู่่ไปกัับการสร้้างการเติิบโตทางธุุรกิิจภายใต้้กรอบแนวคิิด 
“Inclusive Green Growth” โดยมีการกำหนดเปา้หมายด้านสขุภาพและความปลอดภัย รวมถงึการ
ดำเนินงานด้านสิทธมินุษยชนและการพัฒนาและมีสว่นร่วมกบัชุมชนที่ชัดเจน โดยมีแนวทางในการ
ดำเนินงานและวัดผลทีเ่ป็นรูปธรรมที่ชัดเจน พร้อมมุ่งพฒันาอาชีพ ส่งเสริมโอกาสทางการศึกษาและ
ยกระดับสุขภาวะ ผา่นโครงการตา่งๆ อาทิ โครงการพลังชุมชนที่อบรมวิสาหกิจชุมชน โครงการ Siam 
Validus Capital แพลตฟอร์มการเงินสนับสนุนผูป้ระกอบการ SMEรวมถึงการมอบโอกาสทางการ
ศึกษาแก่เด็กและเยาวชน เปน็ตน้ 

Governance (G) 
• SCC มีการกำหนดนโยบายและแนวปฏิิบัตัิิที่เ่กี่่ยวข้อ้งกัับการกำกับัดููแลกิิจการที่ดี ทั้งทีเ่ปน็หลักเกณฑ์

การกำกับดูแลกิจการภายในประเทศ เช่น หลักการกำกบัดูแลกิจการที่ดีสำหรับบริษัทจดทะเบียนของ
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ (ก.ล.ต) รวมถึงหลักเกณฑต์ามโครงการสำรวจ
การกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  โดย SCC 
ได้รับคะแนนประเมนิ 100 คะแนนเตม็ จากผลประเมินคุณภาพการจัดประชุมสามัญผู้ถอืหุ้นประจำปี 
2567 โดยสมาคมส่งเสริมผูล้งทุนไทย และได้รับผลการสำรวจการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจด
ทะเบยีนประจำป ี2567 โดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไย (IOD) ในเกณฑ์ดีเลิศ (Excellent)  

ESG Comment: แมส้ินค้าในทุกธุรกิจหลักของ SCC จะมีความเกี่ยวขอ้งกับการปลดปล่อยก๊าซเรือนกระจก
สูง แต่ SCC มีแผนการดำเนนิการเกี่ยวกับประเด็น ESG ที่ชัดเจนและเปน็รูปธรรม รวมถึงมีการกำหนดเปา้หมาย
และตวัชี้วัดในทุกมติิ ส่งผลให้ SCC ได้รับการยอมรับจากสถาบนัชัน้นำของโลกในฐานะผูน้ำดา้นความยั่งยืน ได้แก ่
เป็นบริษัทที่ได้รับการประเมนิคะแนนสูงสุดระดบั TOP 1% ในกลุ่มอุตสาหกรรมวัสดุก่อสร้าง ของ S&P GLOBAL, 
ESG RISK RATINGS ระดับ ESG INDUSTRY TOP RATED ลำดบัที่ 1 จาก 125 บริษัททั่วโลก ในกลุ่ม 
Industrial Conglomerates จาก Morningstar Sustainalytics และ MSCI ESG RATINGS ระดับ AA (LEADER) 
ในกลุ่ม Construction Materials จาก Morgan Stanley Capital International (MSCI) ซึ่งการเพิม่สดัส่วนสนิค้า
รักษ์โลก นอกจากจะช่วยเสริมสร้างภาพลักษณด์้าน ESG ให้กับ SCC แล้ว ยังมีสว่นสำคัญที่ช่วยลดตน้ทนุและ
เพิ่มเสถยีรภาพของอัตรากำไรให้กับ SCC อีกด้วย 
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
การลดเงนิทนุหมนุเวยีนและหนีส้นิสทุธขิอง SCC  ประวตักิารจา่ยเงนิปนัผลของ SCC 

 

 

  

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

 
  
  

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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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%


